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KHOI THONG NGUGN VON DE PHAT TRIEN BEN VOING
THI TRUGNG BAT DONG SAN VIET NAM

ThS. LE ANH PHE - Cao ddng Kinh té - K& hoach Da Néing

Thi truong bdt dong sdn Viét Nam da phdt trién ¢ vé pham vi, quy mé va c6 dnh huéng dén nhiéu linh
vuc khdc nhau nhu ngdn hang, chiing khodn, xdy dung. Tuy nhién, trong nhitng ndm qua, sau thoi ky
tdng trudng ndng, thi trudng bét déng sdn roi vao tinh trang khd khdn, nhiéu doanh nghiép bét déng
sdn kinh doanh thua 16, hang ton kho lén. . . Viéc tim ra cdc gidi phdp khai théng ngudn vén cho thi
trudng bdt déng sdn dé thiic ddy su phuc hdi va phdt trién bén viimg I rdt cn thiét.

Tirkhéa: Thi trudng bdt déng sén, doanh nghiép, ng xdu, tén kho, vén FDI

Thuc trang nguén vén
trén thi truéng bat déng san

Trong nhiing ndm qua, doanh nghiép (DN) bat
dong san (BDS) roi vao tinh trang thiéu hut von
nghiém trong, ty 1é no gia ting, kha nang thanh
toan thap, hang ton kho & dong véi luong 16n, ti
d6, nhiéu cong trinh, du an khéng hoan thanh dung
tién do, tinh trang dau tuw dang do, lang phi.

Nhitng kho khan ma cac DN BDS gédp phai la
rat 1on. Thong ké cho thdy, hién nay cé khoang 60
DN BDS niém yét trén thi truong chiing khodn. Tuy
nhién, thi treong chiing khoan khong phai la thi
truong cung cap ngudn von trung, dai han cho cac
DN BDS ma chu yéu 1a tir phia ngan hang thuong
mai (NHTM), vén dau tu truc tiép nudc ngoai (FDI)
va von ung trude cua khach hang.

Trong khi d6, cac DN BDS thuong kho tiép can
véi nguodn von vay tit cdc NHTM. Dén nay, mdc du
mtec 1ai suat da giam trong khoang ttr 8% - 12%/nam

MOT SO CHi TIEU LIEN QUAN DEN NGUON VON

CUA CAC DOANH NGHIEP BAT DONG SAN

Chi tiéu 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Tong no/téng 54 59 64 62 60 63
von (%)

Tong no/ 117 143 176 162 149 169
Tong von chi
s6 hiiu (%)
Kha nang 202 164 178 179 184 147
thanh toan
hién hanh (%)
Ty 1é téng vén 66 3 4 15 19 24
chi s6 hiiu (%)

Tylétinghang 56 43 30 0 3 18
ton kho (%)

Ngudn: Tinh todn cia tdc gid
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nhung so v6i mic 1ai suadt ciia mot s6 nudc trong
khu vyce (khoang 3% - 5%/nam), ¢ nudc ta miec lai
suat nay van con ¢ muc kha cao.

Tinh dén ngay 31/12/2015, du no tin dung trong
linh vire BDS dat 392.801 ty dong, tang 25,68% so véi
31/12/2014 va tang 4,8% so voi thoi diém 30/11/2015.
Nguon vén nay chiém khoang 70% von kinh doanh
BDS va khoang 8% tong dw no toan hé thong ngan
hang thuong mai. Diéu nay cho thdy, von vay ttr cac
ngan hang chiém ty trong cao va anh huong rat 1on
dén co cau von cta cadc DN BDS.

Dbéi véi ngudn von FDI, nhitng nam gan day,
ngudén von nay chay vao thi trwong BDS c6 xu
hudng phuc héi trd lai nhung chu yéu la dau tw vao
cac du an “vang”, du an c6 dién tich 16n, vi tri dep.
Theo thong ké cua Cuc Dau tu nudc ngoai (BO K&
hoach va Pau tw), tong von FDI dang ky vao linh
vue BDS ndm 2015 dat 2,32 ty USD, chiém 11,5%
tong von dau tu, trong d6 cha yéu tir cac nuwéc Han
Quodc, Nhat Ban va Singapore. Day la tin hiéu dang
mung cho thi truong BDS Viét Nam.

Tt thuee trang thu hut von dau tw vao thi truong
BDS c6 thé thdy rang, thi treong BDS Viét Nam van
chua thu hut dwoc ngudn von dau tu 6n dinh. Trong
khi von tw ¢6 ctia cac DN BDS con thap, chu yéu la
ngudn von tin dung ma ngudn von nay lai c6 ty 1&
1ai sudt khé cao, thiéu von cho vay trung va dai han,
chiu anh huwong 16n cta thi treong tai chinh.

Giai phap khoi théng nguén vén
trén thi trudng bat dong san

Dé khoi thdong nguén von thuc day thi truong
BDS phat trién 6n dinh, can trién khai thuwc hién
dong b cac giai phap sau:

Thir nhdt, phdt trién chinh sich tin dung lién két.

Nhiéu NHTM da thuc hién chinh sach tin dung



lién két gitra cac khach hang cua minh la nha dau tw
- nha thu — nha cung cap vat liéu xay dung. Diéu
nay giup ngan hang chu dong hon trong viéc quan
ly dong tién, thu hoi dwgc ng, han ché' no xau, giap
DN c6 von dé tiép tuc hoat dong va giam bét swe kho
khén cta thi treong BDS.

D€ thuan loi cho viéc kiém soat dong tién,
NHTM thuong chi dinh d6i tac la khach hang cua
ngan hang cho DN. Diéu nay c6 thé gay kho khan
t61 hoat dong cia DN do phai lam quen d6i tac moi.
Khac phuc van dé nay, cic NHTM phdi hop lién két
véi nhau dé€ thuce hién chinh sich tin dung 4 nha:

- Thiét lap co ché phoi hgp trong viéc cong bd
théng tin vé khach hang. Trong lién két, cac NHTM
quy dinh cong bd thdng tin chi tiét vé cac khach
hang vay von theo céc tiéu chi: quy md von vay, thoi
gian vay, muc dich vay von, phuwong thitc tra no, két
qua phén tich tin dung (mutic xép hang tin dung),
phuong thitc giai ngan ctia ngan hang, tinh hinh tra
no gdc va lai cho cac ngan hang trong nhom.

Cac NHTM can yéu cau khach hang cua minh
cong bd thong tin vé du an, ban hang, nha cung
cap va cac ngan hang khac ma DN ¢6 moi quan hé.
Tt d6, ngan hang xay dung hd so DN, xac dinh ro
nguroi ban va ngwoi mua cta DN loai bo cac DN
thanh toan va chuyén von long vong, thiéu minh
bach, Iwta chon cac DN ¢6 uy tin tham gia.

- Cac NHTM can xac dinh d6i tac thich hop cho
DN tham gia chudi. M6i DN déu c6 d6i tac truyén
thdng ctia minh nhu cung tap doan, cung cong ty
me, cung dia phuong... thuong hay thiét 1lap cac
hoat dong mua ban san phdm cho nhau. DN va ngéan
hang can hop tac nghién ctru dé tim ra cac doi tac tot
nhat cho DN vay von va khuyén nghi ho tham gia
chudi lién két méi trong mot sd du én.

- Cac NHTM can thong nhat vé chinh sach tin
dung trong viéc thu hoi hay thanh toan cac khoan
no. Cdc NHTM tham gia chudi lién két c6 thé cam
két trich tién trong tai khoan tién guii cua khach
hang tra ng cho nhau néu khach hang phét sinh n¢
qué han trong chubdi lién két. D&i véi ngan hang c6
chung khach hang c6 thé phoi hgp trong viéc thu
héi no bang thanh toan bt trir.

Thir hai, thanh I1dp cic Quy Dau tir BDS.

O nhiéu nuwéc, Quy Pau tu BDS la hinh thic
dau tw pho bién, gitp huy déng von trung, dai han
cho thi truong BDS. Quy Dau tw BDS la hinh thac
gop von cho mot du an BDS tir cac ca nhan, t6 chic
thong qua viéc phat hanh ¢6 phiéu dé huy dong von
va st dung ngudn von nay dé mua, phat trién, quan
ly va ban BDS nhém tao ra loi nhuan.

Nguon von tir Quy Dau tu BDS 1a 6n dinh va dap

TAI CHINH - Thdng 11/2016 @

tng duoc yéu cau vé quy mo von 16n cta cac du an
BDS. Dong thoi, thong qua Quy Pau tu BDS, viéc
phan phéi BDS ctng thuan loi hon, giup cac DN
thu hoi von nhanh chéng dé dau tir cac du an khac.
Dai véi nha dau tu, viéc mua cd phiéu cia Quy Bau
tu BDS gitp ho da dang héa danh muc dau tue BDS.

Hon nita, do déc tinh chia nho cua c6 phiéu,
nhitng nha dau tu nho 1é c¢6 co hoi dau tw vao thi
truong BDS mot cach gian tiép ma khong bi gidi han
boi dac diém gid tri cua BDS. Viéc dau tw vao Quy
Dau tu BDS la twong d6i an toan so véi dau tu vao
¢6 phiéu BDS do nguon von huy déng 16n, Quy Bau
tw BDS ¢6 thé dau tu da dang hon so véi mot cong
ty BDS, dau tu vao nhiéu cong ty khac nhau, nhiéu
dw an ¢ nhitng dia diém khac nhau va Quy nay chu
yéu dau tw vao nhiing san phdm httu hinh, dau tu
khi du én da c6 can ctt phap ly vitng chac.

V& Quf Pau tu BDS & Viét Nam, ngay 27/12/2012,
Bo Tai chinh ban hanh Thong tw sd 228/2012/TT-BTC
huéng dan thanh 1ap va quan 1y Quy Dau tu BDS. Day
la co s6 phéap ly quan trong cho viéc thanh lap Quy
bau tw BDS ¢ Viét Nam. Trong thuc té, cac Quy Dau
tu BDS hoat dong tai Viét Nam hién nay déu la cac quy
nude ngoai, nhit VNL ctia Vinacapital, VPF ctia Dragon
Capital, ILH- ILH2 va ILH3 ctia Indochina Capital...

Céac Quy Pau tu BDS hudng téi nha dau tu ndi
van chua duoc hinh thanh va phat trién. Nguyén
nhan la do chwa c6 quy dinh rd rang vé viéc thanh
lap, van hanh, hoat déng, gidm sat, cong bd thong
tin cta Quy cling nhw nhiém vu, vai tro, chitc nang
cua nha dau tu, ngan hang va td chtrc kiém toan. Do
vay, viéc ban hanh hé théng van ban quy dinh rd
nhing van dé nay thwe sy cap thiét, ddc biét trong
diéu kién thi truong BDS ¢6 dau hiéu phuc hoi va
khoi sac. Pay la co hdi t6t cho cac Quy Dau tw BDS
duoc hinh thanh dé thu hiat von tie thi truong.

Thit ba, cin co cic bién phip qudn 1y chdt ché dong
von FDI vao linh vwec BDS.

D61 véi nguon von FDI dau tu vao thi truong BDS,
cac co quan quan ly can kiém tra, thdm tra DN FDI mot
cach chit ché, nham dam bao viéc dau tv duoc thuc
hién dung, dat dwoc muc tiéu dé ra. D6i véi cac du an
FDI dang trién khai, can giam sat chat ché dam bao tién
do va chat luong cong trinh, tinh hinh huy déng von va
thanh toan céc khoan no ciing nhw c4c khoan thué,
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