TIETENCINT TAI CHINH TIEN T [

& thng déng bd céc loai thi
Htrudng ¢b vai tro rét quan trong
trong viéc thic ddy su phat
trién kinh t& - xa héi va gop phan nang cao
doi s6ng ngudi dan tai mbi qubc gia.
Trong hé théng 6, thi truong tién t&, thi
truong von va thi trudng bat dong sén
(BDS) chiém gitr mot vi tr chl chét trong
sy phét trién déng bd cac loai thi truang
va tao diéu kién quan trong dé co ché thi
trudng phat huy tac dung.

Tu ndm 2006 dén nay, Viét Nam da
chimg kién nhitng bién ddng tich cuc va
tidu cuc clia cac loai thi truang, dac biét la
thi truong BDS. Nhimg bién dong bét én
clia thi trung BOS da gay ra rat nhiéu hé
luy cho nén kinh t& Viét Nam. Do vay, 6n
dinh thi trudng BDS dang 1a mét muc tiéu
ma céc chinh sach quan Iy vi md clia
Chinh phi dang huéng t6i. D& cac chinh
sach cb thé phat huy tac dung 8n dinh thi
truong BDS, tao diéu kién cho &n dinh
kinh t& vi mé va tang trudng kinh t&, chiing
ta c&n phan tich rd nguyén nhan gay bat
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8n thi truong BDS va co ché tac dong cla
c4c chinh sach vimé, cu thé 1a chinh sach
tién t&, tur d6 cb dinh huéng chinh séch
hap ly hon déi véi thi trrang nay trong diéu
kién clia nén kinh t& Viét Nam hién nay.

Téng quan vé thi trutng Bat déng
san Viét Nam

C6 thé thay, BDS la mét loai hang hoa
o8 dinh va khong thé di dai vé mét vi tri va
n6 chiu anh hudng clia cac yéu 15 tap
quan, tam ly, thi hi€u. Trong khi do, tam ly,
tap quén, thi hiéu clia méi ving, méi dia
phuong lai khac nhau. Chinh vi vay, hoat
déng cla thi truéng BDS mang tinh dia
phuong s4u sic v6i quy md va trinh do
khac nhau do c6 sur phéat trién khong déu
gira cac vung, cac mién, do diéu kién ty
nhién va trinh do phét trién kinh té-vin
hoa-xa hdi khac nhau gilra cac ving mién,
c4c dia phuong. Thi trudng BDS & céc do
thi, ving cong nghiép c6 quy mé va trinh
dé phét trién kinh t& cao thi hoat déng sbi
déng hon thi tsgng BOS & nong thén,
mién nGi, ving san xuét nong, lam

nghiép... Bén canh do6, BDS Ia tai san Ién
clia quéc gia, ving lanh thé va 14 hang
ho4 dac biét nén cac giao dich vé BDS ¢b
tac déng manh mé dén hau hét cac hoat
déng kinh t&-xa héi. Do vay, moi giao dich
BDS déu chiu su chi phéi va diéu chinh
manh mé cla phap luét va cac chinh sach
cla nha nuéc. Cac hang hoa ftrén thi
truéng BDS c6 tinh thich tng va chiu sy
anh hudng 1an nhau (khu cong nghiép va
nha & xung quanh né). Ching ciing phu
thudc vao nang luc quan Iy va chi phi quan
ly, hinh thanh-xdy dyng, duy tu va slia
chta, phong chay chira chéy va tinh chét
phap ly clia BDS.

Tir dac diém cla hang héa trén thi
trueng BDS, c6 thé théy thi tugng BDS
cing c6 nhiing dac thu riéng:

Thir nhét, mot dac diém rat d& nhan
thay Ia thi truemg BDS c6 mdi lién hé mat
thiét véi thi trudng von va tai chinh bdi
BDS Ia tai san déu tu trén dat bao gdm ca
gi4 tri d4t dai, cAc lgi ich clng nhu cac
quyén dugc chira dyng trén dat dai sau
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khi d& duoc d4u tu. DAu tu tao lap BDS
thuang doi hoi st dung mét lugng vén 16n
véi thai gian hinh thanh BBS ciing nhu thu
héi nguén vén dai. Khi BDS tham gia luu
théng trén thi trudng BDS, cac lgi ich cling
nhu cac quyén chita dung trong BDS
duoc dem ra trao d6i, mua ban, kinh
doanh... gidi quyét van dé luu thong tién
t&, thu héi vén dau tu va mang lai lgi
nhudn cho céc bén giao dich. Diéu nay
chimg 18 thi truéng BDS 14 dau ra quan
trong clia thi truang vén. N6 thiic ddy san
xudt, tao ra viéc lIam cho cac nganh phu
trg cho finh vuc BDS, khuyén khich viéc
ap dung cac cdng nghé mdi nhdm nang
cao chat lugng clia hang héa trén thi
trung BDS. Theo phan tich, dénh gi4 clia
cac chuyén gia kinh t€, @ cac nuéc phat
trién, néu dau tu vao finh vuc BDS ting
l&n 1USD, thi s& c6 kha ndng thiic ddy cac
nganh cb lién quan phét trién tir 1,5-
2USD. Pay s& la ngudn thu cho ngan
sach nha nudc cling véi tién thué thu duge
tir nhimg giao dich BDS. Phét trién va
diéu hanh tét thi truong BDS sé co tac
dung thic ddy tang trudng kinh t& thong
qua céc bién phéap kich thich dau tu vao
dat dai, tao Iap céc cong trinh, nha xudng,
vat kién trdc... dé tir do tao nén chuyén
dich dang k€ va quan trong vé co cAu
trong cac nganh, cac ving lanh thé va trén
pham vi quéc gia gidp 8n dinh xa héi va
nang cao ddi séng.

Thir hai, do BBS mang tinh dac trung
riéng clia m&i ving, chiu su chi phéi clia
diéu kién ty nhién cing nhu truyén théng
va tap quéan, thi hiéu, tam Iy xa héi trong
qua trinh stt dung BES va déc biét la cac
chinh sach phap luat nén thi trudng BDS
Ia mot dang thi truéng khéng hoan hdo vé
théng tin va yéu 16 cdu thanh thi truéng
(ngudi mua va ngudi ban thuong thiéu
théng tin lién quan dén nhimg giao dich
trudc, tin tire thi trudng han ché, hang héa
giao dich trén thi truong phu thudc nhiéu
vao quyét dinh cla Nha nuéc tao ra thi
trudng canh tranh khéng hoan hao) va
hoat dong tuan theo ly thuyét thi trudng
hidu qua trung binh clia nha kinh t& hoc
Fama (Nobel kinh t& nam 2013). Cung
trén thi truang BDS thuang cham hon cau
(dac thu san pham cAn thai gian dé hoan
thanh), do dé, ngudi ta luén nght BDS cb
khuynh huéng tang gia theo thdi gian va
thuéng duge dung lam tai san thé chap

cho lugng v8n vay ngan hang (Theo théng
ke, & cac nudc phat trién, luong tién ngan
hang cho vay qua thé chdp bang BDS
chiém 80% trong t8ng Irgng vén cho vay),
tao co s dé cac chli thé khéc trong nén
kinh t& huy dong dugc ngudn tai chinh lén
cho phét trién kinh té.

Do vay, kiém soét tét thi trugng BDS
khéng nhimg tao ra nhing nguén thu
ngan sach Ion cho Nha nuéc ma con la
mot cdng cu gidp Nha nudc ¢ thé kiém
soét cac thi truang khac cling nhu thuc
hién dugc cic chinh sach diéu tiét kinh t&
vi md, ddm bao ting tnsdng va phat trién
kinh t&-xa hi.

Dién bién thi trudng BDS tir ndm
2006 dén nay

Turndm 2006 dén nay, cling véi nhiing
bién dong clia kinh t& vi mé, thi trudng
BDS tai Viet Nam cing c6 nhitng dién
bién rat da dang va phéan anh mot cach rd
nét dac diém cla nén kinh t& trong thoi
gian qua. Chung ta ¢6 thé diém lai mot s&
dién bién cla thi truong ndy qua mét s6
diém sau:

Nghi quyét Dai héi Bang VIII (ndm
1996), IX (nam 2001) da x&c 14p chi
trvong, mé& dudng cho syt hinh thanh va
phét trién thi truang BDS Viét Nam gép
phén tiép tuc tao 1ap déng bd cac yéu 16 thi
truéng trong co ché quan ly kinh té thi
truong dinh huéng xa hai chli nghia. Nam
2006, thi tnsang chimg khoan Viét Nam bét
d4u thang hoa va dat murc cuc dai vao cudi
ndm 2007 (Tinh dén hét nam 2007, téng
gia tri v8n héa TTCK VN dat gan 500.000
ti déng, bing khodng 43,7% GDP clia nam
2007). Diéu nay da tac dong tich cuc dén
thi truong BDS tir dau nam 2007. Tuy
nhién, khac véi nhimg con sét BDS trong
qué khir, con s6t BDS Ian nay tap trung
vao phan khtic cin hd cao cAp va biét thy,
trang trai, nha vuén ngoai 6.

Sang nam 2008, c6 sy phan héa gitta
thi truong BDS mién Nam va mién Béc.
Do mifc lam phat cao, bong bong bét
déng san ngay cang lon, Chinh phl da
phai thuc hién chinh sach that chat tién té
va kiém soéat tin dung déi véi cc finh vuc
phi s3n xuat. Diéu nay da anh hudng ngay
|4p tire dén thi truong BDS mién Nam, gié
cd BDS tai day gidm va cac giao dich
cling suy gidm (Qua thdng ké clia mét s
t8 chirc kinh doanh BDS cho thdy, dén
cu6i ndm 2008, gi4 nha dat trén thi tuong
da gidm binh quan khodng 50% so véi
nhimg thai diém “sét” trong nhing thang
d4u nam; c4 biét c6 nhing du &n mat t6i
65-70% gié tri). Trong khi d6, thi trueng
BDS mién Béc do lugng tiét kiém tir tréc
va ngudn tai chinh con manh da gitp thi
truomg nay chi chiu anh hudng tic thai,
giao dich chimng lai nhung gié ca chi sut
giam khodng 10% vao nam 2008. Sang
nam 2009, ngugc chiéu véi thi truong BBS
mién Nam, thi trung BDS mién Bac van
tiép tuc ting gia va s6t nong tai mét s6 khu
vue, tinh trang nay kéo dai dén cudi nam
2010. Sang dén nam 2011, toan b thi
trudng BDS Viét Nam déu trong tinh trang
di xudng ca vé gia va s lugng giao dich.
Gia BDS sut gidm 4 tat ca cac phan khuc
thi truéng. S8 luong giao dich khéng
nhiéu, mdt s6 du &n khdng cd giao dich.
Tai TP. H Chi Minh, thi trudng trdm lang
kéo dai da 3 nam va chua ¢6 ddu hiéu
phuc héi. Dén nay, giao dich van tram
l3ng, méc du nhiéu doanh nghiép da chi
déng gidm gi4 ban can ho, ban hoa vén,
ban 16 va c6 nhiéu bién phap hd trg khach
hang, nhung khong cdi thién dugc tinh
hinh thi trueng.

Tinh trang dong bang cla thi trudng
BDS trong nhiing ndm qua da dé lai hau
qua nghiém trong vé Iugng hang ton kho
va cac du an dd dang lam dong vén clia

Dlén bién th| trudrng baAtdédéng san tr 1991 - 2011

(Ngudn:Téng cuc thong ké)

THI TRUDNG TAI CHINH TIEN TE 6 24(393) - THANG 12/2013




DIEN DAN NGHIEN COUVERCYRRC TR |

toan bd nén kinh t&. Theo théng ké clia Bd
Xay dung, dén thang 2/2013, ud tinh gia
tri t8ng lugng vén tén kho khoang 125.400
ty déng. Trong d6, TP. H& Chi Minh, tén
kho 13.000 can nha, gia tri tén kho utc
tinh 22.000 ty déng; Ha Nai tn kho 9.600
c¢an hd, gié tri ton kho I1én téi hang chuc
nghin ty déng.

Ciing theo B6 Xay dung, dén cudi
théng 2/2013, du ng tin dung BDS khodng
230.625 ty déng. Tuy nhién, s& liéu vé du
ng tin dung BDS chua tinh dén céc khodn
vay tiéu dung, thuc chat dugc du tu vao
BDS, cling nhu du ng cb tai sdn bdo dam
bang BDS. Ng x4u chiém khoang 5,68%
téng du ng BDS.

Nhing con s6 théng ké da noi lén tat
ca vé thi trudng BDS Viét Nam tai thoi
diém hién nay. Nhimg nganh lién quan
dén BDS, nhiing lao déng trong finh e
BDS va nhing finh vue lién quan dén BDS
sé khé tranh duge nhimg &nh hudng tiéu
cue.

Dé c6 thé khai théng sy bé tic trong thi
truong BDS hién nay va khéng dé ftinh
trang ndy 1ap lai vdi cac thi trudng khéc,
ching ta can phan tich ky cac nguyén nhan
da day thi truong BDS dén tinh trang nay,
dé tir 6 cb thé dua ra nhimg khuyén nghi
hap Iy cho cac chinh séch diéu tiét vi ma.

M6t s& nguyén nhan gay bt én thi
thi trueng BDS

Bt 6n trén thi truong BDS, hay mét thi
truong ndo khac déu c6 nguyén nhan
chinh 12 sur mét can bing cung va ciu clia
hang héa trén thi truong d6. Dua trén
quan diém nay, bai viét sé phan tich cac
nhan t§ c6 thé anh hudng dén cung va
cAu clia BDS. Gia ca clia mot loai hang
héa sé tang khi luong cung khéng dap
ing dugc lugng cdu cla loai hang hba dé
va nguoc lai. Hang héa trén thi trrdng bat
ddng san, san lugng cung khdng bao gid
tang nhanh dugc nhu lugng cdu mong
mudn do dic thi riéng clia san pham
BDS la can thdi gian hoan thanh. Giai
doan nhiing nam 2006 va 2007, thi trudng
chimg khoén da lam mét sd thanh phén
trong nén kinh té tré nén giau cé, nguén
vén FDI d6 vao Viét Nam tang manh sau
khi Viét Nam Ia thanh vién clia WTO, thém
vao d6 la chinh sach tién t& ndi Idng clia
Chinh phi. Két qua l1a nhu cau vé BDS
cao cAp tang cao, trong khi ngudn cung tai
thai diém d6 khong di dap tmg. Diéu nay

THI TRUGNG TAI CHINH TIEN TE 6 24(393) - THANG 12/2013

tao thanh ‘hiéu (mg démind” trén thi
truéng BDS, gié clia BDS tai tat ca cac
phan khtc thi trudng khac déu tang theo.
Trong khi gi4 BES ting rét nhanh, con thu
nhap tang cham hon rat nhiéu, hé qua 13
mét bd phan dan cu cb nhu cAu that su
khong thé tiép can duge véi thi tuong
BDS. Sang ndam 2008, lam phét tang cao
(g8n 20%), Chinh phli da thét chét chinh
s&ch tién té dé kiém ché lam phat. Tuy
nhién, cAu vé BDS tai thi trudng mién Bic
vin tang, diéu nay xay ra vi BDS la mot
kénh mién dich véi lam phét (Inflation-
Hedging Ability), mot s& nha dau tu da dé
tién vao BDS dé tranh lam phéat. Chinh vi
thé, s6 du &n BDS duoc cAp phép tai mién
BAc tiép tuc tang frong hai nam 2008 va
2009. C6 thé thay, tai thai diém dé, cac dis
an BDS van tap trung vao phan khic
chung cu cao cAp, biét thy va nha lién ké,
con cac phan khuc danh cho ngudi thu
nhap trung binh thi gan nhu khong c6. Day
¢6 thé coi la mét sai IAm co ban nhét clia
cac dy an BPS do ngudi ban khéng
nghién ctu dién bién cta thi trudng BES,
khéng khdo sat nhu cau thuc clia ngudi
mua, khong biét chinh xac s6 lugng khach
hang tiém nang clia minh la bao nhiéu va
khéng biét khach hang can loai hang héa
nao.

Péi véi cAu vé BDS, can thdy dugc cb
hai d6i tuong 6 nhu ciu vé BDS. Thi
nhat 1a nhimg ngudi 6 nhu ciu dé sir
dung that. Thir hai, nhimg ngudi mua véi
muc dich dau tu va phong nglra i ro. DA
véi nhitng ngudi ¢6 nhu cAu that sy vé chd
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&, ho sé tim nhing BDS phu hop véi tiéu
chi clia ho nhu murc gia, vi tri, co s& ha
tAng xung quanh va trinh d6 dan tri. Do do,
nhing du &n BES tai nhing vi tri xa trung
tdm, ha ting co sd chua déng bd sé
khéng phai 1a lua chon clia nhém khéch
hang nay.

Nguoe lai, d6i véi nhing ngudi mua
véi muc dich dau tu, diéu quan tam hang
dau clia ho la dd “hot” (tinh thanh khoan)
clia BDS ma ho dy dinh dau tu. Néu nhu
lgi nhuan khéng nhur mong mudn ho sé 1a
ngudi dau tién théo chay khdi thi truong
BDS. Trong mét s§ nghién clu gan day vé
thi truang BDS Thai Lan, Trung Quéc, cac
nha nghién ctru déu thdy méi quan hé
gitra lam phét va thi truong BBS tai hai thi
trudng nay. BDS da trd thanh mét cong cu
dé bao hiém tai san truée lam phét tai hai
qudc gia trén.

Tir truée dén nay, BDS ludn la mét
kénh dau tu hdp dan, loi nhuén tr BBS
lubn Ién hon lai sudt ngan hang, 1&i suét
clia hoat dong san xuat kinh doanh, tham
chi trong mét s& trudng hop lén hon [ai
sudt dau tu chimg khoan.

Tai thai didm 2008, lam phét bat dau
ting cao, khiing hodng kinh t& toan cau
biing phét. DAu tu vao hoat déng san xuat
kinh doanh mang lai lgi nhuén thap va ri
ro cao. Ching khoan di xudng, ai sual
ngan hang thdp hon lam phét, nghiém
nhién BDS 1 bén db Iy tudng tai théi diém
do, véi tam ly va truyén thdng phdi c6 nha
& chia ngudi Viét Nam thi cac nha dau fur
déu ky vong BDS sé ti€p tuc tang gié. Tinh
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trang ndy kéo dai dén tan thoi diém hién
tai, mac du thi truong BDS dang déng
bang. Tuy nhién, d6i vai cac thanh phan
thira vén trong nén kinh t&, thi kénh dau tir
vao BDS fai thoi diém hién tai vAn hiéu
qua hon so v6i cAc kénh diu tu khac.
Trong ngan han BDS cb thé chua dem lai
Igi nhudn ngay, tuy nhién, trong dai han thi
day van |a mét kénh dau tu hiéu qua.

Chinh sé&ch tién t& ndi long trong chu
ky 2006 — 2007 da tao ra lam phét trong
2008. Tiép theo, khiing hoadng kinh té thé
giéi trong ndm 2008 da anh hudng dén
tang trudng kinh t& clia tAt ca cAc quéc gia
dan dén viéc cac quéc gia phai kich ciu
béng cac gbi hd trg nén kinh té béng tién
mat. Gi kich ciu clia Viét Nam trong nam
2009 da gbp phan tao ra lam phét cao ky
luc trong nam 2011 (23,3%). Cang thai
diém dé, 1ai suat ngan hang lién tuc tang
cao, khién cho chi phi tai chinh clia cac dy
an BBS tang I&n va khién cho mot s6 du
an BDS khong c6 hiéu qud kinh t&. Thi
trurong tién té - tin dung 14 nguén cung vén
chli yéu cho hoat déng dau tu tao lap
BDS, cho nén nhimg bién dong cla thi
trrdng tién té - tin dung, 1ap tuce tac dong
manh téi thi trudng BDS. Lai suat tién glri
tiét kiém va Iai suat cho vay & muc cao
gay kho khan cho cac nha dau tu tiép can
nguén vén. Biéu dé khong chi lam cho
nha dau tu BDS kho trién khai du an ma
ngay ¢ ngudi ¢b nhu ciu mua cling khé
thuc hién dugc mong muén. Nhu vy,
doanh nghiép kinh doanh BDS khong chi
bi strc ép tir ca hai phfa vén dau vao va
tieu thu hang héa dau ra ma con chiu
thém &p luc vé thai han gidi chap cac
khodn vay dén han.

Nhu vay, nguyén nhan dan dén bét
on trong thi trudng Viét Nam hién nay
nam & ¢4 hai phia cung va cu BDS va
mét phan do chinh sach tién t& ndi 1dng
trong qua khtr.

Mét s& kién nghj ddi véi thi truding
BDS

Thi nhéat vé phia cung — dai dién la cac
chd du &n BBS - ¢n nghién clu lai cau
trén thi truemg BOS, d6i tuong c6 nhu ciu
vé BDS hién nay gém nhing thanh phan
nao, loai hang héa BES va muc gia ma ho
chdp nhan mua. Pa dang hba mat hang
trong thi truong BDS la mét huéng di ding
dén trong thai diém hién nay. DGi véi phan
khtc nha & chung cu, can ho vai dién tich

nhd (khodng 30-50m?2) khéng phai la mét
aiai phap t8i, tai mot s6 quéc gia Chau Au
nhu Bure, Phap, Anh vén tén tai mét luong
I6n c3n ho nhd cho mot bd phan khach
hang c6 nhu cau. B&i véi nhing du an
thiéu co s& ha tang, can dé nghi Nha nudc
h trg @€ hoan thién ca s& ha tdng nhim
dam bdo diéu kién séng va tang tinh thanh
khodn cho dy an BDS d6. Tép trung uu
tién vao phan khtic khach hang cb nhu ciu
vé BDS dé &, sau d6 dén khach hang co
nhu cdu dau tu BDS. Déi véi trudng hop
dau tu BDS, cb thé da dang hoa cac loai
hinh d&u tur BDS nhu gop vén vao dy &n
BDS, chung quyén s& hitu ciing nhau khai
thac BDS va lgi nhuén dugc chia theo mirc
o5 dinh. D6i véi mot 6 trueng hop cAn
nghién citu chuyén déi cong nang st dung
cla BDS, tir nha & sang cac cdng trinh
phuc vu xa hdi nhu trudng hoc, bénh vién
dudi hinh thic tu nhan sd hiu toan bd
hodc Nha nuéc va tu nhan cling s& hiu va
khai thac vi thue trang hién nay tai Viét
Nam van dang thiéu nhiéu truong hoc va
bénh vién. Néu cb thé chuyén ddi cong
nang clia cAc BDS dang tén dong sang
phuc vu lgi ich cdng cdng, diéu nay sé gitp
tiét kiém ngan sach.

Déi véi phia cau BDS, c6 mét su Iap lai
tuong tu nhu trong thi truong ching
khoan. Cac nha ddu tu mua c8 phiéu OTC
va hy vong cong ty phat hanh s& niém yét
trén S& giao dich trong tuong lai gan.
Khéng thé ly giai dugc tai sao cac nha dau
tur BDS ¢6 thé mua nha trén gidy. Loi dung
diéu nay, mét s6 du &n da xay dung theo
phuong phép ty cung ty cap vén, vén chil
s8 hitu trong du an chiém ty 1& thap, phan
con lai tréng dai vao phan vén gbp va vén
vay ngan hang. Vi vay, khi thi trudng BDS
di xudng, loi nhuan gidm, cac nha dau tu
BOS da théo chay khdi cac dy 4n, khién
cho dur 4n khong cb vén dé tiép tuc thuc
hién. Trong khi BDS tai nhimg du &n chua
hoan thanh c6 tinh thanh khodn thap, thi
nhimng dy an BDS da hoan thanh va co s&
ha ting ddy di vin dugc giao dich véi
muc gia hop ly. Nhu vay, ngudi mua -
ngudi cb nhu cau thyc sy vé BDS phai
dugc coi 1a chia khda dé gidi quyét s6
hang tén clia BDS trén thi trudng hién nay.
Do vy, chung ta cin xem xét, hoan thién
ca sd phép ly va khuyén khich cac du an
dang cham hoan thién do thiéu vén thuc
hién theo phuong phap khach hang quan

ly dong tién (nhu cach thire ma du an Usilk
City da ap dung). Vi phuong phap nay néu
dugc md rong sé khong can su can thiép
hay gitip d tir phia ngan sach Nha nudc.
Diéu nay gitp gidm 4&p luc ddi véi chinh
sach tién té va chinh sach tai khoa tai Viét
Nam. Bén canh d6, Nha nudc can hoan
thién c&c van ban phap Iy cho quyén sir
dung BDS & cac phan khic khac nhau,
qua dé tranh dugc nhing tranh chép
khdng déang c6 clia chll du an va nguai
mua, tao su tin tudng vé méat phap Iy déi
véi ngudi st dung BBS.

Péi véi chinh s&ch tién té, can xay
dung mét ca ché [ai sudt c§ dinh dai han
cho nhitng ngudi c6 nhu cAu mua nha lan
d4u dé & véi hinh thire tra gbp, 1ai suat nay
nén ¢ dinh trong khoang tir 7 dén 10 ndm
v6i mirc |ai suét hop Iy. Tao tam Iy yén tam
vé khodn ng tra dan cho nguoi mua nha
dé &. Co thé ndi, sy thanh cdng clia diéu
hanh chinh sach tién té trong hai ndm qua,
cling véi chinh s&ch 14i suét ¢8 dinh trong
dai han két hap véi gbi 30.000 tf dong co
thé tao dong Iuc cho nhing ngudi c6 nhu
cau nha ¢ that su quay lai vdi thi trudng
BDS, gitip cho tinh thanh khodn clia thi
truong BDS tiéu ding duge cai thién,
déng théi tranh dugc ap luc [én thi trudng
BDS cong nghiép va kim ché lam phat.

Nhu vy, ching ta ¢6 quyén hy vong,
véi sur dong bd clia cac ca ché chinh sach,
BDS tai Viét Nam sé dugc dinh gia khoa
hoc, chinh théng va thi trudng BDS sé c6
nhiing bién dong theo quy luat tao diéu
kién cho nén kinh t& c6 mét tiém nang
dang ké vé von dé tir o phét trién kinh té-
xa hoi dat dugc nhiing muc tiéu dé ram

Tai ligu tham khao

- Ky yéu dién dén kinh t& mia xuén nam 2013,

- Béo céo thudng nién ctia VielRees.

- Fama (1970), Efficient market hypothesis. Chicago
University.

- Amonhaemanon, De Ceuster, Annaert, Hau Le
Long, The Inflation-Hedging Ability of Real estate
Evidence in Thalland: 1987-2011, ICOAE 2013,

- Crowe, Ariccia, lgan, Rabanal, How to deal with real
estate booms: Lesson from couniry experiences, Joumal
of Financial Stability 9 (2013) 300~ 319,

- Chun Tsal, Volatility clustering, leverage, size, or
contagion effects; The fluctuations of Asian real estate
investment trust retumns, Joumal of Asian Econimics 27
(2013) 18- 32.

- Tsoyu Calvin Lin, Zong-Han Lin, Are stock and real
estate markets integrated? An empirical study of six Asian
economies, Pacific-Basic Finance Joumal 19 (2011)
571-585.

- www.sbv.gov.vn

THI TRUONG TAI CHINH TIEN TE S0 24(399) - THING 12/2013



	Trang0886.png
	Trang0887.png
	Trang0888.png
	Trang0889.png



