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“Khoi thong” dong von cho thi truong bat dong
san
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Trong boéi canh thuc trang cac doanh nghiép bat dong sdn phai déi mat véi hang
loat khé khan do thiéu von, cac chuyén gia, nha quan ly “hién ké&” cac gidi phap
can co, goc ré van dé vé khoi théng ngudn von cho thj truong bat déng san.

van dée “dau tién” la “tién dau”?

Thi truong bat dong sadn dang déi mat véi vo van khé khan, thach thiic do van

dé thiéu vén gay ra. TS. Lé Xu&n Nghia, nguyén Phé Chu tich Uy ban Gidm sat
tai chinh quéc gia danh gid, dong von cho thi trudng bat déng san dang cé van
dé nghiém trong.

Trén thuc té€, mdt s6 nha thau 16n cho biét rat nhiéu chd dau tu bat dong san,
k€ ca cac tap doan I6n da xin gidn ti€n d6 thanh todn tur 03 thang 1én tdi 5, 6
thang do thi€u vén. Khodng 30 - 40% cac doanh nghiép bat dong san, xay
dung, xay lap dang no dong Ian nhau vdi s6 tién khoang 60.000 ty déng.

Theo 6ng Nghia, hau hét cac quobc gia trén thé gidi, von cla thj truong bat dong
san ndi riéng va hoat déng kinh doanh néi chung dén tir ba nguén chinh: tin
dung ngan hang; trai phi€éu doanh nghiép; von c6 phan hoac tir thi truong c6
phiéu. O Viét Nam va Trung Quéc cé thém mot loai vén tir trd trudc mot phan
cla khach hang. Tham chi, trong nhiéu truong hop, day la nguén vén quan
trong va an toan giup doanh nghiép bat dong san gidi quyét dugc nhiéu van dé
cap bach. Thé nhung, von tra trudc cla khach hang lai suy yéu do du cung.

Tai Viét Nam, doanh nghiép bat déng san bi thi€u von do thira cung. Ngoai ra,
tai mot s6 phan khic bat dong san, Viét Nam con xuat hién hién tugng thiéu
cung cuc b, diéu nay cling dan téi tinh trang thiéu von do khéng cé hang dé
ban.

“Bén canh viéc khéng dugc cap gidy phép du dn mdi thi thi trudng bat dong san
con thiéu cung tai mét vai phan khic do nhiéu du dn khong cé tién trién khai,
khoéng coé tién gidi phédng mat bang... Thiéu cung & day thuc chat la thiéu vén”,



ong Nghia nhan manh.

V&i dong von tir tin dung ngédn hang, thai gian qua ludn dugc kiém soéat chat
ché. Trong 6 thang dau nam 2022, lugng tin dung d6 vao thi truong bat déng
san da tang hon 14%. Do dé, cdc doanh nghiép ciing khong nén mong dgi qua
nhiéu tu vén tin dung ngan hang.

Vé trai phi€u doanh nghiép, trong 07 thang dau nam 2022, doanh nghiép bat
dong san chi phat hanh 45 nghin ty dong, gidm manh so véi nhitng nam trudc.
Diéu nay xuat phat tir rdi ro phap ly va su cham tré trong viéc bé sung stra déi
Nghi dinh 153.

“Su chiing lai dadng lo ngai cla thi truong trai phiéu doanh nghiép bat déng san
khién cho nhiéu du an khong duogc tié€p tuc trién khai, nhiéu doanh nghiép
khoéng c6 kha nang thanh toan du ng trai phiéu chuédn bi ddo han. U'éc khoang
120 nghin ty trai phiéu doanh nghiép ddo han trong nam nay va 360 nghin ty
trong giai doan 2022-2024.

Néu mot s6 doanh nghiép bat dong san vé no trai phiéu doanh nghiép sé gay
hé luy I6n cho thi truong bat dong san ndi riéng va toan bd thi truong tai chinh
ndi chung, ng xau theo dé tang, da phuc hoi kinh té gidm”, 6ng Nghia ndi.

PGS.TS. Nguyén Trong Diéu - Cha tich HOi Doanh nhén tu nhan Viét Nam cho
rang: “Mac du theo Nghi dinh 31/2022/ND-CP, trong 2 nam 2022-2023, ngan
sach Nha nudc danh 40.000 ty déng ho trg 2% lai suat dé doanh nghiép phat
trién kinh t&, phuc hoi san xuat do anh huédng cua dich Covid-19, tuy nhién, dén
thoi diém nay, doanh nghiép van chua ti€p can dugc goi hé trg nay. Diéu nay
khién cho doanh nghiép thi dang “khat vén” con géi ho trg lai khong dén dugc
doanh nghiép.




“Hién ké&” gidi phap

Trong b6i canh hién tai khi tin dung bat déng san bi ki€ém soat, ching khoan
gidm thi huy dong trai phiéu doanh nghiép van la mét gidi phap vé nguén von
kha di. D€ gidi quyét bai todn nguén vén nay, tién si Lé Xuan Nghia cho rang
cac doanh nghiép bat déng sdn can nhanh chdéng dang ky xép hang doanh
nghiép nham tao ra tién dé minh bach va chuyén nghiép dé dé dang phéat hanh
trai phiéu doanh nghiép.

Cung quan diém, 6ng Phung Xuan Minh, Chu tich H6i ddng quan tri Saigon
Ratings cho biét tai nhiéu quoc gia cé nén kinh té phat trién trén thé gidi, khéng
phai doanh nghiép nao cling déu cé thé phat hanh va chao ban trai phiéu trén
thi trudng thanh cong. Chi cac té chirc phat hanh va trai phi€u da dugc Xép
hang tin nhiém, véi chat lugng tin nhiém tuong déi tot méi duge phat hanh.
nhiéu nudc da ap dung xép hang tin nhiém véi doanh nghiép dé minh bach thij
truong, la co sé cho khoi thong nguén von.

Vé gidi phap khai théng dong von bang trai phiéu doanh nghiép, 6ng Khéng
Phan DUc, Cha tich HGi dong thanh vién Vietinbank Capital néi: “Thi truong trai
phi€u doanh nghiép can phai bao dam mot nguyén tac, dé la thi truong ng dan
su. Chlng ta phai ton trong tinh thda udc dan su, gilta bén cho vay va bén di
vay va hay dé cho thj truong, nén kinh té tu diéu tiét”.



Ong Phung Xuan Minh néi thém rang: “Muc tiéu cudi clng la thi trudng phai
minh bach thoéng tin. Viéc minh bach thong tin sé gilp co quan quan ly nha
nudc thuan lgi hon trong quan ly, quan ly chat ché hiéu qua theo dung dinh
hudng. Déi vGi doanh nghiép, cac té chirc dau tu trong va ngoai nudc cé thong
tin dang tin cay, day du, kip thoi dé tham khao dau tu vao bat cr doanh nghiép
nao néu c6 nhu cau.

Nha dau tu cd nhan cling c6 thong tin dé quyét dinh dau tu vao cac kénh huy
dong von cua doanh nghiép. Véi ndi tai doanh nghiép, minh bach théng tin gitp
doanh nghiép nang cao chat lugng quan ly néi bd, tao nén mot doanh nghiép
tot, mét khd nang huy dong tot”.

Tién si L& Xuan Nghia da khuyén nghi 6 chinh sach dé khoi théng dong von cho
thi truong bat dong san.

Thi nhat, sta d6i nhanh Nghi dinh 153 d€ phuc héi thi truong trai phiéu doanh
nghiép dang bi dinh tré do thu tuc va do long tin nha dau tu suy giam.

Th hai, thi truong chiing khoan dang c6 co hdi phuc hoi do kinh té vi mo én
dinh, tang truéng GDP cao, hé théng giao dich va thanh todn méi (T+2), kha
nang thang hang thi trudng... Tuy nhién long tin cda nha dau tu, ké ca ndi dia
va nudc ngoai dang kha bap bénh.

Cac nha hoach dinh chinh sach can cé thém cac dong thai hon nira nhu diéu
chinh "room" tin dung, chinh sach vé trai phiéu doanh nghiép, chinh sach tao
lap cac dinh ché xay dung thi trudng, ké ca t6 chic bé may cta Uy ban Ching
khodn Nha nudéc va cac Sé giao dich....

Th{& ba, cac co quan chic nang nén phan tich va coéng bé két qua danh gia kha
nang vG no trai phiéu doanh nghiép. Dong thoi, néu cac bién phap han ché hoac
xtr ly tinh trang nay néu xay ra (Thai Lan va Trung Quéc hién da cé khung chinh
sach vé van dé nay).

Th& tu, cdc doanh nghiép bat dong sdn can cham dut tinh trang théi gia (trong
khi co quan quan ly thi trudng, co quan chdong han ché canh tranh... can vao
cubc) dé dua gid cad vé mat bang thuc, tao l1ong tin cho nha dau tu tiép tuc bo
tién vao khu vuc nay va mang lai hiéu qua thuc su.

Th& nam, doanh nghiép bat déng san c6 du ng trai phi€u I6n, thai gian ddo han
trong ky téi can nhanh chéng xay dung ké hoach chi tra, bao gom manh dan
phat hanh trai phi€u mai hoac ban cac du an, tai san dé dang... nham duy tri
thanh khoan, vuot qua giai doan khé khan truéc mat.



Th{& sdu, doanh nghiép bat dong san ciing can nhanh chéng dang ky xép hang
doanh nghiép, c6 thé céng bd hodc chua cong bd, quan trong la tao ra mot tién
dé minh bach va chuyén nghiép d€ dé dang phat hanh trai phi€u doanh nghiép
trong moét vai nam téi, hoac tham chi ngay trong nam sau véi nhitng doanh
nghiép c6 nén tang tai chinh tuong doi tot.

Con d6i vGi doanh nghiép bat déng san, TS. Dinh Thé Hién,chuyén gia kinh té
cling dua ra ba gidi phap von bén viing.

M6t la, gidm nhu cau vén tin dung ngadn hang thuong mai bang cach cho vay
theo ty 1& gidm dan cac phan khuc khong uu tién.

Hai la, tdng von c6 phan dé tang nguodn luc: céng ty bat déng san la nganh tai
chinh dau tu can c6 thuc luc tai chinh bang von chl sé hitu. Viéc phat hanh tréi
phiéu sé tang ap luc tra ng.

Ba la, can dinh ché tai chinh hgp tac phat trién du an: Quy tin thac bat ddéng san
hodc tuong tu; Hgp tdc Quy - Cong ty theo ting du 4n; Nha dau tu cd nhan mua
chiing chi quy sé an toan hon mua trai phiéu doanh nghiép hoac ky hgp déng
hgp tac vai cong ty.

V&i nhitng gidi phap trén, sau khi kiém soat dugc dai dich Covid-19, nén kinh té
budc vao giai doan phuc héi va phat trién, ky vong dong vén cho thj truong bat
dong san sé dugc khoi théng moét cach linh hoat, nhung dadm bao an toan, bén
ving.
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