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“Ti lAu, nhiéu ngudi cho rang su phat trién cla thj trudng bat dong san ctia Trung Quéc va Viét Nam c6 nhiéu diém
tuwong dong. Liéu do la su that hay chi la gia dinh mo h6?
Chung t6i hi vong cé thé giup ban giai dap trong bao céo nay”




CAU TRUC BAO CAO
THANHCONG |

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chuong 1. So lwgc vai trd clia bat dong san tai Trung Quéc 4. Khac
1. D8ivainén kinh té a. Héthénghd khiu
2 D6ivdi ho gia dinh b. Do6thihda
3. D6ivdi hé théng ngan hang c.  Quytrinh phattrién du an
4 Daivdi chinh quyén dia phuong
Chuong 3. Cac giai doan phat trién va cap nhat thi trwéng BBS TQ
Chuwong 2. M6t sé van dé can hiéu vé BBSTQ 1. Céc giai doan phat trién ctia BDS Trung Quéc
1.  Tim hi€u veé ché& dé dat dai Trung Quéc a)  Dudigdc nhinlich sur
a. Téngquan hé théng dat dai b)  Dudigoc nhin chinh sach
b. DAatdaiDé thi 2. Cuéc khaing hoang gan nhat
c. D4t dai Néng thon 3. Cap nhat cac chinh sach giai ctru
d.  Thu hoi, bbi thudng 4. Cép nhat tinh hinh thi trvong BDS hién tai
e.  Chuyé&n muc dich st dung dat a) Céacdirliéu mdinhat
f. Giao dét, chuyén nhugng quyén sir dung dat b)  Tinh hinh x ly trai phiéu
i P4u thau, dau gia c) Evergrande gid ra sao?
ii. T6chic dy trir dat dai d)  Xuhudng SOE thdng linh thj trudng
g.  Chuyénnhugngthlrcédp du an 5. Nhéan dinh thi truong BDS Trung Quéc
2. Taichinh BDS: Céc loai hinh tai trg cia Trung Quédc déi véi ca nhan mua nha va cha dau tw BBS a)  Mbé hinh phattrién ctia Trung Quéc so véi Nhat Ban, Han Quéc
a. Téngquan céc loai hinh tai trg cho ngudi mua nha va chi dau tw b)  Liéucd 1thap ki mat mat cho Trung Quéc
b.  Tindung ngan hang c) Suthaydéicautric chia nhu cdunha &
c. QuyHPF d)  Trung Qudc cé dang du cung?
d. Tiénthutlr ban trude/ban nha & hinh thanh trong tuong lai e) Cothé danh thué BBS khong?
e.  Shadow banking
f. Trai phiéu Chuong 4. BDS Viét Nam: su twong déng va danh gia
3. Co'sd&hatangvaquy hoach 1. So sanh, danh gia
a.  Gidithiéu vé sy phat trién ctia CSHT Trung Qudc 2. Tinh trang cla thi trudng BDS VN hién tai
b Lich str dau tw CSHT 3. Nhan dinh va két luan
c LGFV
d.  Vanhdai Chuong 5. Cé phiéu khuyé&n nghi
e Quy hoach Phu luc

Trang 4 | www.tcam.com.vn




EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE

SO LU'QC VAI TRO CUA BAT DONG SAN DOI VOI
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01 DOIVOINEN KINH TE
02 DOIVOIHO GIA PiNH
03 bOI Vvl HE THONG NGAN HANG

04 ©01VvOICHINH QUYEN PIA PHUONG



THANHCONG

Asset Management

VAI TRO CUA BPS TRONG NEN KINH TE TRUNG QUOC

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Ty trong déng gop cua BPS va xay dwng vao co cau GDP (%) Toc d6 tang trwong cua BDS va xay dwng so v&i GDP (%)
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+ Nganh Bét dong san (BDS) va xay dwng theo thdng ké chinh thirc déng goép khoang 14% - 15% GDP trong giai doan 2015-2020 va giam xuong con 12,6% tdng GDP na&m 2023. Ty 1& déng gép ctia BDS ndi riéng vé mat con sb chinh thirc
kha th&p khi so v&i cac nwéc nhw My, Bire, Nhat va Anh. Tuy nhién, xét dén méi lién két chat ché clia nganh nay véi cac nganh thwong ngudn va ha nguédn, chdng han nhw xay dwng, nguyén liéu kién truc, dd trang tri nha, thiét bi nha &,
dd noi that, v.v., cac nganh lién quan dén bat dong san wéc tinh déng gop that su khoang 25% - 30% GDP. (Phu luc 1)

+  DAu tw phat {rién bAt déng san chiém 27,3% téng dau tw tai san c6 dinh ctia Trung Qudc ndm 2020. Néu xét rong ra dén cac nganh gian tiép lién quan trong chudi gia tri nganh bat déng san, con sé wéc tinh sé 1én dén 52,5%.

+ Beén canh dé, chinh quyén dia phwong clia TQ phu thudc dang ké vao ngudn thu thué truc tiép tir bat dong san va ngudn thu chuyén nhwong dat. Nam 2020, nhitng ngudn thu tir d4t nay chiém 37,6% téng thu ngan sach clia Trung Quéc.

+  BBS con vai trod Ién hon nhiéu théng qua sw tac déng 1én hé théng ngan hang, cac co ché tai chinh dat dai va cac hoat déng tin dung ngam.

Nguén: Cuc théng ké quéc gia Trung Quéc, TCAM téng hop
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THANHCONG

Asset Management

VAI TRO CUA BPS TRONG TAI SAN HO GIA DINH

QUALITY MAKES DIFFERENCE
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So sanh co’ cdu phan bd tai san ctia mét s6 nwéc

Trung Quéc Eurozone Anh

mBAtdong san  mTién mat & Tién glvi NH C6 phiéu & chirng chi quy

Nguén: Cuc théng ké quéc gia Trung Qudc, TCAM téng hop

+ B4t dong san 1a hang muc chiém ty trong I&n nhét trong tai san ctia cac ho gia dinh Trung Quéc. Trong 20 ndm qua
ty trong nay cé xu hwéng gidm cham tlr mirc khodng 80% xudng con khodng 65%. Didu nay 1a dé hiéu khi xuét
phat tr d3c diém dan cw, truyén thdng van héa dwoc truyén thira qua cac thé hé véi quan niém phd bién 13 an cw
lac nghiép, mua nha méi cwdi dwoc vo.

+  Gan 40% tai san con lai clia ngwdi dan Trung Qudc ndm trong cac tai san khac nhw tién gl tiét kiém, xe, WMPs?*,
cb phiéu, trai phiéu, bdo hiém, vang..v..v.Trong khi d6, My cé co’ cau tai san ngwdi dan kha ddng déu gitva nha,
chirng khoan va cac tai san hwu tri, bao hiém.

Vi la tai san I&n nhat dbi véi ho gia dinh, khi gia tri cia can nha gidm xuéng ngay lap trc tac ddng dén niém tin va
hanh vi tiéu dung cGia ngwdi dan va nén kinh té.

*cac sdn phdm quén ly tai sén néi chung, c6 sw trung Iap véi céc loai hinh khac nhung khéng téch ra cu thé duoc

Nguén: Bloomberg, Taylor&Francis, TCAM téng hop
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VAI TRO CUA BDPS POI VOI HE THONG NGAN HANG
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Dw n¢ tin dung B4t dong san cta 72 ngan hang Ty trong déng gop cua cac khoan cho vay BDS vao cac khoan cho vay
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Ngudn: S&P global, TCAM téng hop Ngubdn: Clocktower Group, TCAM téng hop

+ Duw no tin dung cho vay BDS chiém khodng hon 1/4 téng dw no cla toan hé théng ngan hang theo cac cong bé chinh thirc.

+ Theo mét nghién ctru ctia Clock Tower, trong giai doan tir 2009 — 2022, trung binh c&v 100 ddng dwoc cho vay ra thi trwérng thi c6 téi 53 ddng chay vao cac khoan cho vay BDS bao gébm ca cho vay ca
nhan mua nha va cho vay céc chi dau tw BDS.

+ S di xuat hién nhiéu sai khac trong cac théng ké 1a do dong tién chay vao BDS con dwoc ciu trdc thong qua cac kénh trung gian nhw Shadow banking ho&c gian tiép hon niva la cac LGFV lam che
day di quy mé tin dung that sw danh cho BDS trong nén kinh t& Trung Quéc.
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VAI TRO CUA BBS POI VOl CHINH QUYEN DPIA PHUONG

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Minh hoa don gian vé LGFV Ty 1é doanh thu ban dat trong tong thu ngan sach dia phwong
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1 ;-_‘g. a 3 g ! 32 dau tv Co s& ha tang (CSHT) clia chinh quyén dia phwong tai Trung Quoc.
\ 2 g 3. =} / 2@ « LGFV vay no rat nhiéu tai hé théng cac NHTM dia phwong va trai phiéu cta cac LGFV lai la san phdm wa
\\ // thich ctia cac Shadow Banking tao nén cac mai lién két chat ché gitra gia nha dat, thu ngan sach, thj trwedng
S . . vbn va nén kinh té. Gia dat giam sé tac dong manh dén kha nang vay ng, tién do ha tang va dong tién tra |4
S \SEadow Banklfg -7 trai phiéu ctia chinh quyén dia phwong.
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Securities

THANHC NG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

CAC VAN BE CAN HIEU VE BAT PONG SAN TRUNG QUOC

i I

g.
2. Tai chinh BPS: Cac loai hinh tai tro’ cia Trung Quéc déi véi ca nhan

-0 o0 oo 3

hiéu vé ché do6 dat dai Trung Quéc

Tbng quan hé thdng dat dai

Dét dai D6 thi

D4t dai Nong thon

Thu hdi, bdi thwong

Chuyén muc dich st dung dat

Giao dat, chuyén nhwong quyén st dung dat
i. DAuthau, dau gia
i. To chtre du triv dat dai

Chuyén nhuwong thir cap dw an

mua nha va chu dau tw BPS

a.

~0 oo CT

Tdng quan céc loai hinh tai tro cho ngu®i mua nha va cha dau tw
Tin dung ngan hang

Quy HPF

Tién thu tlr ban trwdc/ban nha & hinh thanh trong twong lai
Shadow banking

Tréi phiéu

3. Co s& ha tang va quy hoach
3. Gidi thiéu vé sw phat trién ciia CSHT Trung Quéc
4. Lich st dau tw CSHT
5. LGFV
6. Vanh dai
7. Quy hoach

3. Hé théng ho khéu
4. D6 thi hda
5. Quy trinh phat trién dw an BBS
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“Trong phan nay, ching tdéi muén gilp ban ndm bat mot s thuat nglr va tinh chat co ban clia bat dong san Trung
Quéc. Tir d6 tao tien dé dé cé thé cung thao ludn dén nhirng chu dé phirc tap hon trong cac phan tié€p theo”
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CHUONG IIl. CAC VAN BE CAN HIEU VE BAT DONG SAN TRUNG QUOC

PHAN 1: TiM HIEU VE HE THONG DAT DAI VA CO CHE CHUYEN NHU'ONG DAT

1. Tim hiéu vé ché dé dat dai Trung Quéc
a. Téng quan hé théng dat dai
PAat dai Do thi
Pat dai Néng thén
Thu hoi, boi thwong
Chuyén muc dich s&r dung dat
Giao dat, chuyén nhwong quyén st dung dat
i. Dau thau, dau gia
ii. TS chirc dy trir dat dai
g. Chuyén nhuwong thir cap dw an
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TONG QUAN CHE PO BAT BAI CUA TRUNG QUOC

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Téng quan hé théng dat dai dwa trén Luat quan ly dat dai CHND Trung Hoa

Hién Phap hién hanh ctia CHND Trung Hoa quy dinh:

Diéu 10: D4t d6 thi thudc sé& hiru nha nwéc. DAt & nong thén, ngoai thanh, trir dat thuéc s& hiru nha
nwéc theo quy dinh ctia phap luat, ddu thudc s& hivu tap thé; Vi nhu cau lgi ich cong cong, nha nuéc DAt chua st dung
c6 thé thu hdi, thu hodi dat va bdi thuwong theo quy dinh clia phap luat. Khong té chirc, ca nhan nao
dwoc chiém doat, mua ban hodc chuyén nhwong dét trai phap luat. Quyén st dung dat cé thé dwoc
chuyé&n nhwong theo quy dinh clia phap luat.

Dét & do thi DAt & ndng thon

Luat Quan ly d4t dai hién hanh cia CHND Trung Hoa quy dinh: ]
Diéu 2: Nuwéc Cong hoa Nhan dan Trung Hoa thwc hién ché do s& hiru cong cong xa hoi chi nghia Dat xay dung 4 mai d6 thi Dét thwong mai non:
vé dét dai, tire 1a s& hivu toan dan va sé hivu tap thé ctia nhan dan lao dong.

Diéu 4: Nha nudc thuc hién hé théng quan ly viéc st dung dét. Nha nwaéc lap quy hoach siv dung dat
tdng thé, quy dinh viéc si dung dat va phan chia dat thanh dat néng nghiép, dat xay dwng va dat
chwa st dung. Han ché nghiém ngét viéc chuyén dat nong nghiép thanh dat xay dwng, kiém soat
tbng dién tich d4t xay dwng va thuc hién bao vé dic biét déi véi dat canh tac.

Diéu 9: D4t dai & d6 thi thudc s& hiru nha nwéc. DAt & ndng thon, ngoai thanh, triy dat thudc sé hiru
nha nwéc theo quy dinh ctia phap luat, thudc sé hivu tap thé ctia néng dan;

Dét cho ha tang va cac tién ich cong cong Dét cho ha tang va cac tién ich cong cong
do thi ndng thon

DAt néng nghiép thong thwdng (17%)

DAt nong nghiép

Phan loai dat dai & DAt néng nghiép co ban lau bén (83%)
Trung Quéc

Bo6 Luat dan sy hién hanh cia CHND Trung Hoa quy dinh:

Dieu 246: Tai san thudc s& hiru nha nwéc theo quy dinh ctia phap luéat la tai san cda nha nwéc, tie la Ty e A

cla toan dan. B3t xay dung tap thé phi lgi nhugn cdng trinh cong cong néng thén
Diéu 247: Cac mé khoang san, dong nwéc va ving bién déu thudc sé hivu nha nuéc. '
Pieu 249: Dat do thi thudc s& hiru nha nwéc. Pat & n()ng thén, ngoai thanh ma phap luat quy dinh Dat tap the tainong DAt nong nghiép DAt giao khoan théng qua hop déng (94%)

~ 2 o 2 " thon
thudc sé& hiru nha nuwéc.

Diéu 250: Rirng, nui, ddng cd, bai hoang, bai triéu va cac tai nguyén thién nhién khac thudc sé hiru
nha nuwéec, trir nhivng tai nguyén thudc sé hivu tap thé theo phap luat. Tai san thuéc s& hiru nha nwéc
thudc sé& hivu ctia Qudc vu vién thay mat nha nwéc. Néu phap luat cé quy dinh khac thi quy dinh dé

DAt xay dwng va thu hit dau

Dbat xay dwng — thwong mai tap the doanh nghiép huong tran.

= = dat

se duqc ap dung. va Giao d4t thong qua 4 hinh
dén thirc, nhwng cha yéu la
bu déu gia va dau thau

Dé dé hiéu, chung ta hinh dung tdn tai 2 ché d6 s& hivu dat dai:

+ DAt d6 thj s& hoan toan do Nha nwéc dai dién ngudi dan sé hivu. Ngoai ra Nha nwéc sé quan ly
mot sb it dat & nong thon va ving ngoai 6 theo cac quy dinh cu thé. D4t d6 cé thé dwoc cho cac
doanh nghiép va ca nhan thué théng qua hop ddng thué dai han va sau d6 dwoc tw dong gia han,
tlr d6 tao ra cac quyén chirc néng twong tw nhw quyén sé hiru tai san tw nhan.

+  PAt ndng thon thude s& hivu cia tap thé. DAt xay dwng dwoc hdi ddng lang quan ly chung dwa trén
co s& ddng thuan cta da sb dan lang, dat canh tac dwoc giao cho tirng hd néng dan san xuét
thong qua mot co ché trung gian goi 1a “hop ddng giao khoan”.

1
1
1
1
1
1
—
1
1
1
I
1
1
1

“Dé4t tap thé” vao thj truong d4t dai d& 1am dy an nha &
thwong mai, khu dé thj

DAt db thj va dat
khac do Nha nuéc
quan ly

DAt dir dung vi myc dich lgi ich quéc gia, cong cong

Trong mét s6 dieu kién cu thé dwoc phap luat quy dinh, Nha nwoc co thé thu hoi quyén st dung dat
tai d6 thi va quyén sé hivu dat clia cac tap thé tai ndong thon.

Trang 13 | www.tcam.com.vn



DAT TAI PO THI

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

D4t dai tai do thi dang chiu sw quan ly ctia Luat quan ly dat dai va Luat quan ly bat dong san do thi. Van dé dat d6 thj tai Trung Qudc van la mot van dé

con tranh cai tir khi Hién Phap 1982 c6 hiéu luc. . X . n A - e s ogas
Giay chirng nhan quyén s& hiru dat dai va tai

Nguwoc lai lich stv, Didu 11 Hién phap 1954 clia CHND Trung Hoa quy dinh “Nha nwéc bao vé thu nhap hop phap, tién tiét kiém, nha & va quyén sé san tw nhan & Thién Tan nam 1954

hiru cac phuong tién sinh hoat clia cong dan.” Hién phap dau tién nay khéng nhac dén s& hiru dat dai d6 thi ma chi cé 2 van dé 1a “bao ho dat cua

néng dan” va “trwng thu, trung dung dat”. Cac luat, quy dinh ra d&i sau dé trong thoi ki ndy duwdng nhw ciing da dé ngd vé quyén s& hiru tw nhan vé

)
dét dai d6 thi. Tuy nhién, theo cac sb liéu chinh thdng trong mét bao cao dwoc gl 1én Ban bi thw Trung Wong BCSTQ chi ra réng trwdc ndm 1955 ty lé ‘ - \?,
nha déat thudc s& hiru tw nhan tai cac d6 thj I6n ctia TQ rat cao. Cu thé, tai 10 thanh phé Béc Kinh, Thién Tan, Thwong Hai, Té Nam, Thanh Dao, Tham 5725";! l a-f -
Dwong, Cap Nhi Tan, Nam Kinh, V6 Tich va Té Chau, b4t dong san tw nhan chiém lan lwot 53,85%, 53.99%, 66.00%, 78,00%, 37,90%, 36,00%, L ";f n"'. ."
40,20%, 61,30%, 80,25% va 86,00%. 5 » ‘,'T :i ;
| & ] -l » t
Sau khi Cach mang Van héa bat dau, dwéi cac khau hiéu “hanh dong cach mang” va “ndi loan chinh dang”, quyén sé hiru tw nhan vé nha & va dat do I3 :i E s
thi dwoc coi la “cai dudi cudi cling” ctia chti nghia tw ban dé thj va tré thanh ddi twong ctia Hong vé binh. Lan séng qubc hivu héa tai san tw nhan béng 2 REE - C{siEl
nhidu phwong cach ma chi yéu 1a cwéng ép da dién ra khdp ca nudc véi mot sy sdi ndi chua tirng cd. Song song véi d6, cac hanh lang phap Iy cho i b *. ‘
van d& nay ciing da dwoc bb sung théng qua quy dinh trong Hién phap nam 1975 “Nha nwéc co quyén trwng thu, trwng dung, quéc hivu héa dat dai & i S “t4
thanh thi, néng thon“ ma khong con gan voi cum “vi lgi ich cong cong” nhw trudc va cac chi thi nhu:"Tét ca dét tréng do thi, nén duong va bat dong Ao Y g 3 J 11K
san khac thuQc s& hiru tw nhan sé dwoc tra lai cho s& hru nha nwéc théng qua cac bién phap thich hop.” Bén giai doan cudi ciia Cach manh Van Hoa x £ § 1{. a [ ' ! s-" 47
chi con moét so it cac tw san do thi con gilr dwoc dat dai. 33 4 . 2 e
o ‘ 9 ae | B K

Sau nay tinh hop hién cta Hién Phap 1975 da bj bac bd khi TQ cong nhan nhitng sai lam cla thoi ki trwéc va bwéc vao giai doan cai cach, mé ctra. }!,ﬁ 5 :'; ¥
Tuy nhién, Hién Phap 1982 da chinh thirc quy dinh trong diéu 10 ring “D4t d6 thj thudc vé nha nudéc. D4t & nong thén, th tran, ngoai thanh, triv dat * s - 3
thudc sé& hiru nha nwéc theo quy dinh clia phap luat, 13 d4t thudc s& hivu tap thé”. Co thé thay, quéc hivu hoa dét do thi tlr ché phan Ién da dén “hoan w2 A . ¢ i 1
toan”. Pay khong chi la mot sw chap nhan va ké thira di san cia Cach mang van héa nhw mét chuyén da réi ma réng hon 13 khi bwéc vao thoi ki dbi . b 161191 %

go S -t

m&i v&i tbe do do thi hoa cao gidi cAm quy&n mudn co thé kiém soat chit ché dat d6 thi. Trong khi do, tai ndng thén van duy tri ché d6 s& hiru tap thé .
— du ban chét tap thé van 1a moét chi thé bj chi phéi béi Nha nuwéc. Bung ra dé phi hop véi thiét ché XHCN thi TQ mong mudn thiét [ap s& hiru toan
dan véi dat dai va Nha nwéc 1a cha thé duy nhét dai dién quan ly. Tuy nhién, gi¢i cdm quy&n khéng mudn xay ra “xao tron” va ‘bat binh” trong dai bo
phan néng dan, co ban vi trwéc day ho da thwc hién cach mang rudng dat dé 14y dat tir tay dia chd nhwng chwa dwoc bao lau sau do lai tap thé hoa
trong thoi ki Dai nhay vot va thwc hién that bai cac ké& hoach kinh t& tham vong. Banh Chan — 1 trong “Béat dai nguyén ldo cia PCSTQ” — da tirng phan
ddi gay gt khi dwoc lay y kién vé dy thao hién phap 1982: “Cach mang dan chii clia ching ta da tich thu rudng dat phong kién va chia cho néng dan.
Bay gid chiing ta muén tich thu d4t dai clia ndng dan va tra lai cho Nha nwéc?” Bén canh dé, cé thé hidu la ngwoc lai véi giai doan trwde, bay gier van
d& phat tri&n kinh t& va do thi héa mai la trong tam trong thdi ki nay ché khdng phai Ia ndng dan va néng thén. Nhitng hop tac xa va tap thé lang da
quan ly va canh tac &n dinh d4t dai tir hang chuc ndm nén viéc td chire lai hinh thirc s& hivu sé tén nhidu céng strc va phan tan ngudn lwc quan y.
Cuéi cung, c6 thé hidu ban soan thdo Hién Phap da théa hiép véi mot phuong an “nuéc doi” 1a chdp nhan ché d6 sé hivu kép, nhung ban chét &n bén
dwdi van 1a s& hiru chung va Nha nwéc cé thé thu hoi dat trong tridng hop can thiét.

Tham khao thém cac quy dinh tai Phu Luc 2.
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Nhw da dé& cap & phan trwdc, dat ndng thon* thude sé hivu tap thé. Tap thé dai dién quan ly cho néng dan dwa theo quy dinh ctia Didu 11 Luat d4t dai va Biéu 262 Bo6 Luat dan sy hién hanh ctia CHND Trung Hoa:
Diéu 262. Quyén s& hiru dat dai, rivng, nui, ddng cd, dat hoang, bai triéu... thudc s& hiru tap thé dwoc thwe hién theo quy dinh sau day:

(1) Trwéng hop thude sé hivu tap thé clia ndng dan thon thi té chirc kinh té tap thé thén hodc Uy ban thén thay mat tap thé thuwc hién quyén sé hivu theo quy dinh clia phap luat;

(2) Trwerng hop thude sé hivu tap thé cla hai ndng dan tré 1&n trong thén thi t6 chirc kinh té tap thé hoadc td dan phd trong thon thay mat tap thé thuc hién quyén sé& hiru theo quy dinh ctia phap luat;

(3) Trwerng hop thudc sé hivu tap thé clia ndng dan thi tr&n thi té chire kinh té tap thé thi trAn thay mat tap thé thuwc hién quyén sé hivu.

Ngoai quy dinh trong Hién Phap va Luat quan ly dat dai, d4t dai tai nong thén cta Trung Qudc sé chiu sw quan ly cta thém 1 luat nia la Luat hop ddng dét dai nong thén. Luat hop dE“)ng dét dai nong thén ctia Trung Québc quy
dinh d4t canh tac da ki hop ddng giao khoan cho ndng dan thi khéng dwoc mua ban (bdi vi nguwoi dwgce giao khoan khéng céd quyén s& hwu) nhwng c6 thé chuyén nhuong quyén quan ly hop dong theo hinh thirc cé tra phi
(twong tw nhan chuyen nhwong st dung dét tai d6 thi), cho thué, trao ddi cho cac ca nhan khac theo nguyén tac khong thay déi muc dich st dung, b&n nhan phai c6 ndng lwc quan Iy nong nghiép va wu tién cho thanh vién
trong tap thé d6. Dat glao khoan sé c6 thdi han 30 nam va sé dwoc ki hgp dong vong m&i néu néng dan cé nhu cau tiép tuc canh tac. Thoi han giao khoan dat néng nghiép tai Trung Québc dang bwéc téi vong thir 3: dot giao
khoan dat dai dau tién bat dau ttr ndm 1983 vai thdi han 15 nam, vong th hai bat dau tir nam 1997 véi thoi han 30 ndm va dot téi sé bat dau vao nam 2027 vaéi thém 30 ndm niva. Trong th&i han hop dong, bén giao khoan -
tire tap thé lang - khdng dwoc Iy lai d&t da giao khoan. Nhw vay, cé thé hidu quyén tai san gén lién véi dat & néng thon da dwoc chia thanh hai I6p bao gdm: quyén sé& hiru, d& cap dén quyén s& hiru tap thé clia mot cong
ddng ndng thén (thweng 1a mot lang) va quyén st dung dat- dwgrc ndm gitk bdi mot ho gia dinh ca thé nhan khoan mét manh dat clia lang. Hé thdng nay duoc thanh 1ap nham dam bdo quyén s& hiru tap thé, ddng thoi cho
phép néng dan s dung d4t vao muc dich ndng nghiép. Tap thé sé& quan Iy cac phan dat chung nhw dat xay dwng tap thé, dat chwa st dung, dat ddng cd, dat cho muc dich céng céng va phan phdi quyén st dung dat canh tac
lai cho néng dan. Néu phan dat tap thé quan ly bi thu hdi, cho thué, chuyén nhuong thi toan bd dan lang déu duoc chia lai tién dén bu dat hodc tién cho thué, chuyén nhwong. Trong trwdng hop dét giao khoan ctia hd dan bi
thu héi thi ho dé duwoc hudng tat ca tién dén bu.

Theo ly thuyet s& hiru truyen théng, quyén dmh doat 13 cbt 16i clia quyén sé& hivu. Tuy nhién, chung ta co thé thay vé mét phap luat Nha nwéc va tap thé 1a ngang hang vi d&u c6 quyen s& hiru dat dai tai Trung Quéc nhuwng
trong thuc té tap thé hdu nhw khéng cé quyén dinh doat. Lay dat xay dung tap thé l1am vi du, quyén st dung dat xay dung tap thé chi dwoc chuyén nhwong néu quyen st dung dat dwoc chuyen nhuwong theo quy dinh cla
phap luat do pha san, sap nhap .Ngoai ra, viéc st dung dat xay dung tap thé ciing phai duoc chinh quyen nhan dan cap huyen tré len chap thuan. Nhw vay, c6 thé néi cac tap thé nong dan 1a dbi twong sé hivu dat dai hop
phap nhwng ho khéng cé quyén dinh doat d4t dai. Nha nwéc, véi tw cach la chl sé hivu cubi cliing ctia dat tap thé van kiém soat dat tai ndng thon va cé quyén thu hoi dat theo quy dinh ctia phap luat.

Bén canh d6, Trung Quéc con cé mot gidi han dé vé bao vé dat canh tac. Diéu 33 Luat quan ly dat dai: Nha nuoc thuc hién hé thong bao vé nghiém ngat dat néng nghiép co ban lau dai. Bat nay cha yéu bao gém dét canh
tac trong cac co s& san xuat ndng san quan trong nhw ngii cbc, bong, dau, dwong va co s& san xuat rau. DAt néng nghiép co ban lau dai do méi tinh, khu tw tri va do thi trwc thudc TW néi chung phai chiém it nhat 80% dién
tich d4t canh tac clia noi d6. Ty 1é cu thé sé do Quéc vu vién xac dinh dwa trén tinh hinh thuc té d4t canh tac & tivng dia phuong Bén canh d6, DCSTQ van luén kién dlnh nhiém vu tlen quyet la dam bao dién tich d4t canh tac
trén 1,8 ty ha, trong dé dat néng nghlep co ban khong dwdi 1,56 ty ha. Bidu nay c6 nguyen nhan sau xa tir viéc Trung Quédc la cé quéc gla co tdi 1,4 ty nguo*l chiém gan 1/5 dan sb thé qidi, nhung phan I&n dién tich cia TQ
I& d6i ndi, dién tich dat canh tac chi chiém chwa téi 1/10 dién tich canh tac ctia thé gi6i. VAn d& an ninh lvong thuc duoc dét [8n hang ddu nén viéc bao vé dat ndng nghiép I1a van d& mang tinh séng con.

Trwéc cadch mang rudng dat Truwéc 1949 Quyén s& hivu dat Hop ddng cho thué dét 1an du 15 ndm 1983
Nhom san xuat chung 1949 - 1953 Quyeén s& hiru dat Hop ddng cho thué Ian dau 30 nam 1997
Hop tac xa co ban 1954 - 1955 &n s& hivu dét én st dun X -

AP Quy o Quyen st dung Hop ddng cho thué d4t1an 3 30 ndm 2027
Hop tac xa tién tién 1955 - 1957 Quyén st dung va huéng thanh qua Quyén s& hivu dat

*Thudt ngi» “dét nong thn” & day duoc hiéu la khong chi la dat néng nghiép ma con Ia
Coéng xa nhan dan 1958 — 1978** Quyén st dung va hudng thanh qua Quyén s& hiru 4t (X&, doan thé va nhém san xuét) dat rirng, dat dong co thuéc s6 hitu tap thé nong dan, thuGe so hitu nha nude do tap the

nbng dan st dung theo quy dinh cla phép luat va dat khac st dung vao muc dich néng
nghiép theo quy dinh cda phap luét.

Hé thdng trach nhiém hd gia dinh 1978 — 1998 Quyén st dung va huwéng thanh qua Quyén s& hiru dat (Tap thé lang) e te e g cong XB anér dan con tén tai dén 1984

Cai cach dat dai 1999 - Quyén s dung va hwéng thanh qua Quyén s& hiru dat (Tap thé lang)
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Luat Quan ly d4t dai hién hanh cia CHND Trung Hoa quy dinh:

“Pidu 45. Vi lgi ich céng cong, néu cé mét trong cac trwerng hop sau day va thuc sw can thiét phai thu hdi dat thudc sé hivu tap thé ctia nong dan thi viéc thu hoéi dét cé thé dwoc thue hién theo quy dinh clia phap luat:

(1) Dét can thiét cho muc dich quan s va ngoai giao;

(2) Dét can thiét dé xay dwng nang lvong, giao théng, thay loi, théng tin lién lac, bwu chinh va cac co s& ha tAng khac do chinh pha td chirc va thwe hién;

(3) Nhu cau clia cac cam két cong nhu khoa hoc va cong nghé, gido duc, van héa, y té, thé thao, bao vé tai nguyén va mai trwdng sinh thai, phong chéng va gidm nhe thién tai, bao vé di tich van héa, dich vu cdng déng toan
dién, phuc lgi xa héi, dich vu cdng céng thanh phd, chdm séc va tai dinh cw d3c biét, bdo vé cac anh hung liét sf;

(4) Can dat dé xay dwng cac dy an xéa déi gidm nghéo, tai dinh cw va nha & gia ré do chinh phu tb chirc va thwe hién;

(5) Trong pham vi dat xay dwng dé thj dwoc xdc dinh trong quy hoach st dung dat téng thé, can c6 dat dé phat trién va xay dwng céc khu vwe réng Ién do chinh quyén nhan dan dia phwong tir cdp quéan tré
1én t6 chirc va thuc hién véi sw chap thuan cda chinh quyén nhan dan tie cép tinh tré 1én;

(6) Céc trwong hop khdc ma dat thuéc sé hiru tap thé cia néng dan cé thé bj thu héi vi loi ich céng céng theo quy dinh cua phdp luét.

Hoat dong xay dung quy dinh tai khoan trén phai phu hop véi quy hoach phat trién kinh té - xa hdi qubc gia, quy hoach s dung dét tdng thé, quy hoach do thi, néng thdn va quy hoach dic biét; k& hoach phat trién kinh té -
xa héi quoc gia;

Diéu 46 Viéc thu hdi cac ving dat sau day phai dwoc Quéc vu vién phé chuén: (1) D4t néng nghiép co ban lau dai; (2) DAt canh tac khéng phai la d4t néng nghiép co ban lau dai vwot qua 35 ha; (3) Dat khac trén 70 ha. Viéc
thu hoi d4t khong thudc dién quy dinh tai khodn trén phai dwoc Chinh quyé&n nhan dan tinh, khu tw tri, thanh phé truc thudc Trung wong chép thuan.”

Nhw vay, c6 thé duc rut dwoc 2 diéu 1a (1) Nha nwédc 6 thé thu héi dat vi muc dich quéc gia cong cong trong d6 bao gdm ca muc dich thu hdi dat nhadm phuc vu d6 thi héa va (2) viéc thu hdi dat ndng nghiép co ban lau dai
hay d4t canh tac dwoc quan ly r4t nghiém ngéat. Cac hd dan mét dat sé& dwoc dén bu véi mire tran bdi thuong da dwoc diéu chinh 1an lwot qua cac ndm 1982, 1986 va 1999 1a 10, 20 va 30 lan gia tri sdn xuat ndng nghiép
h&ng ndm trong 3 ndm gan nhat. Tuy nhién, du d& tdng mic trdn so v&i chénh léch dia t& thu dwoc sau khi d4u gia va phat trién BBS mirc d&n bu dwoc cho 1a qua ré, do dé dé bao vé loi ich clia ndng dan da xéa bé muirc
trdn nay vao ndm 2013 ma thay vao dé la dwa trén gia dét toan dién. Quy dinh mai nhét c6 thd tham khao tai Bang dwéi day.

Quy dinh ci Quy dinh hién hanh

I e e S . T T TE——

Uy ban nhan dan cép tinh xay dwng, trinh Hoi ddng
nhan dan cung cAp quyét dinh bang gia dat lan dau dé
cong bd va ap dung tlr ngay 01 thang 01 ndm 2026.
Héng nam, Uy ban nhan dan cp tinh c6 trach nhiém
trinh Hoi ddng nhan dan cap tinh quyét dinh diéu
chinh, stra ddi, b sung bang gia dét dé cong bb va ap

“cdn c vao muc dich s  Chinh phG ban hanh khung gia dat dinh ky 05
dung ban dau ctia dat vatbng  nam mot 1an dbi voi tirng loai dét, theo tirng
sb tién boi thwong dat, hd tro ving. Trong thdi gian thuwe hién khung gia dat ma
Quy dinh vé gia bdi thwong tai dinh cw khong vwot qua  gia dat phd bién trén thi truong téng tir 20% tré
30 1an gia trj san lwgng binh  1én so véi gia tbi da hodc gidm tir 20% tré 1én so
quan hang ndm cda 3 ndm  vd&i gia tdi thiéu trong khung gia dat thi Chinh pha

Bdi thwong dwa trén “gia dat toan dién theo khu vuc’,
cac yéu td nhw muc dich str dung dat ban dau, diéu kién
tai nguyén dat, gia tri san lwong dét, vi tri dat, cung cau
dat dai, dan s6, trinh do phat trién kinh té - x& hoi can
dwoc xem xét mdt cach toan dién. dwoc diéu chinh hodc
cbng bé lai it nhat ba nd&m mét Ian.

trwée thoi didm thu hoi dat” diéu chinh khung gia d4t cho phu hop. dung tir ngay 01 thang 01 ctia ndm tiép theo.
Viéc chuyén déi d&t nong nghiép co ban lau dai thanh
dat xay dwng phai dwoc Quéc vu vién phé duyét.
Quy dinh vé thAm quyén phé Néu khéng phai dat nong nghiép co ban lau dai thi tai  Cap Huyén chép thuan chuyén dbi cho dién tich dét
duyét chuy&n muc dich st thanh phd, lang, thi trdn dwoc xac dinh theo ké hoach sir  IGa dwdi 0.5ha. Trén 0.5ha thi phai Ién UBND cép
dung d4t d4t canh tac dung dét tbng thé phai dwoc Quéc vu vién hodc Chinh  Tinh

quyén nhan dan cép tinh, khu ty tri hogc d6 thi truc
thudc Trung wong dwoc Quoc vu vién Uy quyen.
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Luat Quan ly hop déng dét dai néng thon hién hanh ctia CHND Trung Hoa quy dinh: ~ o2 5 2 R 2% PR < > 2
Didu 8 Viéc giao dAt nong thon phai tuan tha cac quy dinh ca phap luat va bao vé sy phat trién hop 1Y, st dung bén Mo ta quy trinh chuyen doi dat dai cua cac chu the

viing tai nguyén dat dai. Pat da ky hop déng khéng dwoc phép str dung vao muc dich xay dwng phi néng nghiép
néu chwa dwoc phap ludt cho phép.

Diéu 44. Trwong hop dat chiém dung dé& xay dwng cé viéc chuyén dét ndng nghiép sang dat xay dung thi phai lam thi ) ‘
tuc chap thuan chuyén dat nong nghiép. Bon vi nha nuwéc/Ngwdi stie dung dat Chu dau tw/nguwoi thué

Luét Quan ly d4t dai hién hanh ctia CHND Trung Hoa quy dinh:

Piéu 63. Dat xay dwng thwong mai tap thé dwoc xac dinh trong quy hoach s& dung dat tdng thé, quy hoach d6 thi,
néng thén dé st dung vao muc dich cong nghiép, thwong mai va thwong mai khac dwgc dang ky theo quy dinh cla
phap luat thi chli s& hivu dat dwoc giao cho don vi, ca nhan dé thwc hién. sivr dung dat thdng qua chuyé&n nhwong, cho
thué... Viéc chuyén nhuong, cho thué dat xay dwng thwong mai tap thé quy dinh tai khoan trén phai dwoc qué hai

phén ba sb thanh vién clia tap thé thong qua. o - . m

Nhanwée 0 il — =
O day chung ta can phan biét c6 2 loai dat quan trong & nong thon 1a dét canh tac va dat xay dung thwong mai tap thé. -

HAu hét d4t canh tac dwoc giao khoan va cac hd dan khoéng thé chuy&n muc dich st dung dét vi chi Ia bén nhan thau

khai thac dat. Quyén s& hivu loai dat nay thudc vé tap thé va khi mudn chuyén muc dich st dung thi phai thda man tat Tap thé lang cho thué
ca cac diéu kién: (1) Phai lay y kién cla tap thé va duwoc da sb thong qua, thuwong 1a 2/3 dan lang (2) Phai phu hop véi
ké hoach sir dung déat (3) Phai dwgc Uy ban nhan dan cp huyén tré 1&n chap thuan. Trong thwc té&, tap thé/hoi dong
lang chi c6 nhu cu chinh dang nhét 1a chuyén ddi d4t khi quy dat & danh cho xay dwng méi cho cw dan trong lang da
hét, con lai hau hét cac trvong hop chuyén muyc dich s dung (tiéu biéu la chuyén dbi sang dét danh cho nha & thuong ) ] DAt chua sir i

mai, khu db thi) déu kha bi ddng, phu thudc vao nhu cau thu hoi va chuy&n muc dich st dung dat cda chinh quyen cac bat canh tac dung bat xay dwng
cap cao hon. Ttr day, chinh quyén dia phwong da mac nhién dwoc coi la bén ddc quyéen trong viéc cung cap dat dai so -
cap. TAt nhién & day ching ta chi dang néi téi dat canh tac théng thweong vi tat ca viéc chuyén déi dat canh tac co ban
lau bén dé&u phai théng qua cap Chinh pht (trc Qudc vu vién). D6i véi dat xay dwng thwong mai tap thé, vi da phu hop

Thu héi Giao dat Giao dat Thu héi

Thu hdi Bbi thwéng Chuyén

nhwong,

Chuyén

véi chirc nang xay dwng nén tap thé cé thé chuyén nhwong cho chi ddu tw bén ngoai, sé tién chuyén nhwong dya trén DAt canh tac co Pét canh tac muc dich DAt xay dwng
2 ~ Y ~ ~ 2 . ~ > b > ~ A a p1 . ~ R
théa thuan va sé phan bo lai cho cw dan cua lang. ban lau bén théng thwong Phu hop quy thwong mai tap the
hoach va ké

Nhw vay, da phan quy dat so' cAp phuc vu cho qué trinh d6 thi héa va xay dwng méi dén tir 2 nguon: (1) Dat NN quan ly hoach st dung dét

nhung chwa st dung (2) Dat nong thon trong d6 da phan Ia dét canh tac va dat xay dwng thuong mai tap thé. Dién tich Quyén st dung dat Quydn sir 23
dat canh tac cda Trung Quoc theo thong ké chinh thirc da giam ttr 135 triéu ha xudng con 127 triéu ha qua qua trinh d6 néng ngﬁiép dung dét & th?{”h
thi hoa. Mot s6 thdng ké tir bén thir 3 cho txhéy, trong s6 135,2 triéu ha d&t nong nghiép ctia Trung Qudc, khoang 15 : : t;?:g
triéu ha dat da bj db thi héa, 6 nhiém hoac dé danh cho trong rirng cung cac muc dich khac. Giao khoan qua

Song song v&i viéc ca hd dan khong thé chuy&n ddi muc dich str dung d4t nong nghiép, quy dinh v& nha & tai khu vuc
néng thén ctia TQ ciing twong dbi khat khe. Mdi hd dan & ndng thdn chi dwoc sé hiru mét nha & (hay con goi la chinh
sach “Mét hg, mét nha”) va dién tich nha & khong dwoc vwot qua tiéu chuan do tinh, khu tw tri, do thi trwc thudc Trung
wong quy dinh. Quy dat b tri cho nha méi wu tién sir dung dat tréng trong lang néu chwa hét dat thi han ché téi da
chuyén muc dich tlr d4t nédng nghiép. Dac biét, néu ngwoi dan néng thén nép don xin cip nha & sau khi ban, cho thué
hoac tang nha thi sé khéng dwgc chép thuan.

Thanh vién cua tap thé

Trao ddi trong lang
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Pat thwong mai DAt chwa stv
tap thé dung, dat khac

DPat & do thi DAt nong thon da chuyén déi muc dich stv dung

Chuyén nhwong quyén sir dung dat
thong qua 4 hinh thirc

Giao dat khéng thu tién sir dung dat

Niém yét Théa thuan

A 4

\ 1) B4t co quan nha nwéc va dat quan su;

(2) B4t ha tAng d6 thj va d4t phuc loi céng cong;

(3) B4t nang lwong, giao théng, thiy loi va cac khu vc co sé ha tang khac dwoc nha
nwéc ho tro;

(4) Cac muc dich str dung dat khac theo quy dinh cGa phap luat va cac quy dinh hanh
chinh.

DAt so cép P4t xay dwng nha &, dat TMDV..v.v

Giao dich thir cap M&A cong ty dw an

o o - -

D4t sau khi thu hdi, d&n bu sé& dwoc chinh quyén cai tao thanh dat sach, chuyén ddi muc dich st dung dat va tré thanh dat s& htbu Nha nwéc. Sau dd, cd thé chuyén nhwong thong qua 4 hinh thire: Niém yét, dau gia, dau
thau va théa thuan. Trong d6, dau thau va d4u gia gil vai tro tru cot. Gia khéi diém thwéong thap, chi bang véi chi phi bd ra dé cai tao dat. Trong phan téi, ching t6i s& quay lai tap trung lam rd vé lich st ap dung d4u thau va
d4u gia cia Trung Quéc.

Céc doanh nghiép BDS sé c6 dwoc dat tir phat trién dw an tir 3 nguén chinh la (1) DAu thau, d4u gia dat so cap (2) Mua lai cac quy dat thir cAp (3) M&A cac cong ty ¢ quy dat va dw an
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

DA4u gia dat cé vai tro tién phong trong viéc cai cach thi trworng BDS clia Trung Quédc. Tuy nhién, ké tir khi hién
phap va luat cho phép chuyén nhwong tw do dat dai, hinh thirc nay da bi Iép vé& hoan toan so véi cac giao dich
thda thuan. Lam mét phép so sanh, tir ndm 1987 dén 1999, tai Tham Quyén chi d4u gia va dau thau duoc c6 80
thtra dat nhd vai téng dién tich chi hon 10.000 m2. Trong khi d6, dién tich dwoc giao dich thda thuan hang nam
tai day la hon 1 triéu m2, mét sw khac biét rat Ién. Dac biét, giai doan 1995 - 1997 hoat dong dau gia dét tai
Tham Quyén bj dinh chi do hau qua cua hai cudc dau gia dat té chirc vao ngay 18/5/1993. Theo cac van ban
con lwu lai, viéc dau gia luc dé dién ra vo cung so6i ndi, véi 63 nha phat trién BDS tham gia va gia tring dau gia &
murc “cao vo ly”. Cu thé, 16 dat & khu vuc Tianyi la hon 4.055 NDT/m2 va 16 dat & dwong Beidou tham chi 1én t&i
8.081 NDT/m2. Trong khi chi m&i 6 ndm trwéc, tai cudc dau gia 1an dau tién mirc gia tring dau gia cta 1 khu dat
gan dé6 chi la 600 NDT/m2. Mirc gia cao béat thuwéng va hai CDT da khong tra dwoc tién dat nhw dw kién. Phai
dén thang 1/1997, sau nhiéu lum xum Chinh Phd m&i ra quyét dinh chdm dirt hop dong chuyén nhwong dat dbi
VGi cac 16 dat. Dén nam 1999, 90% déat dai & Tham Quyén dwoc chinh quyén chuyén nhuong theo théa thuan
véi gia phi thi trudng nhdm thu hat dau tw, tinh trang nhw vay ciing dién ra & khap ca nwéc.

Viéc théa thuan hodc giao dat trwc tiép ddng nghia véi viéc cé kha néng 16n sé cé sy thao ting clia con ngudi
va mam méng cta tham nhiing. Chinh quyén Trung Wong can mét co ché khac dé kiém soat loi ich dat dai.
Nam 1999, Chiét Giang bat dau thi diém trién khai hé thdng dau thdu va diu gia trén toan tinh déi véi dat
thwong mai. Nam 2000, doanh thu d4u thau va d4u gia dat toan québc 1a 35 ty NDT, trong khi riéng Chiét Giang
da dat 19,5 ty NDT. Ngay sau do, 6/3/2001 "Quy ché quan ly thi trwdng giao dich dat dai Tham Quyén" duoc
ban hanh va thwc hién, quy dinh 10 tredng hop dat dai phai duoc giao dich cbéng khai tai trung tdm thwong mai
théng qua dau thau, dau gia va niém yét. Ngén gon la ngudn cung dat so cap (dat nha nwéc dang sé hivu) va
nhirng thira dét cé dwoc théng qua dau gia, dau thau khi mubn chuyén nhwong ciing phai dau gia, dau thau;
chuyén nhwong dat ma lam thay déi muc dich st dung dat van phai dau gia, dau thiu; cac giao dich théa thuan
trén ngudn dat hop phap da nhan chuyén nhuong trwéc d6 phai niém yét cong khai tai san. Trong thang dé,
Trung tdm Giao dich B4t dong san va DAt dai Tham Quyén dwoc thanh lap.

Tinh than tién phong clia cac cip co s& va viéc trng dung thanh céng da thuc day chinh quyén trung wong day
manh ap dung co ché dau gia, dau thau dat trén quy md ca nuéc théng qua Van ban sé 11 ndm 2002 clia B
D4t dai va Tai Nguyén.TAt nhién, du co ché giao dat nay c6 thé ndi la wu viét nhat nhwng ciing chi han ché phan
nao van dé tham nhiing va that thoat chir khéng thé cham dat tuyét déi. Bén canh d6, né sé dan dén su phu
thudc sau vao tai chinh dat dai cGa chinh quyén dia phwong vé sau.

Van ban sé 15 ctia Quéc vy vién nam 2001
(“Théng bao ve tang cwong quan ly tai san dat dai”)
D& xuét kiém soat chat ché tong ngudn cung dét xay dung, thure hién nghiém tlc ché d6 tra tién st dung dat
thudc s& hiru nha nwéc, ddy manh dau thau, dau gia, téng cwdng quan ly chuyé&n nhwong quyén st dung
dat, tang cwong quan ly gia dat

-

Van ban sé 11 cta Bo Dat dai va Tai nguyén nam 2002
(“Quy dinh vé chuyén nhwong dat dai”)
“ngan chan” hop ddng chuyén nhwong dat thwong mai va lam rd viéc chuyén nhuong 4 loai quyén st dung
dat thwong mai phai théng qua dau thau, dau gia va niém yét

-

Vin ban sé 28 cta Quéc vu vién nam 2004
(“Quyét dinh ctia Quoc vu vién vé cai cach sau rong va quan ly dat dai chat
ché”)
Déu gia, dau thau goai viéc dugc cong b trén cac phuong tién truyén thong va cling phai duoc cong bo trén
cac san dat dai trwec tuyén Trung Quoc.

-

Van ban sé 31 ctia Quéc vu vién nam 2006
“Thong bao ctua Quoc vu vién ve cac van de lién quan den tang cwong
quan ly dat dai”
Duwa d4t cong nghiép vao thi trvdng dé& cham dit tinh trang giao dét gia ré nham thu hat dau tw, yéu ciu “dat
cbng nghiép phai chuyén nhuong bang déu thdu, du gia, niem yét.”

-

Luat Tai san ban hanh ngay 16/3/2007

“Déi véi cac loai dat thwong mai nhw cong nghiép, thwong mai, du lich, gidi tri, nha & thwong mai... ma trén
cuing mét loai dat cé tr hai ngwdi str dung dat trd 1én thi dau thau rong rai.”

g

Nam 2007, bé khung phap ly da chinh thirc hoan thién khi ca dat xay dwng nha &, dat
thwong mai dich vu va dat cong nghiép déu da dwoc dwa vao dién dau gia, dau thau
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Nhw da dé cap, tr ngay 1/7/2002 “Quy dinh vé viéc chuyén nhwong quyén s dung dat thudc sé hivu
nha nwéc theo quy dinh cla phap luat vé du thiu, dau gia va niém yét" (Van ban sé 11 ctia Bo Dat
dai va Tai nguyén) chinh thic c6 hiéu lwc, danh dau viéc trién khai hé théng "dau thau, dau gia va
niém yét" d& chuydn nhwong quyén st dung dét thudc nha nwdc s& hitu & Trung Quédc. Tuy nhién,
trong thuwc té ap dung quy dinh nay chwa dugc thwe hién nghiém tuc tir ndm 2002 dén ndm 2003. Bo
tai nguyén va dat dai da phai ban hanh Van ban théng bao sé6 71 ndm 2004 v&i nhirng yéu cau khat
khe hon. Théng bao nay dat ra cot mde 31/8 la han chét dé ra soat lich st nhivng 16 dat thudc trwdrng
hop mién trir, sau 31/8/2004 t4t ca cac giao dich chuyén nhwong dat thudc sé& hiru nha nuéc (1) dé
cung cép dat so cdp cho muc dich thwong mai dich vu, du lich, gidi tri, nha & thwong mai va muc
dich khac hodc (2) trwéng hop néu cé tir hai ngudi st dung dat tré 1én quan tam dén cung mot 16 dat
phai tuan tha nghiém ngat giao dat thong qua dau thiu, dau gia va niém yét. DAu nam 2007, quy dinh
vé dat cong nghiép cling phai giao théng qua dau thau déu gia chinh thirc dwoc quy dinh vao trong
Luat tai san. Ké tir do, ty Ié dién tich va gia tri chuyén nhwong théng qua céc hinh thirc nay trén téng
sb d4t thuoc s& hivu Nha nuwéc dwoc chuyén nhuwong lién tuc ting, dinh diém da vwot qua méc 90%.

Co ban nhirng trvdng hop phai dau gia dau thau, niém yét:

(1) Cung cép cac loai dat thwong mai cho céng nghiép, thwong mai, du lich, gidi tri va nha &
thwong mai;

(2) Sau khi cong bb ké hoach st dung dat ma trén cing moét thira dat cé tlr hai muc dich st dung
dat tr 1én;

(3) Thay ddi muc dich str dung cla quyén st dung dat da dwoc giao va “Quyét dinh giao dat thudc
s& hiru nha nwéc” hodc cac luat, quy dinh, quy dinh hanh chinh, v.v. quy dinh rd quyén st dung
dat phai dwoc thu hdi lai va chuyén nhuong théng qua dau thau, dau gia, va niém yét.

(4) Khi chuyén nhwong quyén s dung dat dwoc giao va “Quyét dinh giao dat thudc sé hiru nha
nwéc” hodc cac luat, quy dinh, quy dinh hanh chinh, v.v. néu rd quyén st dung dat phai duwoc thu
hdi lai va chuyén nhwong théng qua dau thau, dau gia, niém yét

(5) Quyén st dung dat dwoc chuyén nhwong ma lam thay ddi muc dich s& dung va “Hop déng
chuyén nhwong quyén st dung dat thudc s& hiru nha nwéc” quy dinh hodc luat, quy dinh, quy
dinh hanh chinh, v.v. quy dinh rd rang quyén st dung dat phai dwoc thu hdi va chuyén nhwong
béng d4u thau, dau gia, niém yét;

(6) Cac trworng hop khac ma phap luat, quy dinh va quy dinh hanh chinh quy dinh réng tai san phai
dwoc chuyén giao thong qua d4u thau, dau gia va niém yét.

Ty lé chuyén nhwong dat thong qua dau gia, dau thau
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Cagdd |
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Nguén: Nién giam théng ké dét dai va tai nguyén Trung Quéc, TCAM téng hop
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TO CHUC DU TRU PAT DAI

Minh hoa co ché hoat ddng co’ ban cua cac té chirc dw trir dat dai (mo hinh 1)

Nam 1996, Thwong Hai di dau trong viéc thanh lap moét trung tam phat trién dat
dai

Chinh quyén

dia phwong

* V& co' bédn mé hinh 2 sé c6 thém mét hodc vai cong ty phat trién dat
chuyén nghiép tham gia vao khau trung gian voi cac chirc nang
tuwong tw véi té chirc dy triv dat dai nhw trong mé hinh 1. Mé hinh nay
gitip chinh quyén dia phuwong hodn lai duoc chi phi phét trién téi khi

Quan ly va cung
cép tai chinh

Y ban dau gia thanh céng nhung bu lai sé it nguén thu hon tw phét
trién. Céc cong ty phat trién dét ngoai nha nu6c chinh Ia ké hé I6n
Dét néng Thu hdi Dén bu Chuyén muc cho tham nhing tai Trung Quéc.
nghiép dich st dung dét
Phat trién so’ cap
. - Phé d&, san l4p va déu néi o =
T6 chirc dy triv cor bén (v6i 'ga'c mb tip Quy dat sach san
dat dai nhw “san Iap va 3 dau n6i’, CEIE) CLC]
“san lap va 7 dau ndi’)
DPat do thi Thoa
hlén hiru thuén

-

Nam 2001, Qudc vu vién ban hanh “Théng bao vé ting cwéng quan ly tai san
dat dai thuéc s& hiru nha nwéc”
Khuyén khich cac dia phwong thanh 1ap cac trung tam dy trr d4t dai

-

Nim 2002, Bb DAt dai va Tai nguyén ban hanh “Quy ché dau thu, diu gia va
niém yéet quyen str dung dat xay dwng thudéc s& hiru nha nwéc”
Quy dinh vé& hé théng dAu gia, dau thau, niém yét nhung giai doan nay céc t6 chirc dy trir d4t dai con & mére do
chwa rang budc, chua cé quy dinh chat ché va chwa théng nhat quan ly

-

D& tang cwong nang lwc cung cap dat dai, co ché ngan hang déat dai (land banking) va cac td chirc dw tri quy dat dworc ap dung vao nhitng ndm cudi thap nién

1990 va tré thanh mé hinh trung dung dét dai

I&n nhat Trung Qudc. Nam 1996, Thwong Hai di dau trong viéc thanh 1ap td chirc dw triv dat dai dau tién cGa Trung

Quéc mang tén Trung tam Phat trién DAt dai Thuwong Hai. Nam 1997, Cuc DAt dai va Tai nguyén thanh phé Hang Chau da thanh Iap mét trung tam duw trir dét dai
tiép theo. Nam 1999, "Cac bién phap thwe hién duw triv dat dai clia thanh phd Hang Chau" va "Théng bao ctia Chinh quy&n nhan dan thanh phé Thanh Bao vé viéc

thanh 1ap hé thdng duw triv dat dai" da dwoc qua

ang ba trén toan quédc. “Théng bao vé tang cwéong quan ly tai san dat thudc sé hibu nha nwéc” nam 2001 néu rd “Dé

nang cao kha nang ctia chinh phi trong viéc diéu tiét thi trworng dat dai, cac chinh quyén dia phwong cé néng lwc nén trién khai thir nghiém hé théng mua va dw

trir d4t xay dwng. Chinh quyén nhan dan than

dung theo quy dinh ctia phap luat." K& tir d6, ca

Nhirng tb chirc nay hoat dong bang cach mua

h phd va quan co thé phan bé mot phan tién thu dwoc tir dat dé thu hdi dat va cac td chirc tai chinh phai hé tro tin
4c t6 chire dw trir dat dai da tich cuc dwoc thanh Iap trén khap ca nwéc dé thwe hién cong tac dw triy dat dai.

lai va cai tao cac 16 d4t dwa trén quy hoach st dung dat va ké hoach phat trién kinh t& xa hoi cta cac dja phuong.

Céac thira d4t riéng 1& dwoc thu hdi, pha dé, san 14p mat bang va xay dwng co ban dé da diéu kién chuyén nhweng. C6 2 mé hinh van hanh clia cac co quan nay:
> Theo mé hinh hoat dong truyén théng (1): cac té chirc dw trir dat trwc thudc chinh phi, chinh quyén dia phwong hodc cac doanh nghiép nha nwéc chiu

trach nhiém phat trién dat so cap khong chi

i 1a nha dau tw va nha phat trién chinh clia manh dat ma con la bén thu hwéng chinh thu nhap gia tri gia ting tir dét.

Mb hinh nay c6 chii thé ré rang, quyén loi va trach nhiém ré rang, hiém khi gay tranh chap phap ly.
> Theo mé hinh hoat déng dwa trén co’ ché thj trieomg (2): chinh quyén hodc céac td chirc dw triv dat ky théa thuan phat trién hodc thda thuan hop tac véi

doanh nghiép phat trién dat va cac doanh

nghiép nay sé chiju trach nhiém huy dong vén, xt ly quy hoach, té chirc thu hdi dat, pha d& va xay dwng co sé ha

tang. Sau khi dat da duogc phat trién so cép, tuy theo théa thuan ban ddu ma doanh nghiép phat trién dat sé& dwoc thanh toan lai chi phi phat trién kém theo lgi

nhuan dinh mirc tlr trwdc hodc chia sé thu

nhap gia tri gia tdng cla dat sau khi dau gia, dau thau thanh cong. Theo mé hinh van hanh thj trwong, sy tham gia

clia cac doanh nghiép phat trién dat chuyén nghiép* c6 thé giam bt ap luc tai chinh cho chinh quyén dia phwong trong viéc phat trién dat dai va cé y nghia
tich cuc trong viéc dap (rng nhu cau dat dai cho phat trién kinh té va xay dung dé thi. Tuy nhién, cac cong ty phat trién dat dai tw nhan ciing phai déi mat véi
nhiéu rdi ro, nhat & trong trwérng hop hop ddng phat trién dat dai bi chAm dit gitra chirng bdi cac nguyén nhan dén tir chinh sach hodc sw quan liéu cta chinh

quyén dia phwong.
* Céc cong ty phat trién dat chuyén nghiép co t

hé 1a doanh nghiép tw nhan hodc 1& cac cdng ty con trong hé sinh thai LGFV clia chinh quyén dia phuwong.

Nam 2007, B6 Tai chinh, B Pat dai va Tai nguyén va Ngan hang Nhan dan
Trung Quoc dé cung nhau ban hanh “Céac bién phéap quan ly quy dat dw triv”

Quy dinh r6 Co quan du trir dat dal la co quan cong 1ap duoc thanh 1ap véi sy chap thuan cua chlnh quyén
nhan dan cap thanh phd hodc c&p huyén”, danh dau viéc dinh hinh hé théng du trir d4t dai cip quéc gia.

-

Nam 2010, B6 bat dai va Tai nguyén ban hanh thong bao ve viéc thwc hién “hai
cai chinh va mét cai cach”

Yéu cau dén cubi thang 3/2011, cac td chirc dy trir d4t dai phai dwoc tach hoan toan khéi cac tb chirc cap duéi
va truc thudc tham gia vao cac hoat dong kinh doanh lién quan dén phat trién dat dai. Cac s& dat dai va tai
nguyén dia phuong ciing nhu cac doanh nghiép va tb chirc truc thudc clia ho khdng dwoc phép tham gia truc
tiép vao viéc phat trién thi trworng dat dai so cap va phai xay dyng va céng bd cac muc tiéu cong viéc cu thé dé
chuyén d6i myc dich st dung dét hadng ndm ngay tir ddu ndm. Quy dinh nay nhdm ngan chin cac nhém lgi ich
dia phuong sé& hiru cac doanh nghiép phat trién dat dai bén ngoai sau dé ap dung mé hinh van hanh theo co ché
thi truong dé 14y tién vé tdi riéng thong qua chia sé loi nhuan déu gia dat.

-

Nam 2012, B DPat dai va Tai nguyén, B6 Tai chinh, Ngan hang Nhan dan Trung
Quoc va Uy ban Dieu tiet Ngan hang Trung Quoc dwa ra théng bao ve viéc tiang
cwong quan ly tai chinh va dw trir dat dai
D& xuét thanh 1ap danh muc theo dbi cac tb chirc d trir d4t dai va tang cwdng quan Iy cac td chire du triv dat dai

. 4

Nam 2016, B6 DPat dai va Tai nguyén, B6 Tai chinh, Ngan hang Nhan dan Trung
Qu6c va Uy ban Dieu tiet Ngan hang Trung Quoc da ct‘mg ban hanh “théng bao
vé quan ly quy dat va quan ly quy ciing nhw cac van dé lién quan khac”
Khong cho phép cac td chuc dw tru dét vay vdn ngan hang. V& nguyén tic, mdi don vi hanh chinh theo luat dinh

tr cAp quan tré 1&n (bao gom ca cap quan) chi c6 thé thanh lap moét co quan du triv dat dai. TAt ca cac loai cong
ty dau tw do thj va céc td chirc khac khong duoc phép tham gia vao cong viéc du trir dat moi.
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QUALITY MAKES DIFFERENGE Minh hoa méi lién hé gitra tb chirc dw triv dat dai va cac LGFV
K& twr khi kién toan cac quy dinh, ltuc dinh diém trén toan Trung Qudc da cé téi 2.484 tb chivc du triv dat dai.
Téac dong tang gia dat nguoc lai
Trong giai doan dAu cai cach thi trwdng nha & va nhét 1a sau cot méc 31/8/2004, dat phat trién dw &n clia cac chi dau tw BDS cha yéu la P —l— - -
ngudn dat so cip dwoc phan phdi ra thj trwong théng qua dau gia dau thau dat s& hiru nha nwéc, gan lién véi vai tro clia cac td chirc du \
triv dAt dai. Tuy nhién cang vé sau khi trai qua thoi gian tao lap du dai, ty Ié cac doanh nghiép BBS c6é dwoc dat hdng ndm theo hinh thirc I
nay da can bang hon véi cac hinh thirc con lai d6 la nhan chuyén nhwong dat thir cip va M&A cac doanh nghiép dw an. Theo sb liéu khao | Doanh thu hién hiru | e
sat, tir ndm 2017 dén ndm 2019, téng dién tich dat sach ma cac nha phat trién BDS da c6 dwoc thdng qua tat ca cac hinh thire tai 31 tinh, tir quy dat dw triv | favinodnoanihiang
thanh phé trén ca nwéc la 1,32 triéu ha, trong d6 téng dién tich dat dw trir qudc gia la 459.900 ha, twong dwong 34,83%. Trong d6, mot s6 |
dia phuong cé ty 1& nay cao hon muic trung binh, cu thé nhw hon 50% ngudn cung dat dai & Bac Kinh, Phuc Kién, H6 Nam, Quéang Déng, | |
Té& Xuyén dén tlr quy dat dw trr. S6 liéu khao sat cho thay 34,5% déat siv dung cho cac dy an nha & gia ré trén toan qudc tlr nam 2017 dén I I
2019 la tir ngudn cung du trir. (o murc do dia phuong, khong t,hé khéng ’nhécédén‘ vai tro clia cac trung tam du trir quy déEtai ?és: Kinh. Ké T8 chive dis tris : Nén tang huy ddng Doanh thu ' '
tr n@m 2009, khoang 70% dat stv dung cho cac dw an nha & gia ré ctia Bac Kinh la dat dw tri, gidi quyet khé khan ve nha & cia hon | a4t dai vén dia phwong Céc dw an CSHT,
s . A % o S . hat trien do thi
600.000 gia dinh c6 thu nhap thap va trung binh. | | Pam bio (LGFV) phat trien db thi
A A . . Y . 2 . ~ ~ X Y by ~ ” - ~ ’ 74 ngém
Bén canh chirc nang chinh la cung cap dat dai cho thj trwong, cac to chirc dw trir quy dat nay con mét chire nang khong chinh thong nhwng | |
rat quan trong d6 1a cung cap mot sw dam bao tin dung cho cac nén tang huy déng vén dia phwong (LGFV). Céch truc tiép nhét 1a st dung I - |
mot phan quy dat dy trir gép vén cho cac LGFV va lam tai san dam bao cho LGFV vay ng. Tuy nhién, hinh thirc nay twong dbi khé ap dung ?°a"htth“ d‘-’l’ 'f':""
cho vwéng cac quy dinh va rét dé bj chu y béi cac doan thanh kiém tra. Céc khac la d& LGFV s& hitu c¢b phan cla cac trung tam phat trién 1 r:ﬂg dtg?z% fr'u,u’ 1 Trai phiéu
quy dat. Trong thwc té, chinh quyén dia phwong thwéng théa thuan khong chinh thire véi cac ngan hang thwong mai (bén cho vay) va | - 1
Shadow Banking (b&n mua trai phiéu) st dung doanh thu ti¥ qu§ dat hién hiru va doanh ban dat trong twong lai ctia cac té chivc dy triv lam y)
bao lanh ngdm cho cac khoan ng' clia LGFV. \ — e o o - —

Ngubn: Nhém nghién ciru cda TS Pham Sy Thanh, TCAM téng hop

M6t sé théng tin thém:

Ngoai thu nhap dwoc nhan tir chuyén nhuong thong qua dau gia, dau thau dat thi cé mot sé loai thu nhap ma té chive dw triv dat dai thu duoc tr viec tam thoi st dung dat trong thoi gian dat nhan réi (Doanh thu hién hivu tie quy dat duw trie):
1. Thu nhap tir cho thué dat du tri;

2. Thu nhap tlr viéc st dung tam thoi dat duw trii;

3. Thu nhap tlr viéc ban phan gia tri con lai clia cong trinh xay dwng trén mét dat va tai san gan lién véi dat

4. Thu nhap khac.

Ngudn tai tro' cho td chirc du triv dét dai:
1. Quy du trit d4t dai (tai tro tir ngan sach Trung wong cho céc dia phwong va duwoc phan bé dwa trén du toan phat trién quy dat nam tiép theo ma dia phuong béo céo vé vao quy 3 hdng nam):
a) Vu tai chinh sap xép cho co quan du tri¥ d4t dai chi phi bdi thweng thu hdi dat va pha d&, chi phi phat trién d4t dai va cac chi phi lién quan khac phat sinh trong qua trinh dw trir dat dai tir thu nhap chuyén nhwong dat phat sinh tir dat dw tri
dwoc cung cap;
b) Vu Tai chinh bé tri quj dat dw trir tlr quy thu nhap tir dat dai ciia nha nwéc;
c) Quy dw trir gat dai huy dong dwoc tr viec phat hanh trai phiéu chinh quyén dia phuong;
d) Cac quy tai chinh khac dwoc str dung dé du triv dat khi dworc co quan tai chinh phé duyét.
2. Nguén thu tir chuyén nhuong dat do co quan tai chinh dia phuong phan bb lai.

Trwée 2016, ngudn tai tro chinh cha cac td chive du trik dat dai chl yéu dén tlr vay ngan hang, vay cac td chirc tai chinh, phan bd ngan sach dia phwong, trai phiéu chinh quyén dia phwong va tién tich Ity thong qua ban dét ndm trong quy dw triv dt dai. Ty
1/1/2016, t4t ca cac dia phwong khong con dwoc vay vén du triv dat tir cac td chire tai chinh va ngan hang do cac bién phap thét chat quan Iy no chinh quyén dia phwong ctia Trung Quéc.
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Ching ta da thao luan vé dau thau, dau gia trong phan truwdc con voi cach giao dich thir cap dat thi khong co gi dé ban thém. BGi véi chuyén nhuong dv an BDS tai Trung Quoc thwong co 2
phwong phap tiép can phé bién:

Cach 1: Chuyén nhwong vén c6 phan

Truc tiép mua lai vén chd s& hivru clia cong ty muc tiéu noi cé dat va ndm gilr dat bang cach ndm gitr vén chi sé hiru ctia cdng ty muc tiéu. Phwong phap nay cé thé dwoc lwa chon trén co s&
céac yéu cau va khoan no clia cdng ty muc tiéu twong dbi don gidn va rdi ro c6 thé kiém soat dwoc.

Cach 2: Chuyén nhwong tai san

C6 4 hinh thirc phé bién

1. Bén ban tw minh &ng trwdc 25% sb tién dau tw dé da diéu kién réi chuyén nhwong dét.

2. Bén ban lién lac v&i bén mua dé tim cong ty xay dung 1&én 25% trwdc khi chuyén nhwong dat, bén ban (rng tién va bén mua sé thanh toan day du sau.
3. B&n mua s& tam &ng xay dwng t&i 25% s6 tién dau tw trwdc khi chuyén nhwong dat.

4. Bén mua sé xay dwng va quan ly tai san trwdc khi dat téi 25% va chuyén nhwong dat sau khi dau tw da tir 25%.
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Qua trinh thu hdi va dén bu dat da xuat hién nhitng ngdi nha clrng dau khong chiu nhan tién dén bu dé di doi, thuat ngi
dwoc goi [a “Nha dinh” vi gibng nhw nhing chiéc dinh khé nhd. Trong thuwc té “nha dinh” chi thwdng xuét hién tai cac dw an
BDS ma céac chi dau tw phai thdéa thuan mua gom dat dé thi dé& da dién tich d4t 1am dw an. Trwdng hop giao dat thong qua
d4u thau, d4u gia dat thi khong gap phai hién twong nay vi quy dat sach dd dwoc nha nwéc dadm bao tir trude.

Tuy nhién, trong mot sb trwdrng hop du Ia vi muc dich quéc gia céng cong nhw [am duo'ng glao théng van xuét hién cac n90|
nha dinh. V& mét phap luat, chinh quyen hoan toan co thé cuéng ché pha d& va thu hoi dat nhitng ngdi nha nhw vay, tat
nhién 1& phai théng qua nhiéu buéc ca vé van dong, théa thuan va tham chi kién ra toa. Trong g|a| doan diu nhitng nam
2000 tinh trang cudng ché xay ra rat phd bién nhét 1a tai khu vrc nong thon, thé nhwng cang vé sau thi ho da it lwa chon
lam nhw vay. Diéu nay xuét phat b&i nhiéu nguyén nhan:

1. Nhan thirc clia ngudi dan ddy di hon vé dat dai: ngwdi dan bat dau hiéu rd ban chat dat dai thuoc s& htku nha nuwéc va
hoan toan cé thé bj thu hoi dé dang, nhwng ngdi nha la tai san riéng va dwoc b luat dan sy bao vé. Chirng nao ho
chwa ddng y véi phwong an bdi thuwdng va nhivng li do dwa ra van “hop Iy” thi chirng d6 khéng dé& dé cuwéng ché.

2. Duw luan: Viéc cuwbng ché thwong gay ra sy chu y va tranh cai clia dw luan, dac biét la khi cé sy gilp strc clia mang xa
hdi. Néu chinh phi &p dung cac bién phap cuéng ché khong khéo Iéo chéc chan sé khoi day sw bat man va phan
khang clia cong chung.

3. On dinh trat tw xa hoi: Néu chinh quyé&n thuc hién viéc cudng ché néng vdi cé thé gay ra hanh dong phan déi cuc doan
clia cac ho gia dinh, gay mat trat tw tai chd va tham chi c6 thé phat trién thanh mot sw cd xa hoi quy mé Ién. Do do,
chinh quyén phai tinh toan can than dén loi ich clia cac bén va cb géng duy tri 6n dinh, trat tw x& hoi théng qua wu tién
cao nhat 1a cac bién phap dam phan, déi thoai.

Ngéi nha dinh ndm gitra dwdng tai On Linh, Chiét Giang la mét trong nhirng ngéi nha dinh néi tiéng nhat Trung Quéc vi vij tri
déc dao ndm ngay gitva dwdng. Ngoi nha nay clia mét vo' chdng gia ho Lw - 1a nhitng ngwdi nong dan binh thuwdng kiém
sbng bang nghé nudi vit - dwoc xay dwng dwa trén tai san tich cép va vay mwon véi tbng mirc dau tw [a 600.000 NDT. Tuy
nhién chi phi bdi thwéng ma chinh quyén dwa ra véi can nha chi 1a 260.000 NDT nén ho da tir chdi ki vao théa thuan boi
thwong. Ngdi nha nay thuwc té chi tén tai trong mét thoi gian ngén khoang vai thang vi dén cubi cung gia dinh éng Lw da
chap nhan phwong an bdi thuong. Nhin chung can nha mang tinh biéu twong nay da bi cé tinh dién gidi sai béi truyén
théng nham “cau view”, vi ngoai sé tién bdi thweng pha dé chinh xac 1a 260.015 NDT, gia dinh 6ng Lw con cé thé Iwa chon
hai phwong thirc bdi thwéng va tai dinh cw. Dau tién 1a dén bu nha tai dinh cwu kiéu chung cw. Véi dién tich 600m2 ctia can
nha cii, gia dinh 6ng c6 th& nhan 3 c&n cung cw v&i mdi can cé dién tich 140m2. Dya trén gia thi trwdng thoi diém dé tdng
gia tri khoang 1 trieu NDT. Phwong an thir hai 1a bé tri 2 nén dat tai dinh cw tai mot khu phd dwoc danh riéng dé tai dinh cuw,
gia tri cling vwot xa can nha ca.

Cuél cuiing, nhu treéng hop nha 6ng Lw, hdu hét nhivng ngodi nha dinh nay déu da dat c6 dwoc théa thuan dn théa véi chinh
quyen trie nhung ngdi nha qué ctrng d&u ma sau dé chinh quyén ciing da tim dwoc mot phwong an khac “vo tinh” cung rat
t6i wu nén ho chap nhan bd qua cac ngdi nha dé, vira it ton kém hon vira thé hién thong diép cwng rén cla chinh quyen la
khéng théa hiép trong mét sb trwong hop “vo Iy”. Thuc ra, hién twong nha dinh nay khéng chi xuét hién tai Trung Quéc ma
kha phd bién tai My, Anh, Tay Ban Nha...Tuy nhién, do ché dé sé& hitu dat dai toan dan trong khi nha Ia tai san riéng tai

Trung Quédc da dan dén mot s6 sw chdng 1&n va pha tron phire tap trong qua trinh trién khai cong tac thu hoi, dén bu tai day.
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CHUONG IIl. CAC VAN BE CAN HIEU VE BAT DPONG SAN TRUNG QUOC

PHAN 2: CAC LOAI HINH TAI TRO DOI VOI CA NHAN MUA NHA VA CHU
PAU TU BAT DPONG SAN

1. Tbng quan cac loai hinh tai tro cho ngwdi mua nha va chi dau tw
2. Tin dung ngan hang

3. Quy HPF

4. Tién thu tir ban trwdc/ban nha & hinh thanh trong twong lai

5. Shadow banking

6.

Trai phiéu
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Théng ké hinh thirc chi tra cua cac giao dich BPS tai Trung Quéc
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mThanh todn ddy d  ®Vay ti&n tw nhan Vay thé chdp quy HPF  mVay thé& chdp ngan hang va cac bén khac Khac

Ngubén: Taylor & Francis Research, TCAM téng hop

K& ttr khi cai cach ché do nha & 1998, ty 1& ngwdi mua nha thanh toan day dd ngay tir dau béng sb tién tw c6 da sut gidm lién tuc nhd sw phat trién clia cac hinh thirc tai tro khac. Trong d6 ndi bat phai ké dén 2 hinh thic
la vay thé chap ngan hang va vay tir quj HPF.

Cac khoan vay thé chap ngan hang 1an dau tién dwoc giGi thigu vao ndm 1987 béi cac ngan hang tiét kiem nha & chuyén biét tai dia phwong va dwoc khuyén khich nhan réng ra toan qudc vao ndm 1994 .Tuy nhién, hoat
dong cho vay thé chap so khéi nay van tiép tuc kém hiéu qua do nhirng quy dinh nghiém ngét v& tiét kiém, tién gli cling nhw thdi han trd ng ngén. Dé chéng lai nhirng tac déng tiéu cuc clia cudc khiing hoang tai chinh
Chau A, bat dong san duoc coi la mét linh vue tang trudng méi dé kich thich tao ra nhu ciu trong cac linh v khac. Nam 1998, dé thic ddy thuwong mai héa nha &, Ngan hang Nhan dan Trung Quéc (PBOC) da cong bb
'Quy dinh quan ly cac khoan vay thé chap nha & ca nhan', qua d6 cai cach va chuén héa cac thl tuc cho vay mua nha nhw yéu cau vé diéu kién du clia ngudi vay, khoan thanh toan ban dau, 1ai suét thé chap, diéu khoan
cho vay, bao hiém thé chép va tha tuc ding ky vay. K& t&r d6, cling véi nhu cau nha & manh mé vira dugc giai phdng nhd cai cach nha & va qua trinh d6 thi héa nhanh chéng, vay thé chdp mua nha da ching kién sw
tang trwéng chwa tirng c6. Ngoai ra, xu hwéng lai suat thé chap giam dan tir khodng 15% nam 1996 xuéng con 6% ndm 2005 ciing hd tro thém cho sw bung nd nay. Bén ndm 2005, Trung Quéc da tré thanh thi trwong
thé chap nha & lén nhat Chau A. K& tir d6, s6 dw cac khoan vay nha & ca nhan van ting déu dan, t» mac khoang 3 nghin ty NDT ndm 2008 dat 30 nghin ty nhan dan té vao cudi nam 2019, twong dwong 30,3% GDP.
Mét khac, ngoai kénh ngan hang da cé thém rat nhidu sw lwa chon tir cac td chirc tai chinh khac. Vay thé chdp ngan hang va cac bén khac da tré thanh kénh quan trong hang diu dé cw dan tai tro cho viéc mua nha.
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Co’ cau cac nguon tai tro cac chu dau tw BPS Trung Quéc Ngudc goc vén tai tro ctia cac cha dau tw BDS Trung Quéc
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mTién thu tir ban hang truéc  ®Vay ngan hang  ®Quy tw huy déng Khac mV6n trong nwéc  MV6n tiy Hong Kong, Pai Loan va Ma Cao Vén dau tw nwéc ngoai

Nguén: Bloomberg, TCAM téng hop Ngudn: TCAM téng hop

Déi v&i cac chi dau tw ’BDS thi ¢é 3 ngudn tai tro' chinh, d6 1a: (1) Tién thu tir ban trwdc (ban nha & hinh thanh trong twong lai) (2) Vay ngan hang (3) Tw huy déng, trong dé 3 ngudn quan trong la vén cht
s& hiru, vay no trai phiéu va cég: hogt dong Shadow Banking. ) )
Cac hinh thirc tai trg nay chd yéu dén tir trong nwée, ty trong von nuwéc ngoai kha thap.

Trang 27 | www.tcam.com.vn




TiN DUNG NGAN HANG

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Dw n¢’ cho vay BDS Téng dw no cho vay BDS va ty Ié no xau
60,000 30% || 60,000 6%
50,000 25% 50,000 5%
40,000 20% || 40,000 4%

30,000 15% || 30,000 3%

20,000 10% || 50 000 I I I -
10000““”””” ” I || o000 = 0 I l = n 1 i I e
i = 5 5

o

NNV O OO > >0 000 D09 90D
O)\%g 5 '\OJ\(LQ'\%\(L \Q’\(I/Q\ \(19'\ q,g'\rb\@\%\@'\rb\@\%\@\%@\oj\@\%@\%\@\%@\q\@\rb\qg'\o)\% \®@%®@%®@% 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
NN AN N NSNS NN NS NN NN N . N T » o
mmmm Cho vay CDT (ty NDT, cét trai) mmmm Cho vay hé gia dinh (ty NDT, cét trai)
= Ch( dautw  =mmm H gia dinh Ty trong trén tdng dw ng No x&u CDT (%, cot phai) No xAu hd gia dinh (%, cot phai)

Ty trong vay thé chap BDS trén téng dw no tin dung hé gia dinh tai Céc kh?_én_\zlay thé chdp mua nha ca nhan déu duoc ngan hang yéu céij nghiém ngt v_é“i khqén thré
Trung Quéc trl:vo’cztm thleu (A,Down Pa}/menf). Be_n,canh d?’ talrsan Adam bao la c’hlnhn can nha va d?ng tien ca nhar’1
3gy,| cdngon dinh néu thu nhép khong t?! anh hudng I&én nén cho vay ca nljan mua nha hau nhw khqng cod
40% nhieu nguy co nhw cho vay chi dau tw BDS. Ty Ié khodn vay thé chap cla hd gia dinh trén tién gtri
35% hé gia dinh TQ da tang trong nhitng nam gan day lén khoang 38%, nhung van & mic thap so vai
30% cac quéc gia khac. So véi cho vay ngwdi mua nha thi cho vay chii dau tw BDS chiém ty trong nhd

25% hon, dieu nay twong dong véi cac nwéce khac.
0% Giai doan 2020-2023 khi thi trvong BDS gap khing hoang cong hudng voi thu nhap cla ngudi dan
TQ anh huc’mg vi kinh té tang trwdng cham lai, xuat khau yeu di va ap dung Zero covid kéo dai thi ty
15% lé ng’ xau cua cho vay BDS tang lén & mot tbc dd kha nhanh. Tuy nhlen gi¢i chire Trung Quéc va
10% d&c biét 1a cac 1anh dao PBoC van kha tw tin trong viéc kiém soat no' xau tai cac ngan hang. Biéu ho
5% lo ngai hon la nhirng dong tin dung ngdm chay vao thij trudng BDS dwéi hé théng Shadow Banking

0% (cac “ngan hang ngdm”), d6 méi chinh 1a noi &n chira nhiéu hiém hoa khé lwéng cho hé théng.
ITVWRLYEIRF BRI NNONYONITTVRYEOENNR®RRTQQ V&i kénh tai trg dau tién nay, PBoC cé cac cong cu manh mé nhw ty 1é tra trwdc tdi thiéu va Iai suét
SRIIQIRIRRIIRIRILLIR]RIRIRIRKRRIL[LIL]IRR]IR’RRKRRR dé tac dong truc tiép 1&n ca cung va cau cuia BDS.

Nguén: BBVA, TCAM téng hop
“ty 16 no x4u cda CDT BBS trong céc phén sau cé thé thay déi do di¥ dung céc ngudn tham khdo khéc.
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Thang 8/2024 Thang 9/2024

1
1
 z Lai suat Repo ngwoc o Lai suét thj ' -
Lai suat OMO }—’ ki han 7 ngay i trwong tién té ! Thanh phé = 5 Ap dung chung cho ca
! Can nha - e 2 = P R
. ! dAu tien Céan nha thir 2 tré di can nha dau tién va thir
Ngan hang trung | 2 tr& di
wong TQ |
| BécKinh 20% ° 9 (e VT CE] ) 15%
— Lii suét cho vay | Laisuét thi | © U el Ve Gl 6
Lai suat MLF LPR "]  trwong tin dung |
g ! - +  30% (trong 6 quan wu dai)
0, 0,
E VAT (Rt A *  35% (ngoai 6 quan wu dai) e
1
' Quéang Chau 15% 25% 15%
e £ . !
Loi suit TPCP }—» Lai suat thi | | Tham Quyén 20% 30% 15%
trwwong trai phieu i
1
---------------------------------------------------------------------------------------------- ! Trung Khanh 15% 25% 15%
3 cong cu chinh sach tién té quan trong clia PBOC I ty I& dw trlr bat budc (RRR), I&i sudt OMO va 1ai suét MLF. RRR sé& dugc diéu chinh kip thoi va phu Thién Tan 15% 25% 15%
hop theo yéu cau dieu tiét chinh sach tién té va tang trwdng tien gri. Hoat ddng OMO trén co s& cac giao dich mua lai ky han 7 ngay tac dong den lai suat
ngan han thi trwdng tién té theo cach truc tiép: hinh thanh Iai suét tring thAu thong qua d4u thiu hodc gian tiép: thay dbi tbng lwong thanh khoan trong hé Vi Han 15% 25% 15%
thdng ngan hang. Cuébi ciing, PBoC cung cap thanh khoan trung han cho cac té chirc tai chinh théng qua I4i suét cho vay trung han MLF. . .
Thanh B6 15% 25% 15%
L&i suat thi treong mé OMO 1.5% L&i sust Repo ngwgc ngén han 7 ngay Nam Kinh 15% 25% 15%
) , T6 Nam 15% 25% 15%
L&i suat cho vay trung han MLF 2.0% Lai suat ma ngan hang trung wong cho thi trwong vay trung han.
Hang Chau 15% 25% 15%
Lai suét qua dém, ky han 7 ’ o ; . Nam Ninh 15% 25% 15%
Lai suét cho vay thuong trec SLF ngay va 1 thang lan lwot & Lai suat ma NHTW cap von ngan han cho cac t4 chrc tai chinh theo yéu cau, la . .
Y gt mtrc 2.35%, 2.50% va tran ctia hanh lang lai suat. Cap Nhi Tan 15% 25% 15%

0,
2.85% Mrc tré trudc téi thidu (down payment) la mot chinh sach ndi bat nhdm han ché dau co BDS clia
§ . . « N < o 1 e . A s Trung Quoc. Tuy vao tinh hinh thj trwong va y chi chinh sach ma mirc nay sé dwgc dieéu chinh
Lai suat cho vay co ban LPR IéKx Irlfgt :;;To/viés g%c; Igunghglﬂggghhﬁ;ncu:;i'hsél:TLg';O \t/;ydt[j%ngtgtazgéstach e it ) G E EXCh linh hoat. Mtrc tré trwéc tbi thidu cho c&n nha dau tién kha phu hep nhung tir cén thir 2 trd 1€n
- e o7 P 9 ong {ng thwong rat cao. Do d6, tiéu chuan d& céng nhan cin nha dau tién 1a diéu quan trong. Tuy nhién,
. L . . e sé ¢6 nhiéu hinh thirc déng ky vay dwoc ap dung tai cac thanh phd khac nhau, va méi hinh thire
Lai suét tién gtri chuan 2,5% cho ky han 1 ndm Lai suat dugc PBC cong bo 1a hudng dan cho cac NHTM an dinh 1ai suat tien nay sé co tiéu chudn phan loai can nha th&r 2 khac nhau: “Nhan vay nhwng khéng nhan nha”,
gui “Nhan nha nhwng khéng nhan vay”, “Nhan nha va dang ky vay”. Vi du “Nhan vay nhwng khéng
) . . o R nhan nha” 1a chinh sach 16ng 180 nhéat, mién la trd hét no' cho can nha dau tién thi can thir 2 van
Lai suat cho phan dv trlr vurot mire 0.35% Lai suat ma ngan hang trung wong tré cho so tién du trir viegt mirc ma cac to dwoc coi la can dau tién, viéc xac dinh can nha th&» 2 don thun chi dwa trén sé lwgng nha dang
(IOER) ' chtre tai chinh gtvi vao, day chinh la mirc san cda hanh lang lai suat. vay no thé chp chir khong xac dinh sb nha ban dang dirng tén.
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Lai suat MLF cda Trung Quéc Lai suat cho vay LPR cia TQ
3.40% 6.00%
3.20%
5.50%
3.00%
5.00%
2.80%
2.60% 4.50%
2.40%
4.00%
2.20%
3.50%
2.00%
2.00% 3.10%
1.80% 3.00%
© © O MNMNMNOGOWOWOWO O OO0 OO0 ddd N NNMMMST I I N I ITITOWOWH OO ONMNMNMNMNMOWOOKOKOOOOOOO dddNNNOMOOMIT I I
D S e O e S e O e, e, O e O e, SO e O g, O e A g N S N S AN 9N A N A Y A o\ N A\ B o\ N A .\ I o\ N A .\ AR 9.\ A .\ B o\ B 9\ D I = I = i = = = B = T = s I s I s = s I s I L S A S A S I . A o\ I o I o NI o VI o I o NI o N I o\ I o\ I o N I o\
O O O O O O O O O O O 0O 0O 00000000 O OO OO OO O o O O OO0 O0O0O0O0O0O0O0O0O0000O0000000000000O0O0 00O
N N N N AN AN N AN AN AN AN AN AN AN NN AN AN AN AN NN ANANANANAN N AN AN AN AN AN AN AN NN AN NN AN NN AN N AN NN NN ANANNANANANANNANANAN
BN O B SO AW AW AMWS IAMSAWBAAWD AW D O8O0 NN OB ONOCCNOONBONOCSONOONBO NG S
O O O O O O O O 0O 0O 0O 0O 0000000 oOOoOOoO oo o o o 1001001001001 00100100« 00«00«w0O0« 00
Nguébn: PBoC, TCAM téng hop Nguébn: PBoC, TCAM téng hop
MLF Ia I&i suat chinh sach trung han cling voi I suat hoat dong thi trrong mé (OMO) 12 lai suét chinh Vao thang 8/2019, PBC da dua ra cai cach vé& Ii suat LPR. Truwéc cai cach, LPR vé ly thuyét 14 1ai suét cho vay
sach ngén han, cung nhau hinh thanh nén hé théng lai suat chinh sach ctia PBOC va truyén tai tin hiéu danh cho khach hang cé xép hang tin dung t6t nhat dwgc 10 ngan hang bao cao vé PBOC. Tuy nhién vai tro clia
vé& cac quy dinh vé& 13i suat ctia ngan hang trung wong dén véi thi truong Cu thé, cac ngan hang thuong 13i suat LPR kha mo nhat trong viéc phan anh tinh hinh that sw khi cac ngan hang nay thwong ngam dong thuén
mai va ngan hang chinh sach (vi du: Ngan hang Phat trién Trung Quédc, Ngan hang Xuat nhap khiu neo vao lai suat chuan (Benchmark interest rate) — khong thay doi tr 2015 - theo mét ty 1€ (vd: 0.9 lan) nhw mét
Trung Quoc) co6 thé vay t&r ngan hang trung wong theo lai suat MLF, dé tai tro trung han. Tt d6, cac hinh thirc déi phé. Sau khi céi cach, LPR tré thanh I4i suat cho vay chuén dang tin cay hon va truyén dan hiéu qua
khoan vay dwoc thue hién cho nén kinh té thuc véi chi phi vay do ngan hang trung wong huwéng dan. hon tw 13i suat chinh sach dé lam tham chieu cho thi trirong. Co ché méi dwoc ap dung khi 18 ngan hang sé bao
céo vé PBOC vao ngay 20 hang thang LPR clia ho dwgc tinh toan dwa trén 18i suat MLF cong vé&i mot phan bu (vd:
Lai suat MLF |a tién dé quan trong trong phwong phap tinh lai suat cho vay LPR. MLF + 100bps) trén co s& xem xét toan dién chi phi von, bao hiém rui ro va cac yéu to khac cua tlrng ngan hang.

Nhuw vay, khi theo déi cac chinh sach tién t& nham kich thich thi trwdng BDS thi MLF va LPR la 2 loai lai suét chinh can quan tam.
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5/1998 NHTW “Cac bién phap quan ly khoan vay mua nha & ca nhan Quy dinh vé& mtrc ché chap cho ngudi vay theo dién dwoc nha nwéc hd tro nha & va khong dwoc hé tro nha &

: Tang cwdng dau tw vao tin dung tiéu ding va cho vay mua nha & ca nhan cé thé dwoc mé rong sang nhiéu loai hinh cho vay mua nha khac nhau dé nguoi vay
2/1999 NHTW “Y kién chi dao phét trién tin dung tiéu dung c& nhan” st dung. Trén co s& ngan chan chat ché rdi ro tin dung, m&i ngan hang c6 thé kiém soat cac diéu kién tiy theo tinh hinh thuc té. Ty 1& cho vay mua nha, 6 to
khéng qua 80% tdng gia tri cho vay. Ty I& cho vay cu thé do m&i ngan hang kiém soat theo nguyén tac quan Iy rdi ro.

Kéo dai thdi han vay mua nha & c& nhan tir 20 nam 1én 30 nam; gidm lai sudt vay mua nha & ca nhan xuéng 5,31% déi véi thdi gian dwdi 5 nam va 5,58% dbi

9/1999 NHTW Théng bao diéu chinh thi han va 1ai suat cho vay mua nha ca nhan DA <
VGi trén 5 ndm
P o U\ e . S U ] p Tang cwdng quan ly cac khodn cho vay phat trién BDS va nghiém cdm cho vay xuyén ving. Kiém soat chat ché viéc cap vén vay duw trir dat, chuan hoa viéc st
6/2003 NHTW ULl o) Ol 9 T GGt e o) Gl (1 U L et ) L Gl i )Lk dung vén vay lwu dong déi véi cac cong ty xay dung; ting cwdng quan ly cac khoan vay mua nha & ca nhan, tang ty Ié tra trwéc cho cac cong ty xay dung, ting

dong san lai SUAL. ...

Nhan manh viéc quan ly chat ché cac khoan vay phat trién bat dong san. Cac NHTM khéng dwoc cho vay néu vdn dau tw vao dw an chuwa dat 35%. Chuén hoa

9/2007 NHTW “Théng béo téng cwdng quan ly tin dung bat déng san thwong mai” viéc cho vay khéng vuot qua 70% gia tri dat dwoc dinh gia va thoi han khéng viot qua 2 ndm. Quan Iy chit ché cac khoan cho vay tiéu dung nha &, ap dung cac
han ché nghiém ngat vé ty Ié tra trwdc va chi tiéu hang thang clia ngudi vay.

Binh chi cac khoadn vay vé6i cac hd gia dinh mua can nha thir ba tré 1én. D6i voi cac khoan vay mua nha & thuwong mai, ty Ié tra trwéc dwoc didu chinh 1&n ti

<A NHTW LI Lo SR O [ P s i el Ll I Chllr) ST Ui Gl e thidu 30%. D4i véi can hod thar 2, 1y 16 tra truec t6i thidu nang 18n 50% tir mrc 40% trudc do.

"Théng bao clia Van phong Tdng hop Quéc vu vién vé& cac van dé lién quan dén viéc cai

e " B oo o (/o et 5 6530 [V o fom i 456 5 ..' A 1a ano
1/2011 Quoc vy vién thién hon niva quy dinh ciia thi truong bAt dong san’ Bo6i véi can hd the 2, ty Ié tra trwde t6i thieu dwoc chi dao tiép tuc nang 1én 60%

A A A e o . - « Déi voi cac ho gia dinh mua nha thong thwong dau tién bang khoan vay, ty 1é tra trudc i thiéu Ia 30% va giéi han dwéi cla i suat cho vay 1a 0,7 1an lai suét
S NHTW UL D Ell ol e A EEn ) C Gl T & chuén cho vay. Ty 18 tra trwéc t8i thidu cho can nha dAu tién va tht 2 duoc didu chinh ngang bng can nha thir nhét 1a 30%

R B R . > 14 2 . A 2 = N A A > a A A s A N " £ ~ 0, . A 2 2 . A A« a
3/2015 NHTW "Théng béo v& cac vén dé lién quan dén chinh séch cho vay mua nha & ca nhan” Ty lé tna trwéc t(?!’th:eu f:hoocan nha dau tién cta moét s6 thanh phd ap dung han ché mua nha dwoc diéu chinh 1&én 40%. Mwrc t6i thieu & cac thanh phd “khdng
han ché mua nha” van la 30%.
9/2015 NHTW Cgc‘olggi?]?r?h"sh‘;ag,,"a” de lién quan den viée cai thign hon nra cac chinh sach tin dung cho o 14 413 4460 16 thidu cho can nha dAu tién & cAc thanh phé “khéng han ché mua nha” giam tt 30% xuéng 25%.
2/2016 NHTW "Théng béo v& cac van dé lién quan dén viéc diéu chinh chinh sach cho vay nha & c4 nhan” Ty 1& tra trwéc t6i thiéu cho can nha dau tién & cac thanh phd “khéng han ché mua nha” 1a 25% nhwng c6 thé gidm thém 5% véi mot sb diéu kién di kem.
R L. A s B4t dau tlr ngay 1 thang 3 ndm 2020, chuyén dbi co s& dinh gia va chuyén dbi phwong thirc dinh gia 1ai suat cho cac khoan vay tha ndi da théa thuan trong hop

1k My UlnEmg (220 Gz NEE LR TR Gt ddng ban dau sang LPR 1am co sé dinh gia va cé thé chuyén dbi sang ¢ dinh 1 1an (khong dwoc doi lai).
2/2022 NHTW Théng b&o cdia Ngan hang Trung wong Ty Ié tra trwéc t6i thiéu cho can nha dau tién & cac thanh phé “khéng han ché mua nha” gidm xudng con 20%.
8/2023 NHTW "Théng b&o v& cac van dé lién quan Giam lai suat cGa cac khodn cho vay mua nha dau tién"  Céc khodn vay mua nha dd didu kién cé thé xin hé tro' 13i suét,

Théng nhat vé mirc san cla ty Ié tra trudc toi thiéu qudc gia dbi véi cac khoan cho vay mua nha dau tién va cén nha thi hai lan lvot & mic 20% va 30%. Béng
8/2023 NHTW “Théng bao vé diéu chinh va t6i wu héa chinh sach tin dung cho cac loai nha é” thoi khong con sw phan biét gitka cac thanh phé thuc hién “han ché mua nha” va céc thanh phé con lai. Biéu chinh I4i suat tha ndi cho vay téi thiu cho can nha
thir hai xuéng con LPR + 0.2%.
5/2024 NHTW Théng bao cGa Ngan hang Trung wong Ty 1& tra trwéc t6i thiéu cho can nha dau tién & cac thanh phd “khéng han ché mua nha” gidm xudng con 15%, c&n nha thi 2 1& 25%.

9/2024 NHTW Théng b&o cGia Ngan hang Trung wong Ty I& tra trwéc t6i thiéu cho can nha thir 2 ngang véi cén th(r nhét 1a 15%.
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Nov-09

Nh&n manh viéc quan Iy chat ché cac khoan vay phat trién bét
dong san.

Cac NHTM khéng duoc cho vay néu vén dau tw vao dy an chua
dat 35%.

Chuan héa viéc cho vay khdng vuot qua 70% gia tri dat duoc
dinh gia va thoi han khong vuwot qua 2 nam. Quan ly chat ché cac
khoan cho vay tiéu dung nha &, ap dung cac han ché nghiém
ngat v& ty 1& tra trude va chi tiéu hang thang clia ngudi vay.

NHIN LAI THOI BIEM BAN HANH CAC CHINH SACH

Feb-10
May-10
Aug-10

Tang trwéng dién tich san nha & thwong mai ban

DPinh chi cac khoan vay véi cac ho gia dinh mua can
nha the ba tré 1én. D6i voi cac khoan vay mua nha &
thwong mai, ty 1& trd trudc duoc didu chinh 1én toi
thiu 30%. Déi v6i can ho they 2, ty 1é tra trudc téi
thiéu nang 1&n 50% tir muirc 40% trwéic do.

Nov-10
Eeb-11
May-11
Aug-11
Nov-11
Feb-12
May-12
Aug-12
Nov-12
Feb-13
May-13
Aug-13

Déi v6i can ho tht 2, ty 18 tra trucc i

thiéu dwoc chi dao tiép tuc nang 1én 60%

Ty & tra trudc t6i thidu cho can nha dau tién clia mot
s6 thanh phd ap dung han ché mua nha duoc didu
chinh 1&n 40%. M t6i thidu & céac thanh phé “khong
han ché mua nha” van 1a 30%.

Ty 1& trd trwée tdi thidu cho can
nha dau tién va the 2 duoc didu
chinh xudng ngang béng can nha
thir nhét 1a 30%

Nov-13

Feb-14
May-14

Aug-14
Nov-14
Feb-15
May-15
Aug-15
Nov-15
Eah.16
May-16
Aug-16
Nov-16
Feb-17
May-17
Aug-17
Nov-17

Feb-18
May-18

Aug-18

Nov-18

Feb-19
May-19

Ty 18 tra trwdc téi thiéu cho can nha dau tién & cac
thanh phé “khong han ché mua nha” cé thé giam

thém 5% véi mot sb didu kien di kem.

Ty & tra trwdc téi thiéu cho cdn nha dau tién &
cac thanh phé “khéng han ché mua nha” giam
tir 30% xudng 25%.

Aug-19

Nov-19

Feb-20
May-20

Aug-20

Nov-20

ra so vé&i cung ky nam trwéc va cac cét mdc chinh sach tin dung

Feb-21
May-21

Ty 1é tra trudc ti thiéu cho cin nha dau tién & cac
thanh phd “khéng han ché mua nha” gidm xuéng con
20%.
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Ty & tra trwée tdi thidu cho can nha dau tién &
cac thanh phé “khéng han ché mua nha” giam
xuéng con 15%, can nha thir 2 1a 25%.

Phan nay chang t6i chi mudn gidi thiéu so qua d& ngudi doc hinh dung dwoc thoi diém cac chinh sach tin dung dwoc ban hanh. Cu thé hon vé cac chu ky cda thi truéng BDS Trung Quéc sé dwoc lam rd trong chuong sau.
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C6 mét ngudn tai tro khac ciing kha dang chu y 1a cac quy dw phong nha & H’PF (Housing Provident Fund). Hoc
tap theo mo hiqh Quy dy phong trung wong (CPF) & Singapore, Trung Quéq da gioi th[éu chwong trinh HPF
cla minh vao dau nhirng nam 1990 bat nguon tai Thweng Hai va tré thanh chién lwgc quoc gia vao nam 1995.

Mé hinh don gian vé quy HPF

Bay la mét chwong trinh tiét kiém cung cap cho ca nhan mét tai khodn HPF ma nguoi st dung lao dong va
ngudi lao dong dong gg’)p nhuw nhaq theo ty Ié phan tram lvong (thong thwong ti 5-12%). Tw nam 1995 — 2002,
pham vi ap dung chi nam trong khéi Nha nwéc va cac doanh nghiép SOE (déng goép bat budc) nhwng tir 2002

Quéc vu vién da ban hénh quy dinh m&i mé& rong tuy chon dbi véi dbi twong cac doanh nghiép tw nhan. Nguoi Ngan hang Chu diu tw BDS
lao doéng cé thé rat tién tir tai khodn dé mua, sra chiva, xay dung va sau nay bd sung thém trwdéng hop thué

nha. Ngoai ra, ho con cé thé nép don xin vay thé chap tir Trung tdm quan ly HPF cla thanh phé véi lai suat
thap hon lai suét thi truong tir 1,65 — 2%. Tai thoi diém cudi nam 2019, vay thé chap HPF dat khoadng 5,6 nghin
ty nhan dan t&, chiém 15,61% téng s6 dw cho vay thé chdp nha &. O’ cac tinh ven bién phat trién (vi du nhw Vay
Giang T6, Chiét Giang va Thwong Hai), ty 1&é st dung cac khodn vay HPF nhin chung cao hon so véi cac khu
vire ndi dia kém phat trién hon (vi du nhw Ha Bac, Thanh Hai va Son Tay).

Cé4c cha thé co ban trong mé hinh hoat dong ctia HPF kha don gian:
1. Nguwoilao dong va ngwoi st dung lao déng Hoa héng
2. Uybannha &

3. Trung tadm quan ly quy HPF
4. Ngan hang

Ngwei tham gia
Rut

Mua nha

Nhin chung, HPF 1a mét chinh sach dwoc chinh quyén Trung Wong thiét 1ap tir kha sém dé hé tro nhu cau nha

& clia ngudi dan. Tuy nhién day khong phai la mét cong cu toan dién, van cé 1 s han ché nhu:

1. Vi day la mot qu§ bat budc va van hanh trén co sé 1ai suét thap cho ca bén tiét kiém va bén vay tién nén sé . .
c6 mét sé ddi twong khong hwdng loi néu khdng str dung quy dé mua nha. Tao ra tinh trang bat binh déng Trung tam quan Iy quy PR
khi nhirng ngwdi cé thu nhap thap that sw hau nhw khong thé mua nha néi dang phai tai tro cho ngudi c6 HPF 5-12% lwong
tai chinh kha gid hon. Quy dinh bé sung cho phép s dung HPF tai tro cho viéc thué nha méi dwoc dua
vao sau nay da phan nao lam giam tinh trang nay.

2. Pham vi dau tw ctia quy HPF rat han ché, quy nay chi kiém |&i tir 2 ngudn la cho vay thé chép va dau tw trai
phiéu kho bac. Tham chi c6 thdi diém tién nhan rdi 1én t&i 30% sb dw quy vi khdng cé cac co hoi dau tw
phu hop dan téi khong hiéu qua trong viéc tan dung ngudn lwc xa hoi.

3. Trinh trang st dung sai muc dich ctia chinh quy&n cac Tinh khi dung tién quy HPF tai tro cho CSHT hoac
cac tién ich cong cong.
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Ban trwdc la mot hoat ddng dwoc ap dung rong rai trong nganh bat dong san & nhiéu nén kinh té I&n trén
thé gidi. Vi du, 61% nha & gia dinh don 18 m&i dwoc ban théng qua hinh thirc ban truéc tai Hoa Ky vao
nam 2023. Twong tw, ban trwéc chiém khodng 70% doanh sé ban nha & Hong Kéng va 40% & Vwong
quéc Anh. Ban chat mé hinh nay khéng xAu, tuy nhién khi CDT sl dung tién ban trwéc sai muc dich va tan
Mua dAt (Chiém 30-40% téng chi phi phat dung dong tién nay d& don bay qua mrc, luan chuyén qua nhigu dw an véi tham vong thi n6 tré thanh mot

trién) mo hir1h nguy hiém. M6t diem khac biég nira 1a Trung Qu’()c cho phép thu §éy da doanh thu ban trwdc tai
thoi diem m& ban, cac nwédc khac thi bat buéc thu theo tién do gidi ngan dau tw vao céng trinh. Bén canh
do, cong tac hau kiém cla Trung Québc ciing dwoc cho 13 it nghiém ngat hon cac nwéc khac nhw My hay
Héng Kong. Chinh vi nhitng diéu kién c6 phan “dé dai” da dan dén ty 1é ban trwdc cta cac CBT Trung

M6t co’ ché van hanh dién hinh cta cac cha dau tw BBS Trung Quéc

Xin gidy phép xay dwng va vay vén ngan

hang Qudc cao hon han cac nwéce khac, theo s6 liéu chung t6i co dwoc tai nam 2010 1a gan 90%.
Khai niém ban trwéc xuat hién trén thi trieng bat déng san Trung Quéc vao cudi nhirtng nam 1980 va dau
¢ nhirng nam 1990. Tuy nhién, thwc sy dwoc luat hda vao nam 1994. Ban truwéc da duwoc quy dinh tai diéu 44
Tim céach cAu trac lai va Luat quan ly BDS D6 thi 1994 (dwoc stra dbi tai Diéu 45 Luat quan ly BDS D6 thi 2019) véi cac didu kién
Nha thau tng trudc tién st dung mt phan tién nhu: . . ’ o ‘ '
xay dwng vay di mua dat moi 1.Pa nop toan bo tién cap quyén st dung dat va dwoc cap giay chirng nhan quyén s dung dat;

2.Co6 glay phép quy hoach dy an xay dung

3. Vén dau vao cho xay dwng phat trién dat it nhat 25% tdng mirc dau tw xay dwng dw an tinh theo mat
béng hang héa c6 sdn dé ban va tién do xay dwng ciing nhw ngay hoan thanh da duwoc xac dinh. xac dinh;
4. D3 hoan tat viéc dang ky ban trwdc véi co quan quan ly nha & ctia chinh quyén nhan dan tv cp quan
tré 1én va da nhan dwoc gidy phép ban trwdc mat bang hang hoéa.

Xin gidy phép mé ban khi thyc hién
dwoc 25% téng von dau tw cong trinh

Theo céac quy dinh lién quan cla nha nwéc, chi dau tw phai nop hop dong mau ban trwdc clia minh cho co
quan quan ly nha & va co quan quén ly dat dai clia chinh quyén nhan dan cip quan tré 1én dé dang ky va
lwu ho so. Ngoai ra, thu nhap tlr viéc ban trwéc mat bang hang hoa phai dwgc str dung vao viéc xay dwng
dw an cé lién quan. Tuy nhién quy dinh s dung tién dung muc dich nay rat dé bi qua mét béi cac CDT
BDS théng qua cac phwong phap cAu tric dong tién tinh vi.

Tién ban trwéc

Ciing trong Nam 1994, B6 Xay dwng da ban hanh “Cac bién phap quan ly ban trwéc nha & thwong mai do

G\ @l [gll 2%} IR Céc chi phi khac thi’, chinh thirc hoan thién khung phap Iy cho hoat déng ban trwéc tai Trung Quéc dai luc.

cho nha thau Lai goc vay ngan hang

Day la nguén tai tro quan trong bac nhat cho cac dw an BDS tai Trung Quéc. Dong tién nay da bi gian doan
nghiém trong t& sau khi vu viéc Evergrande da tao ra hiéu &ng domino cho ca nganh BDS Trung Quéc
trong giai doan 2020-2023.

Ban giao tai san va thu
phan con lai
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Binh nghia ngén hang ngam: c6 mét s6 dinh nghta vé Shadow banking nhuw “hoat dong trung gian tin dung lién quan dén cac thyc thé va hoat dong (hoan toan hogc mét phan) bén ngoai hé théng ngéan hang thong thuong”

hodc "tAt ca cac cong cu tai chinh thwe hién chirc ndng trung gian tin dung thwéng do cac ngan hang thuc hién (nhw thanh khoan, ky han va chuyén dbi rdi ro tin dung), nhwng it hodc khong bi rang budc béi cac quy dinh cua
ngan hang théng thuwong".

Vai tro ctia ngan hang ngam:

. Cung cap tin dung cho céc thurc thé khéng da tiéu chudn: Nhw da dé cap, hé théng ngan hang Trung Quéc c6 cac chuan vay twong dbi nghiém ngat va khong nhiéu cac doanh nghiép dap (ng dwgc. Do do, doi hdi sw phat
trlen cua mot hé thdng tai tro véi cac tiéu chuan cho vay c6 phan it khac nghlet hon danh cho ddi twong cac doanh nghlep con lai, dac biét 13 cac nganh rdi ro nhw BDS. Ngoai ra, day con 13 hé théng trung gian cung cap

ngudn vén quan trong cho chinh quyen dia phwong théng qua mua céc trai phiéu chengtou do cac LGFV phat hanh (phan LGFV)

Ngén hang ngédm tao ra sw lién két chét ché gidia cac hé théng tai chinh: Hoat dong trung glan tin dung ngdm khoéng chi ngu y méi lién két chat ché glua cac ngan hang thwong mai va cac thwe thé ngan hang ngadm, ma con

tao ra mdi quan hé chat ché véi thi trwdng trai phiéu ctia Trung Quéc khi mat phan I6n sé tién thu dwoc tir WMP da dwoc dau tw vao thi treeng trai phiéu (tham khao trong trang tiép theo)

Mat thanh phan ndi bat trong hoat dong ngan hang ngdm Ia cac cac cong ty tin thac, day 1a cac td chirc tai chinh duy nhét cé thé diu tw vao tat cd cac phan nganh cla thj trwdng von - bao gdm thi trwdng tién té, thi trwdng trai
phiéu, thj trwdng chirng khoan, ngan hang, va tham gia vao ca hoat dong cta cac doanh nghiép — diéu ma NHTM théng thuwdng khéng thé Iam dwoc. Tuy ban chét rdi ro nhwng so véi cac NHTM cac cong ty tin thac ¢é wu
didm nhw vé thanh khoan thi khéng can phai tuan theo cac yéu cau vé LDR, ty & an toan vén hay ty Ié dw trir, chi can phai trich 5% lgi nhuan sau thué hang nam dé trich Iap dw phong 18, va téi da bing 20% vén diéu 1&. Bén
canh d6, v&i sw né rd clia cong nghé tai TQ, cac cong ty Fintech ciing da tao didu kién thuan loi dé cac hinh thirc ngan hang ngam tiép can rong rai hon dén ngwdi dan TQ. Chinh pht TQ hoan toan nhan thirc dwgre méi nguy

nay nén tir nhirng ném 2015 ho da tim cach han ché kiém soat tai san cla hé théng shadow banking. Két qua 1a tbc do tang trwdng ctia Shadow banking da chirng lai nhwng van duy tri & mierc kha cao va van git mét vai trd
quan trong trong hé thong tai chinh cta nwéc nay.

Co cau cac san pham ctia ngan hang ngam Téng quan sw phat trién ctia ngan hang ngam trong giai doan 2010 - 2022
P g g ng ’ :
70 200%
176%
. 60 . . 180% T 5% 169% MMl 167%
2w - N BIE= oo [ I KER KD
= - | el 1120, B 117% -
g B 120%
=30 || 100% -
= [)
20 | 80% 62% 66% 61%
g - So% — W= 62% 52% W 47% M | 46% W | 39%
10 S6% 36% [ 397 [ 4% P 44%
o W KB | GGG 207, gl 21% @ o
20%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 00/2
B WMPS/AMPS u Cho vay Gy théc 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Cho vay tin thac Chap phiéu NH khéng chiét khau ® Cho vay khu vuc phi tai chinh bing ddng Nhan dan t&/GDP
u Cac khodan vay clia cong ty tai chinh H Cho vay khdng chinh thirc Danh muc dAu tw trai phiéu ctia ngan hang/GDP
mKhac m U'éc tinh cho vay théng qua ngan hang ngdm/GDP
6n: Nghién ctu ctia Frankin Allen, Xiangu, C.Wei Li, Jun Quian va Yiming, TCAM téng Ngubn: Nghién ciru Wenzhe Li, TCAM téng hop
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Nguén: BIS Research, TCAM téng hop
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CAC DPIEM CHU Y VE SHADOW BANKING
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chuing t6i khong cé y dinh “mua riu qua mét tho” khi dé cap t6i nhitng van dé& vwot kha xa tAm hiéu biét ctia minh, duéi day Ia nhirng tdng hop ctia chiing téi sau khi tham

khao qua nhiéu bai viét va nghién ctvu dé giai thich cho mé hinh da minh hoa & phan trwéc nhu mét huwéng goi mé cho nhikng ddc gia mudn tim hiéu sau thém vé dé tai

nay trong twong lai:

Mb hinh ngan hang ngdm clia Trung Quéc cé dic diém tiéu biéu: PR . A .

1. DAutién, cac ngan hang la nhirtng ngudi choi théng tri trong hé thédng ngan hang ngdm. Cac ngan hang phat hanh céc céng cu chinh (ttrc 1a cac san phadm quan ly tai M6 hinh don gian ve Shadow Ban klng
san), sau d6 ho chuyén tién thu dwoc cho céc thuc thé phi ngan hang nhw cac cong ty tin thac. Cac ngan hang ciing la dong luc thic ddy céc hinh thirc trung gian tin
dung ng&m “c6 cAu tric” méi va phtic tap hon.

2. Tht hai, hoat dong trung gian tin dung ngdm & Trung Quéc hau nhw khéng lién quan dén ching khoan héa hay tai tro' ban buén, vén 1& ngudn gbc va dong luc co AMPs

ban clia hoat déng ngan hang ngadm & Hoa Ky. Trén thyc té, hoat dong ngan hang ngdm & Trung Quéc gidng véi hoat dong ngan hang truyén théng hon nhiéu: ngan vacho  chovay
hang nay thu thap “tién gii” hodc tién mat tlr cac nha dau tw ca nhan va doanh nghiép, sau dé chuyén déi tién tiét kiém cha ho thanh tin dung dwéi nhidu hinh thirc AMPs vay
khac nhau d& cung cép vén cho cac cong ty co nhu cau. Véi vai tro trung tam clia cac ngan hang, hoat dong ngan hang ngédm & Trung Quédc thuong duoc goi la “cai Th i vz

e chap va

béng cudia cac ngan hang”, tral nguoc voi hinh thire trung glan tin dung dwa trén thj truong vén. b
3. Hon niva, diéu quan trong can lwu y 1a vai trd clia cac nha dau tw nudc ngoa| ho#c céc té chirc tai chinh nwéc ngoai la khong dang ké. Hoat dong ngan hang ngam & pr?é?:w Zi’;n
Trung Quéc duoc thic day bdi cac tb chirc tai ch|r]h trong nuéc, ngudi tiét kiém va nha dau tw. Ngoai ra, ngan hang ngdm & Trung Quéc ciing lién quan dén it loai t& Iy tai san clia hang hinh: Uy tha
chire hon ciing nhw it bwdc trung gian tin dung ngam hon & Hoa Ky. ngan hang © '[‘ ., yt a,c’
Lam rd céc thuat ngl va dac diém chinh: (WMPs) quan ly tai san Cac khoan no
Méc du ban chét cia Shadow banking twong dbi d& hiéu nhwng céch thirc van hanh va cac thuat ngir clia né vé cung phirc tap. Ching t6i cling khong tw tin minh c6 thé shadow khac
hiéu hét cac thuat ngtr nay ma chi ¢ gang dwa dén thong tin tir cac nghién clru méa ching téi téng hop duoc:
1. Ngan hang la trung tam: Cac ngan hang thuong mai la nhitng ngwdi déng vai trd chl chét & trung tdm clia hoat déng trung gian tin dung ngdm (Hinh 1, mi tén hoa
hdng va dd). Ho la méi lién két chinh gitra cac nha cung cép va nguoi vay vén trong ca hé théng ngan hang chinh thirc va hé théng ngan hang ngadm. Cac ngan hang phat
hanh cac cong cu ngan hang ngdm quan trong nhw cac san pham quan Iy tai san (WMP), ho chuyén tién cua cac nha déu tw va cung cp thanh khoan cho cac thyc thé
ngan hang ngam khac (vi du nhw cac cong ty tin thac) va ho la nguoi nam gitr cac céng cu ngan hang ngdm nhw quyen thy hwong tin thac (TBR) hoac WMP lién ngan

Cho vay ) P
lién ngan Pinh che tai

hang/NBFI la

1

hang. Ban chét cac san phdm QLTS khong thé cam két loi nhuan nhwng NH thwéng ding tén tudi va théng qua céc tw van mo hd clia doi ngii sale khién khach thém tin 1 bén didu phéi Bmg Cho vay uy thac
cay vé cac khoan sinh I&i. . I
2. Cac san pham hut tién chinh la: The : Céc sén phdm quan ly tai sén
+ Céc san phém quan ly tai san WMP/AMP: Céac ngan hang cung cép WMP dwoc bdo dam khéng co gbc ma khéng c6 bo Ianh ngan hang rd rang, khong duwoc ghi vao Cvrm’;: | (AMPs)

bang can dbi ké toan ctia ngan hang. Khoadn dau tw co ban cia WMP dwoc bao dam khong c6 gbéc thwo’ng do mét cong ty kénh, vi du nhw b phan dau tw hodc quan Cac dinh 1

ly tai san cGa ngan hang nam gitr, nhung ngan hang phat hanh thuwong gitr toan quyen kiém soat khoan dau tw. Trén thuc té, cac ngan hang hoat dong nhw nhitng nha ché phi +

quan ly tai san, tinh phi cho cac nha dau tw ma khéng phai tuan theo cac han ché v& mat quy dinh, ngoai trir nhitng han ché vé mat quan Iy thiét ké cho phép clia tai chinh :

WMP. Bén cudi nam 2016, ty 16 WMP khdng dwoc bao lanh trong tdng s6 WMP dang lwu hanh da dat gan 80% Hau hét cac WMP déu 1a déng, nghta 1a chiing c6 vong
doi xac dinh va cac nha dau tw phai dang ky trong cac khoang thoi gian cu thé. Ching chiém khoang 57% sb dw chwa thanh toan vao gitka ndm 2016. Trong trwdng
hop WMP mé, cac nha dau tw co thé dang ky va rit bat ky luc nao. WMP mé da tang Ién 43% vao gitra nam 2016 tlr mirc 35% vao cudi nam 2014. Didu quan trong 1a Ngan hang la bén bao lanh
chi c6 mét phan nhé WMP dang Iwu hanh (6% vao gitka ndam 2016) la cac cong cu mé trong dé théng tin thudng xuyén vé gia tri tai san rong (NAV) clia cac tai san co
s& c6 sén. Trong moi trwdng hop khac, cac nha dau tw thuong khéng co théng tin kip thoi vé gia tri cla céc tai san co' s& (WMP khéng phai NAV). Theo nghia nay,

A £ A Cép vén 20 hi i
WMP I3 mot céng cy tiét kiém twong déi khong minh bach so véi tién giri ngan hang hodc chiing khoan ng. v Céc hinh thirc
«  Sanphém tin thac: Theo truyen thong, ho déng vai trd quan trong & Trung Quoc véi tw cach 1a bén cho vay doi voi nhirng nguoi di vay it dwoc wu & va rli ro hon voi huy déng Yon
kha nang tiép can han ché véi tin dung ngan hang — dac biét 1a cac cong ty tw nhan méi hodc cé quy mé vira va nhé. thay the

w

. Cac trung gian:

«  Cong ty kénh: Khoan dau tw co ban clia cac san phdm WMP khdng d@m bado gbc do ngan hang phat hanh mét cach chinh théng thuwdng do mét kénh cau ndi, vi du
nhw bd phan dau tw/quan Iy tai san clia ngan hang ndm hodc chuyén qua cac cdng ty tin thac (moé hinh Hop tac ngan hang — tin thac) hodc cac cong ty chirng khoan X N , , - -
(mé hinh Hop tac ngan hang — moi gi¢i chirng khoan). Dong chay cla cac kénh nay duoc thé hién béi dwdng mau dé trén hinh. Ngudn: Nhom nghién ciru cia TS Pham Sy Thanh, TCAM tong hop

«  Tai tro ngdm cho thj trirong vén thong qua trai phleu va cac san pham tin thac: Dong chay tién huy déng dwac tr cac ngan hang dwogc str dung de mua trai phiéu hodc
dau tw vao cac quy tin thac, mot sb it chay vao vén chii cac doanh nghiép théng qua cac dot phat hanh vén. Nhwng kénh ¢b phiéu cé phan 1ép vé do TTCK Trung Quéc
ké tir 2015 kha am dam.

«  Trung gian tin dung ngdm c6 céu triic: cac cau triic da dwoc sinh ra dé cac ngan hang co thé tién hanh phan loai lai tai san trén bang can di ké toan ctia minh thanh
cai goi 1a cac khoan phai thu dau tw. O dang don gian nhat, khodn phai thu dau tw phat sinh khi mét ngan hang chuyén mét khoan vay trén bang can déi ké toan hoic
chirng khoan ng’ cho mdt cong ty tin thac hodc moét cong ty quan ly tai san. Ddi lai, cac ngan hang nhan dwoc TBR hodc DAMP (cac dang quyén cho phép tham gia cu
thé vao 1 tai san xac dinh trong danh muc ctia cac quy tin thac), va do d6 c6 quyén tham gia ddy di vao cac khoan I4i va 16 cla tai san dwoc chuyén nhwong. Vi viéc
chuyén khoan vay truc tiép cho cac cong ty tin thac bi cAm, nén thay vao dé, cong ty tin thac phat hanh moét san pham tin thac véi khoan vay Ia tai san co sé. Sau do,
c6ng ty tin thac cé thé phat hanh TBR cho san pham tin thac tré lai ngan hang. Nhwng san pham tin thac ciing c6 thé dwoc cong ty chirng khoan str dung lam tai san
co s& cho DAMP. Trong ca hai trwdng hop, tai san két qua sé hién thi trén bang can ddi ké toan ctia ngan hang duéi dang TBR hodc DAMP, duoc phan loai lai la cac
khoan phai thu dau tw dé che gidu di ban chat that sw cia chung.
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Trai phiéu doanh nghiép cta Trung Quéc chiém ty trong twong doi
nho trong tong cac nguon tai tror
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® Hoat dong ngoai bang can dbi ké toan
® Trai phiéu Doanh nghiép m Trai phiéu Chinh phu

VCSH Khac

mVay Ngan hang

Nguén: S&P global, TCAM téng hop

Nguén: S&P global, TCAM téng hop

Quy mé thi trwdng trai phiéu ctia Trung Quédc kha I&n, tuy nhién chi yéu la trai phiéu chinh pha dé tai tro cho cac dw an dau tw phat trién trong d6 ndi bat 14 cho CSHT.
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Issuance of Dim Sum bond and FTZ bond Issuance of Panda bond

Co cau phat hanh trai phieu theo nganh tai Trung Quéc b MG bn RMB
400 = Dim Sum bond s FTZ bond 180
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Nguén: Wind, TCAM téng hop

Thi trwdng trai phiéu ctia Trung Quéc kha phat trién nhwng huy dong trai phiéu cho BDS khéng
hé dé dang. Co6 thé thay ngay trude thoi diém khing hodng BDS, ty 1& phat hanh trai phiéu cta
nhém BBS ciing da gidm xubng dang ké tir m&rc 20% vao nam 2016 xudng con chi hon 7% vao
nam 2020 do cac quy dinh quan ly chat ché.

Nhin chung, hau hét van |4 trai phiéu huy dong trong nuéc. D& c6 thé phat hanh cb phiéu va vay
ng & nwdc ngoai, nhiéu chd dau tw BDS da chuyén sang cac cu truc cong ty phirc tap hon.
Pon ¢l nhw thanh 1ap mot 'cong ty me' tai Hong Kéng va cbé phiéu clia cong ty nay dwoc niém
yét trén san giao dich chirng khoan Hong Kéng. Céng ty me nay ndm gitr cb phan chi phéi trong
'cong ty hoat dong’ tai dai luc va vé mat ly thuyét 1a ndm gilr tat ca cac tai san cling nhuw quy dét,
dy an cla cong ty hoat dong tai dai luc. Sau dé, cong ty me sé cé thém cac coéng ty con dwgc
dang ky tai cac khu vwe phap ly khac, chdng han nhu Quan dao Cayman, noi sé phat hanh trai
phiéu bang d6 la My. Evergrande |a mét trong nhitng CDT 4p dung sém va thanh céng nhat mo
hinh nay. Trong thyc té, nhitng ngwdi ndm gile trai phiéu dwoc clu truc nhw vay chi la chi ng
clia cong ty me va chi gian tiép s& hiru tai san cla cong ty “that” dang hoat dong tai Trung Quéc.
Diéu nay dan téi viéc cac chi ng & nwéc ngoai kha bi ddng vi cac chi ng' trong nwéc sé duoc
wu tién hon trong trwéng hop pha san. DU cac chi dau tw BDS da c6 mot sb dong thai dé nang
cao chét lwong tin dung cla ho théng qua céc bién phap phap ly nhu 'gidy t& bao vé' thi rdi ro
ddi v&i trai ch nwéde ngoai van Ién hon nhiéu so véi trai chi trong nwée.

Ngubn: Wind, CSPI ratings, TCAM téng hop

2 loai trai phiéu kha ndi tiéng ctia Trung Qudc la Dimsum va Panda:

Trai phiéu nwéc ngoai ctia Trung Qubc da phan dwoc phat hanh ra thi trudng nuo’c ngoai va huy
dong USD. Tuy nhién ciing c6 mét loai trai phiéu kha dac biét huy dong ngudn vén nuwéc ngoa|
nhwng bang NDT théng qua thi trwéng Hong Kong goi 1a Trai phiéu Dimsum - mét thuat ngtr tiéng
l6ng miéu ta trai phiéu c6 ménh gia bang ddng Nhan dan té Trung Québc va dwoc phat hanh tai
Hongkong. Trai phiéu Dimsum rat h4p dan dbi v&i cac nha dau tw nwéc ngoai mudn tiép xuc voi
tai sdn bang ddng NDT, nhwng bi han ché béi sy kiém soat vén ctia Trung Qudc véi nhivng khodn
dau tw vao cac cong cu no Trung Quéc va va cac luat nghiém ngéat vé chirng khoan do cac co
quan quan i tai dai luc dat ra. Thi trwéng trai phiéu nay ciing cho phép Trung Quéc diéu tiét lwong
NDT ra nwéc ngoai chay ngwoc lai vao thj trwéng néi dia. Cac cong ty bat dong san ciing déng vai
trd quan trong, chiém gan 20% cac don vi phat hanh trai phiéu.

Nguwoc lai v&i trai phiéu Dimsum Trai phiéu Panda 1a trai phiéu ménh gia nhan dan té cta Trung
Quéc tir mot don vi phat hanh khéng phai ctia Trung Quéc nhwng dwoc ban tai dai luc. Thi trwdng
trai phiéu Panda dwoc siv dung nhw mét nén tang huy déng vén cho cac coéng ty nuwéc ngoai nhdm
vao cac nha dau tw trong nwéc va do d6, cac nha dau tw trong nwéc 1a nguwdi mua chinh cla cac
trai phiéu nay. Ty trong dong gop kha nhé chi khoang 3% toan bo thi trwéng trai phiéu.
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CHUONG IIl. CAC VAN BE CAN HIEU VE BAT DPONG SAN TRUNG QUOC

PHAN 3: CO' SO HA TANG VA QUY HOACH

Gioi thiéu vé sy phat trién cia CSHT Trung Québc
Lich st dau tw CSHT

LGFV

Vanh dai

Quy hoach

2 o FISE —



“Cad sd ha tang la yéu té quan trong trong su’ phat trién than toc ctia nén kinh té Trung Quéc noéi chung va la diém tua
quan trong thi truong bat dong san bung né”
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Hé thong dwéng bd cao toc Trung Quoc

Hé théng dwong sat cao téc Trung Quéc
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Nguén: Wikipedia, TCAM téng hop

Trung Quéc la quéc gia c6 mang lwoi giao thong phire tap va do so nhat thé gioi voi thoi gian xay dwng cuc ky
than tdc. Chi trong vong 15 ndm dién mao giao théng ctia Trung Quéc da thay dbi hoan toan.
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Téng s6 Km dwong bé cao téc TQ tir 2009 - 2020
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Ngubén: Statista, TCAM téng hop

Géi kich thich 4.000 ty NDT

= Co s& ha tang
= Céng nghé & moi trvong
= Xay dwng & cai tao nha gia ré

An sinh xa hoiva y té

Ngubén: Statista, TCAM téng hop

Tw ndm 2009 — 2020, chiéu dai hé théng dwdng bd cao téc ctia Trung Qubc da tang gan gép 3 lan
va hé théng dueng sét cao téc Trung Quéc tang hon 10 Ian, tré thanh nwédc céd hé thdng dudng sat
cao téc dirng dau thé gidi.

Trwéc d6, CSHT Trung Québc cling da trdi qua nhivng bwéc phat trién vwot bac nham cai thién moi
trwong thu hat dau tw FDI va hé trg cho nén kinh té dinh hwéng xuét khau. Tuy nhién bwdc ngoat
that sw cho hé thdng ha tAng di&n ra vao ndm 2009 véi géi kich thich kinh té 4.000 ty NDT nham
chéng lai tac déng x4u clia suy thoai toan ciu ma trong tam |a cac géi tai khéa dau tw manh mé vao
hé théng CSHT quéc gia. Cu thé, tap trung t¢i hon 70% ty trong vao dau CSHT, trong d6 bo phan
quan trong la ha tang giao théng.
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Trudc 1978, dau tv co sé ha tAng clia Trung Quéc & mirc thép, chwa dén 4% téng GDP cé& nwéc. Sau khi cai cach, dau tw
1978 — 1992 hang n&m da ting tlr khodng 19 ty nhan dan té 1én khodng 181 ty nhan dan t&, véi téc do tang trwéng trung binh hang nam la Co cAu tai troo CSHT twr 1979 - 2015 Co ciu thu ngén sach 1994 - 2015
10%.
i i 100% 1,800
Giai doan tép trung phat trién cac Dac khu va thu huat von nwdc ngoai. Chi trong 5 ném, viéc st dung von nuwdc ngoai cia Trung 90% 1600
Quéc da tang 1én khoang 250 ty USD, gap gan 2,5 Ian tbng sb vén trong 14 n&m trwéc d6 (Cuc Théng ké Québc gia Trung Quéc, ’
1993 — 1997 2015). Trong giai doan nay, dau tw co s& ha tang chiém khoang 6,7% GDP. Ngudn vén vay tang trudng nhanh chéng trong co 80% 1,400
cau von - tt‘g khoang 7% trong giaj doan truwéc [én hon 50% va hinh thire dau tw PPP, tir dwéi 2% trong giai doan trwéc 1€n hon 70% 1,200
18%. Xét vé loai hinh co' s& ha tang, nganh giao théng van tai da vwot qua nganh nang lwong va tai nguyén va tré thanh Iinh 60%
virc dwoc dau tw nhidu nhéat. 1,000
50% 800
Sau cudc khiing hoang tai chinh chau A ndm 1997, dé thic day phat trién kinh té, Trung Quéc Chinh phu tir bé chinh séch tai 40%
khoa than trong da ap dung ti» nam 1949 va chuyén sang chinh sach tai khoa m& rong. Ty I& dau tv co s& ha tang trong tong 30% 600
1998 - 2001 GDP ti€p tuc téng |én khoéng 8,6%, chll yéu nhd vao su tang trwdng lién tuc ciia nguon von vay, chiém khoang 65% tdng co’ 20% 400
cau von. Trong vai nam, dau tw co’ s& ha tang cia Trung Quodc da tich Ity khoang 4,3 nghin ty nhan dan té, gan gap déi so véi °
giai doan truéc. 10% 200
2 4 . z > A a re A ~ Py - A = ca . 2 a . P ~ = O% 0
K& ttr khi chinh phd Trung Quoc cong bo “Ké hoach 5 nam lan thir 10" vao nam 2001, viéc thic day dé thi hoa da duoc dat cao QA2 dQLES 0 d0 DS o d 0N 3085228993838 85838099IY
trong chwong trinh nghi sw. Tt nam 2002 dén nam 2008, ty 1& do6 thj hoa cta Trung Quoc dé tang tir khoang 39% Ién khoang 2999999939399 38833388¢.8 G333 3JRRAIIILIISS]IIRIKRRR
2002 — 2008 47%. Dﬁ) thi héa nhanh chéng dén' dén nhu cau vé co sé ha tang ngay cang tang trong va ngoai khu vic do thi hda. bau tw co
s& ha tang hang ndm & Trung Quoc tang manh tir khoéng 1,4 nghin ty nhan dan té nam 2002 Ién khoang 5,0 nghin ty nhan dan EPPP  mTaitro bing no vay Tai tro bdng ngan séach mThué ®Céc loai phi Tai chinh dat dai
té nam 2008. Trong giai doan nay, dau tv co s& ha tang tiép tuc tang l1én khoang 12% GDP qudc gia, chi yéu do tai tro bang
no (khodng 60%) va tang quy tai chinh (khoang 32%; chi yéu tir nguén thu chuyén nhwong dat)
D& d6i pho véi cude khiing hoang tai chinh toan ciu nam 2008, chinh phti Trung Qubc da dwa ra géi hd tro 4 nghin ty USD.Ké Co cu tai tro bang ng vay cho CSHT Co céu hinh thirc dau tw PPPs
hoach Dau tw dé kich thich nén kinh té, véi phan I6n nguén vén @b vao phat trién co s& ha tng. Sau dé, sy bung né co s ha
2009 — 2015 tang duoc duy tri nho' nguén tai chinh dét dai dwgc mé rong va cac khoan no' cdia chinh quyén dia phrong. Voi xtz‘)ng tri gia 7,000 1,200
khoang 73 nghin ty nhan dan té, dau tw vao co sé ha tang cta Trung Quéc tir nam 2009-2015 gap hon 2,5 lan tong so tién
trong 30 n&m trwdc. Chiém khodng 15% trong GDP quéc gia, dau tw co s& ha tang trong thdi ky nay tham chi con phu thudc 6,000 1,000
nhiéu vao no ngudn tai tro, cung cap khodng 70% tbng s tién. 5000
Dau tw xay dwng hé théng thay loi, nang lweng tai tao hién dai. Ha tang giao thdng két ndi dén cac khu vic phia Tay nhw Tan 800
2015 - nay Cuwong. Day manh dau tv ha tAng ra nwéc ngoai theo séng kién “Vanh dai con dwéng”. Hinh thiec huy déng vén chinh van 1a 4,000
trai phiéu va LGFV. 600
3,000
Poéng gép dau tw CSHT trong co cau GDP 3.8% 6.7% 8.6% 11.6% 14.6% '
Loai hinh dau tw 1,000 200
Ngén sach 91.1% 30.2% 21.8% 31.6% 26.1%
No' vay 7.1% 51.7% 64.6% 60.1% 70.7% 0 0
POPe Lo 1829 13,60 8.4% 3204 3L R22aNRILeER29 N0 Y RS8N RIReER2S Ty
DO 0000000000000 O0O0 DO O0OO0O000O00000000 00O
MétséhangmucdéuthSHTchinh HHH,HHHNNNNNNNNNNNNNNNN A A A A AN NN NNNNNNNNNNNNN
Dién, hé théng sudi, dan khi va dan nudc 36.3% 33.2% 27.3% 16.9% 11.8% = Tréi phieu Chengtou ® Vay ngan hang m Cac hinh thrc khac  mBOT
Giao théng, kho bai va vién théng 35.4% 39.5% 43.5% 32.4% 31.4% Trai phieu chinh phu Tréi phiéu dia phuong
Ha tang khoa hoc ki thuat 3.7% 2.0% 1.4% 1.1% 1.1% N i . e . . . . i ;
Bao thn ngudn nuec va méi truong 0.0% 3.3% 6.3% 24.7% 37.7% Nguodn: Wind, Cu thong ké quéc gia Trung Quoc, Nghién ctru cua Jerry Zhirong Zhao, Guocan Su & Dan Li, TCAM téng hop
Gido duc 12.1% 7.1% 7.5% 7.4% 5.5%
Y té, x& hoi 3.9% 2.7% 2.6% 2.4% 3.0%
Quan ly cong 8.7% 12.3% 11.4% 9.1% 6.2%
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1978-1992

Tai tro tir ngan sach, tai khéa

1993-1997

Bung né BOT nhwng no vay giir vai tro chi dao

1998 - 2001

Tai tro bang Trai phiéu kho bac

2002-2008

Sw Ién ngo6i cua tai chinh dat dai

2009—-Nay

Tai tro bang trai phiéu va vay ngan hang

Trong giai doan 1979-1985, ngén sach
chiém 96% ngudn tai trg cho dau tw
CSHT, trong khi no vay chi chiém
khodng 4%. Trwdce tinh trang thiéu hut
dau tw va tinh clp thiét cla viéc phat
trién co s& ha ting, nam 1986, chinh
quyén trung wong da ban hanh chinh
sach khuyén khich chinh quyén dia
phwong thu hat dau tu nuwéc ngoai,
thwong la dwdi hinh thirc lién doanh.
Nhitng ndm tlr 1986 dén 1992 ching
kién sy ting trwdng dang ké& trong dau
tv co s& ha tAng va nhirng thay ddi
trong co' cAu tai chinh khi ty trong tai tro
ngan sach bat dau gidm. Sy thay dbi
trong co' cAu tai chinh cha yéu dién ra &
cac ving ven bién ctia Trung Quéc, bao
gdm tinh Quang B6ng, tinh Phuc Kién va
khu vuc Ddng béng séng Duwong Te.

Qua trinh chuyén @i tiv nén kinh té ké hoach sang
nén kinh té thi trwdng ctia TQ bat dau vao nam
1993. Tw day, tai tro cho CSHT da bét phu thudc
vao ngan sach. Ng' vay vwon Ién tré thanh ngudn
tai tro chinh. Bén canh d6, mé hinh BOT cho cac
dy an nang lwgng, nwéc va giao théng da dwoc
thi diém vao nhirng nam 1995 tai mét sé thanh
phb theo chién Iwgc 'doc theo bd bién, doc theo
séng va doc theo bién gi¢i’. Chinh quyén ciing st
dung BOT nhw mét hinh thirc thu hut dau tw nwéc
ngoai vao ha tang véi loi nhuan dwoc cam két.
Hinh thirc diu tw BOT da nhanh chéng bung nd
trong 3 nam 1995-1997. Twu trung dén nam 1997,
trong co' cAu tai tro cho phat trién ha tng no vay
chiém 47.5%, PPP (chd yéu la BOT) chiém khoang
35% va ty 1& dau tw ngan sach da nhanh chéng
gidm xubng chi con 16,4% vao nam 1997 tir mlc
77,5% cta nam 1993. Nguén tai tro tlr ddi dat
ciing da xuét hién nhwng chwa dang ké & gai doan
nay.

Su bung nd qua muc cta BOT véi loi
nhuan cam két da gian tiép tao ra cac
khoan ng 1én, gia tdng ganh nang cho
chinh quyén dia phwong khdp Trung
Quéc, Nhan thdy nguy co d6 chinh
quyén TU da nhanh chéng chi dao
kiém soat loai hinh nay, thay vao do la
tai tro béng cac trai phiéu kho bac. T
nam 1998-2002 da cé hon 180 ty NDT
trai phiéu dwoc phat hanh. Tai trg PPP
(cha yéu 1a BOT) da mét di vi thé khi
gidm xudng chi con 13% vao nam
2002. Tai tro bing no da 1én dén 65%,
trong d6 trai phiéu kho bac 1a 18% va
no vay la 47%. Tai tro tir Ngan sach
chiém 22%. Tuy nhién, mét lwu y quan
trong la co cdu cla tai tro tir ngan
sach da bat dau co mot sb thay dbi.
Trong d6, thué gidm xubng 54% tw
mic 65% trudc d6, phi chiém 25% va
doanh thu tir g4t dai chiém 21%.

Khéi ddu cta giai doan nay, tai tro bang dat dai nhanh
chéng tré thanh phwong phap tiép can hang dau dbi véi tai
trg CSHT & Trung Quéc. Nguyén nhan chd yéu la vi dwoc
thic day b&i mong mubn thu hat dau tw, chinh quyén dia
phwong thudng chuyén nhwong quyén st dung dat cla
d4t nha nwéc véi gia thap hodc tham chi bing khong nhw
I& cach nhanh va don gian nhét. Tuy nhién, d& chan chinh
van d& nay chinh quyén TW d& yéu ciu chuyén sang dau
thau, dau gia dat vao ndm 2004. T day, chinh quyén dia
phwong da thay déi lai nhan thic tir viéc dung dat dé déi
ha tAng chuyén sang thé chd déng hon. Cu thé Ia ap dung
triét d& mo hinh trung thu dét néng nghiép véi gia ré, sau
do6 déu gia, dau thau va quay lai dung sb tién thu dwoc dé
dau tw ha tng. Ha tAng dwoc dau tw sé lai kéo theo doanh
thu ban dat gia tang tré thanh mot vong 1ap. Bén canh do,
vao nam 2007, Bo D4t dai va Tai nguyén, B6 Tai chinh va
Ngéan hang Nhan dan Trung Quéc cling ban hanh mét van
ban cho phép chinh quyén dia phwong tim kiém cac khoan
vay ngan hang dwoc bdo lanh bang dat nha nuwéc dwoc
bdo Iwu chwa dwoc chuyén nhugng. Hai thé ché nay da
m& ra canh ctra cho tai tro cGia chinh quyén dia phwong
théng qua chuyén nhwong dat dai va thé chip dét dai.

Cubdi giai doan nay, doanh thu d4t dai rong da vwot qua
thué va tr& thanh ngudn déng gép 16n nhat cho ngan sach.
Khoang céch gitra doanh thu dét dai rong va thué bj néi
réng khi chinh quyén dia phwong ngay cang phu thudc vao
"tién nhanh" t& tai chinh d4t dai. T ndm 2002 dén nam
2006, ty trong vay no trong tdng ngudn vén cho CSHT
gidm tlr 63% xudng 51%, khi trai phiéu kho bac dan duoc
thu hoéi. Sau ndm 2007, ty trong tai chinh ng' ting nhanh
cung véi sy mé& rong nhanh choéng cla cac khoan vay
dwoc bdo lanh dy trir dat dai. M&t khac, tai chinh PPP da
gidm xubng chi con khodng 4% téng dau tuw.

Pé &ng phd véi cudc khing hoang tai
chinh toan cau nam 2008, Trung Québc da
thic ddy mét géi dau tw tri gia 4 nghin ty
NDT dé kich thich ting truéng kinh té. Vi
goi nay yéu cau phai cé sw dbi rng clia dia
phwong, nén chinh quyén trung wong da
m& ra hai canh ctra méi cho viéc vay vén
cla chinh quyén dia phwong. M6t mit,
chinh quyé&n khuyén khich cac chinh quyén
dia phwong da didu kién thanh lap cac td
chirc ban chinh pht dwoc goi la 'phwong
tién tai chinh ctia chinh quyén dia phwong'
(LGFV), céac td chirc nay vay théng qua cac
khodn vay ngan hang va phat hanh trai
phiéu Chengtou dwoc chinh quyén dia
phwong bdo lanh va st dung cho muc dich
phét trién co s& ha tadng d6 thi. Ngoai ra,
chinh quyén trung wong da phat hanh trai
phiéu cta chinh quyén dia phwong do Bo
Tai chinh phat hanh thay mat cho chinh
quyén cac tinh. K& tlr n&m 2011, sau mét
sb chuong trinh thi diém, mot sé tinh va
thanh phé ciing dwoc phép phat hanh trai
phiéu chinh quyén dia phwong truc tiép.
PPP ciing l4y lai vai trd trong giai doan nay
v6i loai hinh chd lyc van Ia BOT. Cu thé,
trong co' cAu vén dau tw CSHT, ngan sach
chiém khoang Vs, PPP chiém khoang 10%
va con lai da sb 1a tir no vay va tréi phiéu
dia phwong théng qua cac LGFV.
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VA LUAT NGAN SACH 1995
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Ké v khi Trung Quéc thye hién chinh sach cai cach va mé clra vao nam 1978, ché do kinh té ké hoach da dan duoc xoa bd va qua trinh phan cép r6 rang trong cac linh vire kinh té xa hoi, bao gém ca viéc phan cép quyén Iuc dbi véi quan ly tai chinh da
dién ra manh mé. So vé&i hé théng tai chinh tap trung trwéc do, chinh quyen dia phwong da co duoc quyén lap ngan sach déc lap va quyen tw chu nhat dinh vé tai chinh nhw c6 thé tw quyét dinh chi tiéu ngan sach ma khéng bj chinh quyén trung wong
(TW) can thiép. Trwdce cai cach tai chinh nam 1994, hang nam chinh quyen dia phwong chi can nop mot khoan thué tai chinh cb dinh cho chinh quyén TW va thuc té TW chi thu dwoc 22% trén tong cac khoan thu ngén sach trong khi chinh quyén dia
phwong git lai phan con lai dan téi chinh quyen TW khong du kha nang trang trai nhirng khoan chi dau tw phat trién. Bén canh dd, strc manh tai chinh I1&n cia cac dia phwong da khién viéc kiém soat quyen Iwc clia Bac Kinh bj de doa, mot cach vi von 1a
cac “Tinh trwdng” cét cir mot phwong giéng nhw thei Tam Quéc. Dé tai khdng dinh quyén lwc TW, khong gi tric tiép hon 1a danh vao tdi tién cta céc chinh quyén dia phuong, tw twdng nay dwgc Téng bi thw Giang Trach Dan va tha twéng Chu Dung Co
thdng nhét cao va ho da thuc day can mét cudc cai cach thué. N&m 1993, chinh phi Trung Quéc ban hanh thanh cong mét hé théng phan phéi thué va thu nhap méi, dwoc ap dung tir ndm 1994. Trén danh nghia, hai muc tiéu Ién nhat ma cai cach thué
hwéng dén la tang ty Ié doanh thu ngan sach trén GDP va ty |é dwoc phan bd ctia TW trong téng thu ngan sach.

Theo do6, Thu ngan sach TW bao gém thué hai quan, thué tiéu dung, doanh thu VAT do hai quan thu, thué thu nhap ti¥ cac doanh nghiép TW, ngan hang va céc trung gian tai chinh phi ngan hang; loi nhuan dwgc chuyén, thué thu nhap, thué kinh doanh
va thué xay dwng va bao tri do thi clia dwong sat, tru s& ngan hang va cac cong ty bao hiém; va thué tai nguyén dbi vai khai thac dau ngoai khoi. Thu ngan sach dia phwong bao gém thué doanh nghiép, thué thu nhap va chuyén loi nhuan ctia cac
doanh nghiép dia phwong, thué st dung dat do thi, thué thu nhap ca nhan, thué dinh hwéng dau tw tai san cd dinh, thué xay dwng va bao tri d6 thi, thué bat dong san, thué str dung xe, thué trwéc ba, thué giét md dong vat, thué néng nghiép, thué quyén
s& hivu, thué thu nhap tir vén déi voi dat, doanh thu chuyén nhwong dét sé hiru nha nwérc, thué tai nguyén co ngudn gdc tir tai nguyén trén dat lién va thué giao dich chirng khoan. Thué VAT cho hang héa dich vu dwoc chia sé, theo ty 1& cb dinh Ia
75% cho chinh quyén trung wong va 25% cho chinh quyén dia phwong. Dung y cla ty 1é phan bd VAT nay nhdm khuyén khich chinh quyén dia phwong tap trung vao viéc thu hat dau tw bang cach mé rong dau tw cong nghiép dé cé thé thu dwgc nhiéu
thué gia tri gia tdng hon va tang doanh thu tai chinh dia phwong. Thué VAT dwoc an dinh & mirc 17% va thué thu nhap doanh nghiép cao nhét 1a 33%.

Sau cai cach nay ty |é phan b thué gitra TW va dia phwong da thay déi ngay lap tlrc vao ndm 1994 vé&i ngudn thu clia TW da ting 1én 55.7%, twong tng véi d6 ngudn thu cla dia phwong da sut gidm manh mé chi con dudi 50% téng thu ngan séach. Tuy
nhién, nhiém vu chi ctia dia phwong hau nhw khoéng déi ma tham chi con cé chiéu hwéng tang thém. Diéu nay da gay ra ganh nang I&n cho ngan sach dia phwong, déc biét la cac dia phwong khong cé lgi thé thu hit FDI hay mé rong cong nghiép budc
ho phai tim hwéng di khac, va day manh cac khoan thu tir chuyén nhwong dat nha nwéc 1a mét ciru canh ké tir khi thi truong BBS mé cira vao ndm 1998. Ngoai ra, Diéu 28 clia Luat ngan sach 1995 ciing quy dinh “Ngan sach dia phwong céac cap dwoc
Iap theo nguyén tac chi dong trong kha nang, can déi thu chi, khéng dé xay ra tham hut. Trlv khi luat phap va Quéc vu vién cé quy dinh khac, chinh quyén dia phwong khéng duoc phat hanh trai phiéu chinh quyén dia phwong”. Day chinh 1a nguyén nhan
thic day cac tb chirc trung gian nhw LGFV dwoc ra doi nhw mot kénh huy ddng von gian tiép cho chinh quyén dia phwong dé phuc vu chi xay dwng ha tAng dia phwong. Tt nhién d6 chi la quy dinh so khéi nhét, diéu gi dan dén sy bung nd cta LGFV
ciing nhw viéc thay déi tw duy cho phép chinh quyén dia phwong phat hanh trai phiéu sé duoc ching t6i dé cap & cac phan sau.

Ty trong thu ngan sach cta chinh quyén cac cap TQ Ty trong chi ngan sach cua chinh quyén cac cap TQ
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BTy trong chi tiéu ngan sach cta TW ETy trong chi tiéu ngan sach cla dia phwong

BTy trong thu ngan sach phan b vé TW BTy trong thu ngan sach git lai tai dia phwong

Nguén: B¢ tai chinh Trung Quéc, TCAM téng hop
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VAI TRO CUA THUE VAT VA DOANH THU BAN PAT GIA TANG

o, Ty trong déng gop cua cac loai sac thué chinh thay déi sau méc 1994 Co cAu thu ngan sach nha nwéc cua Trung Quéc
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Ngubn: NBS, TCAM téng hop Ngudn: Peterson Institute for International Economics, TCAM téng hop
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QUALITY MAKES DIFFERENCE M6 hinh 1: LGFV la nha thau dw an M6 hinh 2: LGFV la chi du tw

Chinh quyén Trung vong

Chinh quyén Bia phwong Chinh quyén dia phwong

(chu dau tw dw an)

NHTM hoac thi trwong
trai phiéu cung cép tai
chinh

A 4 Chu sé hiru

Chinh quyén dia phuong Chii s& hiu Hop ddng BT hodc BOT Nam g o5 phan ota

LGFV cac cong ty nha nwoc

*  Quyén s dung dat, doanh

thu tv quy dat dy trie (Cha dau tw dw an) khac dé& nang cao kha

+  Taisan: ciu, tram BOT, LGFV NHTM hoéc thi ning tin dung cho
CSHT P . trwdng trai phiéu LGFV. Thuong la cac
(LLEGETTCIRER) cung cép tai chinh trung tam dy tri dét,

Hop ddng BT hodc BOT cdng ty cAp nudc...

NHTM hoac thi trwong

N Cong ty dw an trai phiéu cung cép tai
Trai phiéu Chengtou No vay Cong ty con 1: , Congty con 2: chinh
) Cong ty xay dung Nam gitr c6 phan cla cac
Y Y y y thyc hién duw an cong ty nha nuéc khac dé Nha
- nang cao kha nang tin dau
| B dung cho LGFV. Thuong la tu tai
P S o céc trung tam du triv dét, chinh
7 N cong ty cap nuoc... .
/ 00 I's) \ . Cong ty con
/ iy S 9 \ Sz Cong ty xay dung
/ o || g >3 \ 5T thigc hien dy an
! <32 9 &< I 8z
==y @ 8 I 35 R )
\ g %" gﬁ 8 / L@ Cac LGFV duoc tao ra cho muc dich dau tw CSHT sé c6 2 m6 hinh cau trdc co ban nhw minh hoa & trén:
\ s 1. LGFV Ia chu thau dy an
AN , 2. LGFV Ia cha dau tw dw an
. 7
S~ o Shadow Bankin -, o , s
S - ’g, - Du la theo m6 hinh nao LGFV ban chat van la SPV mét cong ty dwgc tao ra véi muc dich xac dinh va thwong ton tai dwdi hinh thire mét cong ty dau tw

e -

phat hanh trai phiéu va vay no dé tai tro cho viéc phat trién bat dong san va cac dy an co sé ha tang khac clia dia phuong. Vi tai san la quy dat cua
T L L ) o o o L . » dia phwong hoac dong tién tr thu p’hl' ha‘téng. S6 tien huy dong dwoc dwdi hinh thirc nay dwoc ch[ trwe tiep qho nhfrng t‘hL'J’ nhw co s& ha tang va cac
Chinh vi nhirng cai cach thu thué va phan chia ngén sach da day dia phuong vao tinh the khong thé truc tiep vay no. dw an phuc loi nha nwdc co thé méat nhidu thoi gian @& hoan thanh va thwong tao ra loi nhuan thap. Thwc té co rat nhidu co ché phai sinh ra tir cac

Vi vay, cac dia phuong da tao ra cac LGFV dé lam giai phap thay thé kh&i ngudn & An Huy vao ndm 1998. Tuy nhién An t5 N 5 . An i . . . R g oo A A 5
chi tir sau cudc khiing hodng 2008 khi TQ thyc hién goi kich thich kinh & 4.000 tf NDT voi trong tam I3 co' s& ha nguyén tac co ban cua cac LGFV nay nhuw tai trg chéo gitra cac LGFV dia phwong véi nhau dan t&i rdi ro hé thong tang cao.

tang, cac LGFV méi that sy nd rd manh mé. Chinh quyén TW can cac LGFV dé c6 thé day tin dung ra cang nhanh

cang tét vi do Ia mot hé théng d thidt 1ap va lién théng dén loi ich cla cac quan chirc nén ho mai co dong luc dé Dén r}ém 2011, TQ dé‘cc’yi troi cho phép cac chinh quyén dia phu;cmg dwoc phép tw huy déng trai ppiéu ma khéng can phai qua trung gian nhw LGFV.
trién khai quyét liét chinh sach. Bat dau v&i 2 tinh Chiét Giang va Quang Bong, cung 2 thanh pho 1én la Thwong Hai va Tham Quyén tw do phat hanh trai phieu dia phwong ky han tw

3 dén 5 nam. Trai phiéu dia phwong da téng 1&n rat nhanh, cing véi huy dong qua LGFV tré thanh xwong séng trong hé théng tai chinh cta chinh
Chinh quyén dia phuong thanh 1ap LGFV béng cach bom vén théng st dung dat va tai san hién cé nhw duwdng cao quyén co so.

tdc va cau. Sau d6, LGFV huy dong vén théng qua cac khodn vay ngan hang hoac trai phiéu Chengtou, thuéng st
dung quyén st dung dat hoac tai san ha tang da dwoc chinh quyén dia phwong gép von vao lam tai san thé chép.
Céc trai phiéu nay lai 1 tai san dau tw wa thich clia cac Shadow Banking.
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Nhin lai thAm hut ngan sach va dién bién phat hanh trai phiéu cua Quy m6 phat hanh tirng loai hinh vay ne¢’ trén téng GDP cta Trung
LGFV Quoc
10.00 100%
9.00 90%
21%
8.00 80% 20% 20%

7.00 70% 16%
16% 167
6.00 60% 15%
5.00 50% 15%
4.00
40% 14%
14%
3.00 s 1A%
0 0
2.00 : 46% ) 45%
20% W B A Ed Bl e ’
1.00 I 259, [l 28% °
10%
0.00 I_LI.I.I_I.I.__l--.I
NS P FT PP RO ON DO >0 oA D o 0%

NS QQ(OQ S UG R N S S A g
1 i i Vi P P e e X i e P i M i Pl Pl 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
®mTham hut ngan sach  ®Phat hanh trai phiéu LGFV m Trai phiéu Chengtou va ng vay LGFV m Trai phiéu chinh quyén dia phwong = Trai phiéu chinh pha
Nguén: BBVA, TCAM téng hop Nguén: Wind, TCAM téng hop

N&m 2011 Trung Qudc lo ngai viéc khé kiém soat cac LGFV nén da chinh thirc cho phép phat hanh tréi phiéu dia phwong dwéi sy chép thuan cia chinh quyén Trung Uong. Tuy nhién vao tro cta LGFV van kho suy gidm khi
cac LGFV con gén lién véi loi ich clia cac quan chirc va banh xe no dang c6 gia téc quay rat nhanh. Xay dwng CSHT cang nhiéu thi gia dat lai cang 1&n, va lai c6 tai san déi (rng huy dong thém dwoc cang nhiéu tién va lai cé
dong lwe xay dwng CSHT. T d6 lam giau cho tui tién san sau cta cac quan chirc va xay dwng nén nhirng thanh tich chinh tri nham muc dich théng tién cta ho da tao ra déng lwc vo cing manh mé. Tr d6, 1 vong xody no'
khéng 16 ctia chinh quyén dia phuong da hinh thanh.
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Ty trong no’ cua cac LGFV
100%
80%
60%
40%
20%
0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
mNo ngan han ®No dai han
Lai suat vay va ty 1é bao phu lai vay cta cia LGFV
150% 6%
100% - —= >%
4%
0,
50% 3%
0% 2%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
mmmm Thu nhap EBITDA cia LGFV/Lai vay (%, cot trai)
== 3i sut trung binh cta trai phiéu chinh quyén dia phuong (%, cot phai)
== 3i sut trung binh clia LGFV (%, cot phai)

100%

80%

60%

40%

20%

0%

100%

80%

60%

40%

20%

0%

Dong tién vao cua cac LGFV

I I I I I I I i

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

mNguén taitro méi  ®Thu nhap dau tw Thu nhap hoat déng

Dong tién ra ciia cac LGFV

I I I I I I I B

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

m Chi dau tw, phat trién  ®Khac

Bé4o céo luu chuyén tién té tbng hop cua hé théng LGFV Trung Quéc cho thay 80-90% chi tiéu duoc tai tro bang cac khoan tai tro bén ngoai méi mdi nam, chi yéu

Ngubn: Wind, CSPI ratings, IMF, TCAM téng hop

dwéi hinh thie tai tro' ng, trong khi thu nhap tir hoat déng va thu nhap tir dau tw rat han ché. V& dong tién ra, chwa dén mét niva dwoc st dung cho chi dau tw phat
trién ma phan Ién tai tro cho chi phi hoat dong, nhw thanh toan I4i vay, tich Ity hang tén kho nhw dat dai va bat dong san, bang lwong nhan vién..v.v. Tao ra mét co
ché rat thiéu bén vixng néu nhw cac ngudn tai tro méi gép van dé. Va thuc sw tinh hinh bat dau té& hon khi thi trwéng BDS nwéc nay roi vao khing hodng, thu nhap
EBITDA ma cac LGFV tao ra khéng con cé thé cover dwoc Ii suat di vay dan téi sw khiing hodng trén dién rong ctia cac LGFV.
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Co cau no vay cua hé théng LGFV Trung Quéc Mirc d6 ngan hang va Shadow banking dinh dang dén cac chu dau
100% tw BDS va cac LGFV (% tai san trén bang can doi ke toan)
90% 25%
80%
20%
70%
60%
15%
50%
0,
40% 10%
30%
20% 5%
10%
0% 0%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Ngan hang Phi ngan hang (cac quy tin thac va QLTS)
mTrai phidu ®Ng vay ngan hang  ® Céc khoan no chiju 1ai khac mLGFV:ngvay WLGFV:traiphiéu ®CBT BDS: ng vay CDT BBS: trai phiéu
Ngudn: Nghién ctru cta Zhiwei Zhang va Yi Xiong, TCAM téng hop Ngudn: S&P Capital IQ, CEIC Data, AMAC, IMF, TCAM téng hop

C6 thé thay ngudn tai tro quan trong cho cac LGFV chinh & ng vay ngan hang. Bidu nay lai phai quay vé thoi diém 1994 khi ma cai cach thu thué va ngan sach dién ra, chinh quyén TW da “bdi thweng” cho sw hut hang cua
chinh quyén dia phuwong bang mét déc quyén dé 1a cho phép chinh quyén dia phwong tham gia vao linh viec ngan hang. Nam 1995, ngan hang thwong mai thanh phé dau tién dwoc thanh lap, va hai thap ky sau, hon 130
ngan héng dang nay da hinh thanh. Thi phan cho vay ctia nhém sau ngan hang I&n da giam t» gan 100% vao nhitng ndm 1980 xudng con khodng 25% (2017) do sw canh tranh ngay cang tang tir cac ngan hang do dia
phwong kiém soat. Va khach hang cho vay wa thich cia nhdm céac ngan hang dia phuong nay khong ai khac chinh la cac LGFV dia phwong clia ho - day ciing la cac khach hang wa thich ciia cac Shadow banking nhw da dé
cap trong cac phan truéc. C6 thé thay, sw dinh liu cla hé thdng ngan hang 1an phi ngan hang dén cac LGFV cao hon han so v&i cac chi dau tw BDS. Biéu nay ly giai tai sao cac chinh sach kiém soat LGFV da xuét hién
trwéc ca cac han ché trén thj treong BDS. Méi nguy tir qua bom ng —ma nhiéu trong so dé goi bang thuat ngir “ng an” - clia cac LGFV la cyc ky kinh khiing. Va véi nhivng méi quan hé cong sinh rat I&ng nhing gitra dat dai,
no dia phwong va hé théng ngan hang 1an phi ngan hang dan téi viéc khi Bac Kinh muén ctru thi trwéng BDS thi phai clru ca LGFV va nguoc lai.
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LGFV: CAC CHINH SACH DPIEU CHINH

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Nhirng thay ddi trong moi treong chinh sach Ia rdi ro chinh doi voi LGFV. Cac bén phat hanh trong Iinh virc nay da bi anh huéng bdi mét s6 dot thay ddi vé quy dinh do chinh quyén trung wong chi
dao. Muc tiéu 1a tang cuong gidm sat va that chat kiém soat doi véi tong no' Ion chua thanh toan clia LGFV dé giam thiéu rii ro hé thong ma don béy nay gay ra doi véi stre khde tai chinh cla chinh
quyén dia phwong va nén kinh t& Trung Quéc. Nhirng thay ddi vé quy dinh nay co thé 14 tich cwc hodc tiéu cwe dbi véi cac chl ng ciia LGFV.

2008

2009

2010

2011

2014

2014

2015

2015

2017

2018

2021

Van ban sé 7 clia NDRC vé thic ddy thj trweng trai phiéu doanh
nghiép va don gian héa quy trinh phé duyét phat hanh

Chi thi sb 92 clia PBC vé tai cAu tric hé théng tin dung va thic day
phét trién kinh té nhanh chéng va én dinh

Van ban sb 19 clia Quéc vu vién vé téng cwdng quan Iy cac phuong
tién tai chinh cia chinh quyén dia phuong

Van béan s6 91 clia CBRC vé giam sét cac phuong tién tai chinh cla
chinh quyén dia phwong

Luat Ngan séach (2014)

Van ban sb 43 clia Qudc vu vién vé ting cwéng quan ly no chinh
quyén dia phuong

Van ban sb 225 ctia B6 Tai chinh vé viéc thuc hién ché do quan ly
han mrc ng’ clia chinh quyén dia phwong

V&n ban sé 42 clia Quéc vu vién vé viéc chuyén tiép cac hwéng dan
clia Bd Tai chinh, Uy ban Cai cach va Phat trién Quéc gia va Ngan
hang Nhan dan Trung Quéc vé viéc thic day PPP trong céc linh vuc
dich vu cong

Van ban s6 50 va Van ban sé 87 clia Bo Tai Chinh
Théng bao ctia Uy ban cai cach va phat trién quéc gia
Uy ban Diéu tiét Ngan hang va Bao hiém Trung Quéc ban hanh "Y

kién hwéng dan vé cac td chirc ngan hang va bao hiém nhidm ngan
chan va giai quyét cac rli ro ng tidm an cla chinh quyén dia phuong”

Bon gian hda tha tuc dé kich thich thi trwdng tréi phiéu doanh nghiép;

Déi véi cac dw an dau tw tai san ¢ dinh, phat hanh trai phiéu khéng qua 60% dw an

Hb tro' chinh quyén dia phwong thanh 1ap LGFV, phéat hanh trai phiéu doanh nghiép, ky phiéu trung han va céac cong

cu tai chinh khéac

Phan loai no ctia LGFV; Chuyén dbi LGFV dé tach chirc nang tai chinh; Cadm chinh quyén dia phwong cung cap bao

I&nh b4t hop phap cho LGFV

Tao diéu kién cho trai phiéu Chengtou
tham gia vao thj trwdng trai phieu

Sw buing nd ctia LGFVs

Tang cwong kiém soat dan dbi voi
LGFVs

CBRC giam sat LGFV dya trén danh sach LGFV; LGFV trong danh séch vé& nguyén tic khdng dwoc phép vay cac

khoan vay méi

Céc tinh, khu tw trj va thanh phd truc thudc thdm quyén cida chinh quyén trung wong dwec Quéc vu vién phé duyét
c6 thé phat hanh trai phiéu chinh quyén dia phwong trong pham vi do Quédc vu vién quy dinh.

Téch chirc nang tai chinh cta
LGFV

Téach chirc ndng tai chinh ctia LGFV cho chinh quyén dia phwong, LGFV khong dwoc tang no chinh ph

Thic ddy chuyé&n dbi theo hwéng thi treéng va tai cau trdc cac LGFV.

Thay thé cac khoan ng ciia chinh quyén dia phuong vay tir trai phiéu phi chinh phi bang trai phiéu chinh quyén dia

phwong trong vong ba nam

Khuyén khich LGFV chuyén dbi .

LGFV sau khi cai cach dé tach chirc nang tai chinh va tr& thanh doanh nghiép doéc lap cé thé tham gia v&i tw cach la

khu vwe tw nhan trong cac dw an PPP

Ban hanh “Mwoi ranh gi¢i d&” cho cac LGFV

Siét chat quy dinh tai tro LGFV

Chinh quyén dia phwong va cac co quan truc thudc khéng dwoc phép bao 1anh cho no' nwéc ngoai hoéc trd no' cho

céac doanh nghiép cé phan vén gép nha nuéc.

CAm céc t6 chirc tai chinh cung cép thanh khoan méi cho cac phwong tién tai chinh clia chinh quyén dia phuong
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MO HINH PHAT TRIEN CAC HE THONG BDUONG VANH DAl

MOSCOW

Sadovoye“koltso
(Garden Ring)

MKAD

BEIJING

2nd Ring Road

London's Ringways

6th Ring R

A

The Third'Ring Road

The Fifth Ring Road

Legend
W The Third Ring Road
SN The Fifth Ring Road

B,

b

)

PengzhouCity ',

Ny Y
( \’\/\‘\—/\/\/\«»\.\ﬂmnpm“ciw

Wanliu and

frangent hills ™

Ya'ao district

e

Zhongguancun

Fuxing men * 4 « CBD

Tian'an men

{ Dayi County < 4
[} 'I . Lr Lan
\‘7“-\1\ 5 5 -
4 L1 o~
£ o) Xinjin Cou ;
I s inj nty Average Housing Prices(Yuan/m2) housing price (Yuan per squre meter)
y i 384100 -432500 &  Chunxi Road <2,200 I .50 - 8 000
: / {/‘/\A NL’\‘\M‘;' [[77] 432500 -5343.00 @ Tianfu Square 2,200 - 2,500 B . 000 - 10,000
. ! (j [ 5343.00 - 6599.00 Highway 2,500 - 3,000 I 10.000 - 13,000
2y ? b B 6599.00-1083700 O SO 100km 000 - 3,500 . ]
% )H I 10837.00 - 12478.00 e i B 13,000 - 15,000
TR ' ) 3,500 - 4,000 I :s. 000 - 20,000
4,000 - S, 000 I 20. 000 - 23,000
. A A £ pia “ . ar . , N $,000 - S, S00 I 3. 000 - 25,000
Vi han ché vé so liéu nén chung t6i str dung hinh minh hoa cua 15, %00~ 6,000 B 25, 006 - 3, 000
cac nghién ctru gia nha kha cd tai Trung Quéc, tuy nhién van co B 5,000 - 7, 000 B . 000 - 40,000
gia tri tham khao nhat dinh I 7. 000 - 7,500 B 0000
b. 2012

Hé théng dwdng vanh dai 1a dac tring clia cac dé thi hwéng tam, moét sé dd thi tiéu biéu nhu Moscow, London, Houston da (rng dung dwdng vanh dai tir rat sém. Tai Trung Qudc nhidu chinh quyén dé thi kha
chuéng méd hinh phat trién theo cu tric “Dé thj véi trung tdm manh” (Strong center strategies) 4p dung hé théng duwéng vanh dai nhiéu 1&p va cac tuyén giao théng céng cdng véi miec dd két nbi cao nhw

dwdng séat dd thi va hé théng xe bus.

Nghién ctru tai Bac Kinh, Thanh D6, Trinh Chau cho thay gia nha & vanh dai tr& vao véi ban kinh tlr 10-15km tir 18i d6 thi sé 1a khu viec dat dé nhat (vanh dai 3 dbi véi Thanh D6 va Vanh Pai 5 ctia Bac Kinh)
Xu huéng tang gia nhanh nhat sé ti vién cac vanh dai méi tré ra do nén gia thap. Cu thé tai Bac Kinh, tr nam 2009 dén 2018, mirc ting gia trung binh clia nha méi ngoai dwéng vanh dai 6, dwdng vanh dai 5
dén dudng vanh dai 6, dudng vanh dai 4 dén dwdng vanh dai 5, dwdng vanh dai 3 dén dwdng vanh dai 4 va trong dwong vanh dai 3 1an lwot 13 20,4%, 20,5%, 18,0%, 17,0% va 16,7%. Dé dé hinh dung hon
vé murc gid, trong giai doan 2009-2018, gia trung binh ctia nhitng ngdi nha méi trong Pwdng vanh dai 5 Bac Kinh da tang tv 19.000 nhan dan t&/m2 1én 81.000 nhan dan t&/m2, gap khoang 4 lan.
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HE THONG QUY HOACH TRUNG QUOC

Cép quy hoach

Quy hoach 1 thanh cé dién hinh cta Trung Quéc )
i — Phan cap co quan
hanh chinh

Quy hoach bao vé |1
mai trvdng va cac | ;

Quy hoach phat
trién kinh té& va xa
hoi

Quy hoach khu Quy hoach st Quy hoach db6 thi

chtrc nang chinh dung dat va nong thon quy hoach khac

Quy hoach phat trién viing }

v

Quy hoach phat

Quy hoach bdo vé

trién kinh té va xa Ql,Jy h(gach khu Quy hoacrh) su Qu¥ hqach d? thi méi trwérng va cac
o chirc nang chinh dung dat va ndng thén .
hoi quy hoach khac
v v
v v

Quy hoach bdo vé

Quy hoach phat trién viing ] [ Quy hoach khéng gian vung ]

Quy hoach phat trién kinh t& va x& hoi Quy hoach st Quy hoach d6 thi mMéi trudng va céc
dung dat va noéng thén X
quy hoach khac
v
Quy hoach phat trién vUng ]Z',:Z:Z:I:Z:Z:i:1Z1:1:1:1:1:1:1:2:?:?:1:‘.:‘. RubRuhouiutub b u pub R utui N aubiuppusub R uR R ‘.:1:',:',:',:1:1:2;
A , , ~ . ~ - X * :
Quy hoach b6 tri cac cum dé thi/trung tdm kinh te . A e N N N !
. . . Chinh quyen A Quy hoach st Quy hoach do thi Quy hoach bao vé |
e e ey in Ohinar v A oes A Ohie ena Alr RboMISY cép huyén Cap Quy hoach phat trién kinh t& va xa hoi y hoach y hoz PO méi trudng va cac |
= = T e S e quan/huyén : i dung dat va nong thén uv hoach khac i
dingiini —— i Ny ) e /N J AN quy i J
oy e 12 ( 1 ( Y ( 3 ( Quy hoach bao vé )
o —257 A e Chinh quyen , Capthi Quy hoach phat trién kinh t& va x& hoi Quy hoach st Quy hoach do thi méi trwong va céc ||
[ — > cép xa/phwong tran/xa/phuwong dung dat va ndng thon hoach kha i
: I\ J \ J ) \__Quyhoachkhac )i

Nghién ctru vé cac do thi cb cho thdy chinh quyén phong kién Trung Quéc quan tam dén van dé& quy hoach tr rat sém trong lich str. Trong d6, ho ludn chu trong cac yéu té vé& phong
thy, quan sw va dac biét Ia phong chay chiva chay trong cach bd tri khdng gian. Mat quy hoach tét viva cé y nghia thé hién strc manh quyén luc, viva 1a minh chirng cho trinh dd ki thuat
clia mot tridu dai. Thuc ra cac thanh cd con tdn tai nguyén ven t&i hién nay chd yéu dwoc xay dwng hodc phuc dwng dudi thei Minh — Thanh, tirc méi chi trong vong 400 nam tré lai day,
tuy khéng qua cb kinh nhwng ciing c6 thé phan nao gilp chang ta hinh dung vé triét Iy tiép can quy hoach clia Trung Quéc.

Hé thdng quy hoach quéc gia thoi ki hién dai ctia Trung Quéc ciing cho thdy sw bai ban phan theo cac cip do khac nhau véi méi lien hé cuc ki chat ché va khoa hoc.
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CHUONG IIl. CAC VAN BE CAN HIEU VE BAT DPONG SAN TRUNG QUOC

PHAN 4: CAC VAN BE KHAC

1. Hé théng ho khau
2. Do thi hoa
3.  Quy trinh phat trién dw an



Nha kinh té€ doat giai Nobel Joseph E. Stiglitz da tirng ndéi: “Su phat trién céng nghé cao & Hoa Ky va qua trinh do thi hda
cua Trung Qudc sé la hai yéu t6 then ch6t anh hudng dén qua trinh phat trién clia xa hoi loai ngudi trong thé ky 21”7




HO KHAU: LICH SU VA MOT SO NHAN XET
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THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

+ Hé théng déng ky ho khdu cta Trung Quédc cé lich st 1au ddi hon 2.700 ndm, xuét hién tlr ndm 685 trwdc Cong nguyén vao thdi Xuan Thu. Sau d6 hé
thdng nay trai qua nhiéu tridu dai véi cac hinh thirc va tén goi khac nhau. DU duéi triéu dai nao, hd khau ludn co tac dung phuc vu cac muc dich kiém
soat xa hoi clia nha nwéc nhw thu thué va kiém soat nghia vu quan dich.

+  Cho dén nhitng ndm 1949, DCSTQ thuc hién lai viéc dang ky ho khau néng thén nhw mét phan ctia phong trao Cai cach rudng dat. Ho khau la can civ dé
phan chia lai nguén lwc d4t dai cho nhitng ngwdi ndng dan sau khi thu lai dat tir tay tAng I&p phi néng va dia cha.

« Nam 1955, sau khi DCSTQ thiét lap ché do doc quyén Nha nuwdc trong viéc quan ly ngi cde, toan bd dan chiing dwoc chia thanh nhitng ngudi co hod
khau néng nghiép va phi néng nghiép; nhdm trwéc duwoc yéu cau cung cip ngii cde cho nha nwéc theo han ngach, trong khi nhém sau dwoc hwdng han
ngach ngii cbc tir Nha nuéec.

«  Trong 2 thap nién sau dd, cac quyén loi phic loi lién quan dén hod khdu d6 thi da dwoc mé rong dang k&. T4t ca cw dan thanh thi trong dé tudi lao déng
déu dwoc dam bao viéc 1am trong mot don vi cong tac clia nha nwéc hodc tap thé. Nhivng cong viéc nay thudng mang lai nhirng loi ich hdp dan bao gém
lwong hwu, cham séc strc khde va thuwdng 1a nha &. Viéc di cw gitka ndng thon va thanh thi dwoc kiém soat chit ché va trao déi hang hoa gitra cac khu
vire bj han ché rat nhidu.

+ Viéc phi tap thé hda nong nghiép (trwdc do cudi thap nién 1950, s& hiru tw nhan vé& dat dai bi bai bo va thay bang s hiru cla tap thé, ngwdi ndng dan bi
budc tham gia cac hop tac xa san xuét trong cong cudc Dai nhay vot) va thanh 1ap Hé thdng trach nhiém hé gia dinh (HRS) vao d&u nhirng nam 1980 da
thay ddi vai trd cGa hé théng ho khau. DAt nong thén van thudc sé hiru tap thé nhwng quyén st dung dwoc giao cho tirng ho gia dinh, thweng 1a trong 15
nam. Kha nang tiép can phu thudc vao tw cach thanh vién ctia lang, dwoc xac dinh bdi dia vi ho khau.

«  Nam 1984, cac bién phap kiém soat di cw dwoc ndi 1dng, cho phép ndng dan tim kiém viéc 1am va thug hién c:éc r]oat dong kinh doanh quy mo nhé trong 6t sb chi xét | iy
thanh phd nhw kinh doanh tap hoéa, giao hang. Blrc twong ngan cach ndng thén véi thanh thi Trung Quoc da bat dau dwgc pha vo. cap h¢ khau thi trin nho
+  Bé&t ddu tlr dAu nhirtng nam 1990, nhirng cai cach thj trwdng triét d& hon da x6a bd hé théng déng clra xa hoi (Social closure) von da dam bao viéc 1am va .
kha nang tiép can cac dich vu xa hoi cho cw dan thanh phd dwa trén tinh trang ho khau thanh thi ctia ho. Cac nha may thudc s& hiku nha nwéc bi dong Ché & 4n dinh X X X X

ctra, tw nhan héa hodc chuyén dbi thanh cac doanh nghiép cong/tw két hop, viéc 1am cb dinh bj loai bd va hang chuc triéu cdong nhan “ca doi” da nghi
hwu s&m hodc bi sa thai. Thi treong lao dong thanh thi dwoc mé clra cho ngudi di cw tlr ndng thén va sb lwong “lao ddng ndng thon” ting tir 25 tridéu
nam 1990 Ién hon 145 triéu nam 2009, twong dwong mot phan tw lwc lwong lao ddng thanh thi.

+  Di cw ciing dwoc thiic day bai digu kién kinh t& nong thon. Vao cudi nhivng ndm 1990, dan lang ngay cang kho kiém séng bang nghé néng va cac Xi
nghiép Hwong Trén (TVE) ngay cang suy gidm. Hon niva, cac TVE ciing dwoc tw nhan héa, giam baét nghia vu cung clp viéc 1am cho dan lang dia
phwong va nhiéu TVE hién dang tuy&n dung lao ddng nhap cw véi chi phi thap hon tir cac lang xa xoi. D& ddng gép vao

«+ Trong thap nién 2000, khu vwc san xuat dinh hwéng xuét khdu, vén da tré thanh trung tam cong nghiép cla nén kinh t&, hau nhw phu thudc hoan toan & il &) el

Cong viéc 6n dinh X X X

N ~ A B P ) P z s N Lo N Ta A N 2 . PRI L dia phuwong trong X X X
vao lao dong nhap cu tré. Do dé, cac quy dinh vé hd khau ngay cang dwoc noi ldng, don c&r nhw viéc nguwoi nhap cw & nhiéu thanh pho chi can co viéc ther gian 181 thidu
lam 6n dinh trong 3 ndm, d& tham gia bao hiém xa hoi, khi d6 néu ho & nha thué ciing cé th& nhap ho khdu thanh phé.
« N&m 2014, viéc ho khdu nong nghiép dwoc xéa bd, chi con quan ly dan khau theo hd khau va thé cu trd, dwoc xem 1a bwédc ngoat I&n trong hé théng ho
khdu. Chinh sach nhap ho khéu cling duoc ap dung tly theo quy md dén sb clia tirng thanh phd, voi ché do tich diém nhap hé khau cho ting hang muc Céng viéc 8n dinh
cu thé. Bén nam 2019, chinh sach dang ky, tich diém, han ché nhap ho khdu cé thém sy didu chinh, nhw bd quy dinh han ché nhap ho khau & cac thanh trong thoi gian téi X
phd c6 dan sé tir 1 - 3 triéu. thiéu
«  Chinh phi trung wong da ban hanh mét loat van ban digu chinh hé théng ho khdu tir ndm 1978, trong d6 bao gdm ba giai doan cai cach: (1) cai cach han .
ché hé théng ho khau trwdc nam 1997; (2) viéc mé clra cac thj trdn va thanh phd nhé cho ngudi di cw ndng thdn tir ndm 1998 dén ndm 2011; va (3) viéc Cu tra lién tuc toi X
m& clra cac thanh phd 16N va viva va cac luohu cé didu kién cho ngwdi di cw ndng thén & cac thanh phé Ién sau ndm 2011. ity
«  Thuc té khi di sau vao nghién ctvu hé théng hd khau cla trung qudc cho thay ring cac cai cach vé& hd khdu thwdng mang tinh cham chap. Sw bung nd
nhap cw chi yéu dén tlr viec mong mudn co viéc lam tét hon, sy cai thién cla hé thdng bao hiém y t&, bao hiém xa hoi. Tuy nhién, sau nay khi dat dai & ey s <

néng thdn tré nén coé gia, sw man ma véi hd khdu thanh phé vi thé ciing giadm di.
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HO KHAU: CAC COT MOC CHINH VE QUY DINH HO KHAU

Chinh sach/Sw kién Sw phat trién ctia h khau

9/1949

7/1951

1949 — 1957 cle

Tw do di cw

6/1955

12/1956

12/1957

1/1958

1963

1958 — 1977

Mb hinh kép 8/1964

1/1975

11/1977

Phién hop toan thé dau tiép cla Hoi nghi Hiép thwong
Chinh tri Nh&n dan Trung Quoc da théng qua "Chwong trinh
chung cua Hoéi nghi Hiép thwong Chinh tri Nhan dan Trung
Quéc"

“Quy dinh tam thoi vé quan ly dang ky ho khdu & thanh thi”
clia B Cong an

Ky hop th& nhat Quéc hoi khéa | théng qua Hién phap nuéc
Cong hoa Nhan dan Trung Hoa

"Huong dan thiét 1ap hé théng dang ky ho khau hién hanh"
cua Quoc vy vién

"Hwéng dan ngén chan dong ngudi mu quéang clia dan cw
néng thén" clia Quéc vu vién

“Chi thj cda Ban Qhép hanh Trung wong Bang Cong san
Trung Qudc va Quoc vu vién vé viéc ngan chan dong nguoi
mu quang cua dan cw néng thon”

Uy ban Thuwong vu Qudc hdi Nhan dan Toan quéc Quy ché
dang ky hd khdu ctia Cong hoa Nhan dan Trung Hoa

Quéc vy vién da thong qua "Quy dinh clia Bo Cong an vé
gidi quyét van d& dang ky ho khau (Du thao)"

Phién hop d4u tién cta Dai hoi dai biéu nhan dan toan quéc
lan th&v tw "Hién phap nwéc Cong hoa nhan dan Trung Hoa"

Quéc vu vién da phé duyét va chuyén tiép “Quy dinh vé xtr
ly viéc dang ky ho khdu” cia B6 Cong an

DPuwa quyén ty do di lai vao hién phap tam thdi nhw mét trong 11 quyén tw do clia cong dan.

Quy dinh dang ky ho khdu sém nhét sau khi thanh 1ap nwéc Cong hoa Nhan dan Trung Hoa vé co ban da thdng nhat hé théng déng ky ho khau
& cac thanh phb trén ca nuéc.

Diéu 90 quy dinh: “Céng dan nwéc Céng hda Nhan dan Trung Hoa cé quyén tw do cw trd va di lai.

Theo quy dinh, cac thanh phé, thj x4 va lang mac trén ca nwéc phai thiét lap hé théng dang ky ho khdu dwa trén noi cw trd va bat dau théng
nhét cong tac dang ky hd khau thanh thj va néng thén trén toan quéc. Dén thdi didm nay, hé théng d&ng ky va quan ly h khau da hoan thién.

Can phai ngén chin dong dan cw nong thén di cw trén quy mé Ién va xt Iy nhitng ngudi da di cw mot cach thich hop.

C6 thé chi ra rang dong dan cw nong thon 6 at khong chi lam gidm Iyc lvong lao dong nong thon, can tré sw phét trién san xuét nong nghiép,
hop nhat cac hop tac xa sér) xuat ndéng nghiép ma con lam tang s6 ngwdi that nghiép & thanh ’ph(") va kéo theo nhiéu kho khan. dén moi khia
canh cua cdng viéc do thi. Can ngan chan tinh trang dong ngwdi mu quang di cw tlr ndng thon tiép tuc xay ra.

Quy dinh réng “Céng dan tlr ndng thon I&n thanh phd phai cé gidy chwng nhan viéc 1am do sé lao dong thanh phé cap, gidy chirng nhan nhap
hoc cua trwong hoac glay chirng nhan cda co’ quan dang ky ho khau thanh pho chép thuan viéc di chuyen va nop don Ién co quan dang ky ho
khau tai noi thwéng tri dé gidi quyét cac tha tuc chuyén di.” Didu nay danh dau sw khéi dau cla viéc thiét 1ap hé thdng quan ly dang ky ho khau
kép dwéi hinh thirc phap luat, han ché néng dan di chuy&n vao thanh phé.

B6 C6ng an chia hd khau thanh "ho khdu nong nghiép" va "hd khdu phi néng nghiép" dwa trén viéc ho cé cung cép ngii cbc thwong mai theo ké
hoach quéc gia hay khéng.

Nhirng nguoi di cw tir ndng thon 1én thanh phé phai bi kiém soat chat ché; nhiing nguoi di chuyén tir thanh phé vé nong thon phai dugc phép
dinh cw ma khong cé bat ky sw kiém soat nao.

bidu kh’oén “cw de@n nuwéc Cong h(‘)a Nhé,n dan Trung Hoa c6 quyén tw do‘cu trg va di lai” da bi x6a bd va khong dwoc khoi phu,c trong cac Hién
phéap tiép theo. Biéu nay danh dau sy mat di s ddm bao clia hién phap vé quyén ty do di lai va cw trd cda cong dan Trung Quoc.

Nhan manh rang “viéc di cu tir nong thon dén cac thanh phé va thi trén, viéc chuyén dbi dan sé nong nghiép sang dan sb phi nong nghiép va
viéc di cw tlr cac thanh pho khac den Bac Kinh, Thuwgng Hai va Thién Tan phai dwoc kiém soat chat ché.”
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Ban T4 chirc Trung wong Bang Cong san Trung Quéc, Bd Noi vy, Bo Cong an
1/1980 va Cuc Quan ly Lao dong Nha nwéc cung ban hanh “Théng bao ve viéc ting
buwéc giai quyéet van de chia cat lau dai cda nguoi lao dong”

Cén giai quyét tinh trang chia cat lau dai clia cac cap doi cong nhan vién & hai noi khac nhau mot cach co ké hoach, tirng
bwéc nham huy dong sw nhiét tinh clia da s6 nguwdi lao ddng doi véi chi nghta xa hoi.

B6 Cong an, B@ I'_u’(mg thye va Cuc Céq bd Quéc gia phéi hop bgan hanh "Quy . .

9/1980 dinh giai quyét van dé Nha nuwéc cung cap lvong thire cho mét so gia dinh can Can wu tién doi ngli can bo chuyén mon ky thuét dé bao dam tap trung cong tac, déng gép nhiéu hon cho 4 hién dai héa.
bd chuyén mén kj thuat & néng thén chuyén dén thi trn"
10/1984 "Théng bao cda Quéc vy vién vé van d& Nong dan dinh cu & céc thi trdn” do  Nong dan va ngudi than cia ho dwoc phép tw lo khdu phan an va dinh cw & céc thj trén, déng thoi ho dwoc hudng cac quyén
Quoc vy vién ban hanh va nghia vy nhw cw dan cla céc thi tran.

. Hé thdng "Gidy phép cu tri tam thoi" va "Gidy phép cu tri" duoc trién khai cho nguoi di cu, cho phép nguoi tam tra & lai cac
711985 “Quy dinh tam th&i vé quan ly dan cw tam tr( do thi” ciia B Cong an thér!h phé va thj tran. Diéu nay danh dau sw cai thién clia hé thong quan ly dan cw tam thoi & do thi va cong dan bat dau cé

quyén song hop phap lau dai & nhitng noi khac ngoai noi cw tra da dang ky cua ho.

"Théng bao vé viéc thuc hién hé théng dang ky ho khdu hiéu qua tai dia  B&t dau trién khai hé théng dng ky ho khau hiéu qua tai dia phuong cho ngudi dan thanh thi, tic 1a "dang ky ho khau tem

st phwong cho cw dan thanh thi" ciia B6 Céng an xanh", 1a mot bién phap cu thé chuyén tiép trong cai cach hé théng dang ky hé khau ctia Trung Quéc
1978 — 2001 v Ky b £ e A e Lk . L E X6a bd co ché “ndng thén chuyén sang phi néng nghiép”, budc dau thiét 1ap hé théng dang ky dwa trén ba hinh thirc thwon
Pha b6 khoang cach gita ~ ©/1993  "Quytdinh cda Quoc vy vien v cai cach he thong dang ky ho khau 16, tam 11 VA s 1, tmg b thy e visc quan 1 hb o dang ky h khdu, °
thanh thj va néng thén
Quy dinh rang khi lyc lvgng lao déng dia phwong khong dap (ring dwoc nhu ciu va ngudi stv dung lao ddng dap (ng dwoc
"Quy dinh tam thoi v& quan Iy viee di chuyén gitra cac finh cdia lre luong lao mot s6 diéu kién nhat dinh thi c6 thé tuyén dung lao dong nong thon trén khap cac tinh. Tuy nhién, nguwoi st dung lao déng
11/994 2Uy dinh tam I g Y VIS yen g ; ong néi chung khéng dugc phép tuyén dung truc tiép lwc lwong lao dong néng thon tir cac tinh khéc tai dia phwong ma khéng
dong nong thon" cua Bo Lao dong o DN N R A . PN A . N N , < , !
thdng qua co quan viéc lam cua s& lao déng va co quan viéc lam cé trinh dé chuyén mén twong &ng hoac cac trung gian
khac.
Quéc vy vién da phé duyét va chuy&n cho Bd Cong an "Ké hoach thi diém cai  Nguwoi ta quy dinh ring nhirng cw dan noéng thén da cé viéc 1am va sdng & cac thj trdn nhé va dap trng mot sé didu kién nhét
6/1997 cach hé thdng dang ky hd khdu & cac thj trdn nhd" va "Thang bao vé y kién cai  dinh c6 thé dang ky thwdng tri & thanh thj & cac thj trAn nhd. Cai cach dang ky ho khau & thi trAn nhd da tré thanh xu hwéng
thién hé théng dang ky hd khau & néng thén" chi dao.
Tiép tuc ndi 1dng hé théng dang ky ho khau. Théng béo quy dinh tré so sinh phai & véi bd, v chéng sdng ly than, nguoi gia
Quéc vu vien da phé duyét va chuyén tiép “Thong bao gidi quy&t mét sb vén sbng va&i con céi va cong dan dau tu, thanh Iap cong nghiép, mua nha & thurong mai tai thanh phé va nguoi than truc hé sbng
7/1998 TV TS BT s s i cuing phai cé nha & hgp phap va co dinh, nghé nghiép hodc cudc song hgp phap va on dinh tai thanh pho. Nhirng ngwoi da
dé ton dong trong quan ly dang ky ho khau hién nay” cia Bo Cong an PN N ny X £ A .l . P o ; A N
song & ndng thén trong mét s6 nam nhat dinh va tuan thu cac quy dinh cé lién quan cta chinh quyéen dia phwong cé theé dwoc
phép dinh cw.
B e a s A LA A A b AR ae . Théng béo quy dinh nhitng ngwdi ndp don xin thwdng tra tai cac thi trdn nhé sé khéng con phai quan ly chi tiéu theo k& hoach
3/2001 Quoc vy vién da phe duyét va chuyen tiep "Y kien ve viéc thuc day cai cach he 5" 7 .4ch ha théng déing ky ho khau s& duoc thuc hién tap trung vao 20.000 thi trin nho bt dau tir thang 10 ciing nam,

thong daing ky h6 khau & cac thi tran nho" cia Bo Cong an dénh du s tién bo toan dién cia Cai céch hé théng dang ky hd khau & thi trAn nho

Trang 59 | www.tcam.com.vn




HO KHAU: CAC COT MOC CHINH VE QUY DINH HO KHAU

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chinh sach/Sw kién Sw phat trién cua ho khau

B6 Cong an co ké& hoach xéa bd sy phan biét gitra dang ky hd khau néng nghiép va phi néng nghiép, ddng théi nghién clru viéc thiét 1ap hé théng quan Iy va dang ky ho khau théng
10/2005 nhét cho khu vuc thanh thi va nong thon, déng thoi s& dan dan noi long cac han ché vé di cu dang ky ho khdu & cac thanh phé vira va Ion bang cach coi viéc c6 noi & ¢b dinh hop
phap la diéu kién co ban dé dinh cuw.

"Théng bao ciia Quéc vy vién v& viéc thic day tich cye va n dinh Chi ra rang can hwéng dan viéc chuyén dich c6 trat tw cac nganh phi ndng nghiép va dan cw néng thdn sang cac thanh phd vira va nhd, cac thj tran c6 to chire, trng bwéc dap trng nhu

2/2012 Viee Gai cach ha thdng quan 1V dana kv hd Khau" cau 6n dinh cudc séng clia dan cw néng thén c6 trinh d6. Hé théng ding ky ho khdu da dwoc hinh thanh co ban trong d6 Iy nghé nghiép, noi cw tri hop phap, 6n dinh l1am diéu kién co
i i 99 Y ARl ban cho viéc di cw ding ky hd khéu, hwéng dan phan loai theo viing va dang ky ho khau tai noi thuwdng trd 1am hinh thirc co ban.
"Quyét dinh cia Ban Chap hanh Trung wong Bang Cong s&n Trung  Chi ra réing can d6i méi quan ly dan cw, ddy nhanh cai cach hé théng dang ky ho khau, tw do héa toan dién cac han ché dinh cu & cAc thi trdn va thanh phé nhd c6 té chirc, néi Idng
11/2013 Québc vé mot sb van dé I1on lien quan dén cai cach sau séc toan mot cAch c6 trat tw cac han ché dinh cw & cac thanh phé c& trung binh, xac dinh hop Iy cac didu kién cho dinh cw & cAc thanh phé 16, kiém soat chit ché quy mé dan sé clia cac thanh
dien” phé 1.
W Kién clia Qubc vu vién vé viec thic ddy hon nira cai cach hé D& xuét “théng nhat hé théng dang ky hd khau & thanh thj va ndng thén, thuc hién day da hé théng gidy phép cw tr, ddy nhanh viéc xay dwng va chia sé co sé& di liéu thong tin co ban
7/2014 g Uk : y : vé dan sb quéc gia, ddng thdi thiic ddy déu d&n mic do bao phi clia cac dich vu cong co ban & dd thi nhw gido duc bat budc, viéc 1am”. dich vu, lwvong hwu co ban, cham séc y té va

thong dang ky ho khau strc khoé co ban, va an ninh nha & cho toan b dan cw thwong tra*.

Quy dinh rng "Céng dan roi khéi noi thuwdng tra va sdng & cac thanh phé khac trong hon nira ndm va dap ting mét trong cac diéu kién vé viéc lam hop phap va 6n dinh, noi cu trd hop
11/2015 "Quy dinh tam thoi vé gidy phép cw trd” ciia Quéc vu vién phép va én dinh, va gido duc thuéng xuyén cé thé nop don xin gidy phép cu tri tai theo quy dinh clia quy dinh nay”. Ngoai ra, ngudi cé gidy phép cu trd cé quyén lao dong, lam viéc tai
noi cw trd theo quy dinh ctia phap luat duwoc tham gia bao hiém xa hai, givi, rat va si dung quy hé tro nha & va cac dich vu cong co ban khac.

M@& réng hon nita cac kénh dinh cw va quy dinh ring ngoai trlr mot s6 thanh phé I6n, diéu kién dinh cw cho sinh vién néng thén hoc cao hon hodc gia nhap quan déi va chuyén dén

0/2016 “Ké hoach thiic day 100 triéu dan s chwa dang ky dén dinh cw tai  thanh phé, dan sé di cw néng nghiép da séng lau nam & thanh phd, va thé hé lao dong nhap cw méi sé dwoc ndi Idng hoan toan. Cac thanh phé tai tha pha cap tinh tré xudng phai néi
cac thanh phé” clia Tdng vén phong Quéc vu vién 1dng toan dién cac didu kién dinh cw d6i véi cAc nhém cé tay nghé cao nhw sinh vién tét nghiép dai hoc va siéu dé thi nén xay dwng chinh sach dinh cw theo danh muc, va cac nhém Ién
va nhd; céc thanh phd c& trung binh nén c6 it han ché vé viéc dinh cw hon.
2002 - 2020 . , .
Tal thict 66 thi Thong bao cta Uy ban Cai cach va Phat trien Quoc gia vé VIEC 4 150 toan dien cac didu kien dinh cu 6 thi, dbng thoi cac thanh phd viva va nhé ciing nhu cac thi trdn hop nhat phai n6i I6ng hoan toan cac han ché vé dinh cu. Tai cac thanh phé
3/2018 thwe hién cac nhiém vu trong tdm thac day xay dwng d6 thi hda méi 16 AU CAU Ve 6 nam th ia bio hid 3 hoi d6 thi kho . o~
nam 2018" 6N, yéu cau vé sb nam tham gia bao hiém xa hoi do thj khéng qua 5 nam.
“ Kién chi dao v& xAy dwna va phat trién cac khu d thi hién dai® Can nd luc dé tw do héa va néi ldng cac han ché vé dinh cw & d6 thi, ngoai triy mot sb siéu dd thi, ddng thdi dat dwoc sw cong nhan tich Ity va 1an nhau vé& sb ndm d&ng ky ho khau &
2/2019 - 20 Ve Xxay dung va phat trier P e céc khu vire d6 thj da diéu kién.Day nhanh viéc x6a bd cac rao can dang ky ho khéu gira thanh thj va nong thon, thic ddy déng bd qua trinh dé thj hda cta ngudi dan dia phuong va
ctia Uy ban Cai cach va Phat trien Quoc gia PR 2 a PP A L2 PR SR A
ngwdi nhap cw, thic day dong chay cé trat tw, phéan bo hop ly va hdi nhap xa hdi cta déan cw.
i A oa T . Tiép tuc tdng cwdng cai cach hé théng dang ky hd khau va tich cyc thic day viéc di chuyén cac hd dan cw ndng nghiép dang lam viéc tai cac thanh phd, thi trdn. Cac thanh phé loai 2
3/2019 Nhiém vy trong tam xdy dyng dé thi héa moi nam 2019” clia Uy ' va hoan toan cac han ché déi véi viee dinh cur va cdc thanh phé Loai 1 s ty do héa va ndi 16ng hoan toan cac didu kién dinh cur. Cac d6 thi I6n va siéu 6 thj nén didu chinh va
ban Cai cach va Phat trien Quoc gia SO . PR -3 = . 3 g . . R Y P . O A LA s S s
cdi thién chinh sach tinh diém, tang dang ké quy md dinh cw, hop ly héa cac dy an tinh diém va ddm bao rang sd6 nam dong bao hiém xa hdi va s6 nam cuw trd chiém ty trong chu yéu.
"Y kién vé viéc thiic ddy cai cach hé théng va co ché di chuyén lao Bai bé toan dién cac han ché dinh cw & cac thanh phé c6 dan sé db thi thuwong trd dwéi 3 triéu ngudi, dong thoi néi 16ng toan dién cac diéu kién dinh cw & cac thanh phé I&n cé dan s
12/2019 dong va nhan tai trong xa hoi" do Tdng Van phong Uy ban Trung  d6 thi thwong trl tir 3 triéu dén 5 triéu ngwoi. Cai thién chinh sach tinh diém cho céc thanh phé I6n va siéu db thi véi dan s do thi trén 5 triéu ngwoi, hop ly héa cac dw an tinh diém dé

wong CPC va Téng Van phong Quéc vu vién ban hanh dam bao sé n&m déng bao hiém xa hoi va sé ndm cuw trd chiém ty trong chinh.

Di sau cai cach hé théng dang ky hd khau, thic day didu chinh va cai tién chinh sach tinh diém & cac thanh phd siéu Ién va siéu do thi, ddng thoi tim cach di dau trong viéc thuc hién
viéc céng nhan Ian nhau tich Itly s6 ndm dang ky hd khau & cac khu db thi nhw nhw ddng béng séng Dwong Tl va ddng béng séng Chau Giang. Mé& ra va néi ldng cac han ché dinh cw
dd thi, ngoai triy moét sé thanh phé I&n, thuc hién thir nghiém hé thdng dang ky ho khau dwa trén noi cw tri thwéng xuyén. Thiét 1ap co ché lién két cac dich vu cong co ban va ngudn
Iwc cong v&i dan cw thwong trd.

"Y kién clia Ban Chap hanh Trung wong Bang Cong san Trung
4/2020 Quéc va Quéc vu vién vé viéc xay dung hé thdng va co ché phan
bd cac yéu té theo dinh hwdng thi truerng hoan hao hon”

Thic day cac thanh phé cé dan sb do thi dwéi 3 triéu d& bé hoan toan han ché dinh cw, thic day cac thanh phd cé dan sé db thi trén 3 triéu d& bé co' ban han ché dinh cw dbi véi cac
nhém dan cw trong diém. Khuyén khich cac thanh phé Ién loai | da tiéu chuén bai bd hoan toan cac han ché dinh cw, cac thanh phd siéu Ién bai bd cac han ché dinh cw & cac khu virc
ngoai 6 méi, thic day viéc dinh cw thuan tién cho dan s khong dang ky hé gia dinh nhw dan sé chuyén déi ndng nghiép trong thanh phé va tang wu dai hd tro chinh sach “gan két con
ngudi, dat dai va tidén bac”

"Nhiém vy trong tam xay dwng d6 thi hoa moi va phat trién tbng hop
4/2020 thanh thi - néng thén ndm 2020" ctia Uy ban Cai cach va Phét trién
Quéc gia
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Ty |& dd thi hoa c6 thé dwoc tinh theo ty I& phan trdm gitra sb dan do th| trén tong sb dan hodc gitra dién tich d6 thj trén dién tich quéc gia. Nhwng thong thwong trong cac phuong phap thong ké chinh thong sé str dung
phwong phap dau tién, tic la dwoc tinh theo ty 1& phan tram gitva dan sb thuc té thudng tra o cac don vi hanh chinh dwgc cong nhan loai do thi so voi tong dan s6. Nhiéu hoc gia Trung Quéc tw tuyén bd réng ho c6 mot
coéng cudc dd thi hda dd s6 va vdi tbe do nhanh chéng nhét thé gidi. Nhivng tuyén b dé xét v& quy mé thi cé thé chinh xac nhwng néu vé khia canh téc d6 van can phai xem lai. Trong 30 nam tir 1980 dén 2010, khi Trung
Quéc chirng kién ca s téng trwdng kinh té va dé thi héa nhanh chéng thi mikc ting hang ndm trung binh cta ty 1& d6 thi héa 1a 1.02%, van thAp hon mot cach twong dbi so véi Nhat Ban, Han Quéc va Pai Loan trong cuing
giai doan lich stv. Sau chién tranh thé gi6i thir hai, ttr nam 1940 - 1970 ty I& d6 thi héa & Nhat Ban tang tir 37.7% lén 72.1%, trung binh hang ndm la 1.15%. Sw phat trién kinh té than téc ciia Han Quéc bat dau vao nhirng
ndm 1960, dén nam 1990 Han Quéc da tang ty 1& do thi hoa tir mic 37% I&n 82.7% chi trong vong 30 nam, toc do do thi héa cuwc ky &n twong I1&n t6i 1.52% méi nam. Twong tw, mirc do do thi héa & Dai Loan da ting tir
50.2% vao nam 1960 lén 78,3% vao nam 1985, tang 28.1 dlem phan tram trong 25 nam, v&i mic tang trung binh hang ndm Ia 1.12%. Tuy nhién ciing phai céng nhan rang trong nhitng n&m gén day toc do dé thi hoa clia
Trung Quéc da tang lén dang ké. Théng ké cho thay den cudi nam 2023, ty Ié d6 thi héa cta Trung Qudc da dat 66.16%, tang thém hon 16% so véi nam 2010, ‘twong dwong voi ty 1& 1.24% méi ndm. Diéu nay xuét phat tir
viéc co s& ha tAng thay déi nhanh chéng va nd luc ndm trong chién lwoc thic ddy dé thi héa véi muc tiéu dwa thém nhiéu néng dan ra thanh phé clia Trung Quéc.
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Tuy nhién, dé thj héa ctia Trung Quéc c6 cac van dé lon:

+  Mac du ty 1& do thj hda theo dan s6 thudng tru 1én dén hon 66% nhwng ty 1€ do thi hoa tinh theo ho khau db thj chi 1a 48,3%, chénh léch gan 18%. Diéu dé co6
nghia la trén tdng dan sb 1,4 ty ngwoi, co khodng 250 triéu ngwdi ndng thon di cw ra thanh phd nhung chwa hoan thanh qua trinh d6 thj héa. Hién twong nay
goi la ban dd thi héa, tirc la nhitng ngudi dan néng thén ra do thi dang trong tinh trang “Viéc lam & thanh phd, ho khdu & ndng thén; lao dong & thanh phd,
ngwdi nha & néng thon; thu nhap & thanh phé, tich Iy & nong thon; séng & thanh phé nhung nén tang van la & nong thén.” Thuyc té nhitng nguwdi nay khéng
duwoc huwdng cac quyén day di nhw dan thanh thi vé ca y té, gido duc va cac phuc loi xa hoi khac. Tao ra mét sw do thi hda gia tao chi thién vé sé lwong chi
chwa chu trong vao chéat lugng.

»  Nhi nguyén trong xa héi do thi: tinh trang ban d6 thi héa dan dén hién twong ki thi dan nhap cw kha phd bién khién xa hoi bj phan tach thanh 2 khdi I6n 13 thi
dan ban dia va ngwdi nhap cw. Dan nhap cw thua kém vé thu nhap va nhw da dé cap & trén la ciing khong dwoc hwéng cac quyén lgi co ban nhw ngudi cé hd
khau thanh phd. Ngudi nhap cw & tro trong nhivtng ngéi nha tw nhan nhéch nhac, thiéu thdn ha tang tai cac “lang do thi” ven d6, khai niém “lang dé thj” sé con
dwoc chung t6i nhac lai trong cac phan sau.

+  Qua nhiéu dd thj nhd: Do chinh sach han ché di cw va khuyén khich phat trién do thi tai chd, voi nguyén tac "ly nong bat ly hwong", dong ngudi tir nong thon
vao cac db thi chd yéu xay ra trong noi viing trong thap ky 80. Dén thap ky 90, qua trinh do thi héa bat dau chuyén huéng, thue hién chi yéu thong qua viéc
bién cac khu virc ndng thén thanh d6 thj. Két qua 1a do thi hoa tré nén phan tan, quy mé nhd, nhiéu "dé thi" cé ty I& dan sb phi ndng nghiép thap va co qua
nhiéu d6 thi cap huyén.

+ Tiéu thy tai nguyén cao véi hiéu qua st dung thap: Sw tién trién nhanh chéng clia qua trinh dé thj héa chi yéu dwa trén murc tiéu thu nang lwong va tai nguyén
thién nhién cao. Tuy nhién hiéu qua chua duogc twong xrng, theo tinh toan muc tiéu thu néng lwgng cta Trung Qudc cho mdi mot van nhan dan té GDP van
cao hon 2-3 Ian so véi mirc trung binh ctia thé gidi,

» Co cau kinh té db thi: Cac thanh phé I&n van coi trong cong nghiép hon dich vu trong khi nén nguoc lai, chuyén bét cong nghiép cho céac thanh phé vira va nhé
dé tap trung phat trién dich vu va cong ngiép céng nghé cao. C6 mét nguyén nhan |a véi cong nghiép thi thanh phé thu dwoc thué VAT cao ma it chd y ring voi
dich vu thi lai thu dwoc nhiéu thué loi nhuan doanh nghiép hon. Tw duy coi trong VAT nay da dwoc hinh thanh tir cai cach thué 1994 va van duy tri t¢i ngay nay
ma khéng c6 nhiéu sy chuyén bién.

+  Phat thai chat 6 nhiém tang nhanh va suy thoai méi trwéng: Van dé 6 nhiém khéng khi, 6 nhiém nudéc va 6 nhiém rac thai & khu vire d6 thj ciia Trung Quéc tré
nén rat nghiém trong. Cac con mua axit, nébng do Nito oxide va bui min PM 2.5 cao vwot nguwéng la cac van dé phd bién.

M6t s6 thao luan thém vé db thi héa tai Trung Quéc:

Vi ty 1& 66% hién nay d6 thj héa cda Trung Quéc dudng nhw con rét nhiéu dw dia dé tang trwéng. Thé nhwng mét sb quan didm cho réng diéu nay chwa hoan
toan dung bdi vi cach tinh ty 1& d6 thj héa dwa trén dan sb thwdng tra. Néu tinh theo phwong phap con lai la dwa trén dién tich cac khu vwc xay dwng db6 thi thi dién
tich xay dwng d6 thj hodc cac khu d6 thj dwgc mé réng dudi danh nghia khu céng nghiép va cac khu mé, khai khoang hién nay tai Trung Quéc quy mé cé thé chira
t6i gan 80% dan sb. Biéu nay kha déc thu tai Trung Quéc do nén kinh té phat trién nhanh dwa trén FDI va khai thac tai nguyén thién nhién, trong khi tai cac nwéc
khac ty & do thi hoa theo 2 cach tinh sé kha sat nhau. Nhw vay, trong mot hé quy chiéu khéac thi dw dia cho db thj hda cla Trung Quéc khoéng nhiéu nhw chung ta
thwdng mac dinh.

Mét diéu ciing rat dang suy ngam la liéu Trung Quéc co nhét thiét phai cé ty |é do thj hda lén dén trén 80% nhw nhirng nwéc phat trién khac hay khong. Theo dw
bao dwa ra vao khodng ndm 2010 clia Trung tdm Nghién cru Phat trién thudc Québc vu vién, mirc d6 do thi hoa dinh cao clia Trung Québc sé 1a tir 70% dén 75%
dwa trén nhirng bién sb dau vao dac trng clia dat nwéc nay. Tuy hién nay diéu dé da co ban khong chinh xac khi ty 1& d6 thj héa cia Trung Quéc téng nhanh hon
dw bao trong thap ky qua. Tuy nhién, néu xét v& ban chét dé thi héa thiéu bén virng clia Trung Qudc nhw da ndi thi “ty 1& db thj héa that su” cé phai dang bj thdi
phéng. Hodc ciling c6 thé nhitng dw bao d6 la chinh xac khi ty 1& db thi héa cta Trung Quéc da téng nhanh nhung trong thdi gian téi sé chi con tang rat cham va
dat ngwdng & mirc 75% do hiéu &rng pha tron gitra do thi hoa va phan dé thi héa. Tinh trang phan dé thj hoa dang dién ra tai Trung Quéc khi bén canh nhirng
ngwo’l néng dan di cw vao thanh phd thi cung c6 mot bd phan khéng nhd vé nong thén, ho ¢ thé la: Ngum thanh thi chuyen vé ndng thon khi vé& gia do chi phi sinh
hoat & thanh phd cao trong khi dich vu y t& & ving qué da cai thién nhiéu; Ngwoi thanh thj khdng mua ndi nha & thanh phé va hai long véi cude song don gian &
qué; Nhirng lao dong di cw néng thdn, hoc sinh tét nghiép trung hoc co s@, trung hoc phd thdng, quan nhan xut ngii, can bd khoa hoc cdng nghé tré vé& nong than
khéi nghiép, tim viéc lam; Ngwoi lao dong trinh d6 cao Iwa chon lam viéc tir xa dé thuan tién cham séc b6 me; Thanh nién tré that nghiép & thanh phd..v.v. Néu xu
hwéng nay tiép tuc dién ra manh trong thdi gian téi sé kéo theo toc do dd thi hda ctia Trung Qudc cham lai dang ké.

D6 thi hoa kiéu méi

Ké hoach db thi héa kiéu méi qudc gia la mot ké hoach cda chinh phi Trung Quéc nham giai

quyét nhitng van dé con tén tai clia d6 thi héa truydn thdng (nhiéu trong sé d6 da dwoc ching

tdi d& cap & phan bén) va ddy manh hon niva viéc chuyén dich nong dan vao thanh phb nhdm

thac day thi treong BDS va tiéu dung. Cai “moi” trong d6 thi hoa kigu moi thé hién chd yéu &

nhitng y&u cau mai trong hai linh virc. Mat 1a yéu cu méi vé khai niém gia tri “hwéng dén con

ngudi”. Nghta 13, d6 thi hoa khong chi la sy thay ddi v& khdng gian vat ly va 16i séng ctia con

nguwdi, ma con 1a con dwdng d& moi ngudi hwéng téi cude séng chat lwong cao va phat trién

chét lwong cao. Yéu ciu méi con lai la phat trién “chuyén sau, théng minh, xanh va it carbon”.

Khéi dau clia ké hoach nay 1a Quy hoach quéc gia vé do thj hda kiéu méi vao ndm 2014 voi

tdm nhin dén 2020 s& cap ho khau thém cho 100 triéu ngwoi tré thanh dan do thj véi ngan

sach khoang 42 nghin ty NDT, twong dwong 6,8 nghin ty USD.

Quy hoach cé 4 nhiém vu la:

1. Buwa ndéng dan vao nhap cw dé thi mét cach trat tu;

2. Phéi hop phat trién hé théng thanh phd va thi tran theo viing dé thi;

3. Nang cao tinh bén virng cta db thi;

4. Théng nhét phat trién db thj va nong thon trong dai han.

Quy hoach tién hanh 5 cai cach veé:

1. Quan ly dan sb, bao gdm ca ché do hd khau;

2. Quan ly ngudn lyc dét dai;

3. Dam bao tai chinh cho db thi hda, bao gdm cai cach hé théng thué va xay dwng co ché
quan hé déi tac cong - tw;

4. T6i wu hoa cung trng nha & cho cac nhém dan cé thu nhap khac nhau;

5.  Tang cuwong bado vé mai trrdng.

Giai doan 2 clia K& hoach nay cho giai doan 2020-2035 da bj hodn céng bé do thj trwrng BDS

va nén kinh t& nwéc nay gap khé. Tuy nhién, ho da tam thoi dwa vao cac ké hoach 5 nam, tAm

nhin 2029 dwa d6 thj hoa 1én mic 70% v6i nhitng nguyén téc co ban cda dé thj héa kiéu maoi

van duoc gitr nguyén.
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Urbanization  Scale of urban

Scale of urban Urban density in level (%) population (10%)

population (10%) province (city/10,000 km?)

- <200 0.02-0.39 <40.0 « <500

. 20.1-500 0.39-0.89 40.1-50.0 « 50.1-100.0

e 50.1-1000 [ 0.89-1.76 ~ 50.1-600 ¢ 100.1-500.0

® 100.1-4000 [ 1.76-2.48 7 60.1-70.0 @ 500.1 - 1000.0 m

® >400.0 I 2.48-3.77 B >70 & > 1000.0 E;,,-’
Céc diéu kién dia ly khac nhau & Trung Quéc dan dén sw khac biét trong mé hinh phan bé dan Nhan thay cac siéu ving dé thi I&n 1a nhitng cwc ting trwdng tac ddong manh mé dén nén kinh té nén
cw gitra Dong va Tay, rat dé thay 1a dan cw tap trung déng duc & phia Dong va rat thua & phia Trung Quéc da sat nhap cac vung dé thj Ién dé thanh 1ap hai siéu ving d6 thj khéng 16 1a Thanh phé Tam
Tay. Céac cap do cao dia hinh ctia Trung Québc da tao ra cac ving khi hau khac nhau: vung khi giac chau Chu Giang (Quang Béng) rong 39 380 km2 véi sb dan 63 triéu nguoi (k& ca dan nhap cw), va
hau gié mua phia Pong, viing khé han va ban khé han Tay Bic va ving nui cao nguyén Thanh Thanh phé Kinh — Tan - Ky (Bac Kinh - Thién Tan - Ha B&c) réng 215.870km2 véi sb dan 110 triéu nguoi.
Hai - Tay Tang. Cac diéu kién dia hinh va khi hau déng vai trd quyét dinh trong van d& phan bd Nhirng khu vuc d6 thi noi tap trung clia cac siéu thanh phé va cac dai do thi ctia Trung Québc chd nam &:
dan cw va phat trién d6 thj héa cia Trung Québc. H6 Hoan Diing, mét nha dia ly néi tiéng & Trung DPdng béng séng Chau Giang, Dwong Tir, Bdng bang séng Clru Long, cum db thj B4c Kinh - Thién Tan -
Quéc, da dua ra dwong phan chia quan trong cla dia ly dan sé vao nam 1935 (dwdng mau do Ha Béc va mot s6 khu dé thi tap trung cdp viing nhw trung Iwu séng Dwong T, Trung Khanh - Thanh Do,
trong hinh) goi la dwong ° H6" Tie la 6ng khong phan chla doc Dong Tay ma phan theo mét truc Ban dao Son Béng, Ban dao Liéu Bong va trung tdm Trinh Chau

chéo, vé&i dac diém dan sb & phla bén trai clia "du’cyng Hb" sé rat thwa va nguoc lai & phia bén
phai sé rat dong duc va thuc té nay khéng déi sau gan 100 nam.
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Sau khi c6 duoc dat théng qua qua trinh dau thau, dau gia va niém yét, Cuc Tai nguyén thién nhién sé ky hop dong chuyén nhuong dét véi cht dau tw. Sau khi ky hop dong chuyén nhuong dat 1 Itc thanh
toan tién, bao gom xac nhan quyén sé& hivu dat va cap hai loai glay chirng nhan (glay phép quy hoach dat xay dung va gidy chirng nhan dat). Nhiéu chd dau tw sé dang ky mét cong ty dw an méi va chuyen
nhuong hop dong d4t da mua cho cong ty dw 4n méi. Chi khi gidy chirng nhan d4t dwoc cip cho cap cong ty dw an thi toan bo giai doan thu héi dat méi dwoc hoan thanh thanh cong. Cac buéc trién khai
tiép theo kha giébng véi quy trinh phap ly dw an BDS tai Viét Nam va dwgc chung téi minh hoa & cac hinh bén dwéi:

. . < ~ X N ” . ” - < ~ > ra . R Fa -
Minh hoa qua trinh huy déng vén va phat trién dw an BDS dién hinh Quy trinh dorn gian phat trien dw an BDS tai TQ
0-2:3 :;Pccc‘?:g X Ngén hang I&n 1 Khoan vay Thu hoi dat va cép gidy
N Khoan vay - | iz chirng nhan quyen st
nghi¢p hét trién: I o ohap dung dét
phat nen. I thuong ung dé
Batlam tia Kénh ngan han : mai: 50%
Kénh phi ngan hang san thé 9 9 I l ianast |
chap Khod I coc I
oan va ¥ 2 A A% Ao n
thé chap v Tham duyét thiet ke va
nagi2o. 11 I quy hoach
30%tién | | |
Loi nhuan dat coc 4 4 4
clia cong ty
¢ 2o 2 £ s o Hé gia dinh Coéng t . .
BAt dong Cgpg ty Bét Ban trudc: 2/3 du i 9ty Gidy phép xay dwng Giy phép quy hoach
AL  anhoanthanh . ) I -
Khoan vay phat
trién nha 6&: Xay va ban Xay va ban

" Xay dwn
Mua dat y 9

Khoan vay
phat trién I

Thuong mai: Giay phép mé ban
8-10 nam Xay dwng giai doan 2
Xay va gitv

Nghiém thu va ban giao

Ngudn: TCAM téng hop
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CAC GIAI POAN PHAT TRIEN CUA BAT PONG SAN TRUNG QUOC

|. Céc giai doan phat trién ctia BBS Trung Québc V. Nhan dinh thi trwong BBS Trung Québc

1. Dwéi géc nhin lich st va cung cau 1. M6 hinh phat trién cta Trung Quéc so véi Nhat

2. Duw&i goc nhin chinh sach Ban, Han Quoc

. Cudc khiing hodng gan nhét 2. Liéu c6 1 thap ki mat mat cho Trung Quoc

i mE. AWy 3. Sw thay d6i cu tric clia nhu cau nha &
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TOAN CANH LICH S’ BAT PONG SAN TRUNG QUOC

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Q Q

1980 2003
Nha riéng, mua tw nhan, nha & xa hdi co thé ban véi gia thi trwong Van ban s6 18 “Diéu tiét Thi trwong Bt dong San”
Qgsz PR
Chwong trinh “Mét-phan-ba”: Chinh phu, doanh nghiép va ca nhan Tam bign phap kiém soat gia nha
mbi bén déng gép moét phan ba chi phi xay nha mai, dwoc tro cip @
1949 1978 1998 2008
Thanh lap Nwée Déi mai & Mé clra Nha nwéc ding phan phéi nha & phuc Ké hoach “4 nghin ti” kich thich tai khoa. Thay ddi co céu
Coéng hoa Nhan 1966 1986 loi tién vao ki nguyén BDS mang tinh kiém soat gia nha & sang kich thich nhu cau tiéu dung nha &
dan Trung Hoa Cach i s L . thi truong, dong thoi dé xuat thanh 1ap
ach mang 1979 Tic_y c?p tlen’ thug nh\a, két hhcyp gho thue,\l/a ’ban, thuc va cai thien hé théng cung cAp nha & 2011
Van hoéa I . . day hinh thirc ban kém thué, mét loat cai cach. 6 thi 2 , a L.z iy ix s
Chinh sach “ mét con” o thi. B6 sung them “Tam bién phap kiém soat gia nha"
? f l l ® ° T ) ® [ )
. . 1988 1994 I 2016
: GIAI DOAN 1: : Chinh sach cai ‘Bathay dbiva Khuyén khich hinh o
Phat trién nha & cha ha . AN . uyen khich ni Chinh
: phaéi :ﬁ; 3 ;hgccmaim\:éipg%n : GIAI DOAN 2: cach nha 6: Bon xay dwng” o GIAIDOAN4: thirc thué két hop mua | sach “3
I U3 thip I Khai théc va thir nghiém cac | G& xuét nham thyrc hién thuong | Thi truong bat dong san phat trién chong mait d& dap (g nhu cAu lan ranh
: P hinh thiec phan bd nha & moi | dat duoc thwong mai héa, xa hdi hoa * ~ Bong bong BDS dau tién xuat hign nha & cda ngudi dan. Py
| | Fhe 53 53 1 Chinh ph lién tuc phai diéu chinh chinh sach dé
. - mai hoa nha & nha & . Y : 2017
| I kiém soat thi trwong
. 1993 . “Nha la dé &,
! Chuén hoéa va phat trién thj ! khéng phai
| ! treong BDS, thuva diéu ! de dau co” !
................. - chinh thué va phi BBS i e == I
: 1991 : ; ;
- Ban nha thay vi cho thué I . GIAIDOAN 5: .
; @ | 1 Khang hoang, 1
i . | ~ sup d6 BDS :
i GIAI DOAN 3- | | Nén kinh té cha.m_la.l o
. Thwong mai héa viéc phan phéi nha & N T E e
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GIAI POAN XA HOI CHU NGHIA THUAN TUY VOI TU TUONG MAO 1949 - 1978

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

DPay 1& mé hinh nha & phd bién nhét tai cac do thi

Trung Quéc trong thoi ki nay ngoai nha s& hiu tw

nhan. Cac cén hd ndm trong cac day nha tv 8 — 14

tang, dwoc Chinh Phl xay va tro cAp cho nguoi dan,

. sau do thu 1 khoang phi twong trung. V& thiét ké, ban
"N-A dau ciing o s hoc tap nguyén mau tr Lién X6 nhwng
sau nay da c6 nhirng diéu chinh cho hop v&i van héa

2 clia ngudi Trung Québc véi nhidu mau nha khac nhau
G tuy theo tinh hinh tirng giai doan va tirng dia phuwong.

. Dién tich ph6 bién cta nha loai nay la 46m2, 65m2

PHLC hodc 73m2 véi tién nghi co ban. Tuy nhién, “biéu
twong” hon ca la cac can hd phuc lgi xay dwng theo

La.- M6 dun 3x8m2 (dién tich 24m2) kha chat hep danh cho
. gia dinh nho, bao gdm 1 bép,1 phong ngl va 1 nha vé

sinh dwoc xay dwng nhiéu trong thei ki Cach mang vén
héa. DU trai qua nhidu giai doan phat trién khac nhau
nhwng didm chung cta cac cin nha & phic loi la
thworng xuyén gép cac van dé vé nhiét do, cip dién
nwéc va xudng c&p nhanh chéng.

«  Cudc Noi chién Trung Quédc két thic vao nam 1949 véi viec Qudc Dan Dang rit khdi dai luc. Vao ngay 1/10/1949, Mao Trach Pong tuyén bd
thanh lap Coéng hoa Nhan dan Trung Hoa dwéi sy dan dét ctia Dang Cong San Trung Qubc (BCSTQ).

. Trong thoi ki nodi chién, mét trong nhitng li do DCSTQ cudn hit dwgc quan ching Gng hd 1a phong trao Iy lai rudng dat cho néng dan nghéo.
Trwédc do, phan I6n dat dai canh tac ndm dudi s& hiru clia cac dia chl, phu hao, lanh chida. Cudc cach mang rudng dat (Thd Cai) kéo dai tir 1946
dén sau khi thanh 1ap nha nwéc méi - ndm 1953, da phan bd lai 47 triéu ha (nguén Nién giam théng ké TQ) dat canh tac cho tang I&p ban va
trung nong. Pua ty | dién tich d4t canh tac cho 2 tng Iép nay tang gap doi 1én hon 90% trong khi ty 1& nay & tang I&p phu néng, dia chd gidm
xubng con <10%.

+  Hién phap dau tién cia CHND Trung Hoa dwoc ban hanh vao nam 1954, cé mirc d6 twong ddng cao véi Hién phap Lién X6 nam 1936 vé noi

: dung va cach thirc xt ly hé théng s& hivu dét dai (Phu luc). Trong dd, quy dinh d4t dai tai thanh thi, nha xwéng, ha tAng giao théng, doanh nghiép,
khoang san..v.v. thudc s& hivu toan dan véi dai dién quan ly 1a Nha Nuéc. Mat khac, “Nha nwéc bdo vé quyén sé hivu dat dai va cac tw liéu san

] xuét khac clia néng dan theo phap luat” (Diéu 8, Hién Phap CHND Trung Hoa 1954).
; 1 : ; . Tuy nhién, vé&i tham vong xay dung cac dai cong xa nhan dan kiéu méi, trong ké hoach Dai Nhay Vot (1958-1962) dat néng nghiép thudc sé hiru

= - ndéng dan lai dwoc tap thé hoa, ho da khong con quyén quyét dinh véi dat ctia minh.

“Vwot Anh, dudi kip My” * Bén canh d6, ciing trong nam 1958 Trung Qudc bét dau ap dung ho khau, phan biét rach roi gitra hd khau nong thon va thanh thi. Nguwoi nong
: : thon phai & qué nha cla ho dé canh tac, ddm bao an ninh lwong thwe quoc gia. Ngwoi tai thanh phé cha yéu la ngwdi ban dia va cac chuyén gia,

Mao Trach Déng cbng nhan phuc vu trong cac xi nghiép, céng xmfc’rn'g Nha Nuoe. Bién dong di tru tlr cac ving néng thon t6i thanh phd dwoc kiém soéat chat ché.

- . Trong th&i ki nay nha & phuc lgi la loai hinh pho bién nhat tai cac doé thi Trung Quéc.

1893 - 1976
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GIAI POAN CAI CACH NEN KINH TE 1978 - 1998
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

+ Cudi thap nién 1960, chia ré Trung X6 lén dén dinh diém v&i hau
qua chién sy bién gi¢i nd ra. Nhivng bat déng ctia 2 cuong québc
XHCN da day Trung Quéc dén gan hon véi M.

+ Mao Trach Péng mét trong bdi canh dat nuwéc van con dang
trong tinh trang khé khan sau nhirng sai 1dm ctia Pai Nhay Vot
va Cach mang van héa. Ngudi ké nhiém 6ng 1a Dang Tiéu Binh.

+ Dang nhan thay can tranh thi sy hd tro' cia My dé gitp nén kinh
té nwéc nay thoat khdi khiing hodng. Bén canh do, tich cuc hoc
tap md hinh phét trién ctia Singapore va diéu chinh cho phu hop
véi tinh hinh Trung Quéc.

NEN KINH TE’ TH! TRU’GNG XA HO' CHG NGHTA + Béat d4u tlr nam 1978, Dang Tidu Binh da dé ra mot loat cac cai

céach kinh té. Ong ciing dwa ra khai niém v& mot nén kinh té thj

MANG MAU SAC TRUNG QUéC trwdng kiéu riéng clia Trung Quéc.

Trong cdng cudc cai cach kinh té, BBS 13 mot hang muc quan trong can thay déi khi hé théng nha & phuc loi tir 1au da béc 16 nhitng van dé nhw: (1) Sb tién
thué danh nghta khéng du trang trai chi phi béo tri nha &, gay ap lwc I16n 1én ngan sach (2) Dién tich clia nhitng can nha kiéu ci qua nhé da khoéng con phu hop
trong thi ky mai (3) Hé thdng nha & phai thay ddi dé dap (rng nhu cu lao dong d6 vé cac thanh phé Ién ngay cang téng.

"méo den meéo trang khong quan trong,

~ - ~ . = X > <z Agny
DIEN BIEN THI TRUONG BDPS GIAI POAN NAY mién la bat dwec chuot
1978 — 1987: Giai doan thi diém cai cach 1988 — 1998: Giai doan nhan réng trén ca nwéc 93?9901-'91“957'""

« 1979 — 1985: Thi diém ban nha ding gia tai 4 thanh phd bwéc ddu | + N&m 1988, hién phap stra ddi da khién nén kinh té tw nhan héa tré nén hop )
khong thuan loi. Sau d6 chuyén qua ban nha tro' gia. Quang Pong phap, qua do6 cho phép chuyén nhuong quyén st dung dét. Trong nam nay | --chung ta nén xem xet mot loat chinh sach lién quan den
va Trung Khanh bat dau thu tién st dung dat. cting ban hanh Luat quan ly dat dai. viéc xay dyng va phan b6 nha ¢ d6 thi. Cw dan thanh thi co

1986 — 1987: Khi cac m6 hinh ban nha that bai chuyén sang tro cdp | « Nam 1990, Thuong Hai 1&n d4u tién trién khai Quy dw phong nha & (HPF) d& | thé mua nha hodc tw xay dung. Ca nha méi va nha ci déu co
hodc cho thué véi gia cao hon trong thoi ky truéc. khuyén khich ngwdi dan sdn sang mua nha & cong, hoc tap md hinh cla thé dwoc ban trd mot 1an hodc tra gép trong 10 hodc 15

« Mét sb tinh, thanh phé di dau Ia Tham Quyén da bt dau dwoc cho Singapore. ndm...Chung ta ciing c6 thé khuyén khich hop tac cong tw
phép thi diém mua ban quyén s dung dat tir nlra guéi nam 1987. + Tir 1991 - 1993: “Thong béo vé viéc tiép tuc cai cach tich cyc va dung dén clia |  trong xay dung nha & hodc cung cap hd tro clia Chinh Pha

* Mot chién lwgc cai cach toan dién dwoc hwdng dan béi Chinh Phu hé thong nha 6”, van ap dung song song ca hai md hinh ban va cho thué. ) cho xay dwng tw nhan.” — Dang Tiéu Binh phat biéu tai Hoi
théng qua viéc thanh lap Nhém chi dao cai cach Nha & Trung wong. | = Nam 1992, Bang Tiéu Binh tham mien Nam Trung Qudc, thém nhieu thanh pho Nghi Kinh t& Trung Uong thang 4 ndm 1980.

Lan s6ng th(r nghiém nay nhan manh viéc giam chénh lIéch chi phi dwoc chi dinh la khu phat trién kinh té, dac khu kinh té vé&i cac quy dinh c&i mé

githa thué va mua nha bang céch tang tién thué nha (v&i sw hd tro hon vé& chuyén nhwong quyén st dung dat.

clia viéc ting tro cAp nha & bang tién lwong), trong khi ban nha & | « Tir 1994 — 1997: “Quyét dinh ting cwéng cai cach hé théng nha & d6 thi” Ngoai ra, chinh sach mét con ciing dwoc ap dung & Trung
v&i gia thanh xay dwng. Nhitng ther nghiém thanh cong & Yén Dai, | « Thang 6/1998: “Théng bao vé& hon niva Di sau cai cach nha & dd thi va day Quéc bat dau tlr nam 1979.

Bang Phuy, Budng Son, Tham Quyén va Thanh D6 da tao tién dé nhanh xay dwng nha &”. Trong dé c6 mét ndi dung quan trong I1a tuyén bé chinh

cho lanh dao ty tin 4p dung md hinh nay & quy md Ién hon thirc chdm dirt ché dé nha & phuc loi.
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NHIN LAI: PHIEN DAU GIA PAT DAU TIEN TAl THAM QUYEN 1987
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Phién dau gia dat dau tién vao ngay 1/12/1987

Mot s6 co’ ché cho thué dat cé thu tién'sz dung dat véi hinh thirc tré tién hdng nam hoac tra tién mot 1an
da hinh thanh rai rac tai cac thanh pho nhw Tham Quyén (tinh Quang Bong), Quang Chau (tinh Quang
Dong), Phu Thuan (tinh Liéu Ninh), trong giai doan 1982-1986.

Nhwng budc ngoat méi that sw xdy ra vao thang 11/1987, khi Qubc vu vién da phé duyét cho Tham
Quyén thyc hién cai cach ché d6 sir dung dat. Vao ngay 1/12/1987, Chinh quyén thanh phé Tham
Quyén quyét dinh tb chirc dau gia dat va dbi twong la quyén s dung 50 ndm cGa mét 16 dat dan cw
rong 8.588 m2 véi gia khdi diém 2 triéu NDT. Thoi diém dé, co tbng cdng 44 cong ty da tham gia dau
gia, trong dé c6 9 cong ty cé vén dau tw nwéc ngoai. Mot sé nha 1anh dao tir Chinh quyén Trung wong
va thj trwdng tlr 17 thanh phd trén ca nwdc da cd mat. Hong Kéng cling da clr mot doan khach tham
quan dau gia dat dau tién cia Tham Quyén dé chirng kién khoanh khac lich str.

Cudc dau gia dat 1an dau tién trong lich st» CHND Trung Hoa bét dau luc 4g30 chiéu v&i khdng khi vo
cung s6i déng, cudi cung quyén sir dung dat da duoc ban cho Cong ty bat déng san Khu kinh té d&c biét
Tham Quyén véi gia 5,25 triéu NDT. Van dé nan giai I&n nhat ma bién phap cai cach nay phai déi mat 1a
nd “vi hién” vi Hién phap quy dinh ré rang khéng dwoc cho thué, chuyén nhwong dat. Trudc mét chi ap
dung tai cac dia phwong c6 co ché déc thi nhw Tham Quyén.

Nhwng bubi dau gia thanh céng nay chinh 14 tién dé quan trong dé dén 12/4/1988, Dai hoi dai biéu nhan
dan toan quéc da théng qua Dy thao sira dbi Hién phap nuwéc CHND Trung Hoa, trong dé bd sung thém
quyén sir dung dét cé thé chuyén nhwong theo phap luat. Tl do, viéc chuyén nhwong quyén st dung
dat ctia Nha nuéc da dwoc hop phap héa.
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DAC KHU - BUO'C TIEN LON CUA KINH TE & THI TRUONG BDS TRUNG QUOC
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

M6 hinh dic khu kinh té kh&i dau véi Tham Quyén

- =

Tam giac phat trién

Tham Quyén B

ng Son Te wY IIJT’ﬁ"‘ﬂ-/mJl
R Wi X 4
il 2 7 2 5
4 il L5 :
= Hong Kong
o = E;-ai;‘ibn Kén
o TUMCS;
.. 2
e :':-/-"é
: s S o =\ - '”\.l?l\__ ) T e et
M6 hinh d&c khu la mét bwdc ngodt cho nén kinh té Trung Quoc. Bon thanh M e
pho gom Tham Quyén, Chu Hai va San Bau & Quang Béng, cung Ha Mon & J osE
Phuc Kién dugc chon lam cac dac khu kinh té dau tién dé thic day xuét J = =
khau nam 1980. Lan song lao dong nhap cu dén cac thanh phd nay da thic Sy Lo e
day nhu cau BDS manh mé. sl 3 .
| ( - B interior

Trong do, Tham Quyén la dac khu quan trong nhét khi thanh phé nay va e ok 0 _A I Western China
Hong Kong cung cé chung ngdn nglr (tiér)g Quang Dong), g:hung vép héq va o
dan toc nhung lai cq gia nhan coéng, dat dai ré, hcr] nhieu. Do gan Hong _ { : . "lrll"alSEZ.s.ﬁ%DJ
Kong nén Tham Quyén co thé dé dang thu hut von dau tw va chuyén gia tv o ¥ . 14 coastal cities (1984)
Huong Cang ciing nhw xuét khdu hang héa sang Hwong Cang va di cac : 3 deltas (1985)
nuwdc. Q e ' Hainan Province (1988)

Nhiéu co ché thi diém v& B4t dong san da dwoc dién ra tai day truwéc khi
thanh coéng va dwoc nhan rong ra toan quéc. Chinh sach cho thué dat va
diu gia dat .Dac biét, phai ké dén mot buéc di chinh sach tao bao khi cho
phép Tham Quyén c6 quyén Lap Phap trong linh virc kinh té tlr ndm 1992,

Két luan cho giai doan nay: Thij trwong BDS da hoi tu nhirng tién dé cho sw bung né

Cung Chuyén déi mé hinh phat trién BDS sang co ché thj trwdng, nhiéu chinh sach hé tro.

Hong Kong dworc trao tra nam 1997

Sv gia tdng thu nhap nhanh chéng ctia nguoi dan, dan sb tré, sé ngudi s& hiru nha riéng tai thanh phd chua cao, tién trinh d6 thi héa

Cau ~
manh mé.
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GIAI POAN 1998 — 2008: CHINH TRI

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Mot sé sw kién chinh tri n6i bat trong giai doan nay

Pai hoi Pang Trung Quéc lan
thir 16 nam 2002

Trao tra Macau vao ngay
20/12/1999 1. B6 Pao Nha trao tra Macau vé lai cho Trung Quéc
Nam 1999, Macau dwoc trao trd vé Trung Quéc tiép sau Hong Kong. Tao thanh tam giac phat trién kinh t& manh mé, tw
dé tao thanh hiéu tng lan tda dén dai luc.
2. Thuyét “Ba dai dién” dwoc dwa vao Diéu lé Dang, dé cao vai tro cta kinh té tw nhan
TBT Giang Trach Dan trwéc khi nghi hwu va ban giao lai cho “thé hé lanh dao thir tw” da dwa vao diéu 1&é PCSTQ thuyét
Ba dai dién, v&i ndi dung co ban: “Dang Coéng san Trung Quédc (1) dai dién cho phwong thirc san xuét tién tién nhét, (2)
dai dién cho nén van hoa tién tién nhat va (3) dai dién cho quyén loi ctia da sb quan chung”. Thuyét nay da danh dau
mot bwoc chuyén 16n trong tw duy va triét ly cla DCSTQ Nghia la BPCSTQ da dinh vi minh khéng con chi dai dlen cho
giai cAp cdng néng ma tré thanh dai dién cho quyén loi clia déng dao cac tang Iép, ké ca gisi tw ban — g|a| cap duwoc
xac dinh 1a ké thu trong thoi ki trwde. Bén canh do, dé cé thé “Pai dién cho phwong thirc san xuét tién tién nhat” thi chi
c6 thé dwa vao doi ngii doanh nghiép tw nhan néng dong. Téng hoa 2 yéu tb trén, vai trd cta kinh té tw nhan dwoc day
lén mot vi thé méi. Thuce té trwde khi dwoc dwa vao diéu 1& Dang thi tir nhirng ndm cubi cung nhiém ki trwéc vai trod cla
kinh t& tw nhan da dwoc coi trong hon dang ké&. Nhirng cong ty BDS, xay dwng, VLXD tw nhan ndi riéng ciing c6 su tao
diéu kién vé nhiéu méat dé phat trién nhanh trong giai doan nay.

hERAEE BT R2ERRAS

Tham hoa xuan van 2008
Nhin chung, day la thdi ki chinh tri 6n dinh, kinh té phat trién : * ‘
manh mé&, vi thé Trung Quéc trén trwong qudc té dwoc nang
tam. N6i vé thoi ki nay, mot sé nha nhan dinh chinh tri cé cac
phat bidu nhu “té¢ d6 tang trudng kinh té theo cap sb nhan, stc
manh quan sy gia tidng nhanh chéng va sy cai thién dang ké
trong strc manh toan dién cla dat nwéc”; “Tuy nhién, sy tham
nhiing ctia cac quan chirc Trung Quéc, khodng cach gitra giau
nghéo clia ngwdi dan va sy suy gidm chat lwong méi trudng
cling da dat dén mirc dang kinh ngac, tham chi gay séc.”

Mot trong sy viéc cling kha dang chi y giai doan nay la St kién
dwoc goi la “Thdm hoa xuén van 2008” khi nganh dwdng sat TQ té

H6 Cam Pao
TBT - Cha tich nwéc
Nhiém ki 2003 - 2013

On Gia Bao
Thu twéng
Nhiém ki 2003 - 2013

Ciing c6 mot sb hoc gid goi day la “Thap ki vang”, ngwdi dan
Trung Quéc giai doan nay cé cum tir kha néi tiéng “Chinh tri H6,
kinh t& On” nhw 13 mét sy ghi nhan vé nhirng gi 1anh dao da lam
cho dat nuéec.

liét vi thoi tiét trong ki nghi Tét ndm do khién hang triéu nguoi bi
anh huéng. Vu viéc bdc 16 nhidu han ché clta hé théng giao théng
quéc gia va cling 1a mét trong nhivng tién dé& cho cac ké hoach dau
tw ha tang giao thdng néi chung va dic biét |a hé thdng duong sét
sau nay.

Trang 74 | www.tcam.com.vn




Asset Management

THANHCONG

GIAI DOAN 1998 — 2008: KINH TE XA HOI

QUALITY MAKES DIFFERENCE

>

Kinh té ting trwéng nhanh, thu hit dong vén nwéc ngoai FDI bung nd va dan sé dé thi ngay cang ting

Trung Quéc gia nhap WTO tir nam 2001

i«

Sau 15 nam dam phan, Trung
Quéc da chinh thirc tré thanh
thanh vién Tb chirc Thwong mai
Thé gi6i (WTO) vao ngay
11/12/2001.

Viéc mé clra thi trwong da gitip kim ngach xuét nhap khdu cta Trung Quéc
tang trudng vwot bac. Chi sau 5 nam, Trung Quéc da tang 4 bac tré thanh
nha xuét khau Ién thir 3 thé gi¢i sau Birc, My vé6i gia tri xuat khau tang gap
gan 4 1an.

+ Trong cudc khiing hodng tai chinh chau A 1997 - 1998, Trung Quéc
dai luc chiu it tdc dong nhd cac chinh sach kiém soat dong vén
nghiém ngat va khéng pha gia ddng NDT. Sau giai doan nay dong
tién dau tw dd vao Trung Quéc rat nhidu vi sy én dinh va slrc
chéng chiu ctia nén kinh t& nwéc nay.

« N&m 2001, viéc gia nhap WTO gitp nén kinh t& TQ cé thém diéu
kién bt pha, tao ra cda cai viéc lam ngay cang I&n. Ciing trong
nam nay Trung Quéc thanh céng gianh dwgc quyén dang cai
Olympic, day Ia tién d& cho sw thang hoa clia BPS tai cac thanh
phb cé mén thi d4u véi ki vong sé dwoc ddu tw ha tAng manh mé.

+ Giai doan nay tiép tuc chung kién 1an séng dd thj héa tich cuc, trén
co s& sb lwong ngudi s& hiru nha riéng chwa cao do méi xéa bd
hé thong nha phuc lgi va lvgng lao déng nhap cw do vé cac do thi.
Dan s6 thanh thi da tang hon gap doi tr ndm 1990 dén 2008.

« Bé&t dau t» ngay 12/12/2006, Trung Quéc mé ctra hoan toan linh
vwe ngan hang cho cac ngadn hang nwéc ngoai dwoc giao dich va
huy ddng vén béng ddng nhan dan té.

Tang trwéng GDP cia Trung Quéc

Tang trwéng thu nhap binh quan dau ngwei

mmm T8ng vén dau tw (Ty USD, Cot trai) === % of GDP (Cét phai)
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Ngudn: Cuc théng ké quéc gia Trung Quéc, World Bank, TCAM téng hop
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GIAI POAN 1998 — 2008: CAC CHINH SACH BAT PONG SAN

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Cac chinh sach van chu yéu hé tro sw phat trién ciia nganh BDS, xen ké mét s6 quy dinh so’ khai vé viéc kiém ché cé mirc do

Théng bao ciia Quéc vu vién vé viéc tang cwdng
cai cach hé thong nha & dé thi va day nhanh viéc
xay dwng nha &

Cham dit ché dé nha & phuc loi dé& chuyén déi hoan toan
sang nha & thwong mai

Thoéng bao tang cwong hon nira quan ly

hoat dong kinh doanh tin dung BDBS

Nghiém cdm cac ngan hang cho vay phat trién
BDS duwéi hinh thirc vay vén lwu dong, déng thoi
yéu cau vén ty co ctia doanh nghiép t6i thiéu 30%
tbng mrc dau tw. Bén canh do, ban hanh mot sb
quy dinh nghiém ng&t hon vé& cho vay ca nhan

Théng bao cua Van phong Quéc vu
vién vé viéc binh on gia nha & mét
cach hiéu qua

Duwa ra 8 chinh sach binh n gia nha & nham kiém
ché téc do tang gia nha dét qua nhanh

Quy ché chuyén nhwong quyén str dung
dat thuéc s& hiru Nha nwéc théong qua
dau thau, dau gia, niém yet

Yéu ciu dat thwong mai, du lich, vui choi giai tri, nha
& thwong mai va céc loai dat kinh doanh khac phai
dwoc giao dich cong khai théng qua déu thau, dau
gia, niém yét. Tuy nhién, 1/7/2002 quy dinh nay ma&i
chinh thtrc c6 hiéu lwec.

4 né6i dung néi bat: (1) Quy dinh vé d4u thiu, d4u gia dat cong (2) Thong bao téng cwdng hon niva quan ly hoat ddng kinh doanh tin dung BDS (3) Sw that bai “Chinh sach 70-90” (4) Luat d4t dai 2007. Chi

tiét tham khao tai Phu Luc

mua nha.

Quyét dinh ctia Qudc vu vién

veé cai cach sau rong va quan

ly dat dai chat ché”

Tir 31/8/2004, ap dung nghiém ngat chuyén

nhuong dat so hiru Nha nwéc chd yeu thong qua

dau giél, dau thau. Pau gia, dau thé‘u goai viéc dugc

cbng bo trén cac phuong tién truyép thong va cling

phai dwoc cbng bo trén cac san dat dai tryc tuyén
Trung Quac.

Luat dat dai

Quy dinh viéc tw dong gia han quyén s dung dat &. B
sung cac quy dinh cé lién quan vé quyén st dung dat
tap thé, dat cong, chang han nhw dau tw vén cb phan
hodc thé chap. “khi hét quyén str dung dat dé xay dung
nha & sé ty dong dwgc gia han” x6a tan lo ngai cla dw
luan vé viéc Nha nuwéc thu héi dat sau khi hét thdi han
st dung 70 nam
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GIAI POAN 1998 — 2008: DIEN BIEN NGANH BDS
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Thj trwdng BDS tang trwéng nhanh, nhirng mét tét va hé luy bat dau ré nét hon Thu ngan sach tir dat dai chiem ty trong Ion tai nhieu tinh thanh
Xép hang Tinh Tién ban dat/GDP (%) Tinh Tién ban dit/Téng thu ngan sach (%)
Dién tich & cla ngwdi dan da tang lén. Bau tw BDBS dan cw tang & mirc >20% trong nhiéu nam lien ! Triing Khanh b Philc Kien %6.05
; 2 Ph:lc K_len 6.83 Ch!et Glzing 77.82
Gia nha tang cao, cac doanh nghiép BDS tang cwong tich tu quy dat ; Cg'é‘n‘;';ﬁﬂg oy Tﬁﬁ‘ﬁh o
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Ien lan X 0 Dac !
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Nguén: Wind,Cuc théng ké quéc gia Trung Quéc, TCAM téng hop
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GIAI BOAN 2009 — 2016: CHINH TRI - KINH TE - XA HOI
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chuyén giao quyén lwc, nén kinh té bwéc vao trang thai méi

Chinh tri: H5 Cam Dao tai ctr nhiém ky thir hai vao nam 2007 nhwng sau d6 s&m phai ddi mat véi cAc cudc bao loan I&n & Tay Tang (3/2008) va Tan Cwong (7/2009). Trong thoi ki nay Trung Québc da str dung cac bién phéap
nh&m hwéng sw chi ¥ clia dw luan trong nwéce ra bén ngoai nhw tdng cudng cac hoat dong vé tranh chép lanh thd véi Viet Nam, Nhat Ban, Philippines, Malaysia, An B8, Han Quéc. Nam 2012 Bai héi Bang Trung Quéc Ian thir
18 dién ra, thay dbi tw duy vé& phat trién kinh té, dat ra muc tiéu phan d4u xay dwng xa hoi kha gia toan dién, rit ngan khoang cach giau nghéo. Ciing trong ndm, Tap Céan Binh dac cir Téng Bi Thw BCSTQ.

Kinh t&: n&n kinh té Trung Quéc tuy co ban vwot qua khiing hodng tai chinh toan cau véi nhivng thiét hai khdng qua ndng né, tuy nhién da phai chap nhan bwdc vao mét trang théi “Binh thudng méi”. Trong d6 cé 3 diém mai: (1)
Tbc dd tang trwdng kinh té tir cao gidam xuéng mirc trung binh (2) Chuyén dich co ciu kinh té&, thay ddi tru cot xuat khau sang tiéu ding néi dia (3) Tang cwéng ddi méi sang tao, tiét kiém tai nguyén, than thién méi truong.

X& hoi: Dan s Trung Quédc thoi ki nay da cho thay sw tao dinh vé lwc lwong lao ddng va bat dau suy giam. Bén canh d6, chénh léch giau nghéo, bat binh ddng ngay cang gay ra bire xtic cho xa hoi.

Nhiém ky cudi cia H6 Cam Pao Dai hoi BCSTQ Ian th 18 Téap Can Binh dac ctr TBT

32 A . n b = 7. P X uyy
BO SUNG NHING NOI HAM MO da ho, diét rudi, san soéi, quét muoi
VE CHE DO XA HQI CHU NGHIA

~ A . Nhi*rng nam dau nhiém ki TBT Tap Can Binh tap trung thanh loc
PAC SAC TRUNG QUOC

bd may bang cac chién dich chéng tham nhiing. V& cudi nhiém ki
dau tién cac muc tiéu vé kinh t& bat ddu dwoc chi trong hon,
trong d6 c6 BBS.

“Phan d4u hoan thanh xay dwng xa
hoi kha gia toan dién”

Nén kinh té trang thai “binh thwéng méi” Xa hoi: dan sé gia va gia tang bat binh dang
Tang trwéng GDP theo nam cua TQ Xuét khau hang héa & dich vu TQ & | g |7 Hemiswen
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. . i lwgng ngwoi phu thudce, dac biét la ngwoi gia da gia tang thdy xu huéng bat binh dang thu nhap ctia Trung Quéc - thé
Tang trwéng GDP  =——TB 1979-2009 ——TB 2010-2016 || == Gi4 tri (ty USD, C6t trai) ang trwdng YoY (%, Cot phai) nhanh chéng hién béing duéng mau dd - gia tang nhanh chéng.

Ngudn: Wind,Cuc théng ké quéc gia Trung Quédc, TCAM téng hop
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GIAI POAN 2009 — 2016: THI TRWONG BAT PONG SAN
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Téng quan thj trwong BDS giai doan nay c6 cac pha xen ké v&i nhipng dic tinh khac nhau, tuy nhién gia nha van tiép tuc ting

3/2009 — 1/2011 - 4/2012 - 10/2013 5/2015 — Real Estate Inventory Development Real Estate Investment
6/2010 3/2012 90/2013 — 4/2015 3/2016 (Build-up of inventory from starts to peaks, index with Jan2007=100) [in percent of GDP)
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Thénh phé béc 3, 4 +21% +10% +l7% +16% +12% Sources: Local housing authorities, and IMF staff calculations. Sources: CEIC, MBS
2. Khéi lweng giao dich Residential Real Estate Price by Tier Floor Space Sold by Tier
) ’ (In percent, year-on-year growth, 3mma) (Jan-2006=100, SA, 3mma)
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Thanh pho bac 3, 4 +39% -44% +56% -8% +11% -15 . 200
-25
3. Hang t6n kho 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 o ) o
Sources: Local Housing Administrative Bureau (Fangguanju), IMF staff calculations. 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2 . , . Sources: Local Housing Administrative Bureau (Fangguanju), Wigram Capital Advisors IMF
Tong hop & cac dia phwong staff calculations.

Thanh phé bac 1 31% +21% 27% +48% 17% Nguon: IMF Report, TCAM tong hop

. o +  Nhuw vay, dwa trén sb liéu ching téi thu thap duoc thi giai doan nay BDS Trung Quéc d3 trai qua 2 chu ky diéu chinh. Chung
Thanh pho bac 2 R e R St e t6i s& lam rd hon v& nhivng co6t méc dang chu y ciing nhw nhivng 14n diéu chinh cla thi trwéng BBS TQ & phan tiép theo.
+ M6t két luan dwoc ching t6i dua ra la cac chinh sach kiém ché BBS thwéng duwoc TQ tién hanh thiéu quyét liét do lo so néu
manh tay s& khién kinh té bj tac déng tiéu cuc thai qua. Bén canh do, khi da gidm bét sy phu thudc tang trudng dwa vao xuét
4. Hang tén kho/Doanh sé -11% +20% -13% +10% -11% kh&u, dé cao vai trd cda tiéu dung néi dia, BDS lai cang tré nén quan trong trong viéc gbng ganh tang trwéng cia TQ.

Thanh phé’ bac 3, 4 +7% +62% -3% +75% -10%
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2009: VUWOT QUA KHUNG HOANG KINH TE
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

BDS Trung Quéc vwrot qua khiing hoang kinh té tai chinh toan cau

Dbi mat véi con séng khing hoang kinh té toan cau, chinh quyén Trung Quédc da cé nhirng buéc di dé hd tro nén kinh té. Sy két hop ctia chinh sach tién té, tai khda va cac chinh sach dac thu khac da
gitp nén kinh t& nwéc nay néi chung va BBS vuot qua mot cach it tdn thuwong.

Thi trwong BDS phuc héi tir Q1/2009 dén gitra ndm 2010 thi c6 dau hiéu chirng lai.

Ha lai suat Goi tai khéa cwc manh 4.000 ty NDT Chinh sach ho tro
4.00 | Ha murc tra trudc khi mua can ho xuéng mire
. . A s . X o (e PO . .
1 | = Co s& ha tAng 27/10/2008 Ngéan hang Nha Nuéc 2Q/o (tLI’A’mU’C 30%), lai suat wu dai mua nha
3.50 | giam xuong.
I . o . N P
. CA A A N P Lz < Giam thué giao dich BBS tir 1.5% xudng 1%,
3.00 | I Coéng nghé & moi trvong 01/11/2008 B0 tai chinh va tong cuc thué b6 thué tru6c ba va thué GTGT
| ) .
250 ——— = = Xay dung & cai tao nha gia ré 20/12/2008  Quéc vy vién Chi dao giam [&i suat cho vay mua nha Goi
T v&i can nha thir 2 va cat giam cac loai thué
2.00
8 8 ”o’ '5 8 : 5‘ 8 "‘O’ '5 8 :{ 5‘ 8 8 '5 8 :{ An sinh x& hoi va y té T 1/1/2009 dén 31/12/2009 khéng déanh thué
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8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 01/01/2009 B& tai chinh va tong cuc Thué h@ru can ho d6 trén 2 nam va néi Idng cac quy
R A L I R B R dinh vé tinh gia tri ting thém phai nop thué
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Nguén: Wind,Cuc théng ké quéc gia Trung Quéc, TCAM téng hop
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2011 — 2012: THAT CHAT CHINH SACH BAT BDONG SAN
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Lan that chit BPS dau tién hau khing hoang kinh té va dién bién sau dé

+  Kinh té& phuc hdi do tin dung d& khién lam phat day Ién cao c6 thdi diém 1&n téi gan 6%. Lam phat & Trung Quéc giai doan nay 1a hé qua tdng hoa clia cac nhan t6 tién t&, chi phi day, ngoai nhap, ciu kéo, thién tai, va bong béng BDS.

+  Gia nha giai doan nay tang rat manh, chi trong vong 2 ndm gia nha, dat tai cac thanh phé cap 1 da ting gan 50% va trong vong 10 ndm mirc tang binh quan phd bién tai cac thanh phé nay la 3-5 1an.Trong nam 2010, tdng lwong giao dich
BDS nha & thwong mai cta Trung Qudc da can mébc 670 ty USD - tang 15 1an so v&i ndm 2000, cho thay thi trwerng BDSTQ da phat trién rat nhanh vé qui mé trong mét khoang thoi gian twong déi ngan.

« Chinh sach tién té&: 2009 va 2010 1a 2 ndm ma TQ duy tri chinh sach tién té 1dng 8o nhdm kich thich kinh té&. Nam 2011, trong tam cla chinh sach kinh t& vi vo ctia Trung Qudc 1a kiém ché lam phat, tir 4/2010 dén hét nam 2011 NHTW
TQ d4 tién hanh téng lai suét 5 1an. Bén canh do, cac bién phap nhuw siét cung tién, ting dw trir bat budc ctia hé théng ngan hang ciing dwoc 4p dung.

+ V& chinh sach thét chat BBS dé kiém ché da ting clia gia nha: Ké tlr cudi nam 2009 da cé mot sb cac bién phap nham ha nhiét thi trwdng. Tuy nhién, chi tlr 4/2010 chinh quy&n méi that sw manh tay khi bing hang loat cac bién phap nhw
tang murc tra trwdrc khi mua nha va ap dung cac quy dinh han ché tai hon 40 thanh phé I&n. Ngay 12/7/2011 trong cudc hop ctia Quéc vu Vién do Tha twéng On Gia Bao chd tri da yéu cau cac thanh phé hang hai va hang ba cé gia nha
tang nhanh thwc hién quyét liét hon niia cac chinh sach can thiét dé& han ché mua nha.

+ Gia nha & 2 thanh phd Ién 1a B4c Kinh va Thwong Hai gia nha giam khodng 5% trong ndm 2011. Cac thanh phd cap 1 khac c6 mirc gidm I&n hon, tuy nhién, so véi da tang trwde do thi khdng that sw dang ké. Khéng lau sau dé, khi mét
s6 chinh sach da dworc gian ra, gia nha lai ruc rich tiang.

Lam phat tdng nhanh sau géi kich thich Ty 18 dw triv bit budc cac NHTM Mo ta

Mrc tra trudc khi tién hanh thu mua quy dét ciia cac CDT bj
7.0% nang Ién murc 50%.

6.0% r— — 71
5.0% 11/01/2010 Yt Chi dap yéu cau trimg murc tra trwoq cho can nha tht 2 1én
4.0% 40% va tang lai suat cho vay mua nha.
3.0% R
- A s s Yéu cau 78 doanh nghiép Nha nwéc ma BDS khong phai la

9 P 2 .
2.0% I I 18/03/2010 Uy ban Quan Iy va Giam sat Tai 1\ yinh doanh chinh d&y nhanh viéc didu chinh, t chrc
1.0% san Nha nwéc A e . - 5
0.0% I . lai va rat khéi hoat dong kinh doanh nay

25 18/11/2009 B Tai chinh va NHNN

-1.0% — e ) Céc gia dinh mua can nha thi hai bang khoan vay, khoan
-2.0% o o Ly by b b P s L g | 15/04/2010 Quéc vy vién trd khéng dwoc thap hon 50% va lai suat cho vay khong
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 1067 1000 1003 1006 1000 2002 2005 2008 2011 dwoc thap hon 1,1 1an 1ai suat chuan
Gia nha ha nhiét tai 2 thanh phé I&n vi cac chinh sach thét chat 21/01/2010 Bo Tainguyén va Moi truong ~ 19nd CUONQ gidm sat cac CBT ve viee khoi cong dy an
i trong dung thi gian quy dinh.
20,000 40%

] A s A A Quyét dinh téng ty 1& du trir tién g nhan dan t¢ déi voi cac
15.000 n 300 e Gia nha Béc Kinh (NDT/m2, Cot tra) L2 e g (N et 11 8 chirc tai chinh nhan tién g thém 0,5 didm phan tram
1 |

20%  wmmm Gid nha Thuong Hai (NDT/m2, Cot trai) ban hanh “Théng Péo diéu chinh chinh sach thué kinh doanh
10,000 ) ’ 27/1/2011 B6 Tai Chinh doi voi viéc chuyen nhwong nha & ca nhan”, trong dé quy
10% 3 RS L i dinh néu ca nhan ban nha & mua chwa da 5 ndm thi sé thu
5 000 Tang trwdng gid nha Bac Kinh (%yoy, Cot phai) toan bd thué kinh doanh.
' \ 0% z by by z
L Tang trwdng gia nha Thuong Hai (%yoy, Cot phai) T ngay 19/10/2010 — 06/07/2011 Ngan hang Nhan dan TQ da tién hanh nhiéu lan tang Iai suat (Ién t&i mirc 6.5%)
0 -10% va ty 1é dv trir bat budc nham kiém ché da téng cua BBS.
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
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Khung hoang thira cung cuc bo ac can ho 3 JU £ .
- mot truc dwdng méi xay
+ Sau mét khoang phuc hdi ngan cuéi nam 2012-2013, thi trwong BDS lai roi vao 1 cudc suy thoai méi vao nam 2014.
+ Cudc khiing hodng 2014 khéng phai dén tlr chinh sach ma xuét phét tir nhirng van dé hién hiru cla thj trwdng BDS: dau co, tén
kho cao, kinh t& cham lai, xuAt hién hinh thirc diu tw méi hap dan hon (ching khoan) va lo ngai vé viéc danh thué BBS.
+  Tén kho tai cac thanh phé cap 3,4 téng cao dwoc |i gidi v&i 2 nguyén nhan: (1) Gia nha cac thanh phé cép 1,2 ting qua nhanh da
day bo phan dau co nha dat tim kiém co hdi & cac thanh phd cap thap hon (2) Vai trd cta thu nhap tir ban dat cta cac dia phuong,
Cu thé, cac thanh phé mirc d6 cong nghiép thap c6 ty trong thu ngan séch tir d4t dai rat cao. Ho da tranh tha géi kich thich ha tang
n&m trong géi 4,000 ty NDT dé d&y manh phan thu nhap nay. Vi khi ha tang dwoc xay |én thi dat méi dé ban va ban duoc gia cao.
Ha tAng phét trién da khién khong gian phat trién tai cac dé thi né ra nhanh chéng, kéo theo lan séng xay dung 4 at cac can ho doc
theo cac tuyén dworng mai. Bén canh d6, cac CDT tranh thi nhu cAu dau co tai cAc thanh phd cép 3,4 ting cao ciing chi chu trong
tbc do xay dwng dé ban va quay vong vén chir khdng qua quan tam vé thiét ké. R4t nhidu nha xay dwng Ién trong giai doan nay bi
16i tho, khéng dap ¢n... i i ~ o o el China — Residential Real Estate Inventories
» Tinh hinh giao dich tai cac d6 thj cap 1, cap 2 giai doan nay tuy c6 cham lai déi chdt nhwng van kha soi dong. ¥ 5466350 Mm? Mm?
o
Chi s6 gia nha tai 70 d6 thj cia Trung Quéc (Géc 2010 = 100) 200 N S0 200
o~ Selected tier 3\¥_ s
115 July 9 ///
o | .
105 ‘ =
100 : * 010 B o014 o016 018
O 0 000 d d d d d d N N N N NN m®m®m®m®moOoS$S < <~ < < < 0w Vox Sources: CRIG: RBA
I 4 4 4 94 4 94 4 4 4 4 4 4 4 4 I 4 I 4 I 4 d 4 A A A A A A «d
O O O O O O O O O O O O O O O O O 0O O O 0O O O O O oo o o o o o
4y o 4 3 N d o §d 3N dAd 9 d oy oy Ny NN A
<t © © © N N ¥ © 0 © N &N ¥ © 0 © N N ¥ © 00 © N &N ¥ © 00 © N N <« Government Land Sales Revenues Residential Real Estate Sector
© O 0 d 4 O 0O 0 O d d 0 0 0 0 dd o o oo d+dOo oo o A o o (year-one-year percentage change) fin percent, yoy)
60 60
.z N . N K 1z 50
Gia nha tai 2 thanh pho I&n s0 o
25,000 40% o 2 N o s
1 . ~ o 30 20 r" v ’ _‘/‘
20,000 30% mmmm Bc Kinh (NDT/m2, Cot trai) w ! \,
20 H
o [ f
15,000 h 20% — ThU’Ong Hai (NDT/m2, Cét trél) 10 10 H :2si:emt:ia|”r:aa\ esta(ein:ﬂe:(men(
10,000 — 10% . o . - . - - - 0 Resldentlalﬂaors';aceso\d
3 13 3 H 0, A = - - - - - - - -
5 OOO / OO/ Tang gla Bac Klnh (/0y0y1 COt phal) ‘:E é E 8 E é E * 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
y 0 Source: CEIC.
0 - - 10% Tang gia Thuong Hai (%yoy, Cot phai) Nguén: Wind,CEIC, Bloomberg, CRIC, RBA, NBS, Cuc théng ké quéc gia Trung Qudc, TCAM téng hop
- (1]
2011 2012 2013 2014 2015
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chinh Phu str dung BPS nhw mét cong cu dé gong ganh ting trwéng khi dat nwéc da sang pha “binh thwéng méi”

+ Chinh Phii méi ra mét vao thang 3/2013 va da gap nhiéu khé khin ngay trong giai doan dau. Ndm 2014, GDP Trung Quéc chi tang trwdng 7,4% so véi cling ki ndm trwdc va 1a mire thAp nhét trong vong 24 nam. Diéu nay, nhw da ndi, 1a

mot trong nhirng thach thirc ma trang thai binh thwdng méi da dat ra.

«  Dé tao dong lwc mai cho tang trwdng kinh té, mot trong nhivng y twéng 1a bt ngudn tir viéc vwc day nganh BBS dang bi khiing hodng cuc bd. Thi twéng Ly Khdc Cwong da dé xuét y twéng thwe hién chién lvgc d6 thi héa kiéu méi — muc
tiéu dén nam 2025 - 2030 nang ti 1& d6 thi hoa clia Trung Quéc 1én 65-70% tir mirc hon 50% thoi diém d6 (déng nghia vai viéc sé cd thém 250 triéu dan dd thj). Cac bién phap dwoc dua ra d6 la ndi 1dng dan sy that chat ddi voi thi treong
bat dong san va tung ra chwong trinh tai thiét nhixng khu nha & 6 chudt va thay thé béng cac can hd NOXH tai khdp cac thanh phé trén ca. Dac biét, Cum tir “diéu tiét bat dong san” 1an dAu tién khong xuét hién trong bao cao cong tac cua

Chinh Phu vao thang 3/2014 sau 14 nam.

+ Bén canh dé, chinh sach ti&n té giai doan nay ciing dwoc ndi Idng véi cac dot cac giam lai suét lién tuc, dwa |4 suat cho vay mua nha v& mirc rat thap. Cac chwong trinh dau tw dworng sét cao te cling dwoc tai ddy manh sau giai doan
ngirng tré do cdo budc tham nhiing va vu tai nan thdm khéc & On Chau 1am 40 ngwdi chét. Cac tuyén dwdng nay da gidp két ndi thém nhiéu dia phwong méi clia TQ, dac biét 1a truc Bong Tay.

+ Bong boéng chirng khoan Trung Quéc sau khoan tang dién rd da vé tung trong nam 2015, chi sb Shanghai gan nhw chia d6i sau chwa day nira nam ciing khién dan chung nhin nhan tré lai vé& dau tw BDS khi day la loai hinh dAu tw truyén
théng quen thudc, du trai qua thdng trdm van lién tuc tang gia. That vay, chi sau mét thei gian ngan diéu chinh, BDS Trung Qudc lai quay lai quy dao tiang gia cho dén nam 2016.

S6 cén NOXH xay mé&i

6,010,000 6,000,000
I I 5,800,000

2014 2015 2016 2017 2018

5,800,000

4,700,000

Lai suat LPR (phwong phap cii)
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55
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4.5
4

Q N Q4 >
N N N N
Q Q Q Q
6‘9' Qm\q’ va\'” @,\q’

o

S S
Q“/\q’ 0"/\% 6‘/0 0"/\%

Goi hd tro tai thiét khu 6 chudt: Chinh phi da du tw 1,48 nghin ty nhan dan té (215,25 ty
USD) vao nam 2016 dé xay dwng 6,06 triéu ngdi nha méi. Nam 2017, Trung Québc da rét ky
luc 1,84 nghin ty nhan dan té (278,21 ty USD) vao ké hoach nay va 144 ty USD trong nam
2018. Chwong trinh nay cling ndm trong téng thé chung chién lwoc rat ngan khoang cach
giau nghéo ma Dai hoi Pang TQ da dat ra.

Lich st clia goi hd tro tai thiét khu & chuét:; o

. Lan 1: 2005 khoi phat & Liéu Ninh, muc tiéu giai quyét van de nha & cho nguoi thu
nhap thap va thay ddi dién mao thanh phé. ) )

. Lan 2: 2008 nam trong géi hd tro’ kich thich kinh té trong thoi ki suy thodi tai chinh thé
gioi.

. Lan 3: 2015 tr& thanh mot trong cac céng cu vwc day nganh BBS dang bi khing
hoang.

Co quan ban hanh M6 ta chinh sach ho trg BDS

9/2014 Ngéan hang nhan dan TQ

B Nha & & phat trién do thi

CURHL nong thén va Bo Tai chinh

3/2015 Cuc quan ly Thué

8/2015 6 bo nganh va Uy ban TW

Uy ban cai cach & Phat trién

9/2015 quéc gia va Bo tai chinh

11/2015 Ngan hang nhan dan TQ

Pam bao tang cudng hé tro tai chinh cho viéc xay
dyng cac dy an nha & gia ré va tiép tuc cung cap
khoan vay danh cho céc gia dinh mua can nha dau tién

Huy bé 4 khoan phi, ndi ldng gi¢i han cho vay cta
“Quy dv phong nha 6"

Quay lai mién thué kinh doanh v&i ca nhan s& htru nha
trén 2 ndm néu ban BDS.

Bai bd mét sé quy dinh vé vén déi véi doanh nghiép
BBS nwéc ngoai va cho phép nguoi nwéc ngoai mua
nha & thwong mai

Giam phi chuyén nhuong BDS nha & xay moitir 3
xudng 2 NDT/m2, nha & cii tir 6 xuéng 4 NDT/m2

Tai c4c thanh phd khéng thuc hién bién phap han ché
mua nha, di véi khodn vay mua nha danh cho hd gia
dinh mua nha & théng thuong lan dau, ty 18 tra trudc
t4i thidu dwoc diéu chinh xudng 25%.

Sw phat trién cta hé théng dwong sit cao toéc Trung Qudc 2014 - 2016

Tuyén DSCT Thoi gian xdy deng e
Trude 2014 y
Xdy mdi frong 2014
X&y méi trong 2015
Xay méi trong 2016
2 a2 Kunming
Chd thich Ranh gidi 3
finh
*  Thanh pho khic
Bién giGi
® Thanh phd ién quéc gia e
0 250 500Kilometers
Hikou
X Thids O
S
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GIAI POAN 2016 - NAY: NAM 2016 - BWO'C CHUYEN CHINH SACH
THANHCONG |

QUALITY MAKES DIFFERENCE .. . - . . . Ol x
Gia nha & trung binh tai 100 thanh pho ttr 6/2010 dén 11/2016
= A re , ~ ~ . ~ < A - ~ A o 0,
Nhieu chinh sach kim ham thi trwé'ng BDS bat dau dwoc thuc hién ngay tir dau nam 13,500 4%
12,500 3%
)
M6t s6 chinh sach BBS néi bat Toan quédc Thanh phb tier 1 Thanh phé khac 11,500 i;g
< 10,500
Han ché mua nha 0%
omyc ' e 11171111
3/2016 Cac thanh pho 16n yéu cau dan nhap cw phai cé dong gop 3-5 ndm vao an ninh kinh té xa héi méi dwoc mua nha X 8.500 |III||| 2%
. . ' OO NMNMOAONMNMOIODNMNMODOIDNMNMODINMOIINMO D
8/2016 T6 Chau va Ha Mén tai 1ap cac quy dinh vé han ché mua nha X ggggggg%g%gggggggggggggggg
S = I = I = I = I I = I = I = I = = = I I D I I I i = I I I s B
N FORT = - P X N X ~ . 13 o e A A LA A As [eNoNeoNoNoNoNoNoNoNoNoNoNoNoloNoNoNoNoNoNolNoNoNoNoNe]
1012016 14thanh pho x5|et chat nhitng qui dinh vé mua nha, bao gom nhirng tiéu chuan méi cho ngwdi nhap cw va sé lwong nha t6i da X M ISV SIS VAR S VIR SV S VAR S VAR s VAR SV S VA VAR S VAR SV S VAR S VAR S VA s VAR S VA S VAR S VAR SV SV SV SR oY
i co thé s& hivu. Oi A o Ai
nguet co fhe sehid mmm Gig nha (NDT/m2, Cot trai) == Thay d&i theo thang (%, Ct phai)
11/2016 Céc thanh phé bac 2 han ché nguoi véang lai mua nha néu ho da cé nha & thanh phéd bac 1 X
11/2016 20 thanh phd bac 1 va 2 ndm trong danh sach theo ddi vé gia nha ciia Chinh Phi X X Chi s6 gia nha tai 70 dé thj cua Trung Quoc theo quy (Goc
2010 =100)
Quy dinh vé tra trwéc 125
‘ 120
3/2016 Thwong Hai va Tham Quyén tang ti 1& tra trwdc 1én 40-50% cho can nha thi 2. X 115
6/2016 Hop Phi ting yéu cAu vé ti 18 tra truoc 18n 40-60% cho can nha thiy 2, 3 va cac quy dinh v& st dung quy tiét kiém cho cam cb X 110
105
8/2016 Mot sb thanh phd ciing bat d4u ting ti 1& tra trwéc X 100
OO0 O dddd N NANNOMMMMIEIIEITITIT O WOLW O O O O
N £ o A A4 . £ s . N XA L= I = D = I = I = I = I = I = I = I = I = D = I = I = D = I = I = D = =1 = I = = I = I = b = I =
10/2016 15 thanh pho tang yéu cau tra truwdc, vd nhw 70% néu mua nha & cac thanh phd bac 1 X X SRR LR R8888888888888888888¢8°:8
. FROOdFSRNOCOOdIRNOAdINOIdIRNOAdI NS OT KO
Cac han ché veé tai chinh O O« OO0 01000 «0 00« 000« 000« 0O0O0 -
3/2016 C4m cac hinh thirc vay ng P2P va tai tro' clia mét sb loai hinh trung gian tai chinh cho ngwdi mua nha X Tiéu de tap chi Tai chinh Trung wong so dang 12/2016
712016 Uy ban diéu tiét chirng khoan Trung Qudc cdm cac hinh thirc tai tro cho CDT khi d4u thau dy an X E? = H*EH *H H*”H
) Team maw = ? =
10/2016 Ngan hang TW TQ d hitng chi dan cho 25 ngan hang v& viéc ch am cb 3
gan hang Q dwa ra nhirng chi dan cho 25 ngan hang veé viéc cho vay cam co X t!ﬁii;ﬁﬁ_‘! “Nh . d"‘ R kh R
Céc co quan quan ly (CBRC, CSRC, PBC) ban hanh nhirng quy dinh han ché viéc huy ddng vén thong qua cac quy va dudi X - a e O,; Ong p
hinh thirc quan ly tai san . . . m =
Tang mirc tai s&n ddm bao cho cac thwong vy phat hanh trai phiéu BDS X - — =
) . . Nhw da dé cap & phan trwéc, gia nha tai Trung Quéc da tang tré lai tir cudi
CSRC va NDRC siét chat cac dinh vé phat hanh trai phiéu BDS trong va ngoai nwéc. X A S RN . P . .  Lya: .
v : ) quy dinhve p phic 9 va ngoatnu 2014 va lap dinh méi vao 2016. Trwéc tinh trang do, thang 12/2016 tai Hoi nghi
11/2016 Thuwong Hai tang cudng thanh tra cac khoan vay BDS X Cong tac Kinh té Trung Wong da dé& xuat can tuan tha nguyén tac “nha dé &,
. o ] o N khéng phai d& dau co” va phai tuan tha viéc dwa nha & tré lai cac tinh chat co
112016 NDRC cam phét hanh TPDN cho cac dy én khdng phai NOXH. X ban. Chidu ngay 21/12/2016, Téng Bi thw Tap Can Binh da chi rd thém tai cudc
Ngudn cung hop lan thr 14 cda Nhém Lanh dao Kinh té Tai chinh Trung wong rang “can
) , ) o nam bat chinh xac cac dac tinh nha & cta nha &”. Trwéc dé, nhiéu chinh sach
6/2016 Hop Phi cong bo ké hoach tang cung dat va cling co co ché dau thau X that chat tai cac dia phucyng da dwoc ban hanh tir théng 3/2016 truwéc sw gia
712016 Co quan quan ly d&t An Huy yéu cau cac dw an BDS phai trién khai trong vong 2 nam sau khi tring dau gia X ta,ng q,ua n.tlanhﬂchong cua gia Qha' O trén S:Zhung toi pung Ca'p 2 h_”,]h vanh VO'I
cac cach tiép can khac nhau dé ban doc kiém tra lai xu hwéng gia tang gia.
8/20==16 T6 Chau siét chat cac quy dinh vé& d4u thau va dwa ra ké hoach vé tang cung dét trong 3 nam tiép theo X Thuc té, nhitng s6 liéu nay van chua phan anh dwoc mét cach chinh xéac va
) \ . . ay da nhét tinh hinh do han ché vé théng ké.
10/2016 Cac CDT tiep tuc dwoc yéu cau tang cuong cung cap cac can hd ¢ trung tai cac thanh phd Bac 1 X X day du nhat t do han che va thong ké
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GIAI POAN 2016 — 2020: CHINH TRI - KINH TE - XA HOI

Nhirng dadu méc déi ndi déi ngoai quan trong va sw bung phat cua dai dich

Chu dé dai héi: "Khong quén long da lic ban dau, khac ghi st ménh, gio’ cao ngon c& vi dai chi nghia xa hdi dac sac Trung Quéc, quyét
th’éng toan dién xay dwng nén xé'hc}i tiéu khang, ’gianh lay thang lei vi dai cua chu nghia xa héi dac sac Trung Quoc th&i dai mé&i, phan
dau khong mét mai vi that hién giac mo Trung Quoc phuc hwng dan téc Trung Hoa vi dai”

Dai hoi Pang Trung Quéc lan thir 19 nam 2017

| *X& hoi tiéu khang* hay x& hoi “thinh vuong vira phéi” 1a khai niém, myc tiéu ma cé 1anh dao Péng Tiéu Binh dét ra cho x& h¢i Trung Quéc. Sau nay, duoc cac thé hé
| lanh dao tiép theo cu thé bang muc tiéu xda bd hoan toan tinh trang ngheo déi trén toan qudc vao nam 2020. Tiéu chi GDP va thu nhdp binh quan dau ngwoi cda ca cw

dan thanh thj va néng thén vao ndm 2020 gép hai l4n so véi nédm 2010.

cbng cudc hién dai héa.”

Dai hoi d& thong qua dwa vao Pidu L& Dang "Tw twéng vé chi nghia xa hoi dic sac Trung Quéc trong thei dai m&i“ hay con goi la “Tw twéng
Tap Can Binh”. Tu twdng nay da dwoc thé hién trong chi dao chién lwoc tai Dai hdi véi 2 didm nhén: (1) “Xac dinh rd mau thuin x& hdi cha yéu cla
Trung Quéc trong thdi dai méi la mau thuan gitba nhu ciu ngay cang ting vé doi séng tét dep ctia nhan dan véi sy phat trién khong can doéi,
khéng day da. Tir d6, yéu cAu phai quan triét tw twdng phat trién I4y nhan dan lam trung tam, khéng ngirng thic ddy sw phat trién toan dién cua
con ngudi, lam cho toan thé nhan dan cuing giau cé.” (2) “Phan dau hoan thanh cong cudc xay dwng toan dién xa hdi kha gia viva phai (gitra ndm
2020), trong 30 nam tiép sau d6 chia thanh hai giai doan: tir ndm 2031 - 2035 co ban hoan thanh, va tir nam 2035 dén gitra thé ky XXI hoan thanh

Tbng thédng My Donald Trump d&c ctr nam

2017 d& cao khdu hiéu “Nwéc My trudc
tién”. V&i nhitng chd trwong cirng ran, bao

da kho lai cang kho thém.

COVID-19: Cases & Recoveries

Estimated number of COVID-19 cases and recoveries in 2020"

Trang 85

> Thuyc té muc tiéu lam cho x& hoi kha gia la chi d& xuyén subt ctia 3 ki dai hoi trwéc do, nhwng dau mbe 2020 nhw 1a mét thoi han chét dé ban
I&nh dao Trung Quéc quyét tam hoan thanh co ban cong cudc day tham vong nay.

> Sau khi hoan thanh sap xép bé may théng qua chién dich “Da hé diét rudi”, trong tam chinh tri clia nhirng nha cdm quyén Trung Quéc da dich
chuyén qua l4p lai trat tw kinh t&. B&n canh muc tiéu kha gia con la 1a né luc rat ngén khodng cach giau nghéo, bat binh dang xa hai.

Khi cudc chién thwong mai con chuwa r6 16i ra,
dai dich Covid 19 da &p dén vé&i Trung Quéc.

hd nén mau dich nwéc nha khién quan hé :Osfjsin china = Confirmed recoveries = Cases outside China Lan dau tién Trung Québc théng béo cho Td
thqfwng rr)ai M)Z/ - Tr'ung qé dAi.én’ bié’n thneo ol Chl’ff Y t("? th(“i gic’ri 0/\{HO) \{é 27 ca bénh "viém
chiéu huéng xau khi '[Q I? doi tac c6 tham . phoi .Ia & Vi Han yao ngay 31-12-%019. Sfm
hut thwwong mai I&n nhat cta My. 01000 do, dich bénh da lay lan nhanh chéng khién

. thanh pho Vi Han dan so 11 triéu dan cung voi
Du da c6 nhirng bién phap tra dia nhung 40,000 hang tram triéu nguoi dan trén khap Trung
nhirng tac dong dén nén kinh té Trung 20,000 Quoc roi vao tinh trang phong téa hoac han ché
QHGC Ié} khéng th(fe. tré1~nh.1(hc’>i.~ Ngu)./‘“ccy Yé | dLIai. Tuy r]nhiénl Trung Qﬂuéc sau nhqzng phL:Jt
5 nibn oh. nhemg nha am shinh séch Ty %@ Gue tnh hinh doh banh. To v 1 quéo gia
BDS lai d\au dau v’é viéc kiém soat BDS co e e e c6 s6 ca r)hiém cao nhat thé gi¢i vao dau nam,
thé diy nén kinh t& nwéc nay vao tinh canh @©®O statista ¥z Trung Québc tut xudng ding thi 79.
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Kiém soat chwa chit, BDS tiang

Sw thay d6i gia nha tai 70 thanh phé Ién 2016-2020 Lai suat cho vay co ban LPR cta Trung Quéc*
100% — 4300 P == = = = e = e = = = = —
C =Ll T T L ---.-I
e TR 07 11111 " .
80% 4.20% I |
70% 4.10% | |
60% |
50% 4.00% | :
40% 3.90% : |
30% : |
20% I 3.80% | I
10% —— e e e e = = = = = J
0% 3.70%
© o A A A A A A D 0D 0 R D99 999 9 OO LS
FCFE PP T LFFLFLCF S L LT FE LS F BTSSP S |20
AN VAN N S N N AN AN NN A VAN S SN\ N S A N S SN (19»9 '19® (19»9 q,@ ‘19(]9 r o ‘Lq’Q q,Qq’Q (19q,° ‘19'19 (19019 {LQQ,Q (19019 ‘19(19
mTang *Khéng ddi ®Giam & QN @ QY@ @ @ ®
Thu ngan sach tir ban dat ting manh trong giai doan 2016 - 2020
0%
12 10.6% 12.0%
10 9.6% 25 10.0% 2 z zn .9 A 5 X , 5 ~ > < z
2 8ot 26 : Trwdc ap lwe suy thoai ctia nen kinh t€, chinh phu trung wong da dao ngwoc chu ky that
0 . 0 o hv
8 9.4% 7.4% co%  esw 0% 24 8.0% chat
7.9% R
6 2.1 o 6.0% Chinh sach tien té:
6.7% 6.0% ora— e o <
1.6 1.7 19 * Ha lai suat cho vay co ban ky han 1 nam va hon 5 nam
4 0.9 2 16 4.0% . Gir«;zi phé,ng thanh khoan thong qua nhiéu nghiép vu thj trwong mé
0.7 g =5 6.5 . Vé chinh sach BDS:
2 . 33 2 4.3 4.3 3.4 3.8 ' 2.2%2.0% + Céac dia phwong thwe hién chinh sach linh hoat hon theo tirng thanh phd, nhiéu noi
ﬁ ' ’ lién tiep dwa ra cac chinh sach ho tro lién quan dén bat dong san
0 0.0%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
mmmm Doanh thu tir ban dat (Nghin ty NDT, Cét trai) Thué giao dich BDS (Nghin ty NDT, Cot trai) =====Tang truéng GDP TQ (%, Cot phai)

Ngudn: BBVA, PBoC TCAM téng hop
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2020 — 2022: ZERO COVID, 3 LAN RANH PO VA CAC CHINH SACH HAN CHE KHAC

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Ap dung chinh sach “3 lan ranh d6” phan tac dung khi Zero covid lau hon dw kién
——— . ICowd Cases Surge in China
Cac chinh sach “3n ranh” New Corona cases per day in mainland China in 2022
Ty 1& no phai tra trén téng tai san (no phai trd khong bao gdm céac 80.000
1 khodn (rng trwéc clia ngwdi mua va doanh thu chwa thwc hién) nhé '
hon 70%
N N Ty lé thanh toan rong nhd hon 100% (cu thé la ty 1& ng vay
8/2020 8 ldn ranh do 2 rong/vén chi s hiru, trong do ng' vay rong = ng ngan han + no dai 60,000
han - tien mat va cac khoan twong dwong tien mat)
3 M
40,000
Ty 1& cho vay phét trién BDS khong duoc vuot qua 40% tng du no
1 doi véi ngan hang Ién, 27% v&i ngan hang c& vira, 22.5% doi voi
) ngan hang nhé va 12.5% dbi véi cac ngan hang & huyén, thi tran.
12/2020 2 lan ranh do 20,000
Mortgage loans cho cac hd gia dinh khdng dwoc vuwot qua 32.5%
2 déi voi ngan hang Ién, twong tw 20%, 17.5% va 7.5% cho c&c ngan
hang nhw trén. Jl
Cé4c chinh sach han ché khac 0 Jan Mar May Jul Sep Nov
2/2021 Quy dinh v& han ché ngudn ' o
cung dat Source: John Hopkins University
2H2021 Quy dinh vé& giam sat st dung | Han ché cac CDT s dung ngudn tién nhan trwéc tir mé ban dw an Statista r.
ngudn tién tr m& ban dw an sai v&i muc dich ban dau

S thanh céng trong viéc chdng tham nhiing, tap trung quyén lwc dé tao ra niém tin v&i Ianh dao cao cap clia Trung Quédc réng nha nwéc co thé lam moi thir. Sau khi chén chinh céng tac can b, xoay truc qua lap lai trat tw kinh té, ma
trong tam la BBS. Thang 8/2020, chinh sach 3 Ian ranh dé ctia Trung Quéc chinh thirc dwoc ap dung véi 3 quy dinh tai chinh khat khe. Néu cac cong ty nay dap (rng dui ca ba tiéu chi trén dworc xép vao I&n xanh, chi dap (rng mét tiéu
chi thi dwoc xép vao I&n vang, khong dap (rng hai trong ba tiéu chi dwoc xép vao Ian cam, khéng dap (ng bét ky tiéu chi nao thi dwoc xép vao 18n dé. Dwa vao viéc cac cong ty vi pham hay dap (rng cac tiéu chi trén, Chinh pha sé ap
dung cac gi6i han vé& ty I& ting trwéng no hang ndm nhw trong bang .... Tinh tai thdi diém chinh sach nay dwoc ap dung, trong sb 50 tap doan phat trién BBS I&n nhat Trung Quéc, c6 téi 14 tap doan vi pham ca 3 tiéu chi, hay néi cach
khac la vwot qua 1an ranh dd.

Viéc tac dong dén kinh té 1a diéu chac chdn khdng thé tranh khéi va c6 18 da dwoc nhitng ngwdi lam chinh sach wéc doan tredc. Tuy nhién, cé mét viec ma ho khong ngd téi dé 1a Covid 19 cirng dau hon dw kién, sau thoi ki dau lam
twong déi tét. Trong giai doan 2021 — 2022 céc dot bung phat méi lién tuc xuét hién, trong khi TQ van kién tri véi quan diém Zero covid. Diéu nay da khién cho thj trudng BDS trong tinh trang khé khdn chdng chét khé khan. Cuéi cuing,
BDS Trung Quéc da roi vao 1 dot suy giam manh mé va mang tinh céu tric chv khéng phéi la mét suy giam tam thdi nhw cac dot diéu chinh truéc dé
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KHAI QUAT CHU KY BPS TRUNG QUOC DU'Ol GOC PO CUNG CAU
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Tinh hinh nhu cau Tinh hinh nguén cung

A iaia N s . CSHT mé réng tao déng lwc cho cac CBT, ngudn cung
Ngwoi dan giau [én, nhu cau nha & ngay cang lon 1998-2008 d4t dai tir dAu gia dAu thau doi dao.
Chinh pha dwa ra nhieu ho trg' (cho vay, tro cap...).

Nguwi dan van con nhu ciu s& hivu nha; Cac goi kich Cr;inhxquy.éxn dia phirong tao dieu kien cho cac CBT
thich bom lwong tién 1&n ra thi truong - mot phan  e— 2009-2016 (dé kiém tién bl tham hut); lwong tién funding ddi dao
khong nhé duoc dung dé diu tv BDS. tr goi kich thl'ph ha tang va nhiéu kénh dan von (ngan
hang, trai phiéu).

Nhu cau s& hiru nha khéng manh nhw truéc No clia nganh bat dong san kha Ién do phat trién
Gi4 nha & mirc quéa cao — bong béng bat dong san  e— 2017-2020 khong kiém soat & giai doan trwéc; hang ton kho 1a
Hoat dong dau tw, dau co bat dong san bi han ché. mot van dé Ién can dwoc gidi quyét dé gilp ngan chan
rdi ro cho hé théng tin dung.

Strc khde tai chinh nguwdi dan kém; Mirc d6 tw tin Tinh hinh tai chinh clia cac cong ty bat dong san rat bat on -
giam khi hang loat chu dau tw pha san. g 2020-2023 lién tiép cac sw kién pha san dién ra; chinh sach that chat cua
chinh phu cang lam nghiém trong thém cac khé khan.
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Asset Management

THANHCONG

TOM TAT CAC CHU KY CUA THI TRWONG BDS TRUNG QUOC HIEN DAl

QUALITY MAKES DIFFERENCE

CHU KY PAU TIEN
THO'I Ki SO KHOI HOANG KIM

“Thoi ki so khai clia BDS véi sw phat trién nhanh két hop quan ly
theo kiéu “ném da do duwong”

So kh&i

Phuc hdi/tdng nhe

CHU KY THU 2
GOl 4 NGHIN TY NDT

“BDS gdng ganh tang trwdng khi TQ

bwéc vao trang thai binh thwong maéi”

Tang trwdng manh

CHU KY THU 3 !
GIAI CU’U VA BIEU TIET i

“Nha dé & chi khong phai dau co” |l

Sut gidm

CHU KY THU 4
HAU DAI DICH

“3 1an ranh do”

Can bang

Dién tich san

Téng gia tri ban

TOC PO TANG TRUONG BAN HANG NHA O THUONG MAI (%YoY)
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THEO DOI CHINH SACH BDPS TU’ NAM 1980 DEN DAU NAM 2024
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

| nam | Coquan | chinh sich  voigerg _______________________________________________________________|w__

Thuce hién chinh sach phat trién toan dién va thu tién str dung d4t do thi dbi véi cac thanh phd nhé méi xay dwng, cac thanh phé vé tinh, cac quan va khu viec méi xay dwng cla cac thanh phé hién c6 va cac
khu virc téi phat trién do thi cii, cAn xem xét t& chirc cac cong ty phat trién thuc hién phét trién toan dién. V& phat trién toan dién quy d4t xay dwng db thi, cac thanh phé cé diéu kién c6 thé trién khai thi diém KT1
trwéc.

“Bién ban Hoi nghi Cbdng tac Quy

12/1980 Quoc vu vién hoach B6 thi Quéc gia”

DAy manh hon niva viéc cai cach hé thdng str dung dat dai. Can tivng bwéc mé rong pham vi siv dung dat cé thdi han c6 tra tién déi voi dat thude sé hivu nha nwéc & db thi; tich cwe thic ddy quan ly tap
trung vé& chuy&n nhuong quyén st dung dét; xac dinh gia dat hop ly va nang cao hiéu qua s dung dat & d6 thi; hé théng nha & clia ngudi dan va huy déng vén tir nhiéu ngudn theo nguyén tic thwong mai KK1
héa nha &. Quy xay dung tao diéu kién cho viéc xay dwng, phan phéi, trao ddi va tiéu thu nha & budrc vao mét chu trinh dao dirc, ting cudng quan ly vi md thj trwdng bat dong san.

“Théng bdo mét s6 van dé lién quan

11/1992 Quoe vy vién dén phat trién nganh B4t dong san”

"Y kién cta Quéc vy vién vé tinh hinh  Chung ta phai nhanh chéng xay dwng thué gia tri gia tdng bat déng san va cac chinh sach thué lién quan, kién quyét chdm d&t hanh vi dau co bt dong san dé thu loi nhuan khéng 16. Dau tw phat trién bat

6/1993 Québc vu vién kinh t& hién nay va tang cwong kiém  dong san phai dwoc dwa vao ké hoach dau tw tai san cb dinh. Ngan hang Nhan dan Trung Quéc va Uy ban Ké hoach Nha nuéc sé danh gia lai quy mé tin dung bat dong san nam nay va quy mé cho vay  TC1
soat kinh t& vi mo" cua cac ngan hang.
Nhan bai Toan "Luat quén ly bat dong san d6 thi cla 2 . ) Cex A oz R SN S - N T SN S S . A an - = s a Ao e Ae A x
711994 quéc Céng hoa Nhan dan Trung Hoa" Bo sung céac quy dinh chi tiét vé dat phat trién bat dong san, hoat dong phat trien bat dong san, giao dich bat dong san, dang ky va quan ly quyén s& hiru bat dong san... KT2

Thiét lap hé théng nha & d6 thi méi phu hop véi hé théng kinh té thi trwdng x& hoi chli nghfa nhdm thwe hién thwong mai héa va xa hoi héa nha &; day nhanh xay dwng nha &, cai thién diéu kién séng, dap
"Quyét dinh tang cwdng cai cach hé  (ng nhu cdu nha & ngay cang ting clia cw dan dd thi. Thuc hién toan dién hé théng quy cung cép nha &, tich cyc thuc ddy cai cach cho thué, ban déu ddn nha & cong, phat trién manh mé thj trwéng giao

AR LD VT théng nha & db thi" dich bat déng san va thj trwéng quan ly va bao tri nha & xa hoi héa, day nhanh xay dwng nha & gia ré va bwéc dau thiét 1ap hé théng nha & dé thi méi bang cach vao cudi thé ky nay, do dé Nha & cho cw N,
dan d6 thj da dat dén mirc kha gid. Cac quy von lwu dong tai chinh bj nghiém cAm st dung truc tiép hoic gian tiép dé dau tw vao chirng khoan, hop ddng twong lai, bat dong san, v.v.;
"Théng bao v& viéc tang cwong cai Céc cong ty dau tw Gy thac phai thwe sw tré thanh td chire tai chinh dwoc Gy thac quan ly tai chinh va khong dwoc phép xt ly cac khoan tién glri va khoan vay chung ngoai cac khoan khac; cac khoan tidén
12/1997 Quéc vy vién céch tai chinh, chan chinh trat ty tai gWi va cho vay Gy thac clia doanh nghiép, khong dwoc phép thwc hién hoat dong kinh doanh tuwong lai, khéng dwoc phép dau tw bat dong sén va phai thuc hién quan Iy tach biét cac hoat dong kinh doanh TC2
chinh va ngan ngtra rdi ro tai chinh" chirng khoan hién c6.
"Théng bao vé viéc tdng cwong cai N i A PR FON . T T G A R Y x x 2 e N A SR X oa oA .
7/1998 Oubs e céch hé théng nha & do thi va ddy Durng viéc phan phdi nha & thwc té va tirng bwéc thye hién kiem tien tir viec phan phdi nha &; thiét 1ap va cai thién hé thong cung cap nha & tap trung vao nha & gia ré; thac day cai cach nha & céng cong KK3

nhanh viéc xay dung nha &" hién c6 va phéat trién va tiéu chuan héa thi tredng giao dich nha &;
“Quy dinh vé& chuyén nhuong QSDD
thudc sé hivu nha nwéc théng qua ddu  Viéc chuyén nhwong dat theo théa thuan bi dinh chi va tat ca cac loai d&t thwong mai nhw thwong mai, du lich, gidi tri, nha & thwong mai phai dwoc chuyén nhwong béng déu thau, ddu gia hodc niém yét. KT3
thau, dau gia, niém yét”

L A .
5/2002 B9_ bat hdal &

Tai nguyén
“Mot sb y kién vé ting cuong kiém
soét vi md thj trwdng bat dQng san
nham thic day thi trwong bat dong

Phat huy téi da chirc nang cla chinh phi va ting cwéng kiém soat vi mé thj trudng bat dong san; tang cuwdng quan ly ngudn cung dat dai va kiém soat chat ché téng ngudn cung dat dai; phat huy day da
chtrc nang quy hoach dé thi, chuan héa viéc quan ly dat xay dung va thiic dy viéc st dung dat hop ly; kim soat chat ché ngudn vén tw c6 khong da va hanh vi bat thweng cac dw 4n méi do cac congty  KT4

Sau boé va
8/2002 Ngan hang

Trung wong san phét trién lanh manh” phat trien bat dong san khéi cdng; phat trien manh mé nha & gia ré, dieu chinh co cau nguodn cung cua thj trwdng bat dong san, v.v.,
“Théng béo vé viéc tiép tuc thuc thi ;
B6 D4t dai &  phap luat va giam sat viec diu thdu,  Sau ngay 31/8, quyén st dung dat thwong mai khong con duoc chuyén nhwong theo théa thuan vi ly do lich st; nham tang cwdng quan ly, giam sét, viéc chuyén nhwong quyén st dung dat thudc sé hivu
3/2004 i o PR PPN 2 5 n A £ x NP < P A o A " KT5
Tai nguyén dau gia, niéem yét va chuyén nhwong nha nwéc thong qua dau thau, dau gia, niém yet phai dwgc tien hanh cong khai
quyén s dung dat thwong mai”
A . "Théng béo v& viéc binh én gia nha &  Tam y kién dwoc dwa ra nham kiém ché tinh trang gia nha dét tang qué mic, trong d6 chu trong 6n dinh gia nha dét; xac dinh chju trach nhiém hoan toan trong viéc tdng gia nha la do quy mé dau tw bat
3/2005 Quobc vy vién a2 A 0 " n 1 r s e | GTa Az PRI SR N TC3
mot cach hiéu qua dong san qua I&n; Goi la “Tam nguyén tac quoc gia” dé binh on gia.
A . 8 bién phap ting cwong diéu tiét thi  Gia nha & thwong mai tdng qua nhanh, co' cdu nha & thwong mai chuwa hop ly, trat tw thi truong bat dong san twong déi hdn loan. Vi vay, can tang cwdng quy hoach va diéu tiét, cai thién co cdu nha &
4/2005 Quoc vu vién N £y n . s s N ) X P P Tt . TC4
trwdng bat dong san thwong mai, tdng cwdng quy dinh vé cung cap dat dai va quan ly chat ché dat dai.
KT: Kién toan chinh sach TC: Chinh sach thit chit KK: Chinh sach khuyén kich
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

4/2005

6/2005

10/2005

5/2006

7/2006

9/2007

10/2008

11/2008

12/2008

5/2009

12/2009

KT:

Bay bd va Ngan
hang Trung wong

Téng cuc thué vu
Quéc gia

Téng cuc thué vu
Quoc gia

Chin bd va Uy ban
Céi cach & Phat
trién Quéc gia

Téng cuc thué vu

Quéc gia

NHTW

Tbng cuc thué vu

Quéc gia

Quéc vu vién

Quéc vu vién

Quéc vu vién

Quéc vu vién

Kién toan chinh sach TC:

THEO DOI CHINH SACH BPS TU NAM 1980 PEN PAU NAM 2024

"Théng béo y kién binh 6n gia nha "

Thong bdo cia Cuc Quan ly Nha
nwéc vé Thué, Bo Tai chinh va Bo
Xay dwng vé viéc ting cwéng quan ly
thué bat dong san”

"Théng béo v& mot sb van dé& cu thé
lién quan dén viéc thwe hién quan ly
téng hop thué bat dong san"

"Y kién vé& viéc didu chinh co cau
nguén cung nha & dé 6n dinh gia nha
&

"Théng bao vé& cac van dé lien quan
dén viéc thu thué va quan ly chuyén
nhwong nha cia ca nhan

“Thong bao tdng cwdng quan ly tin
dung bét déng san thwong mai”

“Théng béo diéu chinh thué giao dich
bt dong san”

Cudc hop didu hanh Quéc vu vién
trién khai cac bién phap nham mé
réng nhu cau trong nwéc va thic day
tang truéng kinh té

“Mot s6 y kién nhdm thic dy sy phét
trién lanh manh cla thj trwong bét
dong san”

“Théng béo diéu chinh ty 1& vén dw an
dau tw tai san cb dinh”

Thwong trwc Quéc vu vién nghién
clru cAc gidi phap thic day thij trwong
bét dong san phat trién lanh manh...

Chinh sach that chat KK:

Nhac lai nhitng chi dao trudc d6 vé 8 bién phap tang cudng diéu tiét nha & va didu chinh chinh sach thué kinh doanh ddi véi viéc chuyén nhwong nha & va thuc thi nghiém ngat viéc thu va quan Iy thué;
tang cwdng quan Iy tin dung bat dong san va ngan ngtra rdi ro tai chinh.

Sau ngay 1/6/2005, ca nhan cé y dinh ban nha dat tiéu chuan nha & phd théng tai dia phwong da mua trén 2 ndm thi phai cung cp thong tin vé vi tri ty Ié dién tich san, dién tich nha, gia giao dich dé& nop
hd so 1&n co quan thué dia phwong dé& lam tha tuc mién thué kinh doanh.

Thué kinh doanh, thué bao tri va xay dung dé thi, phu phi gido duc, thué thu nhap ca nhan, thué VAT dat dai, thué trwédc ba, thué chirng thw va cac loai thué khac lién quan dén giao dich nha & hién tai
phai dwoc thu hdi bdi tat ca cac dia phwong theo quy dinh clia phap luat. Tir day giao dich nha cii phai ndp thué thu nhap ca nhan

Sau y kién dwoc dwa ra nhdm didu chinh hiéu qua co cAu ngudn cung nha &, tap trung phat trién nha & thwong mai théng thwéong gia ré dén trung binh, vira va nhdé, dap (ng nhu ciu & ctia ngwoi dan dia
phuong, tap trung phat trién ctia nha & thwong mai thdng thuwong.

Thu nhap clia ca nhan tiv viéc ban nha thwong mai phai ndp thué thu nhap ca nhan theo quy dinh. Khéng dwoc hwéng chinh sach hoan tra tién d&t coc mua nha trong thdi han 1 ndm va mién thué di véi
can nha duy nhét cla gia dinh c6 da st dung dwoc hon 5 ndm

Nh&n manh quan ly chat ché cac khoan vay phat trién bat dong san. Ngan hang thwong mai khéng dwoc cho vay néu vén du an dat 35%. Quy dinh chét ché viéc quan Iy quy dét cho vay khéng vuot qua
70% gid tri dat dwoc dinh gid va thoi han khong vwgt qua 2 ndm. Quan Iy chét ché cac khoan cho vay tiéu dung nha &, &p dung cac han ché nghiém ngéat vé ty Ié tra trwdc va chi tiéu hang thang clia
nguoi vay.

Giam thué suét chirng thw déi véi viéc mua nha 1n ddu cha ca nhan; bai bé thué trwéc ba dbi véi viec mua hodc ban nha riéng 18;

Chinh sach ctru tro “4 nghin ty NDT” khéi xwdng céi cach nha & quy md Ién

Phén du giai quyét co' ban van dé cai tao nha & va khu 6 chudt cho céc gia dinh thanh thi c6 thu nhap thap gép khé khan vé nha & trong 3 nam; tang cwong hd tro dau tw xay dwng nha & gia ré va cai
tao khu & chudt, déng thoi ting mire tro cAp phii hop cho khu vigc mién Trung va mién Tay; chi s& hiru-ngwdi stv dung HS tror tin dung cho viéc tiéu thu nha & mai va cai thién 13 y kién va bién phap bao
gdm chinh sach mi&n va giam dw kién mot nam déi véi thué kinh doanh dbi véi chuyén nhwong nha &;

Ty 1& vén téi thidu cho cac dw &n nha & gia ré va nha & thwong mai thang thuwdng 1a 20%, ty 1& cho cac dw 4n phét trién bat dong san khac la 30%.

BPuwara “4 chmh sach qudc gia” nham kiém ché sy phat trién qua nhanh clia bat dong san:

. Tang ngudn cung nha & thwong mai thong thwong va dat dai mot cach hup li va hiéu qua

«  Tiép tuc hd tro nguwoi dan tw s& hivu va cai thién mirc tiéu thu nha &, dong thoi han ché dau tw va mua nha dau co.

+  Tiép tuc chan chinh trat tw thj trwdng bat dong san, ting cwdng giam sat va hoan thién cac hé théng nhw dau thau, dau gia dat, ban trwéc nha & thwong mai. Tang cudng quan Iy rdi ro tin dung bat
dong san.

+  Tiép tuc ddy manh xay dwng cac dw an nha & gia ré trén quy mé I&n.

Chinh sach khuyén kich
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) "Thong bo vé viéc kién quyét kiém ché tinh O’ nhirng khu vuc gia nha & thuong mai qua cao, tang qua nhanh va ngudn cung khan hiém, cac ngan hang thwong mai co thé tam ding cép vén cho vay mua nha & tir can thir ba
4/2010 Quoc vy vién trang gia nha tdng qua mirc & Mot so thanh tré 18n dwa trén didu kién rdi ro déi voi nhitng ngwoi khong phai 1a ngudi dia phwong. Viéc cap von bi dinh chi dbi véi cac cong ty phat trién bat dong san nhan réi, dau co dat dai va TC9
phé" chirng khoan.

" a - 5 = ‘ . > by
el 2619 G Vet [eligig) Sl [l 7 Tiép tuc thuwc hién trach nhiém ctia chinh quyén dia phwong, tdng cwéng xay dwng cac dw an nha & gia ré, didu chinh hoan thién cac chinh sach thué lién quan va tang cwéng quan

A A . A A ra A A 2 A
AT CULe I cac van de lién quan den vige cai thign hon ot N 8 Khodng vay v cac cain ho thr 2 khéng dugc thdp hon 60%. ey
nia quy dinh cua thj trwong bat dong san
A " Cu‘oc_‘hop d|§u hanr} cua_;ChllnAh P_hu ‘T'e” Ap Iyc ting gi4 nha & van con cao & mot s6 thanh phé va cac bién phap kiém soat da dwoc néi Iéng & mot s6 thanh phé. Ching ta phai kién tri theo hwéng diéu tiét va kiém soat,
7/2011 Quoc vu vién khai tiép tuc tang cuwong diéu tiet thj trwong ~ P N PSP . ~ N . . . N oin . . A A N 3 X xix . . 5 : TC1l1
bét dong san” khong néi Idng cwdong d6 quan ly, thwe hién khdng ngirng cac chinh sach va bién phap khac nhau, dong thoi khéng ngirng ciing ¢6 va tang cuwdng tac dung cua quy dinh.
2 F P N Ay gA  oa ik " « A ah A .
112012 Quéc vy vign Phién hop toan thé cda Chinh Phi T?ng lr]cyp Ifet‘qua dleu)tlet.th! trupng bat q?ng ,san:ATlep guc t'rJL_rc hlgnlnguhlem tus va tirng b‘u’?c hoan thler} ce}c chlnh‘ sach,‘blen‘ phf\p nhf!m rlan ché nhu ca}u d’au c{cy’da_L{ cg, thuc KK8
day gia nha dat quay tré lai hop ly. Thwe hién cac bién phap hiéu qua de tdng nguon cung nha & thwong mai thong thuwong. Lam tot cong viéc xay dwng va quan ly nha & gia ré.
"Cudc hop diéu hanh cGia Chinh Pha trién o e o £ . e A i e i e A A A A o B . R A \ o R e i
212013 Quéc vy vién khai tiép tuc tiing cudng didu tiét thi trwdmg Cai thler] h(? thong tra}ch nh[em on f]gnh, gl’a' nha &; kién quyét han ché mua dau tw mang tinh dau co; tang cwong cung cap nha & thwong mai théng thwong va day nhanh viéc quy TC12
Ly o P hoach va xay dwng cac dy an nha & gia ré;
bat dong san
p " “Théng bao tiép tuc didu hanh thi truong bat Cai thién hé théng trach nhiém nhdm 6n dinh gia nha &; kién quyét han ché mua sdm dau tw mang tinh dau co; day nhanh viéc 1ap ké& hoach va xay dwng cac dw 4n nha & gia ré;
3/2013 Quobc vu vién N - - R £ N2 n ARe A Ca N g . PO A A, Aa X TC13
dong san tang cwong cung cap nha & va dat dai thwong mai théng thwong; Co ché dinh hwéng phét trién lanh manh thj trwdng bat dong san
Théng bao ctia Chinh Phi vé viéc phé duyét
va truyén tai y kién cta Uy ban Cai cach va
5/2013 Quéc vy vién Phat trién Quéc gia vé cac y kién cong viec  Cai thién hé thdng phan bd nha & gia ré va thic day sy tich hop c6 trat tw gitra nha & cho thué cong cong va nha & gia ré. Tiép tuc chwong trinh cai tao cac khu & chudt. KK9
chinh vé tang cwong cai cach hé théng kinh
t& ndm 2013
2/2014 Quéc vy vien B0 40 cong tac Chinh phd nam 2014 Quy d!'rlh plzan I?a| dl{)a‘tren cac dle;u k|e.n dq thi kr)ac Anhau sé lam tédng ngudn cung nha & thwong mai vira va nhé va nha & chung, han ché nhu cau dau tw dau co va thac day sy KT9
phat trien bén virng va lanh manh cua thj trwong bat dong san.
. . X ’ A - N N X 2 & . . TP T S
B6 Nha & va Phat trién Db thi & "Théng béo vé viéc phat tridn Quy tiét kiém 1:a| caAC thar]h phc? thudc quar], nm’ty 1é glal rjgap khoa‘m’vay )r_nua‘nheio' c':;t nhanvcua quy 9u’ ppong nha f’ thap hop 8§/o thl h.anxmym cho vay doi Ym can n?a scy,hwtj Ian‘ d.au sé dwgyc
A A A o o A N A v N tang 1én phu hop; co quan dang ky quyén sé& hiru nha & phai hoan tat tha tuc dang ky thé chap trong vong 10 ngay lam viéc; ké tir ngay chap nhan don dang ky thé chap; Trung tam
10/2014 Noéng thén, B6 Tai chinh, Ngéan nha & Kinh doanh cho vay mua nha & cé S e N N A A N o A N A o S A % A el A ¥ o P TC14
i . nhan quan ly quy dw phong nha & phai hoan tat viéc gidi ngan khoan vay, v.v. trong vong 5 ngay lam viéc sau khi dang ky thé chap. Boi véi cac ho gia dinh dang s& hiru nha, con dw ng
9 9 9 mua nha va vay vén mua nha & c& nhan thwong mai dé mua nha binh thwéng nhdm cai thién diéu kién séng, ty 18 tra trwéc tdi thiéu sé dwoc diéu chinh khdng dwéi 40%.
BO Nha & va Phat trién D6 thi &
Néng thén, Ngan hang Trung  "Théng bdo vé& cac van dé lién quan dén  DAi véi cac hd gia dinh dang s& hiru nha, con dw ng’ mua nha va vay vén mua nha & ca nhan thwong mai d& mua nha binh thwérng nham cai thién diéu kién séng, ty 18 tra trudc téi
3/2015 . 4 A . . NPT R i . 2 o KK10
wong, Uy ban biéu tiét Ngan chinh séach cho vay mua nha & ca nhan thiéu sé dworc dieu chinh khdng duwdi 40%.
hang Trung Quéc
“Y kién vé viéc tiép tuc hoan thién cong tac Xay dwng ké hoach 3 nam cai tao cac khu 6 chudt db thi, do thi, nong thén xuéng cp va xay dwng co sé ha tang phu tro (2015-2017, goi la ké hoach 3 nam). Tir nam 2015 dén nam
6/2015 Quéc vu vién cai tao cac khu 6 chudt dd thi, cac cong trinh 2017, 18 triéu don vi nha & cac loai tai cac khu 6 chudt, bao 96m nha & do thi d6 nat va lang do thi, da dwoc cai tao (trong do6 co 5,8 triéu can vao nam 2015), va 10,6 triéu ngdi nha KK11
O dd nat & thanh thi, ndng thoén va xay dwng co d6 nat & néng thén (bao gém 4,32 triéu ho gia dinh vao nam 2015) da dwoc cai tao, ting cuwdng céac cong trinh hd tror dé xay dwng do thi hoan thién hon, bb tri hop ly, van hanh an
s& ha téng phu tro” toan va dich vu thuan tién
KT: Kién toan chinh sach TC: Chinh sach thit chit KK: Chinh sach khuyén kich
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Ban Chap hanh Trung wong  "Théng céo clia Phién hop toan thé Ian th* 5  Thic day phét trién dan sé can bang, tuan thi chinh sach quéc gia co ban vé ké hoach héa gia dinh, cai thién chién lwoc phat trién dan sé, thwe hién day da chinh sach mét cap vo
10/2015 A N 5 P A . " P A PP o RN " S e PR A KK12
Pang Cong san Trung Quoc Ban Chap hanh Trung wong khoa 18 chong c6 thé c6 hai con va tich cwe thye hién cac hanh dong nham giai quyét van dé gia héa dan so.
Giam ton kho bt dong san. M& rong nhu cau hiéu qua, mé kénh cung cu, giai quyét hang ton kho, 6n dinh thi treong bét dong san. Can thuc hién ké hoach cai cach hé théng dang
Ban Chép hanh Trung wong . S L A ky hé khdu va cho phép nhiing nguoi khong dang ky ho khéu nhuw lao dong ndng nghiép nhép cw dwgc dinh cw tai noi lam viéc dé ho hinh thanh mong mubn va nhu cdu mua hoac
12/2015 Dang Cong san Trung Quéc HOi nghi cong tac kinh té Trung wong 2015 thué nha lau dai. & noi Iam viéc. Can lam rd hwéng cai cach sau rong hé thong nha &, lay dap &ng nhu ciu nha & clia cong dan mai lam diém khéi dau chinh, thiét 1ap hé théng nha KK13
& khuyén khich ca mua va thué 1am hwéng chinh, dong thdi mé rong hé théng nha & cong cong. cho ngwdi khdng dang ky hd khau thué nha .
Thic day thj truéng bat dong san phat trién 6n dinh va lanh manh. Can kién tri quan diém “nha 1a d& &, khong phai dé dau co”, siv dung toan dién tai chinh, dat dai, thué, du tu,
Ban Chap hanh Trung wong " . A L L A phap luat va cac phwong tién khac dé& day nhanh nghién ctru, thiét 1ap cac hé théng co ban, co ché lau dai trong phu hqp véi didu kién quéc gia va thich (rng véi quy luat thi trwong,
Lean Dang Cong san Trung Québc At gl ains) 50 B 2 TG L elaty LS didu nay khong chi ngan chén bong béng b4t dong san ma con ngan chan nhwng thang trAm I&n. V& viéc giai téa hang tén kho, chung ta phai tuan tha quy dinh da dwoc phan loai, e
thwe hién chinh sach theo thanh phd va khu vire, ddng thoi tap trung gidi quyét van dé tén kho bat dong san qua mirc & cac thanh phd hang ba va hang bén
s . U i Lo Nhé&n manh, ching ta phai quyét tam giai quyét cac van dé cia thi trwong bat dong san, tuan tha cac chinh sach cu thé clia thanh phé, thic day sy can béng gitra cac chinh sach.
7/2018 Ban Chap hanh Trung wong  Cudc hop B Chinh tri Ban Chap hanh Trung cung cau, dinh huéng ky vong mdt cach hop ly, cai thién trat tw thi triong, kién quyét kiém ché sy téng gia nha &. DAy manh xay dung co ché lau dai thac day thi trwong bat dong  TC16
Pang Cong san Trung Quoc wong Bang Cong san Trung Quoc X SO SN N
san phat trién 6n dinh, lanh manh.
a P Tt N XA 2z s A A LA s K A iAo oa
10/2018 GUGeIIviEn Cudc hop thudng trye cla Chinh Phi Cu?(i hop de xuat_ dI?L{ chinh va cai 'thlerj crllnhAsach tal’d!nr] cw l?ang ,t_ler? dé cai t:’;lo khxu (o} chugt Qhu hqp VGi dleli kién dia phwong. Cac thanh pho va quan khéng c6 di nguon cung KK14
nha & thwong mai va ap lwc tang gia nha dat nén hdy bé chinh sach tai dinh cw bang tien wu dai cang sém cang tot
Ban Chap hanh Trung wong  Cudc hop B Chinh tri Ban Chap hanh Trung Hai nghi chi ra can kién dinh quan diém nha la d& & chi khong phai d& dau co, thuc hién co ché quan ly lau dai mot thanh phd, mét chinh sach, chinh sach déc thu cta thanh phé va
4/2019 2 N X £ A R 2 £ , L . S : 3 N P TC17
Pang Cong san Trung Quoc wong Bang Cong san Trung Quoc tradch nhiém chinh cda chinh quyén thanh pho.
Cutc hop chi ra rang dé tiép tuc thuc hién co ché dai han cho bét dong san, trién khai hé théng quan Iy than trong vé tai chinh bt dong san va tang cwong thi trrong héa, chinh quy
A N A 2 h DAt feiA e VA b héa va minh bach trong tai tro doanh nghiép bat dong san, Ngan hang Nhan dan Trung Quéc va Ngan hang Nhan dan Trung Quéc. B6 Nha & va Phét trién Db thi - Néng thon cling
Bo Nha & va Phat trien Do thi . 2 § PO A ax ’ o o i P N o N X N N ’ " X s Py R P ’ a2, an - 2
o A A 5 Phoi hop to chirc hdi thao chuyén de cho céac v&i cac co quan lién quan da lay y kién rong rai ngay tir giai doan dau, hinh thanh céac quy dinh vé gidm séat von va quan ly tai chinh cho cac doanh nghiép bat dong san trong diem.
8/2020 - Nong thén, Ngan hang h nahiéo bét d6 - 56 h 3 hinh thanh FAn At vén VA QUan IV tai chinh cda CAC co PN An chi chét. d6 13 “ h gidi 46" 1. TV 16 PN R %, an TC18
Trung wong doanh nghiép bat dong san C}JQC op Qa in ‘t a’n ba guy tac g|§m sa} von va quan ly tall chin (fu? cac ang}y bat dgng san cl u:c gt, do,a baA ran| glou de™: 1. Ty lé pq tr_gn talysanﬁcua cac5cong ty b?t d?ng
san sau khi Ioal,tru' céac khoan thu trwéc khong dwoc vt qua 70%; ty I€ ng' clia cdng ty kinh doanh bat dong san khéng qua 70% 100%; “Ty Ié tién mat trén no ngan han” cda cong
ty kinh doanh bat déng san nhé hon 1.
212021 B4 Tai nguyén thién nhién Cong bé hd so kidm soat phan loai dét & Van bar:n yéu cau dgt cv_ta|122 t’hanh phoAtrQng dnzm phai dat Ahal nong dg”: th&r nhat, phat hanh théng bao chuyén nhwong tap trung va thong bédo dat & khéng dwoc cap qué ba lan Tc19
trong nam 2021, th hai, t6 chirc hoat ddng chuyén nhwong tap trung;
Dai hoi dai biéu nhan dan Quyét dinh cta Uy ban Thuong vy Quéc hoi ve Uy quyén cho Quéc vu vién thwe hién cac dy an thi diém vé cai cach thué bat dong san & mot s6 khu vire. Thué bat dong san tai cac khu vie thi diém duoc danh vao nhiéu loai bat
10/2021 2 el G viéc Gy quyén cho Qudc vu vién thuc hién thi yquy g Ul Wl lls ; ong : e ong : : 0 : KT10

toan quéc dong san, bao gdbm bét dong san nha & va bat dong san phi nha &. Thi diém thué bat dong san khang con gi¢i han & Triing Khanh va Thwong Hai

didm cai cach thué bat dong san & mot sb viing

Ban Chap hanh Trung uong Chung ta phai tuan tha quan diém rang nha & la dé & chir khéng phai dé dau co, tang cwong hwéng dan dw doan, kham pha cac mé hinh phat trién méi, nhan manh ca thué va mua,

1212021 i “ona sén Trung Quéc Hoi nghi Céng tac Kinh t& Trung wong 2021 déy nhanh sy phat trién cua thj trwérng nha cho thué dai han, thic day xay dung nha & gia phai chéng. nha & va hé tro thj tréng nha & thwong mai dé dap (ng tét hon nhu cdu mua  KT11
9 -eng 9 nha clia nguwdi dan va thuc hién cac chinh séch cu thé cta thanh phb dé thic ddy mét chu ky dao dirc va phat tridn lanh manh cla nganh bt dong san
Tiép tuc ddm bao nhu cau nha & cho nguwdi dan. Tuan th quan didm nha & 1a d& &, khong phai d& dau co, kham pha cAc mé hinh phat trién méi, kién quyét thic day ca thué va
Ban Chap hanh Trung wong e . - mua, d4y nhanh sy phat trién cta thi tréng nha & cho thué dai han, thic day xay dwng nha & gia ré va hé tro thi trwdng nha & thwong mai nhdm dap (rng t6t hon nhu cau nha &
Sl Dang Cong s&n Trung Quéc FEOEREY (=16 GRSl [fal| el 5022 hop ly cia ngwdi mua nha, 6n dinh gia dat, n dinh gia nha &, 6n dinh ky vong va thuc hién cac chinh séch dgc thi cia thanh phé nhdm thic day chu ky dao diic va phat trién lanh IR
manh ctia nganh bat déng san.
KT: Kién toan chinh sach TC: Chinh sach that chat KK: Chinh sach khuyén kich
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Hiép hoi quéc gia cac nha

Tiép tuc d&y manh, mé rong céc cong cu hd

AFMII tiép tuc thic ddy va mé rong cac cong cu hd tro tai tror tréi phiéu doanh nghiép tw nhan (“Mdii tén thir hai”) d& hd tro tai trg phat hanh tréi phiéu cta cac doanh nghiép tw nhan,

11/2022 dau tw td chirc thi tredng tai tro 13 tro’ trai phiéu doanh nghiéo fw nhan trong do co cac cong ty l’)ét dong san. H$ tro doanh nghiép tw nhan phat hanh va tai tre trai phiéu théng qua bao I&nh téng tin dung, 1ap chirng chi gidm thiéu ri ro tin dung va tryc tiép KK15
chinh Trung Quoc j j P gniep mua trai phiéu. N6 dy kién sé ho trg' khoang 250 ty nhan dan té tai tro trai phieu cho cac doanh nghiép tw nhan.
o ia A B e o o . .». Uy ban Biéu tiét Chirng khoan Trung Quéc da quyét dinh: 1. Tiép tuc sap nhap, mua lai, t6 chirc lai va hd tro tai chinh cho cac cong ty niém yét lién quan dén bat dong san. 2. Tiép tuc
> A e o 2 Nam bién phap diéu chinh va toi wu hoéa tai A% T o Loy e AN N B Ry o o 7 2 5 S o A . . - « n A P
11/2022 Uy ban diéu tiét chirng khoan U I tai cap von cho cac cong ty bat dong san niém yét va cac cong ty lién quan dén bat dong san niém yet. 3. Bieu chinh va hoan thién chinh sach niém yét ra nwéc ngoai cho cac cong ty KK16
tror von ¢6 phan Loy v 2 A A oA YA A Fey v 2 q 2 % A 2 2 &
bat dong san. 4. Tan dung hon nira vai tro cla REIT trong viéc phuc hoi tai san hién c6 clia cac cong ty bat dong san. 5. Tich cwc phat huy vai tro cia cac quy dau tw co phan tw nhan.
CuC)c hop kéu goi ngan chan va giéi quyét hiéu qua céc rdi ro kinh té va tai chinh Ion. Cén dam bao sw phét trién 6n dinh cla thi tru’(‘yng bat dong san, lam virng chac viéc dam bao cung
Ban Chép hanh Trung won cép céc tda nha, bdo vé sinh ké clia ngwdi dan va dam bao sy &n dinh, dap trng nhu cau tai chinh hop Iy clia nganh, thlic dy tai co' cau nganh va mua ban sap nhap, ngén ngwa va giai
12/2022 X ap ha g wong Hbi nghi Cong tac Kinh té Trung wong 2022 quyet hiéu qua cac rU| ro cta cac cong ty bét dong san hang dau chat Iwong cao, nang cao tinh trang tai san va ng phal tra. Ching ta phai thuc hién céc chinh séch cu thé cda thanh KT13
Pang Cong san Trung Quoc
ph6 @& hé tro nhu ciu nha & cung nhac va cai thién, gidi quyét van @& nha & clia cong dan mai, thanh nién, v.v., dong thdi kham phé viéc xay dung thi trwdng nha cho thué dai han.
Chuing ta phai tuan tha quan diém nha & 1a dé & chi» khdng phai dé dau co, dong thoi thic ddy qua trinh chuyén di sudn sé clia nganh bat dong san sang mé hinh phat trién mai.
Ban Chép hanh Trung won Tiép tuc tuan thi quan diém “Nha dé &, khong phai dé dau co” va thuc hién cac chinh sach danh riéng cho céac thanh phé. Bam bao viéc cung cap cac san pham cho nhu ciu ciia nguoi
4/2023 N ;i p N 9 P 9 Cudc hop thwdng ky dan va déng thoi 6n dinh sinh k&, phat trién thi trwong BDS mot cach lanh manh. Phat trién nha & gia ré. Tang cwong quanr ly ng cta dia phwong va kiém soat chat ché cac khoan no KT14
Pang Cong san Trung Quoc tidm &n mai
Ban Chép hanh Trung womn Can ngén chan, giadi quyét hiéu qua cac rdi ro trong cac linh vire trong yéu, thich (ng vai tinh hinh méi véi nhitng thay dbi trong quan hé cung cau cia thj truong BDS. Kip thoi diéu
712023 - ap ha 9 YONG  o6¢ hop thudng Ky chinh, t6i wu hoa chinh sach BBS trong khi van thwc hién céc chinh sach dac thl cda tirng thanh phd. Téng cwdng xay dwng va phat trién nha & gia ré, thic day chuyén doi cac khu viwee  KT15
bang Cong san Trung Qudc PN A A o L R RO n A 1o o1 ] 5 AR N 7
ngoai 6 va xay dwng CSHT céng cdng ca cap thiét va phuc vu gidi tri. Bén canh dé, thyc hién hoi sinh va cai tao cac loai tai sdn nhan réi, hoang hoa.
'V kién chi dao vé vie thic ddy tich cuC va o pian ich cuc va d&u din visc chuyén déi cac lang d6 thi & cac thanh phé rét Ion va siéu d6 thi 1a mat muc tieu céch quan trong d& cai thién sinh ké clia ngudsi dan, mé rong nhu
712023 Quéc vy vién 8n dinh qua trinh chuyén ddi cac lang db thi juwe hien Hch cure va dew gan viee chuyen dol 9 doth! P Ha mot my q °ng : 9 : °ng KK17
A . PP cau trong nwéc va thic day phat trien do thi chat lwong cao.
& cac thanh pho rat Ién va siéu dob thi
Bd nha & va Phat trién D6 thi “ThQng bao v& viéc téi wu hoa cac tiéu X
8/2023 — noéng thén, NHTW va Co chuan xac dinh sb lwong don vi nha & khi Dua ra cac tiéu chuan vé cach thire méi “Cong nhan nha khéng can dang ki vay” trong cach xac dinh can nha dau tién dé cho vay. KK18
quan giam sat tai chinh chi vay nha & ca nhan”
Bo Tai chinh, Cuc Thué Nha “Théng béo vé viéc tiép tuc chinh sach thué
8/2023 nwoc, Bo Nha & va Phat trién thu nhap c& nhan dé hé trg ngwdi dan mua Gia han wu déi thoi gian hoan thué thu nhap ca nhan khi déi nha & dén hét nam 2025. KK19
thanh thj - néng thon nha trao ddi"
Ban Chép hanh Trung won Cai thién hé théng glam sat von clia cac doanh nghiép BBS. Cai thién viéc quan ly tai chinh BDS mét cach than trong trén binh dién vi md va dap ung nhu cAu tai chinh hdp li, khéng c6
10/2023 Pan Cér‘: san Trun gQuécg Ho6i nghj Cong tac tai chinh Trung wong sy phan biét d6i x&r d6i v&i cac doanh nghiép BBS thudc céc loai hinh khac nhau. Tan dung co' ché chinh sach déc thu clia cac thanh phd dé& hé trg phuc hoi va phat trién thj truong KK20
9 ~ong 9 BDS. DAy nhanh thyc hién “Ba dw an I&n”, trong dé tap trung xay dung nha & gia ré va xay dwng mé hinh phat trién BBS méi.
Can phéi hop, giai quyét cac rdi ro vé bat dong san, ng dia phwong, céc té chirc tai chinh vira va nhd..., xt ly nghiém minh cac hoat déng tai chinh trai phap luat, kién quyét duy tri diém
Ban Chip hanh Trung won méu chét 1a khéng c6 rii ro hé théng. Dap (ng nhu cau tai chinh hop ly cla cac doanh nghiép bat dong san thudc cac loai hinh khac nhau mét cach binh dang, déng thei thic day thi
12/2023 ? ap hal g wong Hai nghi Céng tac Kinh t& Trung wong 2023 trwéng bat dong san phat trién én dinh va lanh manh. DAy nhanh tién d6 cla "ba dw an I&n" bao gdm xay dwng nha & gia ré, xay dwng co s& ha tang céng cong, va chuyén dbi cac khu KT16
Pang Cong san Trung Quoc 3 o Al iAo a2 s NP RN A s IR S P X 27 % o I 2 A
ang do thi. Cai thién cac hé thong co ban c¢6 lién quan va day nhanh viéc xay dwng mé hinh m&i dé phat trién bat dong san. Bé phdi hop giai quyét rdi ro no' ctia dia phwong va on dinh
phat trién, cac tinh c6 nén kinh té I&n phai thuc sw di dau, déng gép nhidu hon niva vao viéc 6n dinh nén kinh té quéc gia.
A T o (i (P T fp Xay dwng nén tang truyén théng cho chinh pht, ngan hang va doanh nghiép dé gilip d& c4c cong ty bat dong san va té chivc tai chinh dat dwoc sw két néi chinh xéc va hiéu qua. Danh
B Nha & va Phat trien D6 thi A A a A TR PR . PRI x P LA, aa 5 PR 2 A A N o 2 PR ) o x aA £ ) g PN
o A Ny Thong bao vé viéc thiét 1ap Co ché diéu séach trang' l1a do doanh nghiép dw an bat dong san tw nguyén cong bo. Quan, quéan, thanh phd noi cé dy an sé tham dinh trwéc va dé xuat danh sach. Co ché phdi hop t6 chirc sang
1/2024 - Néng thén va Cuc Quan ly AN 2, an gl (g N ~ o ax Lin N in 2 N , PR - A . f A LA 3 A P ; P o e hR 2 KK21
P AN T A . phdi tai chinh bat dong san do thi loc, ra soat nhirng ai du diéu kién. va tiéu chuan sé dwgc dwa vao 'danh sach trang', nhirng nguwdi khdng dap trng cac diéu kién va tiéu chuan sé dwoc chan chinh, thic day gidi quyét
Giadm sat Tai chinh Nha nwéc R N o o) = PSRN
van dé va hinh thanh co ché quan ly khép kin
KT: Kién toan chinh sach TC: Chinh sach thit chat KK: Chinh sach khuyén kich
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CAC CHU KY CUA THI TRUONG BDPS TRUNG QUOC DU'O'l GOC NHIN CHINH SACH

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chu ky BDS Trung Qudc thé hién théng qua ting trwdng dién tich va gia tri ban hang
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——Dién tich san Tbng gié tri ban

D

Chi c6 2 pha gidm ctia BBS khong lién quan t&i cac chinh sach ma phan nhiéu do cung cau dé 1a nam 2008 va 2014, twong trng véi khing hodng kinh té toan cau va cudc khing hoang thira ctia cac thanh phé loai 3,4 tai

Trung Québc. Cac chu ky con lai c6 sw tac dong rat manh béi cac chinh sach.
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CHUONG lIl. CAC GIAI POAN PHAT TRIEN CUA BAT PONG SAN TRUNG QUOC

PHAN 2: NHIN LAl CUOC KHUNG HOANG GAN NHAT

1. Evergrande da sup dé nhw thé nao
2. Cubc khiang hoang lan réng



LICH SU HINH THANH VA PHAT TRIEN CUA EVERGRANDE

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

(A

Hira Gia An tét nghiép dai hoc Gang thép Vi
Han nam 1982. Sau dé, lam viéc tai nha may
thép & day mot thoi gian trwéc khi quyét dinh
dén Tham Quyén vao ndm 1992 va lam viéc
cho Tap doan thwong mai Shenzeng Zhongda.
Viéc Tham Quyén la noi tién phong trong phat
trién BDS tai TQ dai luc d& mé& ra co hoi moi
cho 6ng, 6ng d& dam phan thanh cong mét
thwong vu BDS cho cong ty mang vé 200 triéu
USD. Tuy nhién, bat man vi khéng dwoc thdng
tién nén nadm 1996 Ha Gia An da quyét dinh
tach ra thanh 1ap céng ty méi véi tén goi Khai
Long Quang Chau, tién than cla Evergrande.

Coéng ty da ra mat thi trwong trong cudc
khiing hoang tai chinh chau A véi chién lwoc
"dién tich nhd, gia thap va chi phi thap". Dy
4n dau tién cia cong ty cé tén la Jibin
Garden ndm trén khu dat cia Nha may
Thuéc trir sdu Quang Chau cé dugc théng
qua d4u gia v&i mirc tring dau gia 1a 5 trieu
NDT, trong dé 3 trieu NDT tién vay. Giai
doan 1 dwoc gi¢i thiéu vao nam 1997 voi
gia ban 2.800NDT/m2. Viéc chap nhan ban
16 trong giai doan diu da tao danh tiéng
khong ngo cho doanh nghiép, chi trong vong
2 gi& toan bd san phdm da dwoc ban hét.
Dot ban th 2 véi gia 3.500NDT/m2 va thém
3 giai doan m@& rong niva cla dy an ciing da
dwoc ban rat thanh céng. Sau chién tich
Jibin Garden, Evergrande da ndi lén tr&
thanh mét trong 10 nha phat trién bat dong
san hang dau tai Quang Chau. Coéng ty bam
sat khdu hiéu “quy hoach théng nhét, dau
thdu théng nhat, mua s&m théng nhét va
phan phéi théng nhat”

enhl[_g“eleb:@‘on 1
|

% 3

N&m 2004, Evergrande thay ddi cu tric san
ph&m tlr gia ré vira tui tién sang trung va can
cao cdp va phat huy lgi thé “Quy Mé —
Thwong Hiéu”. Nam 2006, Céng ty bat dau lan
san sang quy mé toan quédc, nhanh chéng mé
rong t Quang Chau dén hon 20 thanh phd
Ién bao gdm Thwong Hai, Thién Tan, Vi Han
va Thanh D6, tang sé du an phat trién tir 2 1én
hon 50 va xép hang trong sé 20 nha phat trién
bt dong san hang dau Trung Quéc. Nam
2007, dy trir dat cia Evergrande Real Estate
da ting gap 9 lan so v&i nam 2006, dat 45,8
triéu m2 chi dirng sau Country Garden va gan
gép do6i Vanke. Sy phat trién nhanh chéng
cung quy md don by gia tdng da khién
Evergrande vao tinh thé nguy hiém khi khiing
hoang tai chinh toan cadu 2008 nd ra. Tuy
nhién, da khéng c6 mot cubéc sup dd nao xay
ra trong giai doan nay vi cac khoan cho vay
chp clru tir cac “hiép s§ trdng” (Merrill Lynch
50 triéu USD, Deutsche Bank 60 triéu USD va
ba ngan hang dau tw khac 100 triéu USD. Co
quan Dau tw Kuwait 146 trieu USD va Hong
Kong New World China 150 triéu USD) cung
v@i gbi kich thich tai khoa 4.000 ty NDT dwgc
ap dung som.

N&m 2009, Cong ty da niém yét thanh cong tai
Hdng Kéng, tré thanh mét trong nhitng doanh
nghiép bat dong san tai dai luc cé gia tri thi
trwong cao nhét tai Hong Kong. Dén cudi nam
2011, Cong ty da phat trién hon 200 dw an tai
hon 120 thanh phé 1&n tai Trung Quéc.

Q) EADE =

EVERGRANDE REAL ESTATE GROUP
Evergrande Real Estate Group Limited
EXSEREHAR LS

(BB 3333)

A “E-CEEHARARNE

N&m 2013, doanh sé cla cong ty 1&n dau tién
vuwot qua 100 ty NDT. Céc chi sb cét 16i cla
Evergrande vé khéi lwgng ban hang, dién tich
ban hang, lgi nhuan rong, dién tich xay dwng
va dién tich hoan thanh déu dat téc do tang
trwedng trung binh hon 30% trong 5 nam lién
tiép, tao ra ky luc mai trong cac tap doan BBS
vé tang trwéng nhanh.
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

The Group has transformed from a real estate developer to a
conglomerate featuring “diversified business & digital technology” and
will gradually spin off its high-quality assets for listing, building a
concentric and diversified ecosystem centered around fixed and
mobile spaces, while connecting the eight major businesses through
closed-loop data sharing to serve hundreds of millions of customers

234

798

231

Nam 2016, Evergrande b4t dau dinh hwéng da Nam 2017, Evergrande tuyén bd sé thwc hién N&m 2019, cong ty da hoan thién mé hinh da Tinh dén ndm 2020, cong ty c6 798 dw antoa  Dich bénh covid 19 va ddo chiéu chinh sach voi
nganh. Phat trién thém cac mang y t&, du lich, quadn chubi 15 dw &n thé gidi tré em (Fairyland), Ian lwot  dang héa nganh nghé, bat déng san van 1a try lac tai 234 thanh phé trén khap Trung Quéc. don chi mang la “3 1&n ranh d&” da khién
ly tai chinh dé tao thanh mot hé sinh thai khép kin.  hoan thanh va mé ctra trong vong 2-5 nam. M6i thé  d&, du lich va y té 13 hai nhanh quan trong, Téng dién tich san theo quy hoach 1a 231 triéu Evergrande am vao tinh canh khong thé vay vén
gii tré em Evergrande ky vong dén lwong khach nganh xe hoi ning lwgng méi tré thanh trong  mét vudng véi gia tri sb sach la 490,1 ty NDT  méi dé ddo ng. Vao thang 5/2021, do dong vén

du lich hang nam tlr 15 dén 20 triéu lwot va thu v&  tam phat trién. Ciing trong ndm nay Evergrande (~70 ty USD). Nhwng di kém vé&i tham vong  bj dot va khong cé kha nang thanh toan cac hda

trén 20 ty NDT. vwon lén vi tri thir 138 trong danh sach Fortune thu gom quy dat va mé rong da nganh, céong  don thwong mai dén han, cac dy an Evergrande

Global 500. ty da tich Idy t&i 300 ty USD téng no phai trd, & nhiéu noi da bi dinh chi. Ngay 23/9/2021,

tr thanh cong ty BDS c6 nhiéu no' nhét thé  Evergrande da 16 méat khoan thanh toan I4i trai

gioi. phiéu nwéc ngoai dau tién tri gia 83,5 triéu do la.

Va phéan con lai 1a vat 16n trong khiing hoéng véi

hang loat 14n khét no' cho dén khi ga khéng 16

chinh thtrc bj budc phai thanh ly vao 1/2024.

C6 thé nhan xét ring Evergrande sinh ra, I6n 1&n, khé khan va trwéng thanh cling véi nén kinh té Bat dong
san hién dai ctia Trung Quéc nhwng cudi cung lai sup dd vi tham vong, tw tin va ciing vi...thiéu may man
Gidng nhu phan 16n cac doanh nghiép bét dong san tai day, Evergrande hoat dong va phat trién cha yeu
dwa trén mé hinh ban treéc va tan dung xoay vong ne' phai tra. Khoi dau bang viéc dau thau mua quyén
str dung cac khu d4t I16n sau do thiét ké 1ap dw an dé& ban cho khach hang, tién d&t coc cla ngwoi mua sé
dwoc dung dé xay dwng dw an. Evergrande sau d6 tiép tuc st dung cac dw an da dwoc phé duyét dé lam
co s& huy dong thém vén vay tir ngan hang hodc phat hanh trai phiéu dé dau thiu cac 16 d&t méi, cé dat
rdi lai nhan tién coc clia ngudi mua dé xay nha, no sé chi dugc tra dong thoi véi tién dé ban nha. Trong
bdi canh thj trwdng phat trién nong va kinh té tang trwdng tét thi day dwoc xem la md hinh ly twéng cho
viéc mé& rong dau tuw.

Tuy nhién, chinh viéc séng sét qua con bi cwc 2008, 2014 va “nhdn mat” véi cac quy dinh clia nha cadm
quyén vi hiéu ré tdm quan trong ctia BDS trong nén kinh té Trung Quéc da khién Evergrande phai tra gia.
Viéc phat trién ciing IGc qua nhiéu dw an va mé rong sang cac linh virc ngoai cét I6i nhw xe dién, cong vién
giai tri, tai chinh, nang lwgng va nhiéu linh vwc khac nhung lai ddi méat véi sw xoay chidu chinh sach va
hon hét la mot dich bénh “tram ndm c6 mot” da khién Evergrande roi vao tinh thé khong thé quay dau. Chi
can dong tién ban trwéc dw an gap van dé 1a cd mot bd may khdng 15 ngay lap tirc té liét.

Cac van dé khac cla Evergrande

St dung dich vu quan Iy tai san dé tai tro vén lwu dong: Evergrande da Iira déi khach hang khi str dung cac tai khoan quan Iy tai san aé
Iap day khoang tréng tal trg. Cong ty da huy déng hang ty USD théng qua; cac san pham quan ly tai san va st dung sb tién nay dé lap
day 16 hdng trong ngudn tai tro clia chinh minh va dé tra no cho cac nha dau tw san phdm (y thac khac. Cac san pham dwoc ban cO rai
ro cao nhwng van dwoc tiép thi rong rai va 14p liém di ban chat. Tham chi, cac nha quan ly ciia Evergrande da gay ap lwc budc cap dwdi
mua cac san pham dwoc quang cdo 1a ¢é loi nhuan hang ndm trén 10%. Tdng no phai trd cia WMP la 40 ty NDT vao thang 9 ndm
2021.

Thdi phdng doanh thu, loi nhuan: Hengda Real Estate, cong ty con chl lwc clia tap doan Evergrande cé hoat dong kinh doanh ndm tai
Trung Quéc dai luc, bi cdo budc khai khdng tbng cong 564 ty nhan dan té (78 ty USD) trong giai doan 2019-2020 v&i mire tang khdng
1an lwot 1a 50% va 78%. Uy ban Diéu tiét chirng khoan Trung Quéc (CSRC) cao budc Evergrande khai khéng doanh thu 2 ndm néi trén
v&i viéc ghi nhan trwéc doanh thu tlr cac hop dong chwa hoan t4t va ca nhirng can nha dang dwoc xay dwng trong khi nguyén tac la
phai ban giao m&i dwoc ghi nhan doanh thu. Tham chi mét sb céng ty kiém toan doc lap nhan xét * Evergrande nhiéu kha ndng da khai
tang doanh thu trong sudt ca mot thap ky. Tap doan nay cé thé chuwa tirng cé ddng loi nhuan nao”. Co thé thay qua bom Evergrande hoi
tu cac yéu td nguy co dé cé thé nd bat ctv Itiic nao nhng thoi diém xay ra do siét chinh sach cho vay BDS lai “nhay cam” vi TQ van tiép
tuc ap dung “zero covid” khién nén kinh t& khé khan chdng chét.
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chubi céng vién cha dé Fairy Land Dao Hoa bai Dwong

—_— g

Truéc d6, cac khodn dau tw don bay Ién va rdi ro cao cé thé
ké dén (1) Pau tw 100 ty USD vao cong ty con cé chudi 15
dw &n cong vién chl d& Fairy land véi chi phi xay dwng wéc
tinh khoang 7 ty USD/1 cong vién (2) Dy an tri gia 15,5 ty
USD dé xay dwng mét hon dao nhan tao trén bo bién phia
béc cGia Hai Nam mang tén Bao Hoa Dai Duong (3) Chi hon
7 ty USD tlr ndm 2019 dén nam 2021 dé phat trién xe dién
(4) Nhiéu ty USD dé s& hiru, van hanh Cau lac bo bong da
Quang Chau, trong dé cé dw an san van dong hoa sen 1,8 ty
USD dang xay dwng dé& dang.
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

2015 2016 2017 2018 2019

Bién 1ai gop (%) 28.10 28.10 36.10 36.24 27.84 24.17 -7.40 10.86

Bién 1ai rong (%) 13.03 8.33 11.91 14.27 7.20 6.19 -190 -45.68

Chi phi lai vay/TTS (%) 1.66 0.47 1.62 2.01 0.84 0.37 1.97 3.08

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
No phai tra/TTS 1.23 1.17 1.16 1.20 1.19 1.18 1.23 1.33

Chi sb thanh toan
hién hanh 1.34 1.52 1.4 1.36 1.37 1.26 0.75 0.71

chisothanhtoan 4, 053 039 03 020 022 012 011

nhanh
CAU PHAN NO CUA EVERGRANDE (Ti NDT) CAC CHi SO CUA EVERGRANDE TU 2016 - 2022
250%
= Cac cb dong 200%
150%
= Hop ddng no chwa ban giao nha
721 100%
Céc cb No phai tré cho cac nha cung tng,... 50%
ol nll nln aln C
140 0% . .
Nog dao han trong vong 1 nam
587 -50%
85 22 ias
No phai tra dai han -100%
43
-150%
= Thué thu nhap hién tai 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
BTy s no phai trd trén tbng tai san  ® Ty 1& no rong trén VCSH Ty lé tién méat so v&i nd ngan han

Nguén: Evergrande, TCAM téng hop
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NHIN LAl HANH TRINH CUA EVERGRANDE
THANHCONG -

RQUALITY MAKES DIFFERENCE $30
2017:
Gia c6 phiéu $25
Evergrande, lgi
nhuan va QOanh 2022:
2013: 2015: thu tang gan 3-4 Giao dich c6
1996: Evergrande dat Evergrande tré& ?n Vﬁ 7q|a(t3r_!, A phidu $20
’ P N doanh thu hon 100 thanh nha phat ua Fua Gila An Evergrande
Evergrande bat dau tt con ty nhan dan t¢. D& trién bat dong tr6 thanh mot bi dinh chi.
lso kh%ﬁ? V?, tﬁn ﬁL;mg.c':hlen 2009: phat trién hon nira, san |&n nhat trong nhitng
woc “aien tich nho, gia L s ho da m& réng hoat Trung Quéc, s& nguoi giau nhat $15
thap va chi phi thép". Jinbi || Bing 1o IPO = Evergrande huy dong kinh doanh hiu hon 2.000 | | chau A vei gia tri
Garden, du an bét dong éng dugc ngun von on (7 sang tai chinh, du dw an trén khap | | 18n 43t USD.
2n dAu tién do céna t triéu USD) thdng qua dot chao lich v&n héa va At UG
san dautiendocongty ban cé phiéu l4n d4u ra cong naanh céna nahié atnuoc. 2018
phat trl(‘an, da dl‘J’O’(‘) b?n hét chung trén S& Giao dich Chirng gté g nghiep Ngan hang $10
trong vong 2 gio' va ciing khoan Hdng Kéng yie. frung wong 2020
tré thanh nguon Igi nhuan Trung Quédc Chinh pht dua ra
dau tién cho cbng ty ‘ duwa quy tac “ba lan do”.
Evergrande Evergrande bat dau $5
vao danh sach ban tai san v&i mirc
‘ theo dai chiét khau Ion.
\ \
i i o e
KHO'1 DAU & SU’ BUNG NO o . «cU SOC” BAT PAU

V& ne va hau qua:

Tbng no clia Evergrande lén dén gan ky luc
1,97 nghin ty NDT, gay ra cudc khing hoang
bat ddng san 16N nhét trong lich st Trung
Quéc.

Sw kién nay dan dén hé luy domino, anh
hwéng tiéu cwe dén toan b thj trworng bat
déng san va nén kinh té Trung Quéc.

C6 phiéu clia Evergrande niém yét tai Hong
Koéng gidm manh gan 12% sau khi thdi han

V& ne’ va hau qua:

- Evergrande chinh th&rc v& ng v&i khoan ng -
khéng 16 1&n dén gan 1,97 nghin ty NDT, gay
ra cudc khiing hodng bat dong san I&n nhat
trong lich s& Trung Quéc.

- Su kién nay dan dén hé luy domino, anh -
hwéng tiéu cwe dén toan bo thj trwdng bat
dong san va nén kinh té Trung Quéc.

- Cb phiéu ctia Evergrande niém yét tai Hong -
Kéng gidm manh gan 12% sau khi thi han
thanh toan trai phiéu dén han ma khéng co6 thanh toan trai phiéu dén han ma khéng cé
d4u hiéu nao cho thay cac chu ng dwoc d4u hiéu nao cho thdy cac chi ng dwoc thanh
thanh toan. toan.

2021: Evergrande chim trong khiing

hoang tai chinh

No nan chéng chat:

- Theo Capital Economics, tbng no trwdc
ban hang cta Evergrande I&én dén 207
ty USD, mot con sb khéng 16 bao higu
cho nhirng kho khan tai chinh s&p xay
ra.

- Céc co quan xép hang toan ciu lién
tiép ha bac tin nhiém Evergrande xubng
mrc tiéu cwe, phan anh lo ngai vé kha
nang thanh toan no ctia cong ty.

2023:

Thang 3 — Evergrande cong b ké hoach tai co cdu no
I&n nhét trong lich str Trung Quéc.

Thang 7 — Evergrande b&o céo khoan 16 81 ty USD.
Thang 8 — Evergrande dé don xin pha san theo Chuwong
15 tai toa an My.
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CUOC KHUNG HOANG LAN RONG

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chinh sach cho vay bi siét chat, ngudn tién ban trwdc thi tdc nghén do suy thoai niém tin tir nhirng vu viéc nhw Evergrande da khién thi trwong BDS Trung Quéc roi vao khing hodng nghiém trong. Hang
loat cac cong ty BDS roi vao tinh thé khé khan chi trong mét thoi gian ngan va phai tim moi cach dé ciru van tinh thé. Ngay 20/10/2021, Cuc Théng ké Quéc gia Trung Qudc da cong bd di liéu cho thay gia
nha da gidm theo thang Ian dau tién ké tir thang 4/2015. Luc nay, tac hai ctia mé hinh ban trwéc va don bay cao cla da phan cac doanh nghiép BDS Trung Quéc da boc 16 triét dé. Theo wéc tinh cha cong ty
dich vu tai chinh Nhat Ban Nomura Securities, Trung Quéc thdi diém dé con tdi 20 triéu ngdi nha ban trwdc chwa hoan thién va dé hoan thanh nhirng ngéi nha nay sé can t¢i hon 3 nghin ty nhan dan té.
Trong giai doan tlr 2021 - 2023 da c6 hon 50 cong ty bat ddong san Trung Quédc v& no, trong dé c6 2 cong ty tirng thdng tri thi trworng bat ddng san Trung Quéc: Evergrande va Country Garden. Ngoai ra hé
thdng cac ngan hang ngam, LGFV va cac quy tin thac cling bi anh hwéng nang né.

Dw an Forest City

i B E

SHR—1TREEMR

Dw an Forest City 100 ty USD ctia Country Garden ndm trén cac
hon ddo nhan tao tai bo bién phia nam Malaysia 1a tai san quy gia
nhét clia cdng ty nay bén ngoai Trung Quéc. Tuy nhién ciing chinh
dw an nay da day Country Garden dén b& vuwc khoé khan khi ban
hang khéng thuan loi nhw dw kién vi Malaysia gay khé dé cho ngudi
mua nha dé dau tw va dau co dén tir Trung Québc.

Country Garden |a nha phat trién BBS dirng th&r 2 Trung Qudc tinh theo doanh thu vao nam 2019. Bwoc thanh 1ap ndm 1992 va ndi tiéng voi
mé hinh xay dwng va ban nhanh chéng dwoc goi la mé hinh phat trién dw an "456", theo d6 ho dat muc tiéu bén thang tir khi mua g4t dén khi
mé& ban; ndm thang dé thu tién t&» ngwdi mua; va sau thang dé thu hdi tt ca cac chi phi lién quan dén khoadn dau tw. Thoi gian trung binh tiy
khi mua @4t dén khi hoan tat mé ban Ia 5,2 thang, khién ho tré thanh mét trong nhitng cong ty trién khai dw &n nhanh nhét tai Trung Quéc

Vao thang 8/2023, Country Garden da ghi nhan khoan 16 rong I&n trong sau thang dau ndm 2023 do suy gidm cac dw an béat
doéng san va bién lgi nhuan gidm. Vao ngay 30 thang 8, Country Garden da canh bao rang cong ty dang & "b& vic" v& no' trong
mot hd so ndp 1én S& giao dich chirng khoan Hong Kéng, vi cong ty da "khéng ndm bat va phan trng véi nhivng rdi ro cla tinh
trang suy thodi bat dong sén dang dién ra, dang chl y nhat I & cac thanh phd hang 3,4 - noi tap trung hau hét cac dy an phat
trién ctia cong ty". Thang 9/2023, doanh sb ban hang theo hop déng hang thang da gidm tir khoang 33 ty NDT xubng con 6 ty
NDT.

Ma&c du Country Garden c6 thé thanh toan trai phiéu vao dau thang 9 nam 2023, nhuwng vao ngay 10 thang 10 nam 2023, céng
ty tuyén bé réng ho da khong tra dwoc khoan tién gbc la 470 triéu dd la Hong Kéng (60 triéu USD) khi dén han. Céng ty néi
thém rang ho khéng mong doi c6 thé dap (rng tat ca cac nghia vu thanh toan & nwéc ngoai, bao gdm ca trai phiéu bang do la.
Vao thang 10 ndm 2023, cong ty théng bao réng ho khong thé thuwc hién cac nghia vu no nwéc ngoai clia minh va sau dé bj coi
la v& no khodng 11 ty USD trai phiéu.

Ngay 28/2/2024 Ever Credit Limited, cong ty con ctia hang db gé Kingboard Holdings, da kién Country Garden va doi khoan vay
205 triéu USD. Ciing trong ngay dd, Country Garden cho biét 135 dy an cla coéng ty da dwoc chinh quyén dia phwong Trung
Quéc liét ké la phu hop dé hé tro tai chinh. Hoat déng trd no cla Country Garden van dang dién ra cham chap déi véi cac
khach hang, wu tién cta ho van dang la gia han. Dau thang 3/2024, Country Garden da cham thanh toan 96 triéu NDT cho trai
chd trong nwéc; tuy nhién, trai phiéu nay cé thdi han gia han 1a 30 ngay.
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Thi phan BDS Trung Quéc ctia TOP50 céng ty I&n nhat cho thay nganh rét tap trung
70%
60%
60%
50%
40%
30%
20%
- -
0%
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
E#1-5 E#6-10 m#11-20 © #21-50
Ngudn: TCAM téng hop
TOP10 doanh thu bat dong san Trung Quoc trwéc khing hoéng 38 doanh nghiép trong TOP50 vi pham it nhat mét lan ranh
Xép hang Xép hang
China Evergrande Real Estate 669.03 578.21
Country Garden Holdings 570.24 547.79 2 2 3 14 0%/nam 120
China Vanke 455.73 410.29 3 3
Sunac China Holdings 388.60 382.43 4 4 2 10 5%/nam Cam
Poly Real Estate Group 362.00 319.03 5 6
) 1 14 10%/nam Vang
China Overseas Land & Investment 339.60 308.48 6 7
Greenland Group 321.03 349.22 7 5
0 12 15%/nam Xanh
Shimao Property Holdings 210.22 182.55 8 9
China Merchants Land Limited 194.00 156.18 9 12

Future Land Development Holdings 193.81 201.60 10 8
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Giai doan sau cla cudc khiing hoang da tac dong dén cac td chirc tai chinh. Zhongzhi Enterprise Group, mét trong nhirng cdng ty quan ly tai san tw nhan I&n nhat Trung Quéc véi hon 137 ty USD tai san
dwoc quan ly. Vao gitra thang 8/2023, cong ty da dinh chi thanh toan cho hdu hét cac san phdm ctia minh méc du khéng rd Zhongzhi da vé& ng bao nhiéu s&n phdm. Sau khi co quan quan Iy ngan hang
Trung Quéc thanh lap mét lwc lwong d&c nhiém chuyén xem xét cac rdi ro cla cac té chire tai chinh Zhongzhi da thué KPMG dé xem xét bang can dbi ké toan ctia minh. Vao ngay 22 /11/2023, Zhongzhi
da canh bao cac nha dau tw rang ho khdng c6 kha nang tra no; cdng ty quan ly tai san nay tuyén bé rang tdng ng phai tra clia ho it nhat 1a 420 ty NDT (59 ty USD), véi mirc tham hut 1&n t¢i 260 ty NDT
(36,5 ty USD) so véi tdng tai san hiru hinh ctia ho. Thang 1/2024 Zhongzhi chinh thirc ndp don xin pha san vi khong thé tra dwoc cac khoan no.

Bén canh do, Zhongrong International Trust Co - m6t ngan hang ngam tai Trung Quéc va la cong ty tin thac I&n thi 9 tai Trung Québc, véi khodng 600 ty NDT tai s&n dwoc quan ly, do Zhongzhi sé& hiru
mot phan - vao ngay 14/8/2023, da bd |1& cac nghia vu hoan tra doi véi moét s6 san pham dau tw. Hai cong ty Trung Quédc cho biét Zhongrong da khong tra tien cho ho dung han cho cac khoan dau tw dao
han.

Phan I&n chi ng clia cac cong ty nay la nhitng ca nhan gidu cé chir khéng phai cac té chirc tai chinh, nén viéc tap doan nay pha san co tac dong truc tiép khong quéa Ién dén hé théng tai chinh. Tuy

nhién, vu viéc boc 16 rii ro tiém an by lau cla Iinh vic tin thac tri gia 2.900 ti USD ctia Trung Quédc khi moi ngwdi nhan ra ring moét phan rat Ién tién clia cac nha dau tw cac san phdm tin thac, Gy thac
da chay rat sau vao cac ngéc ngach cla thi trudng bat dong san.

il

FEEI &

ZHONGZHI ENTERPRISE GROUP

ZEG
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Sau Evegrande, sw ¢b ctia Country Garden da day lén lo ngai vé mét "Evergrande 2.0". Tuy nhién, khi so sanh hai tap doan, ta nhan thdy mot sé diém khac biét:

Thi& nhat, hé théng tai chinh ctia Country Garden dwoc danh gia Ia dn dinh hon so véi Evergrande. Cu thé, ty 1& no trén vén chd s& hivu va ng ngén han ctia Country Garden déu thdp hon dang ké. Béng
thoi, dong tién cta cong ty ciing dwoc quan ly tdt hon, dm bdo phan nao kha ndng thanh toan cac khodn ng’ dén han. Diéu nay thé hién qua cac chi sé tai chinh nhw ti 1é thanh khodn, vén da vwot troi so voi
Evergrande.

Th hai, co cAu no clia hai céng ty ciing khac nhau. No ctia Evergrande chil yéu dén tir cac khodn phai trd nha cung cap, cac khodn vay ngan hang va trai phiéu, tiém an rii ro hé thdng cao hon. Trong khi
do, no ctia Country Garden tap trung vao cac khoan no theo hop ddng lién quan dén cac dw an chwa ban giao. Diéu nay cho thay, kha néng kiém soat va quan ly rdi ro ctia Country Garden tét hon.

Cubi cuing, Country Garden da chirng minh dwoc kha ndng thich (rng vé&i méi truéng kinh doanh day bién dong. Coéng ty da hoan thanh trwéc ké hoach cac chi tiéu tai chinh ma chinh pha dét ra, dwoc dua
vao “danh sach trdng” bao gdbm 50 doanh nghiép cé thé nhan dwoc cac khoan hé tro tai chinh tr ngan hang.

DONG TIEN (TRIEU NDT) CO CAU NQ’ Ti LE THANH KHOAN (%)
300,000 45%
250,000 40%
’ 35%
200,000 30%
150,000 25%
' = No hop dong 20%
100,000 No thanh toan 15%
ae % 10% (o2 F
No | t
50,000 olarsua 5% N
. o — 0%
2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022
® Evergrande  ® Country Garden EVERGRANDE COUNTRY GARDEN e=gm= Evergrande — ==e== Country Garden
NO' LUU DONG (TRIEU NDT)
3,000,000 Tinh dén ngay 31/12/2022, Evergrande c6 téng no' la 2,58 nghin ty
2 500.000 Nhan dan té, trong dé 140 ty do ccx),dc“)ng ganh chiu & 2,44 nghin ty
o cong ty ganh véi 96,5% la no ngan han va 3,5% la ng' dai han.
2,000,000 Khoan no 1én nhét véi hon 1 nghin ty NDT Ia cac khoan phai tra
1,500,000 thwong mai va cac khoan khac, bao gdbm gan 596 ty la chi phi
1,000,000 thanh toan cho vat liéu xay dwng.
500,000 - - - Ngudn: Countrygarden, Evergrande, TCAM téng hop
- 2018 2019 2020
m Evergrande  ® Country Garden
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Tdng quan cac chinh sach giai ctru
Nhom “3 mdi tén” dau tién

Ba dw an I&n

Danh sé&ch trang

Nhom “3 mdi tén” thi hai

Céac gbi hé trg mdi nhat
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~ z x 3 —

. e . Lz Day la ddng thai hd tro thj trwyng sém nhét ctia Trung Quéc, 16 diém tap trung vao nhiéu khia canh nhw gidn no,

11/2022 ‘ SIENELLIAIC L gidm |4i suat, st dung cac géi ctru tre d& phuc héi thj trwdng
. . . . Nhém

o Céng cu tai tro trai phiéu doanh . Ho tror tai chinh bang cac khodn cho vay lai tir Ngan hang Nhan dér) Trung Quéc va Gy thac cho céac to chirc chuyén b “3 mii tén”
12/2022 .' nghiép tw nhan nghiép hd tro cac doanh nghiép tw nhan phat hanh va tai tro trai phiéu diu tién
12/2022 .‘ . Goi tai tro von cb phan -+ Bao gdm 5 nhém bién phap diéu chinh va t6i wu héa tai trg von cd phan. -
4/2023 ‘_ . 3 dy an I&n 1an lwot la: Thic diy xay dwng nha & gia ré, Xay dung co s& ha tAng cong cdng cho ca muc dich giai tri

& khén cép va Cai tao lang db thi.

C6ng bd danh sach cac dw an da diéu kién nhan hé tro tai chinh tuy nhién chi mang tinh chat tham khao, quyét dinh
cho vay phu thudc vao can nhic clia cac ngan hang.

12024 @ -

“Danh sach trang”

512024 @ -

3 nhém chinh sach vé gidm ty 1é trd trwéc, giam 1ai suét cho vay mua nha va thanh 1ap quy hd tro: mua nha tén kho.

“Ci dam téng hop” cac bién Goi hd tro manh nhét tlr du cudc khiing hoang, tang cudng strc manh cho nhém “3 mii tén” thir hai khi két hop
IET IR R e (e =L - - ddng bd nhidu gidi phap nhw gidm ty 18 trd trwéc khi mua nha, giam 14i suat. Bdng thoi néi 16ng cac quy dinh kiém
nha & va TTCK soat thi treong BDS va hé tro TTCK.

92024 @ -

Géi tin dung 1.400 ty USD cho .. Knhoi dong mot vong hé tre tai chinh mai tri gia 10.000 ty nhan dan té (1.400 ty USD), tap trung vao viéc gidm ganh
chinh quyen dia phwong n&ng no cho cac chinh quyén dia phuong.

112024 @ -

11/2024 ? o

TR GRS VLT LS - - Giam thué chuyén nhwong BDS va thué GTGT.
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Ban dau day la nhirng gidi phap riéng I&, nhwng sau khi gidi phap thi ba dwoc cong b thi thi triérng bat dau vi von nhw 13 “3 mii tén cuing ban” nén ching téi tam goi la chinh sach “3 mdi tén” d3u tién dé
phéan biét v&i chinh sach “3 mii tén” thir hai dwgc ban hanh sau nay vao nam 2024.

Mdi tén dau tién: Vao ngay 23/11/2022, Ngan hang Nhan dan Trung Quéc va Uy ban Diéu tiét Ngan hang va Bao hiém Trung Quéc da ban hanh "Théng béo vé viéc cung cép hd tro' tai chinh hién tai dé

phat trién &n dinh va lanh manh cla thi trwéng bat dong san", dwoc goi 1a “Gidi phap 16 diém". Trong dé ndi bat 1a mét han mirc 200 ty NDT dé cho vay hoan thién cac c&n nha sép ban giao nhung CDT

gap kho khan tai chinh.

Miii tén thr hai: Cubi Q4/2022, dwdi sy trién khai théng nhéat ciia Ngan hang Nhan dan Trung Quéc va sw huéng dan cla Hiép héi cac nha dau tw td chire thi trwéng tai chinh quéc gia, “Céng cu hé tro

tai tro trai phiéu doanh nghiép tw nhan” hay con dwoc goi la “mdi tén th(r hai” da chinh thirc dwoc trién khai. Trong tam cla chinh sach nay la hé tro tai chinh bang cac khoan cho vay lai tr Ngan hang

Nhan dan Trung Quéc va Uy thac cho céac tb chirc chuyén nghiép hé tro cac doanh nghiép tw nhan phat hanh va tai tro' trai phiéu théng qua béo 1anh va ting cwdng tin dung, tao chirng chi gidm thiéu rai

ro tin dung va mua trai phiéu truc tiép theo nguyén tac thi trwong va tuan tha quy dinh phéap luat.

Miii tén thr ba: Ciing trong cuéi Q4/2022, Uy ban Diéu tiét Chirng khoan Trung Québc da quyét dinh diéu chinh va téi wu hoa 5 bién phap lién quan dén tai tr' vén cb phan, bao gébm: néi lai hoat déng sap

nhap, mua lai, t chirc lai va hd tro tai chinh cho cac cong ty bat ddng san niém yét; ndi lai tai cAp vén cho cac cong ty bat dong san niém yét va cac cong ty niém yét bat déng san; cac cong ty; va tiép tuc

st dung REITs dé héi sinh cb phiéu ctia cac cong ty bat dong sén, déng vai trd tich cuc cla cac quy dau tw ¢d phan tw nhan.

> Céc chinh sach nay dwoc cho la chi yéu huwéng dén cac doanh nghiép bat dong san da, dang va cé nguy co gép khé khan. Tuy nhién, tdc déng cla cac chinh sach nay van chwa dd I6n dé vc day thi
trwdng BDS chim sau trong khiing hodng clia Trung Quéc.

“3 MUI TEN”

Vé tai tro tin dung, tréi phiéu va vén cé phén

Mii tén the nhat:
Tin dung tai chinh

+ Muc tiéu: Thong qua “16 diéu tai chinh” én dinh cho vay phat trién
BDS, hd tro “giao nha dam bao”, cac td chirc tai chinh hé tro da
dang cac hoat ddng doanh nghiép BDS chét lwong tét phat trién lanh
manh nhw phat trién dw an, mua ban sap nhap, bdo Ianh tai chinh,..
Bién phap: Cap 200 ty NDT cho cac ngan hang thucng mai, kéo da|
thoi gian chuyen tiép cho quan ly cac khodn vay bat dong san, tang
cwdng hd tro va ha ty 1é tdng tin dung cho cac doanh nghiép bat
dong san chéat lwong cao.

+ P6i twong hwéng loi: Doanh nghiép nha nwéc, doanh nghiép s&
hiru hdn hop, va mot sé doanh nghiép tw nhan hoat déng én dinh

Miii tén thr hai:
Phat hanh trai phiéu

Muc tiéu: Hb tro cac doanh nghlep tw nhan phat hanh
va tai tro trai phiéu dé huy dong von.

Bién phap: Nha nuwéc sé hd tro tai chinh, théng qua
cac co ché thj trwdng, sé bao Ianh mot phan khoan no
ctia doanh nghiép, dé giam rui ro cho nha dau tw, tir d6
khuyén khich ho mua trai phiéu cia cac doanh nghiép
BDS.

DPo6i twong hwéng loi: Cac cong ty BDS tw nhan, cac
cong ty s& hivu hén hop hoat ddng lanh manh.

Mdi tén thie ba:
Huy déng von co phan

Muc tiéu: Tai cdp vén cho cac cong ty bat dong san
niém yét, diéu chinh chinh sach niém yét va tan dung
vai trd ctia REIT

Bién phap: Diéu chinh va t6i wu héa cac bién phap tai
tro vén cb phan, tai cap vén cho cac cong ty BDS dam
bao tinh cdong béng va minh bach.

DPo6i twong hwéng loi: Cac cong ty BDS tw nhan hoat
dong tét, cac cong ty ca nhan khong cé rii ro cao
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CHI TIET “GIAlI PHAP 16 DIEM”

Duy tri tl’@t'tl_l’ tai chinh
cho nganh bat dong san

Chu dong hé tro tai chinh
cho cac dw an “Giao nha
dam bao"

Tich cw hop tac thao go
rii ro cho doanh nghiép
BDS khé khan

Bao vé quyén Iloi hop
phap cta ngwei vay mua
nha va ngwei tiéu dung tai
chinh nha &

Céc chinh sach diéu chinh
va quan ly tai chinh giai
doan

Mé& réng mirc hé tro tai
chinh cho viéc thué nha

10

11

12

13

14
15

16

On dinh tin dung va vay vén phét trién bat dong san

Hb tro' nhu cAu hop Iy vé cac khoan vay c& nhan dé mua nha
On dinh tin dung cho cac doanh nghiép xay dwng

Hb tro gia han hop ly cac khodn vay phét trién, Gy thac, va cac hinh thirc tai
chinh khac

Git &n dinh vén tin dung dia 6¢

Gi virng 6n dinh vén Gy thac tin dung dia 6c

Hb tro ngan hang chinh sach phat hanh khoan vay cho cac dw an “Giao nha
dam bao”

Khuyén khich céc t6 chirc tai chinh cung cap hé tror
Cung cép hé tro tai chinh cho cac dw 4n BDS, mua ban sap nhap

Chu dong tim hiéu cac phwong thirc hd tro qua thi trwdng

Khuyén khich dam phan dé hoan tra lai gbc vay theo quy dinh cGa phap luat

Bao vé& quyén lgi tin dung c& nhan clia ngwdi vay dwoc gia han

Kéo dai thoi gian chuyén tiép cta chinh sach quan ly ty 1& tap trung cho vay bat
dong san
Giai doan héa cac dw an nha & va chinh sach tai chinh mua lai

T6i wu héa cac dich vu tai chinh cho thué nha

Mé& rdng kénh tai chinh da dang cho viéc thué nha

Binh d&ng véi tat ca loai hinh doanh nghlep BDS k& ca nha nwéc, tw nhan. khuyén khich céc t& chie tai chinh tap trung hd tro
cac doanh nghiép BBS c6 hé théng quan tri, hoat dong chuyén mén tbt

Xéc dinh ty 1& vay mua nha hop Iy va chinh sach giéi han I4i suat, hé trg nhu cdu nha & cirng va cai thién
Ti wu héa dich vu tin dung cho cac doanh nghiép xay dwng, cung cép sw hd trg von vay can thiét
Khi cac khodn vay dén han trong vong nira ndm t&i, cho phép gia han thém téi da mot ndm, va bao céo hé théng tin dung

khong thay déi phan loai

Thic ddy cac t6 chirc tin dung doanh nghiép téng trwéng lanh manh vé tai chinh, hé tro' phat hanh thém trai phiéu doanh
nghiép bat ddng san ngan han khi can thiét

Khuyén khich cac té chire tin dung Gy thac cung cAp san pham tai chinh cho vay bét dong san

H6 tro phat hanh khoan vay cho cac dw an "Ban giao nha" cho nhirng ngudi vay da xem xét va dang ky hop phap.

Né&u ngudn tai tro hd tro méi phat hanh khong tét va cac td chirc, nhan sw cé lién quan da thuc hién nhiém vu cla minh sé
dwoc mién trach nhiém

Khuyén khich cac ngan hang thwong mai thuc hién cap vén va mua lai cac dw an BBS 6n dinh, c6 trat tw

Hb tro' céc t& chirc tai chinh du diéu kién thong qua viéc thiét Iap cac quy, va cac bién phap tuan thd phap luat d& xd ly rdi ro
clia cac doanh nghiép BBS

Béi voi nhirng nguoi bj anh hwdng bdi dich bénh, mét ngudn thu nhap do doanh nghiép dong ctra hoac that nghiép, cling nhw
nguwdi gép khé khan trong viéc thwe hién hop ddng mua nha, cac t6 chive tin dung cé thé gia han khodn vay va thuc hién diéu
chinh hop ly.

X ly ding cach va bao vé quyén loi tin dung ctia nhitng ngudi dwoc gia han khodn vay, tuan tha phap luat va bao vé quyén loi
tin dung cé nhan cda ho

Do anh hudng cla dai dich, ty I& tap trung cho vay bat dong san khong thé dat dwoc trong ngén han, can kéo dai thoi gian
chuyén tiép mét cach hop Iy cho cac td chive tai chinh va doanh nghiép BBS

DAy nhanh viéc loai b rii ro bat dong san, thwc hién 1am rd hoa thi trudng
Khuyén khich cac t6 chirc tai chinh mé rong viéc cp vén va cai thién cac dich vu tai chinh cho thué nha

Hb tro cac doanh nghiép cho thué nha phét hanh trai phiéu hodc céc cong cu tai chinh khac nhw bao hiém, déng thei khuyén
khich cac ngan hang thwong mai hé tro tai chinh cho thué nha
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Vé& mat hd tro tin dung "mdi tén dau tién" cho tai tro bat dong san. Nhirng cai tén quen thudc nhu Vanke, Longfor, Midea Real Estate, Greentown, Cogntry Garde‘n va cac cong ty bat dong san khac da
duwoc chon. Ngay 25/1/2024, Phé Giam déc Cuc Quan ly va Giam sat Tai chinh Nha nwéc, da gidi thiéu trong cudc hop bég cta Van phong Théng tin Quéc vu vién rang vao nam 2023, khoér] vay phat trién
3 nghin ty NDT va cac khoan vay thé chap nha & 6,4 nghin ty NDT da dwoc phat hanh, téng cong hai khodn nay 1én t&i gan 10 nghin ty NDT. Trong do, phan Ién cac doanh nghiép thudc dé an “gidi phap
16 diém”.

V& “mii tén tht hai” hd tro phat hanh va tai tro trai phiéu cho cac cong ty bat dong san, Hiép hoi cac nha dau tw t6 chire thi trwdng tai chinh qudc gia va China Bond Inc. da gia han cép tin dung va phat
hanh trai phiéu dé hd tro doanh nghiép tw nhan phat hanh va tai tro trai phiéu. Ngay sau d6, Vanke, Longfor, Midea Real Estate, Seazen Holdings, Gemdale, va CIF|, Greentown, Jinhui va cac cong ty khac
da dang ky va phat hanh. Cubi nam 2023, sé dw trai phiéu ngan hang mua tir cac cong ty bat dong san 1a 427,5 ty nhan dan té, tdng 15% so véi nam 2022. Ngoa| ra, cac ngan hang ciing da cung cap cac
khoan vay M&A va cac khoan vay gia han hién c6 cho cac cong ty bat dong sén vao nam 2023 v&i tdng tri gia hon 1 nghin ty NDT. Ngan hang Trung Quéc (Bank of China) da bao lanh cho Tap doan
Longfor , Xin Cheng Holdings, Midea Real Estate va cac cong ty bat dong san tw nhan khac véi tbng sé tién tai tro hon 20 ty NDT, day ciing la nhitng cong ty top dau trong nganh.

Xét vé “mdii tén th& ba” hé tror cap von cb phan cho cac cong ty bat dong san, Uy ban Dleu tiét Chung khoan Trung Quéc quyét dinh diéu chinh va téi wu héa 5 bién phap cap vbn ¢cb phan, ndi lai sap nhap,
mua lai, t6 chtrc lai va hé tro cp vén cho cac cong ty bat dong san niém yét, tiép tuc tai cip vén clia cac cong ty bat dong san niém yét va cac cong ty bat dong san niém yét, v.v. K& tir d6, cac cong ty bat
dong san nhw Country Garden, Agile, Fuxing Holdings, Beixin Road and Bridge, Shimao Holdings, Daming City, C&D International, Xinhu Zhongbao, Tiandiyuan, Lujiazui va China Fortune Land
Development da lién tiép dwa ra cac théng bao vé& quy hoach clia phat hanh cb phiéu tai tro riéng 18.

T géc d6 cac loai hinh doanh nghiép dwoc huéng loi, loai mii tén thir nhat chi yéu dwoc chia thanh bdn loai: doanh nghiép nha nwéc trung wong va doanh nghiép s& hiru hén hop, doanh nghiép nha
nwéc dia phwong, doanh nghiép bat ddng san tw nhan hoat déng 6n dinh va bao hiém ca nhan. cac cong ty; loai mi tén th( hai la cac cong ty bat ddng san tw nhan hoat déng 6n dinh, doanh nghiép sé&
hiru hdn hop, cong ty bat ddng san ca thé dang gdp nguy hiém:; loai mi tén thir ba 14 cac cong ty bat dong san tw nhan hoat dong 6n dinh, doanh nghiép tw nhan vira va nhé. chwa gdp nguy hiém va ca
nhan cac cong ty bat ddng san c6 nguy co cao. Xét vé sb lwong doanh nghiép hwéng loi, doanh nghiép s& hitru hdn hop, doanh nghiép nha nwéc tai dia phwong va doanh nghiép bat dong san tw nhan
hoat dong tét chiém dai da s6 doanh nghiép dwoc hwéng loi.

Tuy nhién, nhirng con sé nay van dwoc coi la khiém tén cho vé&i nhitng kho khan clia cac doanh nghiép BDS nén nhirng géi gidi ctru sau da dwoc tdng cwdng vé quy md va cé cac huwéng dan cu thé hon
dé viéc ap dung dién ra sudn sé.
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“3 DU AN LON”

K& tlr nam 2023, chinh quyén trung wong da nhiéu lan nhan manh tam quan trong ctia “ba dw an 16n” trong cac cuéc hop quan trong. Vao ngay 28/4, B6 Chinh tri dé xuét quy hoach va xay dwng nha & gia
ré, déng thoi thic day tich cwe va déu dan viéc chuyén ddi cac lang dé thj va xay dwng co sé ha tang cong cong ca giai tri va khan cap & cac thanh phd rat Ién va siéu do thi. Sau do, tai cudc hop Bo
Chinh ngay 24/7 va Hoi nghi Cong tac Tai chinh Trung wong té chirc vao cudi thang 10 13p lai cac dé xuét rd rang vé viéc day nhanh tlen doé xay dwng “ba dw an I&n” nhw nha & gia ré va xay dwng mo
hinh phat trién bat dong s&n mé&i. Cac van ban chi dao c6 lién quan ciing dwoc cai tién lién tuc, cé thé k& dén nhw "Y kién hwéng dan vé quy hoach va xay dwng nha & gia ré", "Y kién hwéng dan vé viéc
thuc day tich cwe va 6n dinh viéc chuyén ddi cac lang d6 thi & cac thanh phd siéu I&n va siéu 16n*, "Y kién hwéng dan vé Thuc day Tich cwe va On dinh Nha & Coéng cong & cac db thi Ién va siéu 16n”,
“Céc y kién chi dao vé xay dwng co s ha tang cho muc dich cép thiét" 1an lvot dwoc ban hanh.

CHINH SACH “3 DU’ AN LON”

3 dw &n I6n lan luot hudng dén Nha & gia ré, co sé& ha tdng va céc chuong trinh céi tao dé thi

Dw an I&n thie nhat
Xay dwng nha ¢ gia ré

Vao thang 8 nam 2023, cudc hop diéu hanh ctia Quéc vu vién
da xem xét va théng qua “Y kién chi dao vé quy hoach va xay
dung nha & gia ré” (sau day goi la “Van ban sé 14”). Trong dé
nbi bat 1a chi dao Tang cwéong xay dwng va cung clp nha &
gia ré, dé cac nhém lao dong thu nhap thap dan dan hién thyc
héa quyén sé& hiru nha va x6a bd ndi lo khéng du tién mua nha
& thwong mai. Van ban sbé 14 dé xuét “hd tro cac thanh phd
I&n c6 dan sé d6 thi trén 3 triéu ngwoi di dau trong viéc tham
do va thi diém. Cac thanh phé c6 du diéu kién phai day nhanh
tién do, cac thanh phd hién chwa da diéu kién phai chuan bi
chinh sach va nghién ctru dy trr dw an.”. Bén canh dé, ngoai
viéc xay dwng méi nha & gia ré, can tan dung triét dé viéc pha
san nha & thwong mai, nha & nhan réi cla cac cong ty bat
dong san. Cac nha lam chinh sach ki vong chwong trinh nha &
gia ré nay sé thu hat khodn dau tw méi khoang 600 ty NDT
méi nam.

Dw an I&n thir hai
Xay dung co sé ha tang céng cdng cho ca muc dich giai tri va khan cap

Vao thang 7 ndm 2023, cudc hop diéu hanh ctia Québc vu vién da xem
xét va théong qua "Y kién chi dao vé viéc thuc day tich cwc va 6n dinh
viéc xay dung co s& ha tAng cong congcod muc dich va khan cap & cac
dé thi Ién va siéu Ién". Cudc hop chi ra réng viéc thuc day tich cwc va
déu dan viéc xay dwng co sé ha tang cong cong cho ca muc dich giai tri
va khan cép & cac do thj Ién va siéu dd thi Ia mét bién phap quan trong
dé phat trién d6 thj chat lwong cao.

Co s& ha tang cong cong st dung cho muc dich gidi tri & khan cép la co
s& tich hop cach ly, diéu tri y t& khan cép va hd tro hau can. N6 cé thé
dwoc st dung cho du lich, cham séc strc khde, giai tri, v.v. trong thoi
gian binh thuong va coé thé duwoc chuyén ddi thanh noi cach ly trong
trwdng hop khan cip dé dap &ng nhu cdu cach ly khan cép, tai dinh cu
tam thoi, hé tro hau can, v.v. Cac thanh phd cé dan sb db thi trén 5 triéu
va dudi 10 triéu dwoc coi la dé thi Ién, va cac thanh phd cé dan sbé db thi
trén 10 triéu dwoc coi la siéu do thi.

Céac nha lam chinh sach ki vong chwong trinh ~xéy dwng CSHT nay sé
thu hat khodn dau tw méi khoang 300 ty NDT moi nam.

Dw an I&n thir ba
Cai tao lang doé thj

Trwédc do, viec chuyén dbi cac lang d6 thi da 1a mot phan
mé& réng cla chwong trinh dai han ddi m&i dé thi. Nam
2020, “Ké hoach 5 nadm lan th& 14” cGa Trung Quéc dé
xuét day nhanh dbi mai dd thi, trong d6 dé cap dén nhu
cau chuyén ddi, nang cép cac khu vuc hién c6 nhw lang
dé thi. Vao 4/2023, viéc chuyén déi lang dé thi da dwoc dé
cap tai cuéc hop B6 Chinh tri nhw mét khai niém twong déi
doc lap. Vao 7/2023, cudc hop diéu hanh cia Quéc vu vién
da xem xét va théng qua “Y kién chi dao vé viéc thiuc day
tich cwe va 6n dinh qua trinh chuyén di cac lang db thi &
cac thanh phd I16n”, dé& xuét rang viéc thwe hién chuyén déi
lang dé thi la mét bién phap quan trong dé cai thién sinh ké
cla ngum dan, m& réng nhu cau trong nwéc va thuc day
phat trién dd thi chat lwong cao, ddng thoi yéu cau két hop
viéc chuyén dbi cac lang do6 thj véi viéc xay dwng nha &
gia ré. Tinh dén thang 11 ndm 2023, 14 thanh phé da dwa
ra k& hoach chuyén déi lang d6 thi. Cac nha lam chinh
sach ki vong chwong trinh nay sé thu hat khoan dau tw
m&i khodng 600 ty NDT méi nam.
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Po6i twong bao vé

Cach thirc hoat dong

Cung céap dat

Két néi gitra cii va
méi

1/2023

4/2024
5/2024

6/2024
7/2024

9/2024
10/2024

10/2024

11/2024

On dinh ky vong “nha & dé &, khong phai dé dau co”

gia dat.

« Céac du an méi dwéi hinh thirc nha & chung cw kiéu giao dich quyén sé hitu gbc, nha & tai nan
va nha & thwong mai tw s& htru sé dwoc rut khoi giai doan lich st va cac dw an mai sé dwoc trien

khai theo quy dinh vé& nha & gia ré kiéu giao dat

Gi&i thiéu chinh sach

NHTW

Cudc hop Bo Chinh Tri
NHTW

B6 Nha & va Phat trién D6 thi-Néng thon
Cudc hop B6 Chinh tri

V&n phong Théng tin Quéc vu vién hop bao vé hé tro tai
chinh @& phat tri&n kinh t& chat lwong cao

Cudc hop bao cta Van phong Thong tin Québc vu vién va
B6 Tai chinh

Hop b&o ctia Bd Nha & va Phat trién D6 thi-Nong thon
clia V&n phong Théng tin Quéc vy vién

Hop béo ctia Van phong Téng hop Uy ban Thuong vu
Quoc hdi

Giai quyét kho khan vé nha & clia nhém lao déng c6 thu nhap

Gilp xay dwng mé hinh méi v& “nhu cau cirng nhac dwoc dam bao va san phdm cai tién”

Déi voi ngudi thude tang I6p lao dong va nhan tai nhap khau, méi hd dwoc gi¢i han mét bo.
Tiéu chuan thu nhap va tiéu chuan dién tich nha & do chinh quyén dia phwong quy dinh

Binh gia “Gia dat + chi phi xay I8p + lgi nhuan vira phai” véi vén dam bao va loi nhuan thap
Thue hién quan ly chét ché, khong dwoc phép niém yét, giao dich, mua lai cGia chinh pha

DAt cho dw 4n méi sé dwoc cip dudi hinh thire giao dat
Hb tro xay dwng lai bat dong san nhan rdi, néu chuyén muc dich st dung sé& khong phai tra them

Cac thanh phd cé dan slé d6 thi trén 3 triéu nguoi s& duoc thi diém trwéc tién: Bic Kinh, Thwong Hai, Quang Chau,...
Cho phép cac thanh phd c6 Iwong tdn kho cao chuyén ddi nha & thwong mai hién cé thanh nha & gia ré

Pham vi thi diém

Quy hé tro tai chinh trung wong

Trai phiéu dac biét trong nwéc

Thi diém phat hanh quy dw phong cho vay phat trién nha & gia ré

Do d6, chinh quyén dia phwong sé& khdng phat sinh thém cac khoan no tiém &n méi.

Cung cép tai chinh

Mién thué s dung dat do thj va thué trwéc ba. Cac khodn phi hanh chinh va quy chinh phl khac nhau dwge mién.
Trudng hop nha cii chuyén nhugng lam nha & gia ré va gia tri gia tang khong quéa 20% thi dwoc mién thué VAT déat.
Néu don vi mua lai nha & gia ré va tiép tuc s& dung l1am nha & gia ré thi don vi d6 sé dwoc mién thué chirng thuw.
C4c khoan vay tr quy tiét kiém c& nhan duoc giam thué chirng thu 1%.

Vén dé thué

Phat trién 8.7 triéu don vi nha & gia ré giai doan 2021 — 2025

B6 Tai chinh: 42.5 ty nhan dan té cho nam 2024

AT B [0 Ngan hang trung wong: 500 ty nhan dan té va co ché tai cap von 300 ty nhan dan té

N6i dung chinh

“Chuong trinh hd tro cho vay mua nha & cho thué” dwoc thanh Iap véi han ngach 190 ty nhan dan té dé cung cAp cac khoan vay mua nha cho thué cho 8 thanh phd thi diém: Trung Khanh, Té Nam, Trinh
Chau, Trwdng Xuan, Thanh B8, Phic Chau, Thanh Bao va Thién Tan. V& nguyén téc, lai suat cho vay clia cac t6 chirc tai chinh khong vuwot qua 3%. D6i voi cac khoan vay dap (ng yéu cau, Ngan hang
Nhan dan Trung Quéc sé hd trg tai chinh 100% vén géc, i suat 1,75%.

Phéi hop nghién ctru cac chinh sach, bién phap nham tiéu héa bat dong san hién c6 va ti wu héa nha & gia téng

Ngan hang trung wong da thiét Iap chwong trinh tai cap vén tri gia’l300 ty nhan dan té cho nha & gia ré. Ho tro cac doanh nghiép nha nuéc dia phwong mua nha tht:Pcyng mai da hoan thién va chwa ban véi gia
hop Iy dé st dung lam nha & gia ré kiéu giao hodc cho thué du kién sé thiic ddy cac khoan vay ngan hang tri gia 500 ty nhan dan té (Sau nay tré thanh 1 mii tén tiép theo)

Thic déy céc thanh phd & cp quan tré Ién thwe hién viéc mua nha & thwong mai hién c6 dé 1am nha & gia ré mot cach cd trat tw va hiéu qua
Tich cwc hd tro viec mua lai nha & thwong mai hién cé dé st dung Iam nha & gia ré

Khoan cho vay lai nha & gia ré tri gia 300 ty nhan dan t& do Ngan hang Nhan dan Trung Quéc tao ra vao thang 5 sé dwoc tang tir 60% ban dau Ién 100% bang quy clia ngan hang trung wong, déng thoi cac
wu dai theo dinh hwéng thi trwdng cho cac ngan hang va td chirc mua lai sé duoc ting cwong.

Cho phép st dung trai phiéu dac biét dé duw triv dat dai; tan dung tot trai phiéu dé&c biét dé mua nha & thwong mai hién c6 dé siv dung lam nha & gia ré & nhiéu noi, gidam quy md xay dwng méi mot cach thich
hop va hd tro' chinh quyén dia phuong huy dong thém ngudn nha & gia ré bang cach tiéu thu nha & hién cé.

Hb tro' chinh quyén dia phuong tan dung tét trai phiéu dac biét @& mua nha & thwong mai hién cé dé st dung lam nha & gia ré.

V& tréi phiéu dac bigt nham hb tro' thu héi g4t nhan réi, quy G&t méi va mua lai nha & thwong mai hién c6 dé lam nha & gia ré, Bo Tai chinh dang hop tac vé&i cac co' quan lién quan dé nghién ciru va xay dung
céc chi tiét chinh sach nham thac day ddy nhanh viéc thwe hién.
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Hinh anh cia mét sé lang dé thi

Lang dé thj Ia nhirtng ng6i lang truyén théng con tén tai & khu vwe thanh thi. Ching la mét hién twong doc dao xuét hién trong qua trinh d6 thj héa & Trung
Quéc dai luc . Trong hon 30 ndm ké tir khi ci cach mé clra nam 1978 , dién tich xay dwng cla cac thanh phé & mét sb vang kinh té phat trién (nhw Béng
bang sdng Chau Giang, Pdng béng song Dwong T, Vanh dai Bot Hai, cac do thi, tha phi cac tinh, v.v.) .) d& mé rong nhanh chéng, va cac khu viec ndng
thén ban ddu phan bd xung quanh cac thanh phd da dwoc bao quanh bdi cac day nha cao tang, bién né thanh mot "ng6i lang trong thanh phd". O cac thanh
phé I&n va cé tbe d6 d6 thi hoa cao nhw Béc Kinh, Thién Tan, Trung Khanh, Vi Han, Quang Chau, Tham Quyén van dé lang db thi cang tré nén ndi bat.

Thwong khong cé sy quy hoach va quan ly théng nhét trong cac lang d6 thi. Ho chl yéu la nhirng tda nha thap tang, déng dic, nhidu ngdi nha xay dwng trai
phép, khéng dam bao vé méi tredng, an ninh, co s& ha tAng chwa déng bd va ndm ngoai hé thdng quan ly d thi. Tl goc do dia ly, né thudc loai thanh phé.
Du6i géc dd ban chét xa hoi, cac yéu té ciia ndng thon truyén thdng van dwoc gitk lai. Nguyén nhan dan dén sw xuét hién cla cac lang dé thi véi dac diém
kép cla thanh thi va ndng thon co lién quan dén hé théng hé théng sé hivu dat dai kép thanh thi-ndng thon va cac yéu té riéng biét khac ctia Trung Quéc.
Mat goc nhin khac thi cho réng lang dé thi co thé dwoc coi la cac khu 6 chudt mang déc séc Trung Quédc, du chiing chwa dap (rng day du dinh nghta ctia mot
khu & chudt nhw théng 16. Mét sé lang d6 thi ciing da tré thanh khu dan cw cho nguwdi nhap cw ca lao ddng chan tay va lao dong van phong nhé vao gia thué
nha th&p. Tham chi con c6 hién twong sé lwong nguwdi nhap cw vot xa sé lwong dan lang dia phwong (cac nha xa hdi hoc Trung Quédc goi hién twong nay
la "dao ngwoc dan sb”).

Mot sb didu rat ra tiv Cai tao lang do thi

M6 hinh: C6 3 md hinh chuyé&n ddi: cai tao vi mo, chuyén ddi hon hop va chuyén ddi toan dién. Dot chuyén déi Lang do thi ndm trong tdng thé chinh sach “3
dw an I&n” nay chi yéu dwa trén chuyén déi hon hop va chuyén ddi vi md. C6 nghia la van gilr lai mot sé ban séc cla lang dd thi va cai tao cuc bd mot sé
thanh phan theo hwéng hién dai va hoi nhap hon véi 16i séng d6 thi méi.

Ngudn vén: Cac ngudn vén chinh dén tir ngan sach dia phwong, tai tro no' dac biét, quy ddi mai do thi déc biét, doanh nghiép nha nwéc, tw huy dong vén
clia ngwdi dan, v.v. Nhin chung cac kénh tai tro' twong ddi doéi dao.

Phwong thirc téi dinh cw: Ngoai triy Thanh Dao chii yéu ap dung tai dinh cw bang tién, cac thanh phd khac déu ap dung tai dinh cw hén hop hoac tai dinh
cw nha &. Viéc chuyén ddi cac lang dd thi sé gan lién véi viéc xay dwng nha & gia ré.

S6 Iwrong dau tw dw én: Khac nhau I&n gitka cac thanh phd. Dac biét khu viec Quang Chau I noi tap trung nhiéu lang do thi nhét thi tinh nay da xay dwng
"Ké hoach déc biét vé ddi mai do thi Quang Chau (2021-2035)" va "Ké hoach cai tao lang do thi déc biét clia Quang Chau (2021-2035) nhdm cai tao t&i 272
lang d6 thi v&i quy mé trung binh 93 ty NDT cho mét dw an. Trong khi d6, Thwong Hai it dw an hon nhung s6 dw an quy mé I&n lai nhiéu hon.

Uy ban Thuong vu Quéc vy vién da xem xét va théng qua “Y kién chi dao thuc day tich cuc va 6n dinh qua trinh chuyén d6i do thi & cac
7/2023 thanh pho siéu I&n va siéu do thi”. Cac thanh pho I&¢n du dieu kién cé dan so do thi thuwong trd trén 3 triéu ngudi co thé tham khao y kién nay
dé thwe hién.

Viéc mé rong do thi ndm trong qua trinh chuyén dbi lang dé thj dwoc md rong tir cac thanh phé co dan sé dé thi thwong tra trén 3 triéu dén
1/2024 ce:!c thanh pho tryc thudce tinh hodc thanh pho cé dan so d6 thj thwong tra trén 2 triéu ngudi. Theo cac chi so lién quan, so6 lwgng thanh pho
nam trong qua trinh chuyé&n ddi lang d6 thj sé tang tlr 35 lén 52.

Tai cudc hop bao vé thic ddy sw phat trién 6n dinh va lanh manh cia thi truong bat dong san, Bo truéng Bo Nha & va Phat trién D6 thi -
10/2024 Nong thon, chi ra rang thdong qua tai dinh cw bang tien va cac bién phap khac, sé coé thém 1 triéu can hd xap xé tai cac lang do thj sé dwoc
cai tao

B6 Nha & va Phat trién d thj - ndng thén va Bo Tai chinh phéi hop trién khai cac dia phwong tiép tuc d&y manh cong téc tai thiét lang db thi,

LMD ddng thdi m& rong hon niva pham vi h tro chinh séch tai thit lang do thi téi gan 300 thanh phéd.
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Ngay 20/11/2023, thi truong don doan céc co' quan quan ly Trung Quéc dang soan thdo danh séch trang cac nha phat trién bat dong sén Trung Quéc

i ! nh&m cai thién ho’n ni¥a viéc hd tro tai chinh cho nganh bét dong san dang suy thoai. Bong thai nay ciing cho thdy cac co quan quan ly dang lién tuc
CHINA PROPERTYSUPPQRT tang cwong cac nd lwc nham thuc day nganh bat dong san. Theo mét s ngudn tin tdng cong 50 céng ty bat ddng san nha nuéc va tw nhan da dwoc
50 bubkdrs-saddt bacnat wita i ; dwa vao danh sach trdng, bao gébm nhirng céi tén quen thudc nhw Country Garden, Vanke va Longfor Real Estate. Thanh phan so bé gém 19 doanh
Country Garden - nghiép trung wong, 13 doanh nghiép nha nwéc dia phwong, 5 doanh nghiép sé& hiru hén hop, 10 doanh nghiép tw nhan chwa dwogc bao hiém va 3 da
' dwoc bao hiém nhung ty & v& no twong dbi nhd. Cac cong ty trong danh sach sé nhan dwoc hd tro tir nhiéu khia canh bao gdm cac khoan vay phat
trién, cho vay tai san hoat dong, cho vay thé chép, cho vay Gy thac, bao 1anh va dau tw trai phiéu, cho vay tai san hoat déng, cap tin dung ngan hang,
CiFiHoldngs tai tro nwéc ngoai va xuyén bién gidi, trai phiéu thi trwdng va cac phwong thirc tai tro riéng 18 khac dé ngan ngiva rdi ro mét cach chinh xac. Danh
China Vanke sach nay dwoc mé rong tir danh sach cac cong ty bat dong san chét lwgng cao c6 vai trd quan trong dbi véi toan hé théng dwoc cac co quan lam
Longfor Group §  chinh sach cong b6 vao dau nam 2023. Nhung nhirng tin don cling luvu y cai dwoc hiéu 1a “danh sach trang clia 50 cong ty bat dong san” chi la danh
sach dwoc co quan quén ly khuyen nghi. Trong qua trinh thic hién chinh sach méi, cac ngan hang sé c6 nhirng diéu chinh twong rng dwa trén tiéu
chuén kinh doanh va kiém soat rdi ro ctia chinh ho dwa trén danh sach cta chinh ho.

Sino-Ocean

Tuy nhién, dén thang 1/2024 khong cé mét “danh sach trdng” 50 doanh nghiép nao dwoc cong béd ma dé la mot danh sach tap hop cac dy an bat dong san cu thé dwoc hé tro dwoc cac tinh va thanh phd
ban hanh. Cac dy an bt doéng san co thé dwoc hd tro tai chinh dwa trén tinh trang phat trién va xay dwng cla dy an bat dong san cling nhw trinh do, tin dung va tai chinh ctdia doanh nghiép phat trién dw an
va phu hop véi nguyén téc cong béng, chinh dang. Bé dwoc dua vao “danh sach trdng” dw an BDS can phai dap (rng 5 diéu kién co ban ctia Bd Nha & va Phat trién D6 thi & Néng thén va 5 yéu cu cla Co
quan Giam sat Tai chinh Nha nuwéc, con dwoc goi la diéu kién danh gia tai chinh "5+5". Trong s d6, ngoai yéu ciu ma Bo Nha & va Phat trién Do thi & Nong thon dwa ra la “dw an dang dwoc xay dwng” va
“sé tién ban trwéc chwa dwoc st dung sai muc dich”, yéu cau ctia Co quan quan ly Nha nwéc vé Giam sat tai chinh ciing bao gdm: bén loai gidy chirng nhan ctia dw an da day du, khong bi tich thu va phong
tda, khong trén ng, v.v. Sau do, cac cong ty bat dong san quy mé I&n nhw Country Garden, Sunac, CIFI, Shimao, Zhongnan, Zhongjun, Ji nke da hanh déng nhanh chéng va tich cwc nép hd so' d& xuét cho
cac dy an dap (rng yéu cau. Ngay 4/2, B6 Nha & va Phat trién D6 thi & Nong thon va Cuc Giam sat tai chinh Nha nwéc tiét 16 thong tin tinh dén cudi thang 1, 170 thanh phd thudc 26 tinh thanh da thiét lap co
ché phdi hop tai tro b4t dong san db thi, dé xuét dot hd tro tai chinh bat ddng san dau tién cho cac dy an bat ddng san vao “danh sach trang”. Téng cong da cé 3.218 dy an bat ddng san xin dwoc vao “danh
séach trang” chi trong 1 thang, tuy nhién con sb rat gon chinh thirc khéng dwoc cong bb.

C6 thé thay “danh sach trang” Ia mot giai phap hiéu qua va kha truc tiép. Tl & xuét dap (ng nhu cau tai chinh hop Iy cho cac dw an chét lwong cao vao ngay 12/1, dén viéc triéu tap cudc hop trién khai co
ché diéu phdi tai chinh bat dong san do thi vao ngay 26, dén Sau khi tung ra dot dw &n "danh sach trang" dau tién, toan bo qua trinh nay chi mat chua day mot thang. Loat thanh phd dau tién dua ra “danh
sach trang vé co ban la nhing thanh phé cé ap lwc ton kho cao va ap Iwc ban hang cao nhw Ha Nam, Thanh B6, Cap Nhi Tan.. Tuy nhién, cét I0| van 1a hd tro cac dw an t6t va co thé tré thanh tai san dam
bao chat lwgng cho cac ngan hang. Nhirng doanh nghiép st dung tién ban trwdc sai muc dich va can kiét thanh khoan van khé tiép can nguén vén.

Tinh dén ngay 16/10/2024, cac dw an bat dong san “danh sach trang” da phé duyét khoan vay dat 2,23 nghin ty NDT. Theo di li&u mé&i nhét, tinh dén ngay 18 thang 11, sb tién cho vay dwoc phé duyét cho
cac du an “danh sach trdng” da vwot qua 3 nghin ty NDT. Theo wéc tinh tir Co' quan Giam sat Tai chinh Nha nwéc, sé tién nay sé vuot qua 4 nghin ty NDT vao cubi ndm 2024.
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Ngay 30/4/2024, B6 Chinh tri Ban Chap hanh Trung wong Dang Cong san Trung Quéc dwa ra giong diéu méi dbi véi thi trweng bat dong san: “Chung ta phai tinh dén nhirng thay ddi méi trong quan hé
cung cAu trén thi trieérng bat dong san va nhirng ky vong méi ctia ngudi dan vé nha & chét lwong cao. Bén canh do, phdi hop nghién ciru vé cac chinh sach va bién phap dé tiéu thu lwong bat dong san ton
kho hién c6 va téi wu héa lwong nha & gia tang” Diéu nay cé nghia la viéc tiéu hda lwong tdn kho nha & dé ban trén thi trwdng sé tré thanh buéc tiép theo trong vong hwéng dan chinh sach bat déng san
nay. Sau do, 3 chinh sach I&n dwgc goi la nhdm chinh sach “3 mii tén” thir hai da dwoc ban hanh.

M¢& dau voi viéc chiéu 17/5, Ngan hang Nhan dan Trung Quéc va Cuc Giam sat Tai chinh Nha nwoc cling dwa ra thong bao gidm so tien dat coc bét budc véi cac giao dich can nha dau tién tir 20% gia ban
xudng con 15%, ddng thdi gidm mirc dat coc cla giao digh mua nha th hai tir 30% xudng 25%. Th( hai, 1ai suat déi véi cac khoan vay véi nguon tién tir goi chuqng trinh tiét kiém nha & quoc gia duqc
giam 0,25 diém phan tr&m, déng thdi mire 1ai suét san dbi véi cac khoan vay mua nha tai ngan hang thuwong mai ciing dwoc g& bd. Thir ba va ciing quan trong nhat, Ngan hang Trung wong Trung Quéc

(PBOC) da lap moét quy tri gia 300 ty nhan dan té (twong dwong 42 ty USD) d:é hd tro chinh guyén cac dia phwong mua “nha €” trén thi tru’én’g, ddng thdi hé tro doanh nghiép nha nwéc chuyén déi nhirng
can nha nay thanh nha & xa héi. Cac ngan hang thwong mai ciing dwgc khuyén khich cung cap tin dung thém khoang 500 ty NDT cho sang kién nay.

Miii tén thr nhat:
Ha ty Ié téi thiéu tré truéc cho khoén vay mua nha
xubng 5 diém phén trém

Ty |é dat coc hay tra trwdc téi thidu cho can nha
dau tién tr khong thap hon 20% diéu chinh thanh
khong thap hon 15%, ty 1é tra truwdc téi thiéu cho
can nha th& hai tr khéong thdp hon 30% diéu
chinh thanh khéng thap hon 25%.

Trwdc do, ty 1é trd trwdc cho ngdi nha lan dau &
cac thanh phé cap hai va cap ba thap t&i 20% va
déi v&i ngdi nha thir hai thap téi 30%. Ty lé tra
trwéc cho khodn vay mua cén nha dau tién & Béc
Kinh, Thwong Hai, Quang Chau va Tham Quyén
khéng duwdi 30%, va ty lé tra trwdc cho can nha
thir hai khéng duéi 40%.

“3 MUI TEN”

Hwéng dén nguoi mua nha va géi tin dung dé mua lai hang tén kho

Mai tén thir hai:
Xéa bd gi6i han dudi clia chinh séch I4i suat vay mua nha cé nhén trén toan quéc
va ha lai suét

Sé khong con “murc san” dbi véi 1ai suat déi véi cac khoan vay mua nha thir nhét
va the hai, tv d6 hién thwc hoéa viéc thi trudng héa 1ai suat thé chap. Truéc day,
gi¢i han dwéi déi véi cac khodn vay mua nha 1an dau va mua nha th hai la LPR-
20BP v&i thoi han trén 5 ndm va LPR+20BP véi thdi han trén 5 nam. Sau khi diéu
chinh chinh sach ty lé tra trwdc va lai suat vay nha, mdi dia phwong cé thé doc lap
thiét lap gi¢i han ty 1& tra trwdc téi thiéu va 1ai suat vay cho cdn nha th(r nhét va
can nha th hai trong pham vi, va khéng can thiét 1ap gidi han Iai suat niva

Bat dau tir 18/5/2024, |4i suét cho vay quy dw phong nha & ca nhan sé giam 0,25
diém phan tram. Lai suat cho vay quy dw phong nha & ca nhan lan dau dudi 5
nam (bao gdm 5 nam) va. trén 5 nam sé dwoc diéu chinh 1an lwot 1a 2,35% va
2,85%. Lai suét d6i v&i cac khoan vay quy dw phong nha & ca nhan the hai dwéi 5
nam (bao gébm 5 nam) va trén 5 nam dwoc diéu chinh xuéng khéng duéi 1an lwot
la 2,775% va 3,325%.

Miii tén th ba:
Thiét I4p khodn vay tai cap von cho nha & bdo dam tri gia 300
ty NDT

Khuyén khich va hwéng dan céc tb chire tai chinh tuan theo
cac nguyén tac thj trwdng héa va phap quyén dé hd tro cac
doanh nghiép nha nwéc dia phwong mua lai cac tba nha
thwong mai da hoan thién va chwa ban véi gia hop ly dé st
dung lam nha & gia ré theo hinh thirc giao dat hodc cho thué
Céac ngan hang sé tw quyét dinh chinh sach cho vay, theo
nguyén tac tw chiu rdi ro. Lai suat 1,75%, ky han 1 nam, cé
thé gia han 4 lan.

Ngan hang trung wong Trung Quoc sé& phat hanh 60% von
vay tai cap tir tbng vén cho vay, twong dwong 300 ty NDT, ti
dé ki vong c6 thé kich thich khoan vay Ién t&i 500 ty NDT.
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Trong thang 9/2024, Trung quéc da tung ra hang loat cac bién phap hd tro nén kinh té noi chung va thi trwong BDS noi riéng véi mirc d6 sau va rong nhét ké tir cude khiing hoang. Ngay 24/9 PBoC tuyén bb
sé ha ty & dv trlr bat budc (RRR) & cac ngan hang thwong mai va ha lai suat doi voi cac khoan vay mua nha the chap hién tai 0,5 diém phan tram. Ngoai ra, PBoC sé giam ty |é tra trwdc doi voi nguoi vay
thé chap mua can nha thr hai tlr 25% xudng 15% gia tri can nha, mic thap nhat trong lich str. Bén canh dé la hang hoat cac chinh sach n&i long tién té, bat dong san va ho tre’ cho thj trwéng chirng khoan.

Linh vuwc

Bién phap

Chi tiét

N&i léng chinh sach tién té

N&i Iéng chinh séach thi trwéong nha &

Chinh sach hé tro thi trwng chirng khoan

Céat giam RRR

Cat giam lai suat chinh sach

Céat giam MLF, LPR

Cat giam lai suat tién guvi

Giam lai suét thé chap hién hanh

Giam ty 1& dat coc t6i thiéu cho cac khoan vay
thé chap

Tai cho vay cho nha thué

Gia han céc bién phap hé tro trudc day
Hoan dbi v&i chixng khoan, cong ty bao hiém
va quy

Tai cho vay dé& mua lai c6 phiéu

Nang cao gia trj thj trwdng chirng khoén

Tang kha nang hé tro ctia ngan hang déi véi nén kinh té thwe

Giadm 50 diém co ban ngay lap tirc; C6 thé giam thém 25-50 diém co ban trwéc cudi nam

Giadm 20 diém co ban trong chinh sach cat giam lai suat ngwoc chidu 7 ngay

Giadm 30 diém co ban trong I&i suat MLF 1 n&m, giam 20-25 diém co ban trong LPR

Giadm 20-25 diém co ban trong |&i suét tién gl trén toan hé thdng ngan hang dé bao vé NIM ctia ngan hang

L&i suét thé chap hién hanh s& dwoc gidm xuéng mirc clia cac khoan thé chap méi phat hanh. Giam 50 diém co' ban
trong lai suat thé chap hién hanh trung binh

Ty 1& dat coc t6i thiéu cho nguoi mua nha 1an hai sé& gidm xudng 15% tir 25%; Ngan hang sé& khong phan biét gita
ngwoi mua nha lan dau va lan th hai

Ty 1& hé tro' chinh sé tang tir 60% lén 100%

Cac bién phap hé tro cho cac khoan vay quan ly tai san bat dong san hoat déng va gia han khoan vay cltia nha phat
trién sé dwoc gia han dén cudi nam 2026

PBoC thiét Iap mét co s& hoan dbi ching khoan tri gid 500 ty NDT; Ching khon, cong ty bao hiém va quy c6 thé st
dung trai phiéu, ETF ching khoan, v.v. lam tai san thé chip d& hoan ddi CGB va tin phiéu ngan hang trung wong véi
PBoC

PBoC thiét lap mot co sé tri gia 300 ty NDT dé hé tre chwong trinh mua lai cb phiéu cia cac cong ty. PBoC sé béo lanh
cho c&c ngan hang hé tro chwong trinh mua lai ¢ phiéu ctia cac cong ty. L&i suét tai cho vay clia PBoC duoc dat &
mirc 1,75%, bao gdm 10% khodn vay ctia ngan hang cho cac cong ty ban dau, va khoan vay cia ngan hang cho céac
cong ty nén vao khoang 2,25%

CSRC sé cong bd hwéng dan vé quan ly gia tri thi trwdrng clia cac cong ty niém yét
CSRC sé phét hanh cac bién phap dé thic ddy M&A va tai cAu tric

NFRA sé hd tro sdu ngan hang thwong mai 16n ting vén cép 1
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Thei gian thwe hién

Ty Ié tra trwére téi thiéu cho ngdi nha thi 2

Ty Ié tra trwére t6i thiéu cho ngdi nha dau tién

22/10/2008 20% Khéng déng nhét tuy thudc vao tirng hoan canh
19/6/2009 20% Khong déng nhét tiy thudc vao tirng hoan canh
12/1/2010 20% 40%
17/4/2010 ?::1' 38222:: ;gz//;’ 50%
26/5/2010 2;‘;’]' ggfr:zzz: 58://;’ 50%
29/9/2010 30% 50%
27/1/2011 30% 60%
4/3/2013 30% 60%
30/9/2014 30% 40%
30/3/2015 30% 40%
21212016 25% & ca}c thénh‘phé kflﬁn_g bi hanhlché 30% & céjc thénh‘phé ktlén_g bi haniché
30% & cac thanh pho bi han ché 40% & cac thanh pho bi han ché
25/8/2019 25% & céc t!\énh‘phé khf)n_g bi hanﬁché’ 30% & ca:\c thanh‘phé krlén_g bi haniché
30% & céac thanh pho bj han ché 40% & cac thanh phd bj han ché
SRR 25% & cac thanh phd kh(‘)n_g bi han'ché 30% & cac thanh phd kh'(“)n_g bi han’ché
30% & céac thanh phd bj han ché 40% & cac thanh pho bi han ché
20/9/2022 25% & czéc thénh‘phé krlﬁn.g bi han‘ché 30% & czéc tt\énh‘phé krléng bi han‘ché
30% & cac thanh pho bi han ché 40% & cac thanh pho bi han ché
25/8/2023 25% & cailc thénh‘phé krlc‘)n‘g bi hanA’ché 30% & ce:ac thénh‘phé krlén_g bi hanlché
30% & cac thanh phd bj han ché 40% & cac thanh pho bi han ché
31/8/2023 20% 30%
17/5/2024 15% 25%
24/9/2924 15% 15%
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NHTW Trung Quédc tuyén bd viéc cat gidm RRR c6 thé cung cap khoang 1 nghin ty NDT thanh khoan dai han cho thi trwdng tai chinh. Theo théng ké, ké tir thang 4/2022, Trung Quéc da thuc hién 5 dot
cat gidam RRR toan dién, gidi phong khoang 3 nghin ty NDT vao nén kinh té. Thong doc ngan hang trung wong cho biét ty 1& du trir tién giri trung binh hién nay Ia khoéng 6,6% va van con dw dia dé giam.
Tuy thudc vao diéu kién thanh khoan cua thi truéng, NHTW cé thé gidm thém ty 1& dw trir tién gti tir 0,25 dén 0,5 diém phan tram trong nam nay.

Bén canh do, 13i suat chinh sach ctia ngan hang trung wong sé dwoc ha xubng va lai suat hoat ddng mua lai ngwoc trong 7 ngay sé gidm 0,2 diém phan trdm tlr m&re 1,7% hién tai xubng 1,5%, hwéng dan
khoan vay. |4i suét thj trwdng va |i suat huy dong dong loat gidm, duy tri mirc l3i rong clia cac ngan hang thwong mai én dinh. Viéc diéu chinh 13i suét nay sé cé tac dong trung lap dén thu nhap ctia ngan
hang, diéu nay mét Ian nira cho thdy ngan hang trung wong thwc sy khong cé da duw dia dé cét gidm 1ai suét trong twong lai. Méac du tin rang cac ngan hang cé thé ha Iai suat tién glri nhwng diéu dé dong
nghta v&i viéc strc hap dan cla tién glri ngan hang déi véi ngudi givi tiét kiém dang gidm manh. Du chénh léch 1ai suat chwa dwoc thu hep nhwng cac ngan hang thwong mai sé phai déi mét véi ap lwc
ngay cang l&n tir phia nguén vén.

Khéc voi lan treoc, an cét giam 14i suat nay bat dau bang viéc diéu chinh Iai suat mua lai ddo nguoc ky han 7 ngay, phan anh y dinh treéc d6 cla ngan hang trung wong trong viéc cai cach khung chinh
sach lai suat. D6 14 thiét 1ap hanh lang Ii suat dwa trén ty 1& mua lai ddo ngwoc ky han 7 ngay, ha thdp vai trd cla l1ai sudt MLF ma thi truéng truéc day chu trong. Mac du trung tam 13i suat sé dwoc ha

xudng nhung ngan hang trung wong van chwa tr bd viéc ha |4 suat ngan han va duy tri hodc tang lai suat dai han, qua dé lam téng “dd déc” cua lai suat. hanh lang 13i suét va tang tinh chat cAu truc cua
cac y twdng diéu chinh I suat ky han. Kiéu suy nghi nay cé thé l1am gidm tac dong cua viéc cat gidm lai suét ddi véi cac ngan hang va cé nhiéu kha nang dat dwoc sw can bang gitra 6n dinh tai chinh va
tang trwdng 6n dinh. Tat nhién, viéc hién thuc héa y twéng nay doi hdi phia tai chinh phai tdng nguén cung trai phiéu chinh pha dai han dé cai thién tinh trang |4i suat thi triérng dai han thap hién nay. Néu
suy doan nay tré thanh sy that, viéc cat giam Ii suat cia ngan hang trung wong thuc sw sé cé nghia la cat gidm I4i suat co cau.

Sw két hop gilra RRR va cat giam Iai suat nay rat hiém khi xay ra trong viéc thwc hién chinh sach tién té. Vé van dé nay, viéc st dung chinh sach tong hop nay phan anh sy gia téng hién tai vé cuong do
va cudng do ndi léng tién té. Tuy nhién, diéu nay cé thé dén tir &p lwc “ting trwdng 6n dinh”.

V& chinh sach cho vay mua nha, Pan Gongsheng chi ra rang viéc ngan hang giam |4i suét thé chap hién tai sé giup gidam hon nira khodn thanh toan Iai thé chap ctia ngudi di vay. Nguwdi ta wéc tinh ban
dau rdng né sé& mang lai loi ich cho 50 triéu ho gia dinh va 150 triéu ngudi, ddng thdi gidm tdng I4i suat ctia hd gia dinh. thanh toan trung binh khodng 150 ty nhan dan t&é méi nam. Tt nhién, chinh sach
nay dwoc ky vong sé giam ganh nang nha & cho ngwdi dan va gitp cai thién mirc tiéu dung trong quy 4. Tuy nhién, mét sb t6 chirc wéc tinh rang dot gidm ai vay nay c6 thé lam ting mc tiéu dung cla
ngudi dan thém 89,3 ty USD, chiém 0,18% murc tiéu dung cudi cling clia ngwdi dan vao nam 2023. Néu ching ta xem xét né trong ndm, né sé thic day mirc tiéu thu tdng 0,05% so véi cung ky nam truéec.
Vai trd quan trong hon ctia né 1a gidm kha nang tré no trwéc han va duy tri sw én dinh clia ngan hang. Ngoai ra, viéc gidm ty 1é tra trwdc thé chip sé gitp phuc hdi nhu cu nha & cai thién. Tac déng quan
trong nhéat dén tir viéc giam LPR twong &ng, diéu nay sé lam giam |4i suat thé chap hon niva, diéu nay sé giup phuc hdi doanh sé ban nha méi.
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Chiéu 8/11/2024, Ky hop tht 12 cta Uy ban Thudng vu Qudc hoi khéa 14 Trung Québc da bé mac sau 5 ngay dién ra. Yéu t6 dwoc thi trwéng tai chinh quan tdm hon ca chinh
la viéc gidi lap phap Trung Quéc da thong qua géi kich thich, véi tdng tri gia 10.000 ty Nhan dan té (twong dwong 1.400 ty USD). Con s6 nay khoang 8% GDP clia Trung Quéc
va dwoc danh gia 1a kha Ién. Trong géi nay chia ra lam 2 bién phap dé |a téng tran no' cong va trai phiéu dia phwong ddc biét. Dong thei, trong théng céo ciing lam ré khoan no
ngam 2.000 ty NDT dé tai thiét khu & chudt dén han vao nam 2029 va nhitng ndm tiép theo van sé dwoc hoan tra theo hop ddng ban dau. Tdng hoa 3 gidi phap trén, ki vong no
chinh quyén dia phwong sé giam ti» 14.300 ty NDT twong dwong hon 2.000 ty USD xuéng con khoang 2.300 ty NDT (322 ty USD) trwéc ndm 2028.

Nhuw da lam rd trong cac phan trén, chinh quyén dia phwong cta TQ rat phu thudc vao doanh thu ban dat va cac nghia vu thé chap cla cac cong ty LGFV gén chat véi thi
trwéng BDS. Do d6, chinh quyén dia phwong va cac LGFV - dwoc coi nhw “4c quy ting trwéng” cha kinh t& Trung Quéc - da gap nhidu khé khén trong viéc tra no khi cudc
khiing hoang BBS xay ra. Géi hd tro' nay dwoc coi nhw mot bién phap “hodn binh” dé che thi trwdng BBS phuc hdi va chuyén ap lwc ne dia phwong sang cho Trung wong, bién
"ng tiém an" thanh "ng ré rang” va cho phép chinh quyén dia phwong vay tién méi dé dao ne cii. Tir d6 giai phong cac ngudn luc cla dia phuong vén duoc siv dung dé giai
quyét ng va thay vao do str dung ching dé thic day phat trién kinh té. B6 Tai Chinh TQ Iap luan réng Trung Quéc van con rat nhiéu dw dia dé ting no' cong vi ty 1& ng Chinh
pht cGa TQ hién thap hon dang k& so véi cac nén kinh té I6n va méi néi. Theo théng ké clia Quy Tién t& Quéc té, ty I&é ng cong trung binh clia cac nwéc G20 vao cubi nam
2023 |a 118,2%, bao gébm: Nhat Ban 249,7%, Y 134,6%, My 118,7%, Phap 109,9%, Canada 107,5%, Anh 100%, Brazil 84,7%, An D6 83%, Dirc 62,7%:; ty I& no cong trung binh
clia cac nudc G7 la 123,4%. Trong khi ty 1& no ctia TQ chi dang & mrc 1a 67,5% GDP. Tuy nhién, di cho cé thé cau gi> thém vai nam, cubi cling cac khoan no' van phai dwoc
tré va goéi hd tro nay dang bi lo ngai sé& khién Trung Quéc ngay cang lin sau vao sai lam va phai dén nhan mét cudc khiing hodng trAm trong hon niva vao 4-5 nam téi.

Budi hop bao ngay 8/11 ciing l1am ré 2 chinh sach quan

trong trong Iinh vic bat dong san:

= Tht nhét, cac chinh sach thué lien quan nhdm hd tro thi
trwong bat dong san phat trién lanh manh da dwoc trinh
phé duyét theo thu tuc va sé trién khai trong thoi gian
tei. Tuy nhién, theo nhan dinh cua chung t6i day khong
phai [& mot chinh sach co thé ap dung trong thdi gian
ngan, c6 chang la mot sb tién trién trong viéc hoan thién
cac du thdo va tiép tuc lay y kién.

= The hai, Bo Tai chinh dang hop tac véi cac co quan lién
quan dé nghién ctru va xay dung cac chi tiét chinh sach,
ddng thoi thuc ddy ddy nhanh viéc trién khai trai phiéu
d&c biét dé hé trg thu hdi dat nhan réi, quy dat moi va
mua lai nha & thwong mai hién cé dé lam nha & gia ré.

Téng tran no’ cong Trai phiéu dia phwong dic biét

Trén ng cla cac chinh quyén dia phwong sé dwoc nang thém 6.000 ty NDT (twong
dwong khoéng 840 ty USD), trong vong 3 ném t6i. Ngubn vén nay s& duoc uu tién
su dung dé giai quyét van dé& no ngoai sb sach clia chinh quyén dia phu’dng Trong
mdi nam t» ndm 2024 dén nam 2026, 2 nghin ty NDT sé& dwgc st dung dé hd tro
chinh quyén dia phwong khi ho thay thé cac khodn no &n khac nhau. Véi bién phap
nay, mirc trdn ctia no' chinh quyén dia phwong dic biét sé dwoc ting tir 29.520 ty
NDT (4.121 ty USD) lén 35.520 ty NDT(4.958 ty USD) vao cudi n&m nay.

Cho phép chinh quyén dia phwong huy dong "trai phiéu dia phwong dac biét" thém
4.000 ty NDT (twong dwong 560 ty USD). Ttr ndm 2024, m6i nam, Trung Quéc sé
danh riéng 800 ty NDT (11,6 ty USD) ti cac trai phiéu muc dich dac biét méi cho cac
chinh quyén dia phwong trong 5 ndm lién tiép. No &n 1a thuat ngtr dung dé chi cac
khoan no ma cac chinh quyén dia phwong vay théng qua cac cong ty tai chinh thudc
s& hiru cta chinh quyén (LGFV/SPV). Loai n¢ nay thwong khéng dwoc ghi nhan
trong bang can dbi ké toan chinh thirc va gay ra nhiéu rdi ro cho hé théng tai chinh.

Tran no cua chinh quyén dia phwong
(Nghin ty NDT)

Quy mé n¢ cua chinh quyén dia phwong Trung Quéc
(Nghin ty NDT)
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Theo céc chinh sach méi, ¢d hiéu lwc tr ngay 1/12/2024, chinh phi sé ap mirc thué chuyén nhwong
1% ddi v&i cac can nha co dién tich [én dén 140m2, thay vi 90m2 nhw hién nay.
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Trwédce day, cac can nha cé dién tich Ién hon 90m2 sé bi ap thué 1&n t&i 3%.

Ngoai ra, thué chuyén nhuong dbi véi cac cdn ho thi hai tai 4 thanh phé 16n nhu Béc Kinh, Thuong
Hai, Quang Chau va Tham Quyén sé& dwoc diéu chinh sao cho ddng bd véi cac khu vue khac trong ca
nwdc, ap dung mire thué théng nhat 1% cho nhitng ngwdi mua cdn nha dau tién hoadc thir hai, voi
dién tich t&i da 140m2.

Cling theo cac bién phap nay, ti I& thué gia tri gia tang (VAT) déi véi dat dai s& duoc giam 0,5 diém
phan tram trén toan quoc.

Cac ca nhan sé duoc mi’én thué VAT khi ban can nha (ma) ho da s& htbu trén 2 nam, ap dung cho
cac thanh pho I&n nhw Bac Kinh, Thwong Hai, Quang Chau va Tham Quyén.

Cac chinh sach nay dwoc ki vong sé khuyén khich ngw®i dan ddi nha nhé mua nha Ién hon ciing nhw
tang s6 ngwdi mua can nha tho 2.
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Trao ddi tai san cii Iy tai san méi dé tiéu héa tai san hién cé

Vao ngay 30/4/2024, mot cude hop cla Bd Chinh tri @& nh&dn manh “diéu phdi nghién ctru vé cac chinh sach va bién phap dé hap thu lwong bat dong san hién cé va téi wu hoa viéc gia tdng nha &”. Cung ngay, Béc Kinh, Ha Nam,
Quang Déng va Thién Tan 1an lwot dwa ra cac chinh sach dé hap thu lwong bat dong san hién co.

Tinh dén thoi diém hién tai, khodng 50 tinh thanh trén ca nwéc da thue hién hoat dong xay dwng nha & “cii 1y méi”. Tl géc dd phwong thirc hoat déng, theo théng ké ciia CRIC, mé hinh ban hang dai ly 1a phé bién nhét. Vi du,
29 thanh phd nhw Tham Quyén va Thuong Hai da trién khai mé hinh ban hang dai ly — tre la sau khi ngwdi mua tra tién d&t coc nha méi, ngwdi trung gian/moéi gidi sé rao ban nha cii trong mét thoi gian nhat dinh. Khi can nha cii
dwoc ban thi hop ddng mua nha méi méi cé hiéu lwc, néu khong sé dwoc hoan lai tién d&t coc nha méi. Bén canh do6, mot mo hinh kha phd bién da dwoc trién khai tai 19 thanh phd bao gdm Nam Kinh va Trinh Chau dé 1a ngbi
nha cii dwgc cac doanh nghlep nha nwéc hodc cac bén thir ba khac mua va sb tién ban dwoc sé duoc st dung dé mua nha méi twong &ng.

Thij trdng nhin chung tin réng viéc "déi" nha & thwong mai ldy nha & méi c6 thé gidm bét ganh nang thay thé nha & clia ngwdi dan va déng vai trd tich cuc trong viéc gidi phdng nhu ciu ctia ngudi tiéu dung vé nha & cai tién.
Quan sét cho thdy ngui tiéu dung cé xu hwéng hao hirng hon véi viéc dang ky mua dw &n clia cac cong ty bat ddng san nha nwéc.

N&i I6ng cac chinh sach mua nha va dinh cw

Ciing trong 4/2024, Uy ban Nha & va D6 thj -Néng thon thanh phé Béc Kinh da ban hanh "Théng béo vé viéc t6i wu hoa va didu chinh chinh sach han ché mua nha cta thanh phd", d& xuét rang trén co sé thwe hién chinh sach
han ché mua nha hién co, cac hd gia dinh da dat dén gi®i han s& hiru nha sé dwgc phép mua nha méi bén ngoai dwong Vanh dai 5. Pay la I&n diéu chinh chinh sach bt doéng san the ba dwgc B&c Kinh thwc hién trong nam
2024, ddng thoi ciing la l4n didu chinh dang k& nhat di v&i chinh sach han ché mua ban ctia B4c Kinh. K& tir thang 4, nhiéu noi da ban hanh chinh sach thi triéng bt dong s&n mai - vi du nhw Trwdng Sa va Thanh D6 da bai bd
hoan toan cac han ché mua nha, va Nam Kinh cho phép ban dinh cw néu mua nha.

Ngay cang c6 nhiéu thanh phd néi 1dng chinh sach mua va dinh cuw nha &. Theo thdng ké cla Vién nghién ctru chi s6 Trung Quéc, trong nhirtng ndm gan day, khoang 20 thanh phé da thyc hién chinh sach xin dinh cw béng cach
mua nha, trong do c6 cac thanh phé méi cp 1 nhw Thién Tan, Nam Kinh, Vi Han, Hang Chau, Thanh Da, T6 Chau, Thanh Dao va Phat Son, ciing nhu Ha Mén, céac thanh phé cét I6i cap hai nhw Nam Xwong, Té Nam, Dai Lién,
V6 Tich, Cap Nhi Tan va Thdm Dwong, ciing nhw cac thanh phd cap ba va cip bdn nhu Kim Hoa, Zhumadian va Karamay. Mét sé thanh phé ciing dwa ra chinh sach cho phép ban dinh cw bang cach thué nha, chang han nhw
Thanh Dao va Trirtng Chau.

Dé&ng sau viéc nai 1dng chinh sach dinh cw tai cac thanh phd didm néng la cudc “chién tranh gianh ngwdi dan” ngay cang khéc liét. Trweng Sa, Thanh D6, Hang Chau va Tay An, da néi I6ng cac han ché mua nha véi hi hong néi
Idng chinh sach dinh cw sé gilp tang cwéng thu hit nhan tai va mé réng nhu cdu mua nha & cla cw dan thanh thi, tir d6 thiic day qua trinh tiéu héa hang tdn kho trén thi truérng bat dong san.

Vao thang 1/2024, B6 Céng an tuyén bb cac han ché vé dinh cw & cac thanh phd c6 dan sb d6 thj thweng trd dwéi 3 triéu vé co ban sé dwoc dé bd va cac didu kién dinh cw & cac thanh phd cé dan sé trén 3 triéu ngudi sé dwoc
n&i 1dng mot cach co trat tw. Ngoai trlr mot sb thanh phé rat Ién & khu vwc phia Dong va mét sé tinh ly (tht d6) & khu virc mién Trung va mién Tay, cac han ché vé dinh cw da dwoc néi ldng hoan toan.

Hay bé tiéu chudn nha &

Béc Kinh, Thuong Hai va Tham Quyen I&n lwot bai bé tiéu chudn nha & thong thu’cyng Ngay 18/11, Bac Kinh va Thuong Hal Ian lwot tuyén bd sé huy bd tiéu chudn nha & théng thwong tlr ngay 1/12/2024. Ngay 19/11, Tham
Quyén tiép tuc huy bé tiéu chuan nha & thong thwong. Uy ban Nha & va Phat trién D6 thi- -Néng thén Thwong Hai dé& xuét rang néu mot ca nhan chuyen nhwong nha ma khong cung cap gidy chirng nhan day da va chinh xac vé
gia tri ban dau cla n90| nha va khong thé tinh toan chinh xac gla tri ban dAu cla ngdi nha va sb thué phai nop, ca nhan thué thu nhap sé dwoc an dinh va thu theo quy dinh, s6 thué phal nop dwoc &n dinh bang 1% trén sé thué
thu nhap ca nhan chuyén nhwong. Dot hily bé tiéu chudn nha & théng thudng tai cac thanh phé loai 1 nay Ia nham hwéng (ng “Théng bao vé chinh sach thué nhdm thic day sw phat trién &n dinh va lanh manh cla thj trwdng bét
déng san” do B6 Tai chinh, Cuc Thué Nha nuwéc va Cuc Thué nha nudc ban hanh. Bd Nha & va Phat trién d6 thi - nong thén ngay 12/11 (goi tat la “Théng bao”) thuc hién. Theo quy dinh tai “Théng b&o”, ca nhan mua nha & trén
2 nam (trong dé cé 2 nam) va ban cho bén ngoai dwoc mién thué gia tri gia tng. Trwong hop ca nhan ban nha mua chwa dd 02 nam thi ndp toan b thué gia tri gia ting theo thué suét 5%. Chang téi tin ring viéc hdy bd cac tiéu
chuén nha & théng thweng & Béc Kinh, Thuwong Hai va Tham Quyén 1a viéc thue hién cac chinh sach tang truwdc, mot mét sé gidp giam chi phi giao dich d6i v&i nha & cii & cac thanh phd cét 16i. mat khac, doanh sb ban trén thj
trwéng nha & ci tiép tuc téng

Trang 122 | www.tcam.com.vn




Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

TOC PO BAN HANH CHiINH SACH DA TANG LEN
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Chi so gia nha quoc gia
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Ngubn: MicroMacro, TCAM téng hop

Tai Trung Quéc, Chi sé gia nha quéc gia do luong sw thay dbi hang théng trong chi sé clia céc toa nha dén cw méi xay dung tai 70 thanh phé vira va Iém. Chi s6 duoc tinh theo phuong phép trung binh cé trong sé va trong sé cta mdi thanh phé dwa
trén dan sé

Trong lich s& mirc gidm sau nhét cla chi s nay la 6.1% vao cudc khing hoang thira 2014-2015. Gia téc gidm cla gia nha chung cé dau hiéu cham lai khi gidm trong thang 10 1a -5.9% so vé&i mirc gidm
-5.8% clia thang 9/2024.
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Tang trwéng gia ban nha méi tai cac thanh phé loai 1 (% YoY) Tang trwéng gia ban nha méi tai cac thanh phé loai 2 & 3 (% YoY)
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Ngubn: MicroMacro, TCAM téng hop

Nguén: MicroMacro, TCAM téng hop

Chi tiét vao moét sb thanh phé I&n trong cac nhdm thanh phé loai 1, loai 2 va loai 3 ciing dang cho thay dAu hiéu tao day clia da gidm gia nha vao thang 10/2024.
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Su thay dbi gia nha cii ciia 10 thanh phd hang dau theo thang ké tir 2021

Su thay ddi gia nha cii ciia 100 thanh phd ké tr nam 2021
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Ngudn: Hé théng bao céo Eastmoney, TCAM téng hop
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Tinh hinh ban hang cua cac doanh nghiép nganh BBS Dién tich ban nha & thwong mai & Dién tich hang ton kho -
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==Tang trwdng dién tich ban hang liy ké YoY (%) BDién tich san tén kho  MDién tich san d& ban
Ngubn: Cuc théng ké quéc gia Trung Quéc, TCAM téng hop Nguén: Cuc théng ké quéc gia Trung Quéc, TCAM téng hop

Dién tich va gia tri ban méi vao thang 10 du vén tang tredng &m nhuwng cho thay dau hiéu tich cuc nhét tir ddu nam dén nay. Cac tinh todn cho thay doanh s6 ban nha méi & Trung Quéc da gidm khoang
gan 52% so voi mtrc dinh diém vao ndm 2021, vwot mire gidm trung binh quéc té 1a 35% trong cac dot khiing hodng bat dong san. Xét vé dién tich, doanh sé ban nha méi hién nay chi twong duwong mic
cla nam 2007, thap nhat trong hon 15 nam.

Lwong hang ton kho cling da duoc gidi quyét voi toc do cham. Chua dé chinh hién nay ma cac nha lam chinh sach BDS Trung Quéc dang mudn tap trung la gidi quyét lvong hang ton kho hién co cla cac
doanh nghiép BDS tir mirc dinh diém 10,264,095,100 m2 thang 12/2021 xudng con 7,891,545,900 m2 vao thang 9/2024.
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XAY DUNG DU AN VAN O MUC THAP

Dién tich BDS khé&i cong méi Dién tich BDS dang xay dwng
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Nguén: Cuc théng ké quéc gia Trung Qudc, TCAM téng hop
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Ngudn vén sén sang phat trién dw an BPS cua cac chu dau tw Vay vén trong nwéc
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B D3u tv nwdc ngoai vao doanh nghiép phat trién bat dong san tich Ity (ty NDT, cot trai) = \/6n ty huy dong trong doanh nghiép phat trién bat déng san tich Idy (ty NDT, cot trai)
Ty |& tang trwdng YoY (%, cdt phai) Ty |& tang trwdng YoY (%, codt phai)
Ngudn: Cuc théng ké quéc gia Trung Qudc, TCAM téng hop

Do tinh hinh xay dwng mé&i chwa cé nhiéu tich cwc nén viéc huy dong vén ciing chi & cwdng dd thap va ciing can tiép tuc theo dai

*D&y la ngudn vén ma céc nha phat trién béat déng san c6 sén dé co thé dé dang trién khai phat trién dw an. Bao gém cac khoan vay trong nuéc, dau tw nuéc ngoai, quy tw huy déng,
tien gtvi va tra trurde, thé chap ca nhan va cac nguon khac.
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Doanh thu cta Chinh quyén dia phwong tir viéc chuyén nhwong quyén str dung dat ctia Nha nwéc
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= Doanh thu tir viéc chuyén nhuong quyén st dung dét cla chinh quyén dia phwong (ty NDT, c6t trai) e T&ng trudng doanh thu Iy ké YoY (%, cot phai)

Ngubn: Cuc théng ké quéc gia Trung Qudc, TCAM téng hop

Doanh thu ban d4t clia cac dia phuong ciing dang duy tri m& mic thap. Biéu nay ciing dwoc gidi thich béng viéc hién nay tai Trung Quédc chi con rai rac mot sb CDT con di ngudn lwc dang chon dat dé tich |Gy mét cach
cham rai cho giai doan t&i, trong khi da sb cac CDT dang tap trung gidi quyét bai toan ton kho. Tuy nhién, mét tin hiéu ciing kha tich cuc 13 viéc sut gidm doanh thu ban dat ctia cac dia phwong da co chiéu huéng gidm
cham lai vao thang 9 va thang 10/2024.
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THI TRUWONG BDS TRUNG QUOC DA TAO PAY
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chi s6 phat trién BDS quéc gia (R, Index)
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Ngudn: Cuc théng ké quéc gia Trung Qudc, TCAM téng hop

*Chi sb Real Estate Climate Index do Cuc Théng ké Quéc gia (NBS) ctia Trung Quéc céng bé va déng vai tro la chi s6 toan dién vé strc khde téng thé clia thi trixong bat dong san Trung Quéc. Chi sé nay Iy ndm 2012 Iam ndm co s&, véi gia tri chudn duoc dat & mic 100 va bao gébm
tam chi sé chinh, bao gém dau tw phét trién bat déng san, tai trg, dién tich xdy dung va doanh sé ban hang. Chi sé nay duwoc diéu chinh dé loai bé cac yéu té theo mua nhdm phan anh nhiing bién déng ngéu nhién cta thi trong. Bién déng cia chi sé duwoc str dung dé phéan tich nhitng

bién dong theo chu ky va xu huéng tuong lai trén thi truong bat déng san. Khi chi sé ndm trong khodng tir 95 dén 105 diém, chi sé nay cho biét thj truong khé thinh virong; chi sé trén 105 cho biét thi trixong qua néng, trong khi chi sé dui 95 cho biét thi trdng chdm chap. Chi sé tang
thuong béo hiéu thi triong bat déng san séi dong véi déu tw tang, hoat dong phat trién va nhu cdu manh. Nguoc lai, chi sé gidm c6 thé cho thdy nhu céu yéu di, diu tw gidm va kha nang thi trong ha nhiét.

Chting t6i cho rang chi s6 da tao day & mirc 92.07 — murc thap nhat ké tir khi chi s6 nay duoc tinh toan vao nam 2011 - va dang dan quay lai ving 95. Cac géi kich thich kinh té két hop hé tro' thi
trwdng BDS dang cé vé phat huy tac dung khi giup thj trwéng dan 14y lai sw dn dinh. Tuy nhién, qua trinh nay can nhiéu thoi gian va chang toi sé tiép tuc theo ddi cac chi sé.
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LAl SUAT CHO VAY MUA NHA
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Lai suat vay binh quan gia quyén cac khoan cho vay mua nha & ca nhan tai Trung Quéc
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Ngudn: Wind, TCAM téng hop

Lai suét cho vay ca nhan mua nha & Trung Québc dang & murc thdp nhét trong lich st
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NO' XAU CHO VAY BDS
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No’ xau cua chu dau tw BPS tai Trung Quéc cé dau hiéu giam
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0.0%
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=—=No x4u clia CDT B4t dong san e No x4u clia ca nhan mua nha

Nguén: Wind, CTCK Guosen, TCAM téng hop

No x4u la mét chi bao quan trong cho sw phuc h,‘éi cta BDS Trung Quéc. Theo bao céo clia CTCK Gousen co tru s& tai Hong Kong, no xau cla cac CDT BDS Trung Qucf')c da co dau hiéu gidm vao thoi
diém cuoi thang 6/2024. Tuy nhién, chi dwa vao so liéu thong ké dén tr 1 cong ty chirng khoan riéng Ié tai Trung Qudc la chwa du, ching téi sé chd doi cac con s dwoc nhieu bén cong bo hon vao cac bao
cao nganh ngan hang vao cudi nam deé xac nhan lai xu hwéng nay.

Trang 134 | www.tcam.com.vn




Asset Management

THANHCONG

GIAO DICH BAN NHA CcU TAI CAC THANH PHO LON BAT TANG

QUALITY MAKES DIFFERENCE
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Théng ké giao dich nha cii tai 4 thanh phé I&n da cé sw ting trwédng manh trong thang 10/2024
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Nguén: Wind, TCAM téng hop
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Trai phiéu nwéc ngoai vé no Trai phiéu trong nwéc vé& ng

_ Giai doan 2015 - 2019 Giai doan 2020 — 10/2024 2015 - 10/2024 Giai doan 2015 - 2019 Giai doan 2020 — 10/2024
% A ey I . £ gtd £ LA £ z

e ik £ S6 Iwong trai phiéu
e gla tr! (ty i : :
343

gia tri (ty USD)
476

B4t dong san 157 5 2 61 15 9 269 52
Ngoai bt dong sén 27 32 18 44 21 703 229 149 241 67
Doanh nghiép tw nhan 167 31 19 351 72 929 203 130 441 102
Doanh nghiép nha nwéc 16 6 1 36 10 246 41 28 70 17

Tinh trang giai quyét ctia cac trai phiéu BDS phat
hanh trong nwéc
= Giai quyét ngoai toa
= Chua giai quyét

Giai quyét thong qua toa

Hwéng giai quyét ngoai toa cua cac trai phiéu
BDS phat hanh trong nwéc
= Gia han

= Két hop thanh toan, chuyén
ddi co phiéu va gia han

Hwéng giai quyét théng qua toa clia cac trai phiéu
BDS phat hanh trong nwéc

= Két hop thanh toan, chuyén
di cb phiéu va gia han

= Két hop thanh toan va
chuyén dbi cb phiéu

Trai phiéu trong nwéc chi yéu dwoc cac to
chtrc phat hanh (chl dau tw BDS) dam phan
ngoal tda voi hwéng xi ly chinh 1a két hop
nhiéu bién phap nhw thanh toan tién, chuyén
ddi trai phiéu sang cd phiéu va gia han i,
gbc dén mot mbc xa hon trong twong lai.
Trgng do, gia han no la phwong an chiém wu
the.

Trong trwdng hop phai gidi quyét thong qua
toa thi cling 1a nhitng phan quyét tai ciu tric
va yéu cau cac nha phat trién BDS can cv
vao tinh hinh ctia minh ma phan bb ty trong
thanh toan tién mat, chuyén ddi c¢b phiéu hay
gia han thém cho hep ly.

Tinh trang giai quyét ctia cac trai phiéu BDS phat
hanh ra nwéc ngoai

. 4%
= Chwa giai quyet
= Thoa thuan
= Tai cu tric théng qua
toa an nwéc ngoai
Thanh ly

Hwéng xt ly ngoai toa trai phiéu BDS phat hanh
ra nwéc ngoai

0,
= Gia han 5% 3%
= Chuyén ddi trai phiéu

= Két hop thanh toan,
chuyén dbi va gia han
Chao mua lai

= Thanh toan cham

Hwéng xiv ly thong qua toa trai phiéu BDS phat
hanh ra nwéc ngoai

= Két hop thanh toan,
chuyén doi va gia han

= Chuyé&n déi trai phiéu

Trai phiéu nwéc ngoai da phan la chwa tim
ra phwong an gidi quyét.

Néu xr ly théng qua thda thuan thi phwong
an dwoc wa thich nhat van la c¢b gang gia
han thém.

Cac trwong hop thanh ly tai san chwa xay ra
nhiéu.

Nguén: S&P Global, TCAM téng hop

*Chuyén déi trai phiéu: chuyén déi trai phiéu ban déu thanh 1 hodc 1 vai trai phiéu méi véi céc diéu khoan vé tra I4i va géc moi
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Gia tri trai phiéu BDS phat hanh méi trong nwéc
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® Phat hanh m&i  ®Tang rong
Nguén: Wind, TCAM téng hop

Thi trwdng huy déng nwéc ngoai da déng bang, hdng thang van c6 rat nhidu cac khoan trai phiéu t&i han nhung da phan cac doanh nghiép phat hanh d& mat kha nang thanh toan va tim cach dam phan gian ng hodc
hoan dbi tai san.
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= T3i san cla Shadow banking (Nghin ty NDT, c6t trai)
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Nguén: BBVA, TCAM téng hop
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CAP NHAT TINH HINH HIEN TAI CUA EVERGRANDE
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Vao ngay 29/1/2024, ké hoach tai co' cdu ng clia China Evergrande khéng c6 tién trién va cong ty roi vao tinh trang
mat kha nang thanh toan. Toa an Tbi cao Hong Kéng da chinh thirc ban hanh lénh thanh Iy China Evergrande. Phan
quyét nay nam trong khudn khd vu kién do Top Shine Global khéi xuwéng tir thang 6/2022, nhdm muc dich thu hoi
862 triéu dd la Héng Kong (110,28 triéu USD) tir khodn dau tw bat thanh vao China Evergrande. Trwdc phan quyét, 'V
phién diéu trdn thanh Iy da bi hoan bay lan dé& phu hop VO’I viéc xt ly chwong trinh tai cdu trac no. Tuy nhién, day b

chi la cong ty me s& hiru cd phan cla cac cong ty con nam gilr tai san va quy dat that sy & dai luc, viéc thanh ly tai
san clia cac cdng ty con nay 1a mot qua trinh phirc tap vé va dai hoi. Khi qua trinh thanh ly bat dau, bén thanh Iy sé 7
c6 thé tiép nhan va quan Iy tai san cta China Evergrande tai cac khu vwc phap ly dd ap dung Luat mau cla
UNCITRAL vé pha san xuyén bién gi¢i (1997). Dbi véi da phan céac tai san cta Evergrande, madc du phan quyét
c6bng nhan 1an nhau méi nhat gitra Trung Quéc dai luc va Hong Kéng da co hiéu lwe, nhwng né khéng &p dung cho
trwdng hop nay vi phan quyét pha sén khéng nam trong pham vi diéu chinh ctia sc [énh méi.

Tda an dai luc c6 thé cdng nhan Iénh giai thé theo bién ban va y kién cta Toa an Nhan dan Téi cao lién quan dén
viéc céng nhan va hd tro 1an nhau trong tha tuc pha san do chinh quyén dai luc va Héng Kéng ky vao nam 2021.
Tuy nhién, nhitng quy dinh nay chi dwoc thi diém & Thwong Hai, Ha Mén va Tham Quyén. Cho dén nay, chwa co
nhiéu vu pha san theo con dudng nay.

Tiép theo d6 cac vu kién tung da xay ra & cap nhd hon:

Vao ngay 19/2/2024, Cong ty Bat dong san Evergrande Thanh D6 va cac cong ty con thuéc s& hiru hoan toan cua
né la Coéng ty TNHH Phat trién Bat dong san Dunangyan Hengxi va Coéng ty TNHH Phat trién Du lich Linzhi
Evergrande d3 tré thanh dbi twong bi khéi td lién quan dén cac dy an xay dwng dang dé véi téng gia tri khoang 400
triéu NDT.

Vao thang 8/2024, Tap doan Evergrande Trung Qudc va Cong ty TNHH Phat trién B&t dong san Chu San Yinyi d&
cung nhau ra toa I!én quan dé’n tranh chap hgp déng cho vay tai chinh 1,8 ty NDT va tda an thi hanh an la Toa an
Nhan dan Trung cap thanh phé Quang Chau, tinh Quang Bong.

Vao ngay 9/10/2024, Cong ty TNHH Tap doan B4t dong san Evergrande da bd sung thém thong tin v& 5 vu kién ma
cdng ty nay dang phai d6i mat lién quan dén téng g|a tri khoang 250 triéu NDT. Cac thong tin vé cac vu kién & quy
mé nhé dbi véi Evergrande 1a khong thé théng ké néi.

Nhin chung mac du da cé phan quyét thanh ly tai san df)i v&i Evergrande nhwng qua trinh nay sé dién ra rat cham vi
céac cong cu phap ly hién tai chwa di manh mé. M6t sg‘> tai sén co gia tri cha Evergrande nhw chudi cdng vién Fairy
Land cé thé dugc cac doanh nghiép SOE mua lai va tiép tuc phat trién trong thoi gian téi.
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Thanh phé o — e Top 100 doanh nghiép niém yét cé6 von héa I&n nhat caa TQ
Béc Kinh 69% 8% 19% 4% 82% 3% 7% 9% 100%
Tham Quyén 64% 5% 30% 1% 91% 0% 1% 8%
Giang Mén 64% 39 31% 3% 86% 0% 0% 14% 90%
Quang Chau 55% 0% 42% 3% 60% 0% 14% 26% 80%
Thueng Hai 49% 4% 35% 12% 57% 22% 4% 16%
Tring Khanh 48% 5% 30% 17% 73% 0% 8% 20% 70%
Trudng Sa 41% 2% 45% 12% 59% 4% 14% 23%
Ninh Ba 38% 3% 40% 19% 34% 5% 21% 40% 60%
Nam Kinh 35% 2% 54% 10% 64% 6% 19% 10%
Thién Tan 34% 0% 44% 22% 59% 2% 18% 22% 50%
Phac Chau 32% 0% 65% 3% 82% 0% 16% 1% 20%
Thanh D6 31% 0% 55% 14% 50% 3% 20% 27%
Hop Phi 28% 3% 29% 39% 53% 0% 3% 44% 30%
Té Nam 27% 0% 65% 8% 54% 2% 6% 39%
V@ Han 25% 0% 60% 15% 76% 0% 11% 13% 20%
T6 Chau 21% 2% 64% 13% 66% 3% 21% 10% 10%
Thanh Dao 18% 1% 57% 24% 79% 0% 12% 10%
Trinh Chau 16% 5% 73% 6% 24% 5% 47% 24% 0%
Hang Chau 12% 1% 20% a9% 20% 5% 2% 63% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Vé Tich 3% 5% 72% 20% 42% 0% 33% 25%
Tham Duong 0% 0% 89% 1% 51% 0% 49% 0% ® Doanh nghiép s& hiru NN >50% ® Doanh nghiép s& h*u NN t&r 10-50%
Truéng Xuan 0% 0% 0% 100% 85% 0% 10% 25% Doanh nghiép s& htu NN <10%
TOTAL 37% 5% 42% 16% 56% 7% 12% 25%
Nguén: CERIS, DBS Hongkong, TCAM téng hop Ngubdn: Peterson Institute for International Economics, TCAM téng hop

> Khi cac doanh nghiép tw nhan that thé ciing la Iuc cac doanh nghiép Nha nwéc trdi day vi ho twong déi an toan trong cudc khiing hodng nhe sy bao ho ctia Chinh Phii va cac chinh quyén dia phwong. Quan sat tai mot s6
thanh phd I&n cho thay tlr nam 2022 dén cudi 2023 da xay ra mot xu hwéng dich chuyén Ién vé cac giao dich chuyén nhwong dat dai véi sw vion 1én ctia nhém cac doanh nghiép SOE. Cac doanh nghiép nha nwéc nay hoat
déng rat soi ndi trén thi trwong giao dich dat dai ca so cap va thi cap

> Xét trén quy mé ca nwéc, trong top 30 cong ty bat dong san cé vén chi sé hivu Ién nhat ndm 2023 c6 15 doanh nghiép nha nwéc, chiém 50%. Co cAu clia TOP5 cong ty bat déng san da thay déi tir chi 1 doanh nghiép nha
nwéc ndm 2020 thanh 4 doanh nghiép nha nwéc vao cudi ndm 2023 va xu hwéng nay van gilr nguyén vao thoi diém thang 10/2024). Trong 10 thang dau ndm 2024, doanh sé ban hang clia cac cong ty bat déng san SOE
trong TOP30 va TOP100 clia cac doanh nghiép BDS Ian lwgt chiém ty trong 48,29% va 45,82%.

> Khéng chi trong nganh BDS ma xu hwéng nay cé thé quan sat trén TOP100 cac doanh nghiép cé vén héa Ién nhat Trung Quéc. Sy trdi day clia cac doanh nghiép nha nwéc 1a 18 tht yéu khi cac dbi tha tw nhan da lam vao
hoan canh khé khan, vé 1au dai xu hwéng nay sé gitp chinh quyén trung wong ap dat tbt hon cac y chi kiém soat nganh ciing nhw ndm bét kip thdi nhivng rdi ro tir giai doan sém. Tuy nhién, viéc ty trong cac doanh nghiép
nha nwéc chiém wu thé ciing Ia “con dao hai lwdi” de doa tinh nang dong trong sw phat trién clia nén kinh té Trung Quéc vé sau va an hién nhi*rng nguy co tham nhiing dwéi cac hinh thirc méi.
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CHUONG i
PHAN 5: NHAN BINH THI TRUONG BDS TRUNG QUOC

Piém twong ddng trong mé hinh phat trién ciia NB, HQ, TQ va VN
Liéu c6 1 thap ki mat mat cho Trung Qudc?

Trung Quéc c6 dang dw cung?

C6 thé danh thué BBS khéng?
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Theo kinh nghiém cta mé hinh Déng A, viéc tan dung hiéu (rng lan téa cla
cac doanh nghiép c6 vén nuéc ngoai Ién chudi cung (rng ban dia, cung su tiép
thu va hap thu cac céng nghé tién tién co6 thé gilp nudi duwdng mét lwong Ién
cac doanh nghiép thudc chubi cdng nghiép ban dia. Cac thwong hiéu ban dia
nay c6 thé hoan thanh cudc phan céng chéng lai cac doanh nghiép nuéc
ngoai, trwdc tién 1a thay thé hang nhap khau t|ep do la tién hanh canh tranh
v&i cac 6ng trum nuwéc ngoai trén toan cau va cudi cung tré thanh thé lwe xuét
khau on.

Trung Quédc hay Viét Nam du cé thé ché chinh tri khac biét so véi cac nwéc da
néu, cach thirc tiép can vé dat dai va thi trwong bat dong san ciing cé cac
diém riéng. Tuy nhién, nhin chung van sé& c6 nhirng d&c tinh co ban vé kinh té
va qua trinh dé thi hoa tuan theo “M6 hinh Béng A”:

Néng dan di cw vao thanh phé (dd thi hoa)

Dinh huwéng xuét khau

Nang cap cong nghiép

Xa hoi néng nghiép tién t&i cdng nghiép hoa hién dai
Su chuyén dbi toan dién ctia xa hoi dinh hwéng dich vu

SAE o

Bén canh d6, tap quan A DBéng cdn nha la tai san I&n nhét va hanh vi &ng x
lién quan dén nha dat la twong déi gibng nhau. Do vay, it nhiéu quy luat van
dong cua thi trwong BDS cac nwéc nay ciing c6 thé khai quat hoa thanh cac
pha twong dong trén co' s& xem xét thém cac yéu t6 nhu thu nhap, dé thi hoa,
dan so.

M6 hinh Nhat Ban: Thwe thi manh mé cac chinh sach
va tro clp cong nghiép, phat trién hé thdng cong
nghiép moét cach déc lap, dong thdi dung “gia tri dia
chinh tri” d& ddi lay sw wng thuan ngdm cla phuong
Tay (cht yéu la My) d6i véi chinh sach va tro cap.

Mb6 hinh Han Quéc: Str dung mé hinh chaebol (tai phiét)
dé tap trung d6t pha & mot sd nganh cé gia tri gia téng
cao, dong thoi st dung “gia tri dia chinh tri” dé déi 14y tw
cach xam nhap nhirng thi trwéng nhét dinh.

CAC MO HINH PHAT TRIEN CUA

CAC NUOC DONG A

Mé hinh Trung Quéc: Hoc héi Nhat Ban, Han Quéc
vé chinh sach cong nghiép, phat trién hé théng cong
nghiép mét cach déc lap, déng thoi xady dwng thi
trwéng ndi dia cé tinh théng nhat va st dung viéc mé
ctra thi trwong quy mod 16n dé loai bé mot s thé luc
déi dich.

*
*
" *
*

M6 hinh Bai Loan: St dung “gia tri dia chinh tri” dé lam
ban dap phat trién kinh té va coéng nghiép, van la mét
“m6 hinh Bong A” dién hinh nhwng chuyén hwéng sém
sang céng nghiép dién t& trén nén tang cac loi thé
riéng.
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Dinh cla téng dan sb 2009 2020 2021 2049 (dw doan)

J J 2 Tang trwéng nhanh 1955 - 1973 1965 - 1990 1978 - 2011
Binh cua dan so trong

a6 tui 120 abng 1995 2017 2015 2037 (dy doan)

Y Xay dwng nha g?”% [ruong on dinh va 1974 - 1996 1991 - 2015 2012 - 2021
Binh cua dan so trong 1979 2007 2013 2021 aohoa
d6 tudi mua nha

. . 2 Cham dan va suy thoai 1997 - nay 2016 - nay 2020 - nay
Binh cda khoi luong 1996 2015 2019 Chua xay ra

xay dwng nha &

— - n n — Tang trwéng nhanh 19% (1955 —1973)  15.2% (1975 — 1990)  10.8% (2004 — 2011)
Nhat Ban Han Quoc Trung Quoc Viét Nam

Tang trwédng &n dinh va

Khé&i diu cla thai ky tang

1997 2016 2020 Chua xay ra Gia nha 6.1% (1974 —1990)  1.9% (1991 — 2021) 5% (2012 — 2021)

trwdng nha & cham lai bao hoa
Ty 1é do thj hoéa khi xay dwng X A A s .

AR A . 78% 82% 64% Chua xay ra Cham dan va suy thoai -3.2% (1991 — 2009) -3.5% (2022 - nay) -6% (2022 — nay)
nha & bat dau cham lai

Nhin chung Trung Quéc va Han Quéc co dac diém déan so twong dbi giong nhau va tut hau so véi Nhat Ban khoang 20 nam. Néu nhin cac s6 liéu ctia Nhat Ban va Han Qudc co thé thay dinh cda dan s6 trong d6 tudi lao dong
va dinh cla khoi lvgng xa@y dyng nha & ve co ban la gan nhau. Mirc dinh ctia dan so trong do tudi lao ddng Trung Quédc da dat dwoc vao nam 2015, va nhirng s0 liéu ching ta c6 dwgc dén thoi diém nay thi dinh cta khéi lwong
xay dwng nha & ctia Trung Quéc ciing da xuat hién vao ndm 2019. Nhw vay, ca 3 nwédc déu tao dinh trong khung thdi gian 5 ndm xung quanh dinh clia dan sé trong d6 tudi lao dong.

DPanh gia vé téc do do thi hda va xay dwng nha &, khi Nhat Ban va Han Quéc cham lai thi ciing 13 Iic ho da bwéc vao thoi ky dé thi héa & mirc cao. Trong khi d6, cung thoi ky ty [& d6 thi héa ctia Trung Quéc van con twong dbi

thap. C6 thé c6 2 kich ban: (1) Ty |é dé thi héa ctia Trung Qudc mang dic trung riéng nén sé dat ngwdng tai mirc 75%, da qua thoi ki tdng trudng nhanh va tir day sé tang rat cham nhw chiing t6i da c6 thdo luan & phan D6 Thi

Hoéa (2) Ty Ié d6 thj héa ctia Trung Quéc sé gidng nhw cac nwdc phat trién khac cé thé vot mic 80% va sau dé bdo hoa & mirc quanh 90%.

> B6i véi Kich ban 1 thi giai doan téng trwéng do thi hdéa nhanh chéng ctia Trung Quéc cé thé da két thuc va dang ndm trong giai doan d6 thi héa én dinh. Dan sé trong do tudi lao dong da dat dinh va sé sut giam. Bén canh
do, dién tich xay dwng khu dan cw méi da dat dén dinh va tir cude khung hoang nay cé thé phuc héi nhung sau d6 s&m sideway mat vai ndm trwédc khi vao xu huong gidm dai han. Tinh hinh that nghiép trong gi&i tré dang &
murc cao, thu nhap clia ngwdi dan cling khong con téng trwdng & toc do nhanh nhw trwdc day. Tong hoa nhung didu nay sé cho thay thi trwng BDS clia Trung Québc da & bén kia swon déc cla “thoi dai hoang k|m va Chl
c6 thé phuc héi va ting trwdng cham & mirc thap trong cac nam téi. Triv khi nén klnh té Trung Quéc co thé tao ra mot sy dot pha vé téng trucmg dé sv gia tang thu nhap ngwoi dan cé thé khda lap sw mat mat vé dan sb
thdng qua nhirng nganh céng nghiép mai, sang tao. Chung t6i sé tiép tuc thao luan vé liéu ring cudc khiing hodng BDS hién nay ctia Trung Quédc cé nguy co di vét xe db ctiia Nhat Ban 30 ndm trudc hay khong.

> Dai vé&i Kich ban 2 thi giai doan tang trudng nhanh vé tbc do do thi héa ctia Trung Qudc van chwa két thic. Theo dw doan cla Lién hop québc, giai doan phat trién do thi hda cao clia Trung Quéc sé két thic vao ndm 2030,
khi ty 1& d6 thi hda dat 70-72% va sau dé sé buwéc vao giai doan db thj héa 6n dinh. Sau do, qua trinh d6 thi hoa 4n dinh c6 thé kéo dai khoang 10-12 ndm. Cubi cuing, trong khoéng 10-15 ndm t&i tinh ti thoi diém nay ty 1&
do thi héa se chinh thirc bwéc vao thoi ki cham lai va th| trwong BDS gan nhw hét dong lwc dé cé thé budc vao mét chu ky méi Ién hon. Trong khoang thoi gian d6 rat cé thé thi trwong BDS Trung Quéc sé lai chinh phuc
thém mot sb dinh cao méi. Néu chi xét trong twong lai gan gia st cudc khing hoang hién nay duoc giai quyet thanh cong va ngwoi dan Trung Quéc van khong tim dwoc kénh dau tw khac hdp dan hon BBS thi dién tich xay
dwng méi khéi cdng dw kién sé duy tri & mirc twong dbi cao, gia nha dan ting trudng tré lai dan téi dinh clia chu ky méi sé xuét hién sau khoadng 5-7 nam niva.
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Dan s6 Nhat Ban Dan s6 trong do tudi lao dong Nhat Ban
140,000 2% 100,000 75%
120,000 2% 80,000 70%
r e
100,000 | 1% 60,000 65%
80,000 I 1% 40,000 60%
a (1]
60,000 ' 0
40.000 N el { 0% 20,000 55%
20,000 YH 1% 0 50%
O > 9 > AN A o0 © 9 DD X A QDO O A
o qq,(o \v«g%%qm . D10 0 ) -1% q(og(ogb o)bngqb'\6\é\’g%q%q%q%qo.)QQQQ(&Q(&Q(&Q(&\@'\'\'\(19']/
= Dan so6 trong do tudi lao dong 15-64 (Nghin nguwoi, cot trai)
= Tong dan s (Nghin ngudi, cot trai) (%, cot phai) Ty |& dan s6 trong d6 tudi lao ddng (%, cot phai)
Dan s6 trong d6 tuéi mua nha Nhat Ban D6 thi héa cua Nhat Ban
50,000 45% 140 000 100%
40,000 | 1] 40% 120000 __——— 80%
30,000 T 100 000
0,
20,000 35% 80 000 60%
10,000 30% 60 000 40%
40 000
° % 9 A H A O D Q)‘Lb‘b v«o%@quS% zooooIII 20%
‘o"o‘o%%"ob’\'\’\‘b‘b‘b‘b O° O NN Y
CHCHSEC GG GG WP 972 P\ qq%qpq’c%@q’@q’%@q’ 0 0%
s D3 s6 trong @6 tudi mua nha 25-49 (Nghin nguoi, ot trai) 1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
=Ty |& dan sb trong d6 tudi mua nha (%, cot phai) mmmm Dan sb do thi (Nghin ngudi, cot trai) =Ty |& d6 thj hoa (%, cot phai)

Nguén: World Bank, TCAM téng hop
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Dan s6 Han Quéc Dan s6 trong do tudi lao dong Han Quéc
60,000 4% 40,000 75%

4% 35,000 ML

50,000 3% 30,000 7%

40,000 3% 25,000 65%
205 20,000

30,000 0% 15,000 60%

20,000 1% 10,000 S50k
HTIm 1ok 5,000

10,000 T oo 0 50%

S I I R T A N S R TR R T

Qv
PR R P P P D S

o

‘o Cb ’1/ ‘b '\ Q b 9) ‘b b& A QO 9 Q) Q v
I Dan sO trong d6 tudi lao dong 15-64 (Nghin ngu&i, cot trai)

= Tong dan s (Nghin ngudi, cot trai)

(%, cot phai) =Ty |& dan sé trong do tudi lao dong (%, cot phai)

Dan sé trong dé tui mua nha Han Quéc D6 thi héa ctia Han Quéc

25,000 45% 45 000 90%
40 000 80%

20,000
40% 35 000 70%

15,000 30 000 60%
5%

10,000 25 000
30% 20 000

5,000 15 000
25% 10 000

O PO DL ODNANA DD O DDV ORNXA QDO O 5 000 II
©Y S0~ O Q O O NN N N
PP P FFF LSS FFEF P E LSS RS S S S , b 1

50%
1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

w

40%
30%
20%
10%
0%

o

= Dan s6 trong d6 tudi mua nha 25-49 (Nghin nguwoi, cot trai)
e TV & d&N sé trong do tudi mua nha (%, cot phai) = Dan sé d6 thi (Nghin ngu&i, cot trai) e Ty |& d6 thi hda (%, cOt phai)

Nguén: World Bank, TCAM téng hop
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Dan s6 Trung Quéc Dan s6 trong do tudi lao dong Trung Quéc
1,600,000 4% 1,200,000 75%
1,400,000 3% 1,000,000 70%
1,200,000 3% 800,000 659%
0,

, 0 0
600,000 u 1% 400,000 1] I I I I 5506
H[ff = o0 || || |||||
200,000 N 0% 0 b /\ c: N 50%

O (> O (O q, f1, ) Q0P 0 1 ()
SBLPFPRF LN D PP DI PRSP OO D Y
F PP P KK S qqqe@@%@@@@@@@@@@,@ ] .
I Dan sO trong d6 tudi lao ddng 15-64 (Nghin ngu&i, cot trai)
mmmm T6ng dan sb (Nghin nguoi, cot trai) %, cot phai) =Ty |& dan sb trong do tudi lao dong (%, cdt phai)
Dan s6 trong dé tuéi mua nha Trung Quéc D6 thi héa cta Trung Quéc
600,000 45% 1 200 000 70%
500,000 JHHHU 1 0% 1000 000 60%
400,000 TH 50%
800 000
0,
300,000 35% 40%
200,000 600 000
100,000 | 30% 30%
I | | | 400 000
I I 25% 200000  —— 20%
@b’bé’b@é’/b@b'\'\'\'\%Q%’-’% %‘bqf F S SO0 WO gV I I I 10%
FEEELEEEEEEESESEEL T LSS S ,mmun i 0N 00
D 56 trong d6 tudi mua nha 25-49 (Nghin nguoi, cot tréi) 1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Nguén: World Bank, TCAM téng hop
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Nhat Ban

16,000,000 200
14,000,000 igg
12,000,000 140
10,000,000 120
8,000,000 100
6,000,000 28
4,000,000 40
2,000,000 20
0 0
DOADPODOOONDLDODNINDOADLDOONAV DAL NN ANDD O N D IDOA DD ONL OISO RO OO OO DO O N DD ™0 0 A D
R I R e O SR R e S S S SR R I O IR AT IR O S e I O R S R R e R RS AR R AR I R IR S LI S S S i S S e S S S S S oS e S
mmmm Dién tich xay dwng nha & md&i clia Nhat Ban (m2, cot trai) —— Chi sb gia BDBS nha & Nhat Ban (2010=100, c6t phai)
Han Quoc Trung Quoc
8,000,000 160 1,800,000,000 120
7,000,000 140 1,600,000,000
6,000,000 120 1,400,000,000 100
5,000,000 100 1,200,000,000 80
4,000,000 80 1,000,000,000 60
3,000,000 60 800,000,000
2,000,000 40 600,000,000 40
1,000,000 20 400,000,000 20
0 0 200,000,000 I I I
A A A A A dAd A A AN NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN LN O "L TP NNANNNNNNNNND O QL
S S S S S S S S S S S S S S S S S Sl Sl
mmmm Dién tich nha & cép phép moi (M2, cot trdi) ——— Chi sb gia nha & Han Quédc (2010 = 100, cot phai) mmmmm Dién tich nha & khéi cong maéi (m2, cot trai) Chi s6 gia nha & Trung Quéc (2010 = 100, cot phai)

Nguébn: FRED, B6 dét dai co s& ha tang giao théng va du lich Nhat Ban, Bo dat dai co sé ha tang va giao théng van tai Han Qudc, Cuc théng ké quéc gia Trung Quéc, TCAM téng hop

Chung t6i st dung chi s6 gia tai san duoc cung cap tai FRED cho 3 nwdc nham dong nhat dir liéu, tuy nhién cac di liéu vé khéi lvgng xay dung nha & khong co mét ngudn tap trung nén ching i dung cac chi s6 co tinh
chat twong tw tim dwoc tai cac trang thong ké tai 3 nwéc lam dai dién.
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Minh hoa pha phat trién cua thi trwong BBS cac nwéc

® ©

Kich ban 2 Kich ban 1

Do thj hoa 2023 42,6% 66,16% 91,90% 92,03%
Thu nhép binh quan (USD/nam) 4.180 13.400 35.430 39.030

Déi véi kich ban 1: Thi trwdng BBS Trung Quéc co thé sé con thém 1 chu ky téng trwdng véi tinh chat gia tang va khéi lwvong xay dwng gidm, dong luc tang truo’ng cha yéu do cac tac dong no’l I6ng va hé tro manh mé
cla chinh sach. Tuy nhién trang thai d6 khong bén virng va sau khi dinh tiép theo dworc thiét Iap thj treng BDS sé roi vao thai ki suy thoai lau dai do cac van dé mang tinh cAu tric vé nhu cau.

Déi véi kich ban 2: Dwa trén gia thiét dw dia d6 thi héa con I&n va tdm quan trong clia bat ddng san nén bong béng sé dwoc duy tri bing nhiéu nd lwc va sé tiép tuc phinh to trong vai chu ky nira. Diéu nay sé lién quan
dén mo hinh “bong béng tét” day “bong béng xau” ma ching t6i sé thao luan trong phan sau khi nghién ctru thap ky méat mat ctia Nhat Ban.

T4t nhién day chi la nhirng suy doan dinh tinh va mang tinh chat chi quan clia chuyén vién phan tich.
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Nhin chung du la kich ban ndo xay ra thi tap trung vao dé thi héa van 1a chién lwoc chi dao trong théi gian téi clia Trung Qudc nhdm “nhét tién ha song diéu”:

+ Hb tro sw phuc héi ctia nganh Bat dong san théng qua xay dung nha &, ha tAng ca thiét yéu va khan cép, ha tang y té, gido duc...

+ T&ng nhu cau va kich thich tiéu diing v&i it nhat 100 triéu néng dan tiép tuc chuy&n dén thanh phd.

Theo khao sat va nghién ctru ctia Pai hoc Bac Kinh, Vién Khoa hoc X& hoi Trung Quéc va céc té chirc khac, sau khi ndng dan chuyén dén thanh phé va tré thanh thwong trd nhan, me tiéu dung binh quan dau nguwoi sé tang
30%. Sau d6, khi dinh cw & thanh phd, mic tiéu dung binh quan dau ngudi clia ho sé lai ting thém mét Ian niva ciing xap xi 30%. Hién tai, chi tiéu tiéu dung binh quan dau ngudi hang ndm clia cw dan néng thén va cw dan
thanh thi & Trung Quéc Ian lwot la 18.000 NDT va 33.000 NDT. Néu chi tinh toan don gian, khi 1 ngwoi néng dan chuyén dén thanh phé va tré thanh céng dan hoan toan, murc tiéu dung trung binh hang nam sé tang thém
15.000 NDT. Dwa trén tinh toan khoang cach chi tiéu trung binh hang nam gitra cw dan thanh thi va néng thén, ctr tang 1 diém phan tr&m trong ty 1& do thi hda cé thé l1am ting nhu cAu tiéu dung Ién hon 200 ty NDT méi nam.
Bén canh d6, dé thj héa con kich thich nhu cau dau tw méi & quy mé nghin ty NDT. Qua trinh dé thj héa méi co thé thic day dau tw mét cach hiéu qua vao cac tién ich thanh phd, dich vu cong céng, v.v., cling nhw dau tw vao
nha & va cac linh vc khac. Uéc tinh so bo clia phé giam déc Uy ban Cai cach va Phat trién Quéc gia trong mét cudc hop bao cho thay tir ty 1 d6 thi héa hién tai la 66,16% lén 70% da cé thé kich thich nhu ciu dAu tw it nhat 3
nghin ty NDT.

Cac déc diém can chd y cha dd thi hoa tai Trung Quéc trong thoi ki téi:

> LAy cac cum db thi va siéu dé thi lam trong tam: Nha kinh té hoc ngudi My Geoffrey West da dwa ra mot bd cach giai thich vé& quy luat phat trién
do thi trong cudn sach “Scale”, trong d6 cho ring phat trién d6 thi c6 méi quan hé siéu tuyén tinh: Thanh phd cang Ién thi kha nang déi méi va nang
suét clia cac ca nhan cang I&n. Khi mot thanh phé dat dén mot quy md nhat dinh, né khéng chi mang lai nhiéu co’ héi hon ma con day nhanh qua
trinh phd bién kién thirc va céng nghé, tir d6 kich thich thém tw duy déi méi. Cac nha lanh dao Trung Quéc hién nay cé vé ciing dang nhan thay didu
nay. Tl nhitng ndm 2015, Trung Qudc da mudn phat trién cac dé thi gdn nhau thanh cac cum siéu dd thi, nhin chung trong cac ndm t&i chién luoc
phat trién cac cum do thj Trung Quéc sé tuan theo chién lvoc d6 thi hoa da Uy ban Cai cach va Phat trién Quéc gia dé xuat vao nam 2016 voi b cuc
"19+2”. Trong d6 19 cum dd thj bao gdm: Bac Kinh-Thién Tan Ha Béc, Dong béng séng Dwong T, F.)ong bang song Chau Giang, Ban dao Son
DPong, Bd Tay cla eo bién Bai Loan, séng Duong Ter, mién trung va mién nam Liéu Ninh, va vung dong bang mién Trung, ving trung lwu séng
Duwong T, vung Thanh D6-Trung Khanh, déng bang Quang Trung, vinh Bac DAau, 19 cum thanh phé & mién Trung, Tha pha Hohhot (khu tw tri Noi
Méng C&), Hb Bac, mién trung Quy Chau, mién trung Van Nam, Lan Chau-Tay Ninh, Ninh Ha-Viém Hoang va swdn phia bac cGa ndi Thién Son va
hai vong db6 thi “+2” sé la Lhasa (khu ty tri Ty Tang) va Kashgar (khu tw tri dan toc Uyghur Tan Cuong).

> Céc db thi cap huyén ngay cang tré nén quan trong: Cac d6 thi cip huyén cd vai tro hinh thanh chudi gia tri cong nghiép khép kin va tai phan bd
khéng gian hoat dong thwong mai. Trong twong lai, mé hinh chung ctia cac dé thj Trung Quéc la toan bd qua trinh sén pham tir thiét ké, san xuét dén
ban hang d&u dwoc hoan thanh trong cling mét cum dd thi va chudi cung tng hoan chinh két néi cac ngudn Iwc mét cach hiéu qua, cdng nghé va
dich vu, ddng thoi két néi chat ché cac thanh phd trong sw tich tu d6 thj. Cac siéu d6 thi d& ddm nhan vai trd thuc day tiéu dung va dich vu nén san
xuéat cdng nghiép sé dwoc chuyén dich vé& hé thdng cac d6 thi cAp huyén. M6t xu hwéng niva cling kha dang chi v la la cac thi trAn nhé ndm xung
quanh cac thanh phd I&n & trung tdm ngay cang tré nén thu hat gioi tré nho vao canh dep va cac hoat dong tam linh. Gidi tré Trung Quéc ngay nay
van khao khat dwoc tan hudng giai doan vat [6n & cac thanh phé Ién, nhung ho ciing mong muébn dwgc sdng cham lai, thw gidn dau 6c sau gid lam
viéc - va nhirng thi trAn nhd xung quanh cac thanh phd I&6n nay chinh 1a sw lwa chon ly twéng. Nhitng noi nay khdng chi cho phép moi ngudi tan
hwdng cudc song cham rai ma con duy tri moi tién ich culia thanh pho

> Sw thu hep can thiét ctia cac thanh phé cé dan s6 nhé: Mot van dé chung t6i da tirng dé cap la tai Trung Québc c6 qua nhidu cac dd thi nhé nham
phuc vu y chi ddy nhanh dd thi héa qua chinh sach “ly néng bat ly hwong” trwéc day. Trong xu thé méi, cac thanh phé nhd, cac quan it dan khéng
ndm trong ban kinh phat trién ctia cac cum dé thi sé bj thu hep hoat déng. B& may cong quyén sé duwoc tinh gon xudng muic tbi da, mot sé dia
phwong da trién khai cac chinh sach cu thé nhw gidm sb lwong co quan hanh chinh va vi tri 1anh dao, khéng con thanh lap cac tb chirc cong cé dwdi
10 nhan vién va khéng qua 10 td chirc cong trwc thudc quan Gy va chinh quyén quan, ddng thdi lam rd viéc phan chia chirc nang cla tirng bd phan
tranh tinh trang viéc it nhwng nguwdi nhiéu.

D& thic day do thi hoa thi cac rao can vé di chuyén phai duoc g&
b6. Cac nguyén tac co ban ve ho khau va chinh sach nhap cw trong
thoi ki téi ctia Trung Quéc van sé kién tri :

+ N&i 1dng cac han ché vé dinh cu (tri» mot sb thanh phéd 1on) va
thuc day ché do dang ky ho khau theo noi thudng tru.

+ Huay bd hoan toan cac han ché dinh cw tai cac thanh phé c6 dan
sb do thi thwong tri dwéi 3 triéu ngudi va néi 16ng hoan toan
céac didu kién dinh cw tai cac thanh phd c6 dan sb d6 thj thuong
tra tr 3 dén 5 triéu nguoi.

« Cai thién chinh sach dinh cw theo didm ddi v&i cac thanh phd
I&n c6 dan sb dd thi thudng tra trén 5 triéu ngwoi va khuyén
khich hdy bd cac han ché vé han ngach dinh cw hang nam.

+ Khuyén khich cac thanh phé xay dwng cac bién phap dinh cw cu
thé dé thuc day viéc dinh cw cho lao déng di cw néng thén cé
viéc 1am &n dinh va dang sinh séng tai cac thanh phé va thi tran,
ddng thei dam bao ho dwoc hwéng cac quyén loi va thwe hién
cac nghia vu nhw cw dan thanh thi.

+  Cai thién nén tang dich vu chinh pht quan ly hd kh3u théng nhét
va mé toan quéc dé& hop ly hoa viéc dang ky ho khdu va di cu.
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Ty 1é ket hon cua Trung Quoc (trén 1000 ngwoi) Ty 1é sinh cua Trung Quoc
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X N .- % . dddddddddddddddddddadddddaddddaddddadddadgagad
Nhu cau mua nha méi theo doi twong SS9 9933333933333 39393333339333333333333
90% 78% mmmm S6 ca sinh trén 1000 ngwoi (Cot trai) e 9, thay dbi Yoy (COt phai)
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Gia dinh c6 tré em Cap doi tré béc than va khac g 1,000 I 2 *
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Ti |é dan soO trong d6 tudi két hon cao da thac day nganh bat dong san Trung Quoc trong S 600 T 8
hon 15 nam. Trong lich st truyén thong Trung Qudc, chd ré la ngwoi chiu ganh nang tai 5 400 \ .
chinh clia d@m cwéi va lo sinh 1€ cho nha vg. Biéu nay gén lien v&i thanh thé gia d‘lnh cung & 0
ky vong ngu’o’l dan ong phai ganh vac moi tht béng bt ct gia nao. Tuy nhién, sb cap két 200 a4l -0.5
hén da giam xudng murc ky luc vao cudi ndm 2022, chi con 6,83 triéu cudc hén nhan - béng 0 1
mot nlra so v&i mirc cao nhét [a 13,5 triéu vao nam 2013. BB 83 IR SRR IIIECYYINRIIRRLe
D OO0 OO OO0 OO0 OO0 000 0000 O 0 0 0 0 0 0O 0 00 OO OO O O O
dddddddddddddddoddaadadadadaddaadadadadaddodod
Dan sb Trung Quéc wac tinh d& dat dinh vao ndm 2022 va dang trén da sut gidm, mac du sssd3dsgsddddgsgg9dddgsggdddagggdddaggd
cac chinh sach khuyén khich sinh dé da dwoc ap dung va ty 1é sinh da gidm cham lai trong . ) . _
2 nam gan day nhwng xu hwéng nay 1a gan nhw khéng thé dao nguoc. mmmm Dan soO (Cottrai) ~ ====T0c d0 tang trvdng hang nam (CGt phai)

Nguén: Wind, World Bank, TCAM téng hop
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Khao sat co cdu ngwdi mua nha méi cia Trung Quéc Ty 1é s& hiru nha ctiia ngwi dan thudc cac nén kinh té I&n
100% 100%
90% 90%
80% 80%
70% 70%
60% 60%
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40%
40%
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30%
20%
20%
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0% ko Q{b éG & A & 2 Qe Q N R ‘6‘5\ o ©
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N A \Z 2
R R O 9 .
B Ngwdi mua nha lan dau mP3cod 1cannha Co tlr 2 cén nha tré 1én < «‘3\ <
Ngudn: Nghién ctru cla Kenneth S. Rogoff & Yuanchen Yang, TCAM téng hop Nguén: World Bank, TCAM téng hop

Nhu cau tw nhién da khong con, chinh sach 1 con khién. Theo mét khdo sat ndm 2018, cé dén 87% nguwdi mua nha méi da cé it nhat 1 can nha,
Ty I& s& hiru nha cta TQ ciing thudc top cao nhat thé gidi, theo cac thong ké dao déng ttr 90-96% dan so da sé& hiru nha. Khac véi cac nwédce phat trién khac ty 1é thué nha cao hon.
Diéu nay phan anh mét thirc té Ia tai thi trwong BDS ty 1é dau co’ 1a vo clng cao va nhu cau nha & that sy — thr tao nén sy bén virng clia nganh BBS — da khong con nhiéu.
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Vao thoi diém d6, Nhat Ban cé thang dw thwong mai rat 16n do déng Yén Nhat yéu hon so véi do Ngay c6 hiéu lwc Ty Ié chiét khau chinh thirc
la My, trong khi Hoa Ky bi tham hut thwwong mai lién tuc. Théa wéc Plaza dwoc ky ngay 22/9/1985 o o & 0

b&i 5 nuée My, Phap, Anh, Birc, Nhat, cac nuéc tham gia déng ¥ can thiép vao ty gia trén thj o0 1/1986 S0 v e 1S

trwong ngoai hoi dé lam giam gia tri dong USQ so‘vc'yi dong Yén Nhat v‘é Még Burc bang viéc ban ra 10/3/1986 4.50% xudng 4.00%

tdng cong 10 ty USD trén thi trwdng ngoai hdi dong thdi mua lai 2 déng tién trén. Thda wéc nay S .

thurc chat nhdm gitp kinh t& My - nén kinh t& I6n nhét thé gioi phuc hdi sau cudc khiing hoang kinh 21/411986 4.00% xuong 3.50%

té ndm 1980 ciing nhw bao vé vi thé thwong mai quédc té ctia hang hoa xuét khu tir My. 1/11/1986 3.50% xudng 3.00%

Pbng USD da gidm 51% gia tri so véi Yén Nhat chi 2 ndm sau khi hiép dinh duoc ky két va tiép tuc 23/2/1987 3.00% xuéng 2.50%

giam trong cac nam sau doé. Bdng Yén ting gia nhanh hon dw kién vi cac nha dau co da mua doéng 24/2/1987 — 30/5/1989 Khéng thay déi & murc 2,50%

Yén va ban dé la My. Sy tang gia qua nhanh clia ddng yén da lam rung chuyén nén kinh t& Nhat
Ban, vi nguodn tang t’ru’(’)’ng kinh té chinh cla Nhat Ban la thang dw xuat kh&u. Cac cong ty Nhat 31/5/1989 2.5% lén 3.25%
Ban phai chiu ton that Ién trong xuat khau, vi ho phai ban san pham ctia minh tai Hoa Ky v&i gia

cao hon trudc dé kiém 16i. Téc do tang truéng GDP gidm tir 6,3% nam 1985 xubng 2,8% nam  11/10/1989 3.25% 1én 3.75%

1986, va Nhat Ban da trai qua suy thoai trong 2 nam 1985 — 1986 (sau nay goi la suy thoai endaka 25/12/1989 3.75% l&én 4.25%

hay “"suy thoai do ddng Yén Nhat 1én gia“). D& kich thich nén kinh té va ctru van tinh hinh, Nhat

Ban da phai n&i Idng chinh sach tién té bang cach cét giam Iai suat xudng murc thap. 20/3/1990 4.25% |én 5.25%

Céc chinh sach kich thich kinh té cé hai mat. O mat tich cuc, dong thai nay sé thu hat dong von 30/8/1990 5.25% len 6%

nwéc ngoai db bo vao Nhat Ban. Tuy nhién, lai théi thic cac doanh nghiép Nhat Ban dau tw ra ; 2 . N - .

nwéc ngoadi Vi yén van khong nging tang gia so voi USD. Kinh t& Nhat mét di dong luc tang Bong bong sup d6 vao dau nhirng nam 1990s

trwdng co ban, trong khi dong vén dau co khién gia cac Ioal tai san tang, tao ra bong béng tai san. 40 000 450

T nam 1986 dén nam 1989, gia nha & Nhat Ban tang gép ba lan. Bé ngan chan lam phat va bong 35’000 400

béng tai san, BOJ da bat dau that chat chinh sach tien té bang cach tang lai suat chiét khau chinh ’ 350

thirc tir 2,5% Ién 3.25% vao thang 5/1989 — dii nén kinh & Nhat m6i chi phuc hdi sau cuge suy | 3%:090 200

thoai kinh té endaka - va sau d6 Ién t6i 6% vao cubi thang 8/1990. 25,000 250
, ’ 20,000 200

Trong thang do, chi so chirng khoan Nikkei da giam manh xuong con mot nira so voi mire dinh. 15,000 150

Bong bdéng dau tw trén TTCK Nhat Ban nd v& kéo theo ca bong bong bat ddong san nd vé theo vao 10,000 100

nam 1992, da chinh thirc kéo Nhat Ban budc vao 2 thap ky tang trwdng tri tré va giam phat. 5,000 50

> s X A ~ 2 by .2 A 1% X ~ \ ~ X X O O

Thoa woe Planllza, van de nhar} khau.boc va sy suE giam vé nang su?t Iap dong Ia,nhu’ng yegAto B 828599 IVLYYER2YIANYIYEFRTISINDT

dwoc nhac dén nhiéu trong cac nghién ctru vé cudc khing hoang nay cua Nhat Ban. Tuy nhién, 9999399999933 222222222233203

nhirng sai lam vé chinh sach m&i chinh la yéu to quan trong nhat. Nhirng sai lam nay la dieu dé .

hiéu vi trivdc d6 khong cé tién 1 lich st nao d& Nhat Ban c6 thé tham khao. === Chi s6 Nikkei 225 (cOt trai) ~ ====Chi sé gia nha (c6t phai)

Ngudn: San chiing khoén Tokyo, FRED, TCAM téng hop
*chi sb gia nha, nadm gbc 2010 = 100 diém
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1986-1987: D& kich thich nén kinh té,

1989: Ngan hang Trung

Nhat Ban ap dung chinh s&ch tién té wong Nhat Ban bat dau

néi 18ng, thic day gia tai san téng that chat chinh sach tién
cao. té.

1992-1995: Nhat
Ban bat dau giam
1ai suat.

1989: Nhat Ban ap 1992-1995: Thuc hién
dung thué tiéu chinh sach kich thich tai
dung. khéa yéu. 1&n 5%.

1987-1989: Gia tai san
tang manh

1985: Théa thuan Plaza. ekt B°"9 i 22k

1997: Nhat Ban tang
thué tiéu dung tir 3%

2016: Ngan hang
Trung wong Nhat
Ban trién khai
QQE lai suét am,
hd tro co' ché kiém
soat dwong cong
loi suat (YCC).

2023: Ueda Kazuo nham
chirc Théng déc Ngan
hang Trung wong Nhat
Ban, thi trwong ky vong
6ng sé dieu chinh manh

mé chinh sach tién té cta

Nhat Ban.

1999: Ngan hang Trung
wong Nhat Ban trién khai
chinh séch I3i suét béng

0.

2001: Ngan hang Trung wong Nhat
Ban lan dau tién thdr nghiém chinh
sach noi 16ng dinh lwgng (QE).

2013: Ngan hang Trung'
wong Nhat Ban tuyén bo
thwe hién chinh sach QQE.

U0 08 U L] 2014: Téng thué tidu ding

tlr 5% 1én 8%.

2019: Tang thué tiéu ding tur
8% Ien 10%.

kich thich tai khéa manh
mé

1990s-2000s: Thap ky méat mat. 2007: Khiing hoang tai chinh toan cau. 2021: Pai dich COVID-19 bung phat.

1989-2001: Tl thoi ky Heisei, Nhat Ban ching kién
sw thay dbi lién tuc clia Thi twéng, véi nhiém ky
ngan nhat chi 69 ngay.

1996: Nhat Ban
thye hién chinh
sach “Cai cach
I&n" dé nai léng
giam sat tai
chinh.

1992: Thuc hién
Hiép dinh Basel |
V6i ty Ié von 8%.

2001, sau khi Tha twéng Koizumi nham
chtre, 6ng da khéi dong ké hoach phuc
hdi tai chinh vao nam

2002. Chinh séach cla 6ng tap trung
vao viéc giai quyét van d& no xau
(NPLs) trong céc ngan hang, bao gém kien viéc
viéc cung cap thanh khodan dac biét tir thay d6i Tha
Ngan hang Trung wong Nhat Ban, bom twéng
vbn cong, va théng qua cac khoan vay thuong
nham hé tro' doanh nghiép tai cau trac Xxuyén, véi 6
no. nguoi ké
2005, Thu twéng Koizumi khéi xwéng nhiém Ian
cai cach hé théng bwu dién nham nang lwot gitk
cao hiéu qua clia cac tb chirc cung cép chtre vu nay.
dich vu tai chinh ctia nha nwéec.

2012. Tha twéng Abe nham chirc, thwe hién mét loat chinh sach:
2006 dén 1.Chinh sach tién té n&i long: QQE, NIRP, YCC la cac chinh sach kich
2012, Nhat thich tién té manh nhat trong lich str. ‘
Ba . * Tac dong: Még du khong de;\t dwoc muc tiéu lam phat 2%, dong 2021: Tha
Yén gidm gia manh, hoé trg xuat khau nhwng lam gidm strc mua trong twéng Suga
nwéec. nham chirc,
2. Chinh sach tai khéa linh hoat: M& rong chi tiéu tai khoa, ty 1&€ ng ciia thic day "cha
chinh pht so v&i GDP téng tir 226% lén 261%, tang thué tiéu dun nghia tw ban
* Tac dong: Tao ra mét con dwdng no kho ruat lui, gay kho méi" tap trung
trong viéc chdm dit QE vao phat trién
3. Cai cach cor cau: Tang cwong e lwong lao déng niv, mé rong nhap bén virng.
cw; tw do héa thi trwdng dién; cai cach quan tri doanh nghiép, khuyén
khich tang trwéng dai han, cai thién quyén cb dong va tinh minh bach.
* Tac dong: Nhin chung, hiéu qua cla cai cach bj gi¢i han.

T nam
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Du c&c quan niém kinh té kinh dién luén cho réng bong bong la “khéng bén virng”, c6 mét su that khong
thé ph nhan dé 1a thoi diém bong béng bat dong san 16n nhat ciing 1a thdi diém nén kinh té Nhat Ban
thinh vwong nhat. Nén cdng nghé cao va cac nganh cong nghiép san xuét ctia Nhat Ban ciing da dat
dén dinh cao vao thoi diém d6. Nam 1989, 32 trong s6 50 cong ty cé gia tri thi trwéng cao nhét thé gioi
déu dén tir Nhat Ban.

Cac nghién clru vé sau nay cho rang Nhat Ban cé thé s& dung vén tin dung ré dé& mé rong tai sédn quéc
gia theo hwéng ddy manh phat minh ra nhiéu sdn pham déi méi, sang tao va wom tao thém nhiéu cong
ty khéi nghiép. Tuy nhién, Nhat Ban da “hoadng so” trwéc mot bong bong chwa tirng c6 va bat dau ap
dung cac chinh sach thét cht tién t& qua manh tay. Sau do, du ho da c6 siva chira nhirng sai lam bang
nhiéu bién phap n&i 16ng nhung hanh VI cta nén kinh t& da thay ddi hoan toan khi ca khu vwc dan cw va
doanh nghlep mac d6 san sang ‘vay vén déu khong cao. Moi ngudi déu db xo6 di trd ng nhdm nhanh
chéng khéc phuc bang can déi ké toan dang xau di sau khi “bong béng” v&. Sau tat ca, thu hep vé phia
no phai trd khong nhivng khong thé tao ra sw tang trwdng “bén vivng” ma con gay ra sw co lai & phia tai
san, dan dén mot thir goi [4 “suy thoai bang can ddi ké toan” kéo dai hang thap ky.

Trong khi d8, nén kinh t& My van thwong di mat véi nhidu bong béng. Tuy nhién, My khéng chon cach
chll déng lam v& bong bong ctia chinh minh ma thay vao dé sé chon cach di ngwoc lai chu ky va gia
tang tinh than khéi nghiép, ddi méi sang tao vi ho la qudc gia hoi tu ddy dd nhat cac diéu kién cho viéc
do - ca vé thé ché chinh tri, con ngwdi va mé hinh van hanh ctia bd may. Két qua 1a méc du nén kinh té
My da trai qua loai khiing hoang tai chinh ma Nhat Ban mudn tranh nhwng nwéc lai tranh dwoc tinh

trang suy thoai bang can dbi ké toan. O’ goc dd nay, hiéu qua kinh té cta “don thuéc M§” tét hon nhiéu
so v&i “don thubc Nhat Ban”. Nhat Ban da tw dwa ra cho m|nh mot toa thubc hoan toan sai lam, khéo léo
“chd ddng” lam v& bong bong vén, truc tiép loai bd ngudn vdn gia ré ctia chinh minh, khién tin dung cta
moi chti thé trén thij tredng déu sut gidm manh. Nhitng cong ty I&n tivng dan dau budc phai trd hét no
cang nhanh cang tét sau khi bong béng vé&, khéng con vén cho ddi mai va R&D.

Mét trwdng hop khac kha tha vi chinh 1a Han Quéc. Trong thap nién 90, Han Québc khéng nhirng khéng
cht dong thu hep bang can dbi ké toan ma thay vao dé 1a "dbt tién" va rét von gia ré vao cac cong ty
kh&i nghiép va déi moi sang tao. Trwong hop dién hinh nhét 1& khodn dau tw ngwoc chu ky cla
Samsung vao linh virc ban dan dé canh tranh véi Nhat Ban thoi diém doé. Tuy ban dau xac suét thanh
céng va vuot qua Nhat Ban Ia vb cung mong manh, nhwng v&i sy glup d® cua hanh vi ty lam v& bong
béng ctia Nhat Ban nguén vén gia ré ctia Han Quéc da gianh chién thang trong cudc canh tranh vé&i vén
Nhat va da thong tri thanh cbéng thj trwdng ban dan. Mac du Han Quéc cling phai chiu nhirng that bai
nghiém trong trong cudc khiing hoang tai chinh chau A, nhuwng két qua cubi cung la thu hep dang ké
khoang cach kinh t& vé&i Nhat Ban.

v A

BAD MONEY

aaaaaaaaaaaaaaaaaaaa

GOOD MONEY

CAN BE EASILY LIGUID

Vay néu bong béng khéng vé thi bong bong cé thé phat trién vo han? Chac chén khong thé néu
d&t trong mot nén kinh té bi ¢ 1ap gibng nhw cac mé hinh gid dinh ma chung ta dwoc hoc. Tuy
nhién, néu dat bong bong vao bdi canh canh tranh toan cau, rat cé thé nhivng québc gia cé bong
béng I&n cudi ciing sé bép nghet nhirng quéc gia cé bong béng nhé.

B&i vi mat tét cla mot bong bong Ién 1a tin dung ctia nén kinh té ting trwdng tét va chi phi tai
chinh thap. Khi mét nén kinh té c6 tin dung tt va bong béng kinh té cé tin dung kém cling nhau
mé rong canh tranh thi bong béng kinh té& c6 tin dung kém phai v& trwéce tién. Lac nay, nén kinh
té c6 tin dung tbt cé thé thoat khdi tinh canh no béng cach thu hoach tai san cta nén kinh té cé
tin dung kém. Day 1a mot bién thé khac cta "Dinh luat Gresham" trong thj trwedng tién té dwoc
ap dung vao thj trwdng vén - vén c6 bong bdng I&n sé day vén cé bong béng nhd ra ngoai.

Mot cac hiéu khac, trong mét maoi tridng co 1ap gia dinh thi moé hinh Ponzi quen thubc v&i hinh
thirc vay tién mai dé trd no cii chac chan la khong bén vivng. Nhwng néu dat vao mai trudng
canh tranh gitra cac chd thé kinh té v&i nhau, d& cé nhiéu sw kién cho thdy mé hinh Ponzi
khéng hoan toan phi ly. Mién la bong béng ctia ban v& muén hon bong béng cla dbi tha, ban
c6 thé gianh chién thdng trong mot hé quy chiéu nao dé. Véi viéc danh nhiéu thoi gian dé tim
hiéu vé bong bong clia Nhat Ban va tham khao cac quan diém cla nhiéu nha nghién ctu.
Chuing t6i cho réng khi bong béng kinh t& Nhat Ban bung nd, néu Nhat Ban c6 thé tiép tuc dau
tw vn gia ré vao cac nganh céng nghiép mai ndi nhw chat ban dan, Internet va truyén théng
nhw Han Quéc sau nay thi rat cé thé nén kinh té nwdc nay cé thé ton tai cho dén khi bong bong
& cac nudc khac vé trwde va cac cong ty Nhat Ban cé thé ton tai. Tl d6, ho co thé thu thap tai
san cla cac qubc gia khac cho muc dich cudi ciing 1a stra chivra bang can déi ké toan cla ho.
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Tuong tw Nhat Ban, Trung Quéc ciing da cb tinh 1am v& bong béng mot cach “khéo 160”. Nhung céi ho khong kiém soat dwoc chinh 13 dich bénh da khién ho ap dung zero Covid lau dén nhw vay va dan dén sw phan tac dung clia chinh sach. O’ day
chuing ta cé thé lam mét s so sanh dé xem tinh trang hién tai clia Trung Quédc coé gi khac véi Nhat Ban:

Vé khé khan:

1.

Qua trinh gia héa dan sb clia Nhat Ban kéo dai 24 nam trong khi Trung Quéc chi la 21 nam. Bat dau tir ndm 2022, Trung Quéc da buwéc vao giai doan gia hda nhanh, tic la dan sbé sinh ra trong thoi ky bung nd dan sb 1an thi hai (1962~-1974)
sé budc vao tudi gia (tiéu chuan ciia Trung Québc danh cho ngwdi gia 1a trén 60 tudi, va tiéu chudn qudc té trén 65 tudi) va nghi hwu. Dwa trén wéc tinh ty 1& sinh t& hién nay, Trung Quéc c6 thé chuyén sang mét xa hoi siéu gia sau ndm 2030.
C6 thé thay toc do gia hda dan sb ctia Trung Quéc cao hon Nhat Ban.

V& thu nhap, khi Nhat Ban buéc vao giai doan gia héa dan sé vao nhitng nam 1970 (dan sb trén 65 tudi vuot 7%), GDP binh quan dau nguwoi dat 2.056 USD va khi bwéc vao giai doan dan sb gia vao ndm 1994 (dan sé trén 65 tudi vuot 14%),
GDP binh quan dau ngudi da dat 39.933 USD — sb liéu World Bank . Trong khi d6, Trung Quéc bwéc vao giai doan dan sé gia ndm 2021 véi GDP dau ngudi chi la 12.556 USD, van dang & giai doan thu nhap tir trung binh dén cao theo xéc
dinh ctia World Bank, chwa vwot qua nguong cac nuwéc c6 thu nhap cao. Néi cach khac, ty Ié gia héa cta Trung Quéc twong duwong véi Nhat Ban khodng 30 nam trwéc, nhung mire GDP binh quan dau ngudi clia nwéc nay van chua béng 1/3
murc clia Nhat Ban thei d6. Nghta la du néu xem nhw Nhat Ban da “mét mat 30 nam” thi trwéc d6 nwéc nay cling da an yén trong cai ndi cia mét nén kinh té phat trién, trong khi Trung Quéc con phai nd luc vwot qua ngudng nwédc cé thu nhap
cao, ddng thoi lai phai tranh roi vao bay thu nhap trung binh.

Mot diém khac biét quan trong la Nhat Ban vao nhirng nam 1990, mac du cé lién quan dén cac tranh chép thwong mai véi Hoa Ky, nhwng khéng bi mac ket trong mét cudc canh tranh chién lwoc khéng c6 gi¢i han nhw Trung Quéc ngay nay.
Day la két qua clia vai tro toan cau 16n hon nhiéu clia Trung Quéc so voi Nhat Ban vao thoi diém do va méi de doa I6n hon nhigu ma nwdc nay gay ra ddi voi sy thdng tri ciia Hoa Ky. Hoa ky da goi Trung Qudc Ia “thach thirc dia - chinh tri lon
nhat, 1a déi tha canh tranh duy nhét c6 muc tiéu dinh hinh lai trat tw quoc té”. Trong cudc xung dot nay, gidi lanh dao Trung Quéc ban dau khéng c6 Iwa chon nao khéc ngoai viéc Ui buwéc va st dung céc chién thuat tam thei dé kéo dai thei
gian. Nhwng dén cudi cling, thé ddi dau cda hai siéu cudng sé cang trdm trong va budc phai tim ra ngwdi gianh chién thang.

Tuy vay, Trung Quéc van c6 mét sé diém séng:

1.

o

Cudc khiing hoéng ctia Nhat Ban khong c6 tien 1& nhung Trung Quoc thi c6 nhiéu thoi gian dé nghién ctu Nhat Ban réat ki. Ngay tlr nam 2012, sau khi TBT Tap Can Binh I&n ndm quyén khong lau, Pho ch tich nwoc Vuong Ky Son ban hanh
chi thi n6i bd vé "nghién ctru quan diém lich st tai chinh ctia Nhat Ban* dé tranh cho Trung Quéc di vao con dwdng “Nhat Ban hoa”. Ngoai ra, ho cling ¢é thoi gian nghién ctvu nhivng trwdng hep twong tw nhwng da tranh dworc tinh trang tri tré
nhw Blrc trong cung thoi ky.

Hé théng ngan hang Trung Quédc van chwa roi vao tinh trang twong tw nhw Nhat Ban sau khi bong béng bat dong san vé. T trwde khiing hodng BDS, chinh phii Trung Quéc van canh giac vé& viéc mé rong tin dung qua mirc trong mot sé linh
vire ¢6 van dé, cu thé 13 bat dong san va chinh quyén dia phwong. Vi du, chinh pha tir lau da han ché nghiém ngét cac ngan hang va nhiéu td chirc khac nhau tr viéc tham gia dau tw b4t dong san dén ban hanh nhiéu bién phap kiém soéat dbi
v6i dat dai, mua nha, gia nha, cho vay thé chép, v.v.

D6 thi hoa van con dw dia, ty 1& d6 thi héa ctia Trung Quéc trong kich ban sb liéu 65% la chinh xac thi ho van con dw dia tlr 10-15%.

Thi trwéng tiéu thu réng 16n véi hon 1 ty dan trong khi ty 1é tiéu ding cGa ngudi dan con thap. Ty @ tiéu dung ho gia dinh trén GDP clia Trung Quéc méi chi & mirc 37% trong khi cting thoi ky Nhat Ban da dat 52%, hay khi so sanh véi mot
quéc gia ty dan khac 1a An dé con s6 nay ciing rét cao, lén dén 67%. Thuc té, hanh vi tiéu dung clia ngudi dan Trung Quéc sé kho long dat dwoc mire nhw cac nuwdc Vwong qubc Anh, Hoa Ky, Phap va Nhat Ban co ban ndm trong khoang tir
75% dén 85%. Tuy nhién, ching tdi cho rdng mét muc tiéu dwa con sé nay I&n mic 60-65% 13 kha thi.

Vi thé ché chinh trj khac biét, co' ché tap trung quyén luc gidp Trung Quéc c6 diéu kién huy déng sw nhiét tinh clia cac doanh nghiép nha nuwéc va st dung vai trd clia ho dé hé tro gidi quyét khiing hoang.

Tinh hinh no cGia Trung Quéc cé nhiéu diém twong déng véi co ciu no ciia Nhat Ban, nhwng diém khac biét chinh 13 van d& no chinh quyén dia phwong clia Trung Quéc cé thé nghiém trong hon nhwng no chinh quyén trung wong lai it hon.
Giam no khéng phéi la vAn dé don gian déi véi bat ky nén kinh té nao, nhung khac véi Nhat Ban trong “thap ky mét mat”, Trung Quédc cé co hdi gidi quyét dung dan van dé no clia minh, du sao thi cdu chuyén no trong nha vén cé nhiéu khéng
gian va thoi gian dé giai quyét hon la no' dén t&r bén ngoai.

Mtrc d6 canh tranh it khéc liét hon Nhat Ban Cu thé, Nhat Ban thoi diém dé phal canh tranh v&i nhiing con hd nhw Héng Kong, Han Qubc Pai Loan dang vwon minh manh mé. O chiéu nguoc lai, hién nay du Trung Quoc lién tlep phai dbi mat
v&i sy canh tranh tir cac thj trrdng maéi n0| khac, nhwng c6 mét sy that la cho dén nay khéng quéc gia ndo cé thé sanh dwoc vé quy mé va hiéu qua. Trung Quéc da thanh cong trong viéc thiét 1ap mét vi thé virng chac vé cac nén cong nghiép,
nguyén vat liéu co ban trén pham vi toan cau.

RUi ro vé ty gia bién ddng manh nhw Nhat Ban la rat nhé, ddng NDT van sé duoc ghim & murc thip dé ho tro xuat khau trong nhiéu nam téi. Trung Qudc khdng chiu nhiéu strc ép va ciing cé nhidu dw dia, tiém lwc dé lam viéc dé.

Gidng nhw phan tich & phan trwéc, lich st da 14p lai khi Trung Québc dirng trwéc mét co hoi “lam lai” nhw Nhat Ban ddi dién co hdi clia ky nguyén ban dan, dé chinh 1a nganh xe ndng lwong maéi va kinh té sb. Hién thi phan xe dién cla Trung
Quéc dang dirng dau thé gidi va ho ciing rat manh trong chuyén dbi sé, dau tw nhiéu cho céng tac R&D dé thuc ddy dbi méi, sang tao.

Co s& ha tang giao théng clia Trung Quéc tuy con it dw dia dé phat trién do dau tw qua nhiéu & giai doan trwéc nhung nguoc lai CSHT xa hdi, y té, gido duc van con rat nhiéu khoang tréng dé 1ap day. Ngoai ra, du dau d6 van c6 tinh trang
thira cung nha nhwng nha & xa hoi van con thiéu cho mét bo phan kha doéng dao dan chung Trung Quéc.
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Mét s6 chi s6 vi mo

GDP binh quan dau ngwdi (theo gia hién hanh) 25,801 USD 12,618 USD
Tiét kiém/GDP 35% 46%
Tiéu dung/GDP 52% 37%

Nhan khau hoc

Ty 1é tham gia Iwc lwgng lao déng 63% 67%

Dan sb trong d6 tudi lao déng 70% 68%

Ty lé that nghiép 2.3% 5.1%

Mtrc Ivong trung binh/nam 17,820 USD/nam 5,270 USD/nam
Ty |é sinh 10.2% 7.5%

Ty 1é do thj hoa 74.5% 64.7%

Dinh gia tai san

P/E ctia TTCK 78 lan 19 lan
Vvén héa TTCK/GDP 139% 83%
Gia nha/thu nhap 18 1&n 25 1an
Thwong mai

Thi phan xuét khau so véi tdng ctia thé gisi 9% 12%
Xuét khau/GDP 10% 17%

Phat trién cong nghé
Chi phi R&D 2,6% GDP 2,6% GDP
S6 lwong don xin cAp bang sang ché va ty trong so véi TG 317,353 (45%) 1,344,817 (58%)
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That khé dé voi nang luc hién tai di ngl phan tich clia TCAM dua ra cau tra 161 liéu Trung Qudc co roi vao thap ky mat mat hay khong. Nhung ching t6i hiéu mot diéu co ban néu Trung Quéc mudn tranh két cuc ciia Nhat Ban thi
phai tranh con dwdng ma Nhat Ban da di, dwa trén co’ s& nhitng kho khan va lgi thé cla nwéc nay. Diéu kha di nhat ma ching ta cé thé 1am 1a quan sat nhirng dong thai xt ly van dé cia Trung Qudc, cé thé ké dén:

>

Xt ly cac van dé no va nén tang tai tro clia chinh quyén dia phwong déc biét Ia tai co' cau cac LGFV dang vay no nhiéu. C6 nhiéu gidi phap nhw tach biét no’ ci va méi, phan loai x ly theo tirng nhém no' va tung ra cac goi
chinh sach giam no' (bao gdm gia han ne, thay thé, tai co ciu, cdng cu bd sung thanh khodn khan cap cé dinh hwéng, v.v.). Géi hd tro no' chinh quyén dia phong méi nhat vao ngay 8/11/2024 véi gia tri 10.000 ty NDT & mot
dong thai tiéu biéu nhw vay.

Trung ra nhirng géi tai khéa Ién véi muc tiéu tdng cudng dau tw vao gido duc va tang cwdng dau tw vao chadm séc y té. Xu hwéng gia héa dan sb cla Trung Québc sé ngay cang nhanh 1a didu khéng thé tranh khéi, nhung dan
sb gia khong phai hoan toan la thach thirc ma con mang téi co hdi mé ra chu ky dau tw sau rong cho y té, du lich an duwéng, thwe phdm chirc ndng. Bén canh do, hién twong du hoc sinh Trung Quéc ra nwéc ngoai da cham lai
trong vai nam gan day vi nhidu nguyén nhan nhw khé khan tai chinh, hanh vi sau dich, tam Iy bai Hoa ctia cdng ddng qudc té..v.v. Nhirng diéu nay din dén nhu cau vé& gido duc chéat lwong cao clia ngudi dan trong nwéc sé gia
tang dang k&, mé ra co hdi dau tw méi vao gido duc.

Xéy dwng méi nha & gia ré, nha & xa hoi hodc mua lai va cai tao cac dw an tdn kho BDS ctia cac chi dau tw gép khé khan trong khiing hodng. Chiing ta ciing da thay cac bién phap nay duoc thwe hién théng qua chinh sach

“Bady an Io’n va la mot trong cac mdi tén trong nhom “Ba miii tén” the hal Tham chi pham vi clia chinh sach con rong hon khi con hwéng téi cai tao cac lang do thi va xay dwng thém cac CSHT phuc vu kép cho muc dich giai
tri va khan cap. Tinh bao trim cta cac chinh sach da da rong, gi¢r didu can quan sat 1a cac dong thai tdng cwdng strc manh, mé réng han mure tin dung cho cac chinh sach nay trong thoi gian téi.

Céc bién phap thic day tiéu ding trong nwdc mét cach bai ban va co hé thong. Thiét 1ap mét mang Iudi an sinh x& hoi hoan chinh hon Ia cach t6t nhat dé ddi pho voi mot xa hoi dang gia di, dé céac gia dinh Trung Qudc khong
phal tiét kiém qua mac dé phong ngtra cho twong lai. Khong c6 ly do gl aé Trung Quéc thua kém An D6 trong viéc kich thich tiéu dung néi dia, nhung trivoc tién cac nha lanh dao c6 trach nhiém phai gidi phong nguwoi dan khéi
noi so' hai va manh dan tiéu dung. Nai di ciing phal néi lai, bt dong san Ia tai san Ién nhat cta ngwoi dan Trung Quéc nén hanh vi tiéu dung cla ho cling gén chat véi gia tri bat dong san dang sé hiru. Do vay, yéu t6 tién quyét
dé thic day tiéu dung va dich vu chinh 1a khéng thé dé cho thi trwérng Bat dong san sup dd. K& dén la gia tdng thu nhap clia ngudi dan.

Gia t&ng thu nhap cho nguoi dan. Vai tro “Céng xudng thé gi¢i” clia Trung Qudc tuy van rat kho bj thay thé nhung ciing dang dan méat di strc hit so véi nhivtng qudc gia dang phat trién khac. Chénh léch giau nghéo va ty 1&
ngudi tré that nghiép cao chwa tirng c6. Trung Quéc can cai cach nén kinh té va tim ra mot dong lwc phat trién méi. Nhw da dé cap, ho da c6 nhivng thanh tuu dang ké trong nganh xe dién, chuyén déi s6, cong nghé 5G. D6 la
nhirng tin hiéu tich cwec nhwng du’c‘mg nhw chwa du vi thwc té cho thdy nén kinh t& nay van dang kha i ach. Hoi nghj Trung wong 3 khéa 20 ctia Pang Cong san Trung Quéc dién ra trong thang 7/2024 da cong bd hon 300 cai
cach kinh té - x& hoi trong 5 nam t&i. "Hé thdng céng nghiép tuy cé quy mé 1én va pham vi rong nhung van chwa da manh va tinh vi; sy phu thuéc qua mirc vao cac cong nghe then chét va cét 16i do ngudi khac kiém soéat vé co
ban van chua thay di" - Cha tich Tap Can Binh. Chung ta sé tiép tuc theo d&i xem nhirng bién chuyén trong chinh sach cta Trung Quéc, tir khdu hiéu dén hanh dong la cd mét qua trinh dai. Dac biét, qua trinh nay sé khong

ém dém khi Trump da déc ct Tdng théng My v&i nhiing chinh sach thwong mai tiém tang gay bét loi cho Trung Quéc.

Gia téng mrc d6 chi phdi clia cac doanh nghiép nha nwéc, dic biét trong linh vuc bt dong san, dé kiém soat hiéu qua don bay tai chinh va bong béng tai san trong twong lai. Bidu nay sé& kha mau thuan véi xu hwéng giam vai
trd clia cac doanh nghiép nha nwéc tai Trung Québc trong nhiéu ndm qua. Tuy nhién né van trong khuén khd hoc thuyét nén kinh té thi tréng xa hoi chi nghia mang dac séc Trung Quéc. Viéc cac doanh nghiép SOE dang
vwon Ién tré lai va la mot cong cu quan trong trong giai quyet hang tdn kho BDS hién nay chinh I& vi du. Cun thé, hdi thang 5/2024 PBoC da bom 300 ty NDT (twong duwong 42,25 ty USD) cho c&c tb chirc tai chinh, sau dé cho
cac doanh nghiép thudc sé& hiru nha nwéc (SOE) vay d& mua cac can hd da xay xong nhung chwa ban dugc. Tiép tuc theo di xu hwéng “Nha nwéc héa” nay sé la mot yéu td quan trong trong thoi gian tdi.

Duy tri ty gia héi doai can bang va 6n dinh, tranh tac dong bd sung dén thwong mai va dau tw, dong thoi tiép tuc thic ddy qua trinh quéc té hoa dong Nhan dan té va phat trién thj trvong Nhan déan té & nudc ngoai. Ching toi ki
vong Trung Quoc sé lam tot van deé nay.

Nhirng v&n d& khac nhw tang cwéng cong tac R&D, chuyén ddi xanh, nhung vi kha chung chung nén chiing téi khéng dé cap sau.
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+ Trong tai liéu van dong tranh ctr ndm 2024, 6ng Trump da d& xuat mét mure thué co ban chung dbi véi hau hét hang héa nhap khau tir nwéc ngoai, cing véi
co ché tang dan thué dbi véi cac qubc gia bi coi 1a pha gia tién té hodc tham gia vao cac hoat dong thwong mai khéng cong bang. Méc du chinh sach nay
khong chi nhdm vao Trung Quéc, nhung thué toan cau sé tac dong manh dén cac nha xuét khdu Trung Qudc, dac biét nhirng cong ty ban hang tiéu dung vi
My la thi trwérng xuat khdu quan trong ctia ho. Bdng thoi, bién phap nay cung sé lam tang chi ph| cho nguw¢i tiéu dung va doanh nghiép My.

+ Tiép dén, trong chién dich tranh ctr, 6ng Trump trng tuyen bb sé& ap thué lén t&i mirc 60% dbi v0’| hang héa Trung Quéc néu ong quay tré lai Nha Trang, thé
hién sw quyét tam tiép tuc di dau véi Bac Kinh. Dw kién, 6ng Trump sé duy tri lap truO’ng ctrng ran vé kinh t&, ddng thdi c6 thé rut lai cac cam két giam thué
ddi v&i nhitng nwée thanh vién khac trong Té chirc Thuo'ng mai Thé gi¢i (WTO) dbi véi Trung Quéc. Méc du vay, 6ng Trump khéng dinh réng se khéng khéi
déng mot cude thwong chién My-Trung mai. Tuy nhién, néu cac chlnh sach nay dwoc thuce thi, nguy co' xung dot thuong mai m&i co thé sé lai nd ra.

+ Ngoai ra, trong linh virc xe dién (EV), Trung Quédc hién c6 loi thé vé gia. Do dd, dng Trump cam két sé& ap thué 100% dén 200% dbi véi xe dién nhap khau tir
Trung Quéc, bao gébm xe Trung Quédc san xuét tai Mexico. Truwdc day, chinh quyén Tng théng Joe Biden da duy tri mirc thué 100% dbi voi xe dién san xuét
tai Trung Quéc theo Diéu 301 clia Dao luat Thwong mai. Trén thuc té, chinh sach danh thué nay do 6ng Trump khéi xwéng & nhiém ky dau tién nén kha
n&ng cao 1a n6 sé tiép tuc dwg'c mé rong sau khi 6ng Trump nham churc.

«  Dong thai m&i nhat sau khi tring ctr d6 Ia tai khang dinh dng sé ap thué 25% dbi véi tat ca san pham tir Mexico va Canada, va thém 10% thué dbi v&i hang
hoéa tir Trung Qudc, véi ly do lo ngai vé tinh trang nhap cw bat hop phap va budn ban ma tdy bat hop phap. Trwdc d6, Trump da cam két hiy bé Quy ché
Quéc gia dwoec Uu dai Nhat cia Trung Qudc (MFN) va ap thué nhap khau 1&n t&i hon 60%. Chuwa k& dén cé thé sé cé nhitng ddng thai manh mé hon nhw
danh thué 1én t6i 100% dé dap trd dong thai mudn phi do la hoa va vai tro dan dét trong nhom BRICs cda Trung Quoc.

» Trung Quéc, vai tit cd cac 1ap luan trede d6 clia ching tdi da chi ra rng khong thé dé thi trweng BDS sup db thi véi viec Trump 1&n lam téng thong diéu nay
sé cang dung. Bay nhuw 1a mét canh déja vu ctia nhiing nam 2018 va tham chi Trung Quéc khéng ctiru BDS ngay luc nay trudc khi Trump thue sw ndm quyén
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Nhiéu quan diém cho rang cac quéc gia phu thudc vao thj trwéng BBS nhw Trung Quéc cudi cung sé& khdng thé nao bt pha Ién mét tdm cao mai vi gia nha cé tac dong tiéu cuc dén strc séng clia dbi méi va
tinh than kinh doanh théng qua “hiéu &ng lan at” (crowding-out effect). Thé hién qua mét sé quan diém chinh:

> Trung Quéc, véi tw cach la mét thi trwéng méi ndi tiéu biéu, phai déi méat véi tinh trang khan hiém cac co hodi dau tw loi nhuan cao va thiéu cac dong lwc dé dau tw vao cac nganh cong nghiép théng
thuong. Nhiéu nganh san xuat clia nwéc ndy véan con & trinh d6 cong nghé thap va dugc dinh vi & cudi chudi cong nghiép toan cau. Vi thé nay dan dén loi nhuan thap va trién vong dau tw han ché, mot
sb théng ké cho thay loi nhuan trén vén chi s& hivu (ROE) trung binh dbi véi cac cong ty niém yet ctia Trung Quéc l1a khoang 6%. Trong khi do, tbc dd tang trwdng gia nha trung binh hang nam da la
khoang 10%, diéu nay dan t6i cac doanh nghiép san xuét nhiéu kha nang s& phan bd nguén lwc nhiéu hon vao nganh bat déng san.

> Céc khoan vay ngan hang la nguén dau tw quan trong vao cac hoat déng dbi méi va kinh doanh. Thé nhung cho vay bat déng san chiém ty trong qua I6n trong hé thédng ngan hang va cac ngan hang
ngam, da khién cac ngan hang gidm cho vay cac nganh khéc. Nhat Ia trong giai doan gia nha téng nhanh, dau tw lién quan dén bat dong san cé dac diém Ia loi nhuan cao va rli ro thap (trong hoan canh
cu thé cha Trung Quéc). Do dé, cac ngan hang s&n sang phan bd cac khoan vay cho cac nganh bat déng san hon trong giai doan nay. Diéu nay sé khién cac doanh nghiép trong cac linh viwc khac nhuw
san xuét, cong nghé, dich vu dac biét doanh nghiép kh&i nghiép, séng tao cang gap kho khan trong viéc vay vén va “guc nga trwdc ngudng ctra thién dudng”

> Céc ho gia dinh Trung Qudc co truyén thong coi trong quyén s& hiru nha va viéc sé htru mot ngéi nha tham chi con tré thanh diéu kién tién quyét doi voi nhiéu nguoi tré Trung Quéc két hon. Voi ty 1é gia
nha so vé&i thu nhap cao, nhiéu ho gia dinh Trung Quéc da mua nha véi cac khoan vay thé chap 16n va cé no hd gia dinh rat cao. Ap lwc ne’ nan va tinh trang thiéu hut dong tién ngén can cac ho gia dinh
mao hiém vao cac hoat ddng kinh doanh va déi méi mang tinh rdi ro.

> Hon nira, gia nha cao &nh hwéng dé viéc thu hat ngudn lao dong dén cac trung tam ddi moi sang tao, & day chinh 1a cac thanh phd 16n va cac siéu do thi. Chi phi nha & d6 thi c6 anh hudng quan trong
dén‘viéc Iwa chon dia diem lao ;Téng. Gia bat dong san tang day chi pf)l’ sinh hoat cua cu”dén I&én cao dan déen tinh trang nguwdi lao dong di cw dén cac thanh phd cé gia nha twong doi thap. Viéc mat di
nguon nhan lyc & cac thanh phd cé gia nha cao cé tac dong tiéu cwc dén cac hoat dong doi méi va kinh doanh.

> Chinh quyén dia phuong phu thudc vao gia bat dong san ciing chi tap trung khai tac tiém nang tir dat dai ma bo bé khuyén khich cac hoat dong dau tw d6i moi sang tao. Nguon lwc dau tw cho cong tac
R&D dang bj Iép vé so v&i chi phi bé vao dé phat trién quy dat.

> Bén canh do, theo quy luat tw nhién, phan I&n tai san bat dong san sé& chi tap trung vao moét bd phan nhé trong xa hoi. Dét chat nguwdi dong, nguén lwc phan bé khéng ddng déu sé khién gia nha luén neo
cao, nhirng ngudi tang I&p dwdi cling sé xoai mon y chi khi ho chap nhan sw that rang du cé gang t&i dau cling khé co thé s& hiru duwgec nha dat.

> Cuéi‘ctmg, gi¢i tinh hoa — déng lwc quan trong trong viéc gitp Trung Quéc “pha ngu”(yng” - sau‘khi :u’ch tu du tai san bat dc}n‘g sép cling s& khong con dong luc tién 1én phia truéc. Ho khéng can thiét phéi
b tien vao nghién ctru nhirng mang kinh doanh, cong nghé méi - nhirng cong tac ton kém va day ray rui ro — trong khi chi can bat ddng san trong tay la da dam bao sé duy tri sw giau cé ctia ho qua nhieu
thé hé.
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- A

“Vwot Anh, dudi kip Mj”

“Giau minh cho thoi” “Phuc hwng vi dai dan téc Trung Hoa”

Mao Trach Béng Ding Tiéu Binh Tap Can Binh
1893 - 1976 1904 - 1997 1953 -

Chung ta da néi vé viéc qua phu thudc vao bat dong san sé khién mé hinh phat trién ctia mot quéc gia kho bt pha nhw thé nao. Tuy nhién, & mét géc nhin khac, phai chdng mét dac diém chung
cla cac nwdc phu thuée vao BDS nhw cac nwéc A bong hay Chau Au da dwoc néu trong cac phén trwdc 1a ho hodc nam trong quy dao chi phéi hoac khéng c6 mét tham vong sé canh tranh
chién luvgc véi Hoa Ky trong vai trd dan dét thé gisi. N6i cach khac, do khéng mét qubc gia nao nhw trén da tiém lwc dé déi dau ngang co nén bong bong bat dong san clia ho phai vé trudc bong
béng ng nan khéng 16 ctia My.

Trung Quéc c6 thé sé& khéng nhw vay!

Trung Quéc cé mét tham vong Ién hon nhiéu, diéu nay thé hién rd xuyén subt trong chiéu dai lich st cling nhw qua céc thé hé lanh dao hién dai. Du la tw tin nhu Mao Trach Doéng, biét minh biét
ngwdi nhw Dang Tiéu Binh hay gidu tham vong nhw Tap Can Binh, tin réng trong tham tam cla nhirng vi Ianh dao nay déu cé mot diém chung d6 1a quan diém Trung Qudc méi la quéc gia xirng
dang dirng dau thé gidi. V&i nhirng t6 chat sn c6 va dwa trén nhirng thanh twu ho da dat dwoc, Trung Quédc cé co s& dé tw tin minh sé lam dwoc diéu dé. Mong mudn “phuc hwng dan téc Trung
Hoa” chinh |a con dwéng cé thé thdng nhét y chi clia dan téc néi chung va gidi tinh hoa Trung Quéc ndéi riéng. C6 18 tinh than dan téc chinh 1a |oi gidi cho bai toan vwot nguéng ctia mé hinh van
hanh cla nén kinh t& dac sic Trung Quéc hién nay. Ho c6 cac ké& hoach dai han 100 nam va cac ké hoach ngén han 5 nam, 10 n&m rat bai ban dé dat dwoc tham vong ctia minh. T4t nhién, do la
vé mét ly thuyét, thuc té c6 thé 1am dwoc hay khong phai phu thudc vao 1-2 thé hé tiép theo clia nwéc nay mai phan nao co thé cung c&p moét cai nhin chinh xac hon.

Tém lai, chuyén hwéng cAu tric tir mot nén kinh té phu thudc ndng né vao bat ddng san sang nén kinh t& dwa trén tiéu dung, dich vu trén dong lwc ddi mai sang tao Ia mot diéu vo cung khé khan
nhwng khdng phai 1a bat kha thi. Ma déi véi Trung Qudc ma ndi, chang phai ngay ca thir goi 1a “Bd 3 bat kha thi” trong kinh té hoc ciling da dwoc ho lam cho tré thanh kha thi dé sao?
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| Nam | Chinh sach -]

Cuéc hop B Chinh tri Ban Chap hanh Trung  HGi nghi chi ra cén kién dinh quan diém nha |a dé & chir khong phai dé dau co, thyc hién co ché quan Iy 1au dai mét thanh phé, mét chinh sach, chinh sach déc thu clia thanh
wong Dang Cong san Trung Quoc pho va trach nhiém chinh cta chinh quyéen thanh pho.

4/2019

Chung ta phai tuan tha quan diém rang nha & la dé & chir khong phai dé dau co, ting cudng hwéng dan dy doan, kham pha cac mo hinh phat trién méi, nhan manh ca thué
12/2021 Hoi nghi Céng tac Kinh té Trung wong 2021 va mua, day nhanh sw phat trién cla thi trwéng nha cho thué dai han, thic ddy xay dwng nha & gia phai chang. nha & va hd tro thi trwdng nha & thuwong mai dé dap (ng tét hon
nhu cAu mua nha clia ngwdi dan va thwe hién cac chinh sach cu thé clia thanh phé dé thic ddy mét chu ky dao dirc va phat trién lanh manh ctia nganh bat dong san

Tiép tuc dam bao nhu ciu nha & cho nguoi dan. Tuan thu quan diém nha & |a dé &, khong phai dé dau co, kham pha cac mo hinh phat trién moi, kién quyét thic déy ca thué va
mua, ddy nhanh sw phat trién cda thi trudng nha & cho thué dai han, thiic ddy xay dwng nha & gia ré va hé tro' thi trudng nha & thwong mai nhdm dap &ng tét hon nhu cau nha &

ERuze 22D G @) (16 G Gl (2] 1 A% hop Iy clia ngudi mua nha, én dinh gia dat, &n dinh gia nha &, n dinh ky vong va thuc hign cac chinh sach dac thil cia thanh phé nham thic day chu ky dao dirc va phét trién lanh
manh clia nganh bat dong san.
Cudc hop kéu goi ngan chan va gii quyét hiéu qua cac rdi ro kinh té va tai chinh Ion. Can dam bao s phat trién 6n dinh cua thj treong bat déng san, lam virng chic viéc dam
b&o cung cap cac toa nha, bao vé sinh ké cla ngudi dan va dam béo sw on dinh, dap ¢ng nhu cau tai chinh hop ly ctia nganh, thac day tai co cAu nganh va mua ban sap nhap,
12/2022 Hai nghi Cong téc Kinh t& Trung wong 2022 ngan nglra va giai quyeét hiéu qua cac rii ro ctia cac cong ty bat ddng san hang dau chat lwgng cao, nang cao tinh trang tai san va ng phai tra. Chung ta phai thwc hién cac chinh

sach cu thé cla thanh phd dé hé tro nhu cau nha & cing nhéc va cai thién, giai quyét van dé nha & cia cong dan mai, thanh nién, v.v., déng thoi kham pha viéc xay dyng thi
trwong nha cho thué dai han. Ching ta phai tuan thi quan diém nha & |a dé & chir khong phai dé dau co, dong thoi thiic ddy qua trinh chuyé&n dbi sudn sé clia nganh bat déng
san sang mé hinh phat tri&n méi.

Tiép tuc tuan tht quan diém “Nha dé &, khéng phai dé dau co” va thyc hién cac chinh sach danh riéng cho cac thanh phé. Bam béo viéc cung c&p cac san phdm cho nhu cau
4/2023 Cudc hop thwong ky cla nguoi dan va dong thoi 4n dinh sinh ké&, phat trién thj trwérng BDS mot cach lanh manh. Phat trién nha & gia ré. Tang cwong quanr ly ne clia dia phuong va kiém soat chat ché
cac khoan ng tiém an mai

Can ngan chin, giai quyét hiéu qua cac rui ro trong cac linh vwc trong yéu, thich (eng véi tinh hinh méi véi nhirng thay déi trong quan hé cung cau cia thi trwong BDS.
7/2023 Cudc hop thwong ky K!p thoi giéu, chinh, t6i wu héa chinh sach BBS trong khi van thwc 'hién 'céc chinh sach dac thu cuaa tievng thanh phé. Tang cudng xay dwng va phat trién nha & gia ré, thuc
day chuyén dbi cac khu vuc ngoai 6 va xay dung CSHT céng cong ca cap thiét va phuc vu gidi tri. Bén canh d6, thwe hién héi sinh va cai tao cac loai tai sdn nhan réi, hoang hoa.

Can phdi hop, giai quyét cac rdi ro vé bat dong san, ng dia phuong, cac td chirc tai chinh vira va nhé..., x& Iy nghiém minh cac hoat dong tai chinh trai phap luat, kién quyét duy tri
diém méu chét Ia khdng c6 rdi ro hé théng. Bap rng nhu cau tai chinh hop ly cia cac doanh nghiép bat dong san thudc cac loai hinh khac nhau mét cach binh dang, dong

12/2023 Hoi nghi Céng tac Kinh té Trung wong 2023 thei thic day thi trwong bat déng san phat trién 6n dinh va lanh manh. DAy nhanh tién d6 clia "ba dw an I&n" bao gdm xay dwng nha & gia ré, xay dung co sé ha tang cong
cong, va chuyén ddi cac khu lang db thj. Cai thién cac hé théng co ban cé lién quan va day nhanh viéc xay dwng mé hinh méi dé phat trién bat dong san. D& phdi hop giai quyét rdi
ro no clia dia phwong va dn dinh phat trién, cac tinh ¢6 nén kinh té Ién phai thuc sw di dau, déng gop nhidu hon niva vao viéc 6n dinh nén kinh té quéc gia.

Tang cuong nhu cu trong nwéc” Ia cép thiét. Lién quan dén nganh bét dong san, ky hop dé xut “dé thic day thi trwong bat déng san ngirng sut giam va 6n dinh, phai kiém
soat chat ché ngudn cung, ti uu héa ton kho, nang cao chét Iuo'ng xay dwng nha & thwong mai, tang cuomg cho vay déi véi danh muc dw an thudc ‘danh sach trang” va hd tro
khoi phuc d4t nhan rdi hién c6." Can giai dap méi quan tam clia quan chung, didu chinh chinh sach han ché mua nha &, gidm lai suét cho vay thé chap hién c6, d&y nhanh viéc cai
thién dat dai, tai chinh. va cac chinh sach thué, tai chinh va cac chinh sach khac, dong thdi thiic ddy xay dwng mé hinh phat trién bat dong san méi.”

9/2024 Cudc hop thwdng ky

Nhirng nha Ianh dao Trung Quéc da thay déi dan quan diém va cum tir “thic day thi trwéng bat dong san ngirng sut giam va 6n dinh” nhw moét bwéc chuyén quan trong sau nhiéu ndm kién tri “nha dé &, khong phai dé
dau co” va “phat trién BBS lanh manh”
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Dién tich nha ton kho tai cac dé thi Trung Quéc Ty 1é nha tréng tai Trung Quéc va mét sé quéc gia
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N6i Trung Quédc dang trong mot cudc khiing hoang thitra cung thi vira dung ma cung lai chwa that sy ding. Trung Quédc that sw thira cung ddi véi cac thanh phd hang 2 va 3 do sv bung nd qua murc cua CSHT va su Gng hd ngdm

clia cac nhom lgi ich chinh quyen dia phwong. Tuy nhién, cac d6 thi loai 1 van la diém dén dang mo wéc clia nhiéu ngwdi va dién tich dd thi ciing 6 han nén nguon cung khong thé gia téing 6 at. Xét vé ty 1& nha tréng thi that sw
Trung Qudc co sw dw thira nhat dinh khi so va&i cac nén kinh té 1&n khac. Diéu nay phu hop v&i sy that la nhiéu nguwdi TQ mua nha dé dau tw va tham chi cé thé bo trong.
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S6 lwong giao dich BDS theo tirng phan khuc thi trwong theo Q1 hang nam (10.000m2)
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Nguén: Wind, TCAM téng hop

Mot trong nhirng gia tri tich cuc clia bat ddng san dbi véi nén kinh té Ia né tao ra tin dung cho vay, bong béng cang I6n thi ngudn tai chinh cang ré. Nhwng tién dé l1a thi trwong bat dong san phai cé tinh thanh khoan. Trong
giai doan do thi hoa phat trlen nhanh chéng, mét lvong 16n ngudi méi da vao thanh phé va khong kho dé thi truong BDS duy tri duoc thanh khoan cao. Mot khi qua trinh d6 thj hoa két thic, viéc duy tri tinh thanh khoan cla
b4t dong san dwa trén nhu cau gia tang sé ngay cang tr& nén kho khan hon D& tranh tinh trang dw cung, nguon cung b4t dong san mé&i phai gidam dang ké&. Tuy nhién, trong trudng hop Nhat Ban, chinh pha Nhat Ban liuc d6
lo ngai gia nha & qua cao va khong that chat kip thdi lweng cung khi dan sé méi giam va bat dau gia di dan dén nganh BBS da khong ¢6 hy vong phuc hoi .

Day la mét bai hoc khac ma Trung Quéc nén hoc tir bong béng bat ddng san ctia Nhat Ban, nwéc nay phai gidm ngudn cung dat & gia ting trwdc khi dan sb thanh thi ngirng tdng. Khéng chi ngudn cung nha & thwong mai sé
gidm ma qung nha & thwong mai dwoc gidi phéng gian tiép thong qua viéc cai tao cac lang dd thi, khu & chuét cling phai gidm dang k&. Tuy nhién hién nay mét trong cac bién phap giai ctu ctia Trung Quéc la tao ra nhu cau
chuyen ddi nha & tir mé hinh cai tao lang d6 thi va xay dung nha & gia ré. B6 ¢ |8 chi 1a giai phap ngan va trung han, trong twong lai mét ngudn cung dét gia ting lai, chinh ph co thé sé lai siét tlr t ngudn cung hoic tét
nhét 1a str dung phwong thérc mua lai tai san dw thua cho d@én khi thi truéng bat dong san co thanh khoan tré lai. Bay chmh xac la nhitng gi Hoa Ky da lam khi giai ciru thi trdng vbn clia minh. Trong cudc khung hoang tai
chinh nam 2008, My da mua lai mét lwong Ién ¢ phiéu doanh nghiép trén thj trwdrng von va chinh phia gan nhw tré thanh cb dong I6n cua nhiéu cong ty. Vao thoi diém d6, nhiéu ngudi My phan dbi viéc dung tién clia ngudi
ndp thué dé ctru tr' cac nha tw ban, nhuwng sau dé do gia tri tai san phuc hdi nén Bo Tai chinh Hoa Ky da thuc sw kiém dwoc tién. Hay trong cudc khiing hodng tai chinh ndm 1997, gia tri cia tat ca cb phiéu va tai san &
Hbéng Kéng déu gidm manh. Vao luc nay, chinh pha Hong Kéng da pha bd nhirng kién thirc sach vé rap khudn va cé hanh déng quyét doan, mua lai mét lwgng 16n ¢b phiéu blue-chip véi gia thap. Cubi cling, khéng chi gia tri
cla tat ca tai san tré lai mirc trwdc khiing hoang tai chinh, chinh pht Hong Kéng con thu dwoc lgi nhuan khdng 16. Bwong nhién |a didu dé cubi cung sé lai dan té¢i bong béng gia BDS va quay tré lai ly thuyét “bong béng tét”
day “bong bong xau” da dé cap & phan trwéc.

Trong dai han c6 thé chwa can dén chinh sach ma tw déng quy luat cung cau ciing sé khién cho ngudn cung tai cac thanh phd cép 3 va cap 4 cia Trung Quéc sut giam, didu nay cé loi cho sw phat trién dai han cta BBS
nwéc nay.
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Trén thuc té, tir trwérc dén nay tai Trung Quéc ludn cé céc loai thué lien quan dén bat dong san, chd yéu bao gébm 10 loai thué:

> Thué kinh doanh, thué s dung d4t néng nghiép, thué st dung dat do thi, thué chirng thw, thué gia tri gia tang dat, thué bao tri va xay
dung @ thi, thué bat dong san*, thué thu nhap ca nhan, thué thu nhap doanh nghiép, thué trwéc ba. Cac loai thué nay da duoc
chuing t6i tdng hop & bang bén dudi.

» Céc loai thué trong giai doan phat trién va xay dwng dy an chi yéu nhdm vao cac cong ty bat dong san. Cac loai thué trong qua trinh
giao dich nhdm vao ca cong ty bat ddng san va ca nhan mua ban nha. O giai doan duy tri chi nham vao ca nhan va té chirc s& hiru
nha.

*Cé mot phan quan trong can phai hiéu la cac quy dinh vé thué bat dong san cia Trung Quéc da hinh thanh tiy 1au. Xuét hién sém nhét &
“Quy dinh tam thoi v& thué bat dong san dd thi” dwoc ban hanh va thwe hién vao ndm 1951 v&i nhivng quy dinh kha giéng thué tai san &
My nhung it dwoc ap dung trong thue té vi trong méi truerng BBS XHCN. Dén nam 1986, dé& dap (ng vai sw thay doi cla thi trwdng BDS
ma&i, Quéc vu vién da ban hanh “Quy dinh tam thoi vé thué bat déng san”. K& tir do, “thué bat dong san” dwoc ap dung thdng nhét dbi vai
cac doanh nghiép va ca nhan trong nwéc trong khi “thué bat déng san dé thi” ap dung déi véi doanh nghiép cé vén dau tw nwdc ngoai va
ca nhan nuwdc ngoai. Bidu nay dan tdi viéc co hai hé théng thué da dwoc hinh thanh trong viéc danh thué bat dong san tai Trung Quéc.
Dén nam 2008, do yéu cau cla hoi nhap kinh té va dé thdng nhét thu thué cho ca 2 déi twong trén, “Quy dinh tam thoi vé thué bat dong
san do thi” da dwoc Qubc vu vién bai bo. Bt dau tlr 1/1/2009, tat ca cac dbi twong déu thwe hién theo “Quy dinh tam thdi vé thué bat
dong san” ndm 1986. Cu thé, thué bat dong san duoc tinh va nop theo gia tri con lai sau khi triv di 10% dén 30% gia tri ban dau cta bat
dong san. Mrc giam cu thé do chinh quy&n nhan dan tinh, khu tw tri, thanh phé tric thudc Trung wong quy dinh. Thué suét déi véi thué
bat dong san la 1,2% néu tinh va nop dwa trén gia tri con lai clia bat ddng san va 12% néu tinh va ndp dwa trén thu nhap cho thué bat
dong san. Tuy nhién, quy dinh nay mié&n thué déi voi tai san ca nhan khong kinh doanh, tirc 1 ngudi sé hiku nha chi dé &.

Vay thi thué bat dong san khdéng phai 1a mét quy dinh méi, cai gay tranh cai & day khong phai 1a thué bat dong san ma ban chét la thué

tai san — thué trwec thu ndm & giai doan duy tri nha & — c6 thé do khi doc tai liéu ctia nwéc ban doi ltc khé phan biét rd 2 khai niém nay.

Trwdc day, néu ngudi dan mua mét can nha va khong cho thué thi sé khdng mét thué gi, chi phai nop thué str dung dét do thi (néu co).

Tuy nhién, thué tai san co6 thé sé danh trén ca nha, dat va yéu ciu nguwoi dan tra thué sé hivu tai sdn cho ngdi nha clia ho hang ndm, cé

thé cho tat ca cac ngdi nha hodc tir can nha thi hai tré di theo cac dw thao khac nhau dwoc dé xuét.

Giai doan phat trién dw an

Chuén bi quy dat Xay dwng

Thué chirng thw Thué trudc ba

Giai doan mua ban Giai doan duy tri

Thué tai san

Thué trwde ba

Thué trwéc ba Thué thu nhap doanh nghiép Thué thu nhap doanh nghiép Thué st dung dat do thi

Thué s dung d4t néng nghiép Thué thu nhap ca nhan Thué thu nhap ca nhan

Thué kinh doanh Thué kinh doanh

Thué xay dung & bao tri db thi Thué xay dung & bao tri db thi

Thué bat dong san Thué bét dong san

Thué gia tri gia ting dat Thué gia trj gia ting dét

Thué st dung dat do thi Thué chirng thw

2006 b &
Pé xuét danh thué'téi’sén da xuét hién va cum ti “Cai
cach hé thong thué bat déng san, thyc hién déu dan thue
tai san” da chinh thirc dwoc dwa vao "Ké hoach 5 nam lan
ther 117 ® 42010
Cum tr "Thic day cai cach thué bat dong san va cai
thien hé théng thué tai san” tiép tuc xuét hién trong “Ké
2011 > ® hoach 5 nam Ian thtr 12”
Thuong Hai va Trung Khanh di dau trong viéc thi diém ®
danh thué tai san dbi v&i nha & cé nhan.
® 42013
Théang 11/2013, “Quyét dinh cla ban chép hanh Trung
wong Dang Cong San Trung Qudc vé mot sé van dé Ion
2015 0 @ lién quan dén cai cach sau rong toan dién” dé xuét day
Thang 8/2015, Luat thué B4t dong san duwoc chinh thirc nhanh viéc cai cach va xay dung luat thue bat dong san
dwa vao quy hoach lap phap ctia Quéc Héi (Nhan Dai
Trung Hoa) A
@
4 2017
Thang 3/2017, Ky hop thir 5 Ho6i nghi Chinh tri Hiép
2018 » thwong Nhan dan Trung Quéc (Chinh Hiép) khoa 12 két
thic ma “khéng co ké hoach nao dé trinh du thdo vé
Thang 3/2018 trong Béo céo cong tac clia Chinh Pht da thué Bat dong san lén Uy ban thuong vu Quéc Hoi dé
nhac dén cum twr “thuc d?y dan luat thué bat d@ng)sén” xem xét” vi “Luat nay lién quan dén nhiéu Iinh vyc va
Thang 9/2018, trong k& hoach 1ap phap cia Uy ban lién quan dén lgi ich cta nhidu khia canh nén can co
thweng vu Quéc hoi khoa 13 da cong bd 11 luat thué, thém nhiéu cudc thdo luan I4y y kién”
trong dé c6 luat thué bat dong san méi. Luat bat dong L
san mai dwoce dwa vao nhom 1, tire 1a nhom co didu kién ® ‘ 2019
twong déi chin mudi, cé thé thao thuan va xem xét théng
qua trong nhiém ky nay cta Uy ban thuwdng vu Quéc Thang 3/2019 trong Bao cdo cbng tac cta Chinh Pha d&
Hoi. nhac dén cum tir “thuc ddy dan luat thué bat dong san
mét cach phu hop”
: p op PY
2020 b @
Thang 5/2020, “Y kién vé viéc day nhanh hoan thién hé
théng kinh té thi trwong XHCN trong thoi dai moi” da
d& xuét thuc day dan luat thué BDS 4 2021
Thang 12/2020, B9 trwdng bd tai chinh Lwu Con dang N - R £ LA s =
St wTpAr 1A WAt A [ N FEIA am 2021 , Uy ban Thwong vu Quoc hoi khda 13 da
g?'dl—h'?t '3‘2 h?'tzong t?r']?hlgb va thue :'?q?ﬁ" Er(i)n% thong qua quyét dinh Gy quyén cho Quéc vy vién thuc
d? © cap den tich cyc thuc day cal cach luat thue ba hién cac dy an thi didm vé cai cach thué bat dong san &
ong san. mot s ving. °

Tuy nhién, khi thi trieong bat dong san chuyén bién theo chiéu hwéng xau hon, thué bat dong san ciing bi dinh chi

khén cép:

Thang 3/2022, B6 Tai chinh tuyén b6 “khéng cé diéu kién dé mé réng cac thanh phé thi diém thué bat dong san”.
Thang 9/2023, “Ké hoach lap phap cta Uy ban Thwéng vu Quéc hoi khéa 14” khong dé cap dén thué bat dong san.
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Doanh thu thue tai san va déng gop vao doanh thu tai
Vao ndm 2011, Thuong Hai va Trang Khanh la 2 thanh phé di dau trong &p dung thi diém thu thué tai san (& day chi danh thué trén nha cht chua danh thué chinh dia phwong
tdng hop cho ca nha va dat). Béi twong danh thué chia 2 thanh phd chii yéu hwéng téi can nha mua méi va gidi dau co tir noi khac dén chir khong phai cac can 4.0% 3.4%
nha hién hiru. Mac du Tring Khanh cé ap dung danh thué cho biét thy c6 san nhwng day la doi tweng rat nhd. Trai qua 10 nam thi diém nhwng dén nam 2020 e )
téng thué tai san & Thuong Hai va Trung Khanh chi chiém I1an lwot 2.8% va 3.4% sb thu thué dia phwong. Biéu nay ciing dé& hiéu vi pham vi thué hep, thué suét 3.0%
thap, dién tich mién thué Ién va cwong do thu thué thap mang tinh chat thi diém.
2.0% 2.8%
Tac dong kim ham gia nha cla thué tai san ciing khdng that sy rd rang. Tl ndm 2011 dén ndm 2020, toc dd ting trwdng kép trung binh cla gia nha & thuong
mai & Thwong Hai va Trung Khanh I1an lwot la 9,9% va 6,4%, cling ndm trong khoang twong dwong so véi cac db thj loai 1 khac khéng ap dung thi diém thué tai 1.0%
san, tham chi méc téng clia Thweng Hai con vwot ca Bac Kinh. Thuc ra, trong 3 thang dau tién ap dung thi diém thué bat dong san & Thuong Hai va Tring -
PP o e o A e e s T TR o/ xR0 PO . A S .
Khanh, khoi ILArcyng_ glao‘d_!chA nha o0 hallthanh_ Qho nay giam lan I_chyt 4§ /o‘va 26%, cao h?n 10 dﬁn 2(_) dlgmAphan t‘rarr] $0 Vi mic giam © cac thanp phP twong 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
tw. Nhwng mét khi ngwdi dan nhan ra rang loi ich tir viéc tang gia nha dat cao hon nhiéu so v&i chi phi ndp thué, tac dong cua thué bat dong san sé nhanh
chéng suy yéu va thj trwong sé tré lai quy dao ban dau. Trén co s& nghién ciru thué nha dat clia cac nwédc khac nhw My, Han Quéc, Singapore thi ching t6i e TrING KhaNh e Thugng Hai
ciing rat ra mot nhan dinh thué ciing khéng c6 tac déng qua manh Ién gia nha ma la téng hoa cta nhiéu yéu t6 nhw dan sb, dat dai, ngudn cung, chinh sach.
Thué tai san/b4t dong sén nhw chung ta dang hiéu chi hiéu qua trong 2 van dé: (1) lam giau nguén thu cho chinh quyén dia phwong (2) co tac dong han ché
trong viéc rat ngén chénh léch giau nghéo & khung thoi gian dai han. Tuy nhién, du sao ap dung thué nay co thé bd sung thém moét cong cu diéu tiét thi triong Xu hwéng gia nha & thwong mai & Trung Quéc tir ndm
bat dong san ngén han cho Trung Quéc trong twong lai bén canh ty Ié tra trwéc, han mic cho vay, chinh sach mua nha..v.v. Vi dy, dé déi phé véi sy gia tang 2011 - 2020 (Gia 2011 =1)
gia nha déat sau dai dich & Han Quéc, vao thang 6/2021, thué suét tai san toan dién ctia Han Quéc sé ting dang ké tir mic 0,6%-3,2% truwdc dé 1én 1,2%-6%, 3
va thué thu nhap chuyén nhwong ciing sé duoc tang 1én 65%-75%. 25 /
15
x o rriyD 7 T T e WP 1. Biét thy.
1: Sl n‘ha thl{’ 2 _tro di du’qc,.mua (el G v (nel) Bell @ iy el 2. Nha & cao cAp mua méi (Nha & cao cép 1a nha & ¢ don gia 1m2 cao hon hai
. . « dinh thwong tra tai Thwong Hai. N o & oy - PR o (12
Doi twong chiu thue 2. BAt ki can nha ndo dugc mua (ca ci v méi) bdi ngudi khén lan gia trung binh nha m&i 2 nam trwédc do tai 9 quan Ion) 0.5
A N a 9 9 3. Can nha thong thwong the hai tré [én dwoc mua bdi ca nhan khéng co6 hd 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
phai cw dan Thuwong Hai. z A " A R ooV oom 18 Hon .
khau, khéng kinh doanh va khong c6 viéc lam tai Trung Khanh. i .
e Toan quoc e Thurong Hai Bac Kinh
T ; o . . A . . R R e Trung Khanh e Thanh D6
Can ct tinh thué 70% gia giao dich trén thj trwong 100% gia giao dich trén thj trwong
PR N . . . X " N “ Diéu kién giam thué suét tam thoi xuéng 0,4% Gi4 ban trung binh nha m&i nam trwéc
1. Thué suAt chung 14 0.6% 1. BGi voi biét thw va nha & cao cap coé don gia giao dich thap hon 3 Ian’gla giao
2' Néu aid tri thi trS’Gn .hiéon tai ciia 1 m2 nha & chiu thus thip hon dich trung binh ctia nha méi trong 2 ndm trwéc d6 tai 9 quan Ién, thué suét la Gia giao dich thi truong 1m2 < 91.954 NDT 45.977 NDT/m2
Thué suét 2 B o b A st i i s s g e e 0.5%; i 314n dén 4 13n thi thué suAt 1% va tir 4 Ian tré 1én 4 1.2%. Gid giao dich thi g 1m2 < 83860 NDT 44.430NDT/m2
tmc%m e co?] v g mal xay dung 2. Dbi v6i ca nhan khéng c6 h khau, kinh doanh hoac viéc 1am & Tring Khanh Gié giao dich th trrong m2 < 81.948 NDT 40974 NDT/m?
< e mua can nha thang thuong thir hai tré 1én thi thué suét 1 0.5%. Gid giao dich thi ruong 1m2 < 73.482 NDT 36.741NDTim2
Gié giao dich thi truong 1m2 < 65.852 NDT 32.926 NDT/m2
Gié giao dich thi truong 1m2 < 57.962 NDT 28.981 NDT/m2
- ] Gié giao dich thi trudng 1m2 < 49.732 NDT 24.866 NDT/m2
S0 £ |2 . : x 1. Biét thw hién c6 dién tich mien thue 1a 180m2. Gia giao dich thj trréng 1m2 < 51.820 NDT 25.910 NDT/m2
60 m2/ngudi chia theo s6 khau trong 1 hd gia dinh (vi du mua cén i s A o gal x £ s e g eeng
Dién tich mi&n thué nha méi 180m2 ma gia dinh c6 3 ngudi thi vén mién thué cho ca 2 Diet i, nha & cao cap mua mdi dign tich mién thué 1 100m2. ~ ik B A (R A2 U SOOI NS ERETETE
X . 3. Ca nhan khéng c6 ho khau, khéng kinh doanh va khéng c6 viéc lam tai Trang Gié giao dich thi truong 1m2 < 32.830 NDT 16.415 NDT/m2
can nha). - N . e iz ; LU
Khanh khéng dwoc ap dung dién tich mien thué Gia giao dich thi trrong 1m2 < 32.384 NDT 16.192 NDT/m2
Gié giao dich thi truong 1m2 < 27.740 NDT 13.870 NDT/m2
) . R L. . L L . Gié giao dich thi trong 1m2 < 26.896 NDT 13.448 NDT/m2
Muc dich thué Xay dwng nha & gia ré Xay dwng va bao tri nha & cho thué céng cong GiA giao dich thi trwomg 1m2 < 28.426 NDT AT
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Chuwa thé ap dung thué B4t dong san tai Trung Quéc vi:

1. Loi ich cua quan chirc: cac quan chirc dia phwong chiu trach nhiém an dinh thué tai san sé chiu nhiéu ton that. M6t trong nhirng dic quyén clia viéc tré thanh cong chirc, déc biét 1a vao nhirtng nam 1990, la co hoi cd
dwoc mot can ho véi sé tién it hodc khong tén tién. Gia mot cin hd & mot sé thanh phd loai 1 tai Trung Quédc hién 1&n t&i hang chuc triéu NDT, trong khi thu nhap hang ndm clia cac quan chirc cap cao chinh quyén thanh
phd chi khoang vai trdm nghin NDT. D6i khi 1% thué danh trén gia tri b4t dong san da co thé béng toan bo thu nhap trong ca nam cla cac quan chivc nay. Viéc ap thué bat déng san ciing c6 thé sé phoi bay cho cong
chung s giau c6 cla ho.

2. Co s& diF liéu: Trwdc day, mot kho khan 16n 13 co sé& div liéu cho BDS phirc tap hon rat nhiéu so véi hé théng bao cdo tin dung ca nhan ma NHTW Trung Quédc d3 trién khai. Cé nhiéu viéc phai lam nhw kiém tra chét
lwong dau vao, bd sung, 1am sach, tich hop di¥ liéu, v.v. va can sy phéi hop cia nhiéu bén nhw B6 Tai nguyén, Bd Cong an, Bo Ndi vy, cac co quan tai chinh, thué va chinh quyén dia phwong. Tuy nhién, dén ngay
25/4/2023 B6 trwdng Bo Tai nguyén Trung Qudc cho biét sau 10 ndm nd lwc khéng ngirng nghi, da thwe hién day dd viéc dang ky théng nhat vé bat déng san trén ca nwéc. Do do, co thé day |a mot danh gia chwa toan
dién nhwng nhin chung ching téi tin co' s& dir liéu d& khdng con la mét tré ngai dbi véi danh thué BDS tai Trung Quéc.

3. Chinh quyén dia phwong dang qué phu thuéc vao tai chinh dat dai: Chang ti da lam rd tai chinh dét dai ma d&c biét 1a ngudn thu tir ban dét 1a rat 16n va quan trong véi chinh quyén dia phwong. Uu diém 1a dé thuc
hién va chinh quyén dia phwong ciing da rat “thao viéc” khi khai thac ngudn thu nay. Mét khi ngudn thu nay con khde va ddi dao thi ho khéng man ma gi dén viéc tng hd ddy nhanh thué BDS, vira phirc tap trong co ché
ap dung va vira nguy hiém khi nhitng anh hwéng x4u tiém tang cla loai thué nay dén tam ly ngwoi dan va gia nha dat — mat xich quan trong trong ca bé may tai tro ng cia chinh quyén dia phwong.

4. Muc dich thu thué chuwa that sw ré: Duc két lai thu thué tai san chi cé 3 muc dich I6n: (1) tdng ngudn thu ngan sach, (2) kiém ham thj trwéng, ngén chan dau co va (3) tai phan phéi tai san, han ché bat binh déng xa hoi.
Nhw da dé& cap doanh thu ban dat van I&n hon nhidu so véi thué nay nén muc dich tdng ngudn thu ngan sach thi ciing chwa that sw cAp bach. Néu muc dich danh thué 1a han ché bat binh déng va kim ham da tang gia bat
dong san thi co thé gay ra tac dung nguoc. Béi mot khi danh thué 1én ngwoi sé hiru nhidéu nha nhirng ngudi giau va cac gia dinh kha gia sé tir bé chién lwoc s& hivu nhidu can ho va thay vao dé ndm gi» nhirng ngdi nha
cb gia tri cao & nhiing vi tri dac dia, didu nay sé lai diy gia nha d4t & cac thanh phé loai 1 1&n nhitng tAm cao mai. Bén canh d6, cach thirc xac dinh cén c» danh thué ciing sé& gay nhiéu tranh céi, dwa trén sb lwong nha
n&m gilr hay gia tri b4t dong s&n nam gil b&i vi nhidu nha nhung gia tri thap ciing 1a mét trwong hop.

5. D4 c6 nhiéu loai thué: V&i 10 loai thué lién quan dén BDS hién nay déng gép vao tdng thu ngan sach ctia Trung Quéc ciing da 1a khodng 10%. Ty 1& nay khdng thap néu so sanh theo chidu ngang véi cac nwéc phat trién
khac. Mac du cac loai thué nay hau hét khéng danh vao chd sé hivu nha, nhwng trwdc day tinh trang cdu vwot cung trén thi trwdng nha & da khién ngwoi ban chuyén moét phan dang k& ganh nang thué cho ngwdi mua,
néu nhw ho mua dé & va tré thanh ngwdi sé hivu cudi. Vay 1a nhirng ngudi nay da phai gian tiép ganh chiu nhidu loai thué, néu tiép tuc thu thém thué tai sadn hang nam cé thé la ganh nang khong thé chiu ndi dbi véi nhiéu
ngwoi.

6. Céc doanh nghiép nha nwéc sé déi mat véi ganh nang tai chinh: Néu danh thué tai san thi tat trén co s& binh dang, khoéng phan biét d6i twong doanh nghiép nha nwéc hay tw nhan. Hién nay, cac doanh nghiép nha
nwéce tai Trung Quéc st dung khoang 80 triéu mau dat, tham chi nhidu hon, mét nira trong s6 dé la tir sw phan bd mién phi va ntra con lai 1a tir chinh ph chuyén nhwong gia thap trwéc day nhwng xét vé gia tri bay gior sé
1& mot con sb khdng 16. M6t khi thué bat déng san dwoc ap dung, nén kinh té nha nwéc chéc chén sé roi vao tinh trang thua 16.

7. Khéng c6 quyén sé hibu dat that sw: thuc té ra tai d6 thj Trung Quéc déu 13 dat Nha Nuéc sé hiru va ngudi str dung nha va dat hop phap chi la ngwoi thué dat. Didu nay sé vap phai mét tranh cai kinh dién la néu khong
that sy s& hivu tai san thi tai sao phai nop thué tai san.

8. Thué 2 1an: M& rong thém van dé & trén, nguoi siv dung dat do thi da tra tién siv dung dat tr 40 dén 70 nam va khi do viéc danh thué bat dong san déi voi dat & va dat doanh nghiép thuwong mai dé thi sé 1a mot loai thué
hai Ian. Bé tranh céac loai thué chdng thué cac stra lai ddng bd cac quy dinh vé thué lién quan dén bat dong san, cé thé gidm bét hodc gdp mot vai loai thué véi nhau nhwng nhikng tinh toan can nhidu can nhac.

9. Ngoai ra, dbi v&i nhidu ngudi, ngdi nha khang chi la tai sdn ma con 1a mot loai vat dam bao - nhét 1a dbi véi nhibng gia dinh ¢ mdt con hodc nhivng gia dinh khéng cé con — va c6 y nghia nhw mét quy hwu tri. Khi d6, danh

thué tai san sé triét tiéu hét dong tién ma bat dong san mang lai d& phuc vu cudc sbng vao tudi xé chiéu, trong bdi canh gia héa dan sé nhanh tai Trung Québc c6 thé gay thém ap luc 1&n van dé vé an sinh xa hoi

Chung t6i cho réng vé lau dai khi ngudn thu tir tai chinh dat dai da suy giam, d6 thi hoa va nhu cau nha & bao hoa, dong thoi Trung Quéc phai chuyén dich thanh cong co' cau kinh té sao cho bét phu thudc vao BES thi luc do
thué tai sdn mai c6 thé duwoc ap dung vé’ cé vai tro nhu la m(f)t'nguén thu 6n dinh, bén virng cho ngan sach dia phwong. Tuy nhién, khi hoi tu da cac Qiéu kién nhuwng qé trién khai hiéu qué’cﬁng can phéi cé’m(f)t chién lwgc ré rang
va cén trong, déc biét trong viéc can nhic tac déng ctia né ddi véi cac nhém thu nhap thdp, doanh nghiép nha nwéc va ngudi dan. D6 sé Ia mot vién canh twong déi xa va co 1& phai mat thém vai 14n “ké hoach 5 ndm” nira thi
mai co thé thyc hién.
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Day vira 1a mot bai bdo céo va vira la mét bai nghién ctru véi muc dich chinh 1a cung cép cac thong tin tong hop ¢ hé thong vé thi truong BBS Trung Qudc nén
khong tranh khdi viéc dung lwvong hoi dai. Tuy nhién, két luan ctia chang téi thi c6 mét so y chinh:

1. Bat dong san la nganh quan trong hang dau trong toan bé nén kinh té trung quéc, anh hwéng sau rong t&i moi méit ctia cudc séng ngwdi dan va dén
cac nganh nghé khac.

2. Cac bwoc chuyén chinh sach cho thay Trung Quédc da thira nhan thét bai trong viéc giam bot sy phu thuge thj tredng BBS ciing nhw nén kinh té
nwéc nay chwa thé chuyén doi cau tric sang tiéu dung, dich vu trong mét vai nam téi.

3. Trong twong lai xa, vai tro cia BDS chi c6 thé suy giam khi Trung Quéc thanh céng chuyén déi cau tric kinh té. Giai phap chién lwoc 1a tap trung vao
cac nganh déi mé&i sang tao véi dong lwe chu yéu la tinh than dan téc chu nghia.

4. V&i viéc van con phu thudc sau rong vao BDS va nhirvng méi de doa dia chinh tri tiéem tang trong nhiém ky tong thong My mé&i, Trung quéc sé phal
chap nhan tiép tuc dé qua bong BDS nay I&n 1én. Cac dong thai giai ctru BDS cuda trung quéc dang ngay cang ting vé quy mé va cwong do, va sé tiép
tuc dén khi thi treong BDS hoéi phuc rd rang.

5. M6t s6 dir lieu da cho thay thi trieé'ng BDS da tao day, can theo déi ki cac sé liéu hang thang dé cam nhan chinh xac hon.

6. Viéc danh thué tai san & trung quéc sé khong dwoc ap dung trong nhiéu nam téi.

7. Trai qua nhiéu bai hoc, cac dong thai kiém soat BDS trong twong lai ciia Trung Quéc sé dwoc thwe hién rat e dé va phai tra mét cai gia ngay cang dat
hon.
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“Trung Quéc da di trude ching ta rat lAu va van chua tim dugc bién phap hiéu qua dé ghim cuong con ngua bat kham ——— o
mang tén bat dong san. Mot cach vd dodn ching téi tin rang thi trudng bat dong san Viét Nam sé con rat nhiéu du dia dé Y =
vung vay trong it nhat la moét thap ky t&i”
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TRUNG QUOC LA QUOC GIA PHU HOP NHAT BE SO SANH

Asset Management

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Viét Nam va Trung Quéc c6 nhiéu diém twong ddng dé thi trwéng BBS cé nhirng bwéc di twong tw nhau:

1.

Thé ché chinh tri: Hién nay, chi con 4 quéc gia la: Trung Quéc (ngoai trir Hong Kéng va Ma Cao), Viét Nam, Cuba va Lao dwoc chinh thirc cong nhan 1a nha nwéc xa hoi chil nghia do Dang cong san lanh dao theo chi
nghia Marx—Lenin. Tai Trung Quédc, bén canh tw twédng Marx—Lenin con cé thém Tw twdng Mao Trach Bong va Tw twdng Tap Can Binh, tai nwéc ta la Tw twéng H6 Chi Minh va tai Cuba cé Budng I6i chinh tri ctia Fidel
Castro. CHDCND Triéu Tién mac du theo ché dd mét dang nhwng khéng con dwoc cdng nhan 14 nwéc XHCN ké tr khi Hién phap 1972 thay thé hoc thuyét Marx — Lenin bang thuyét Cha thé do c6 cha tich Kim Nhat
Thanh xay dwng va sau dé |a chinh thirc loai bé cac méi lién hé véi Cha nghia cdng san trong Hién phap vao ndm 2009.

M6 hinh kinh té: Nén kinh té thi trwd'ng xa hoi cha nghia, két hop gitra nguyén ly ctia chd nghia xa hdi va cac yéu té thi trwdng dé phat trién kinh té. Trong d6, bd phan doanh nghiép tw nhan Ia nong cét va dwoc tao moi
diéu kién phat trién nhwng mat khac cac doanh nghiép nha nwéc (DNNN) van gitr vai trod then chét trong cac linh vie chién lwoc. Bén canh d6, ap dung cé chon loc “Mé hinh Bong A” va cai bién dwa trén hoan canh lich
st cla tirng dat nwéde. LAy xuat khau 13 dong lwc chinh va ddy manh téng cwéng hoi nhap quéc té.

Cach (rng xtr v&i dat dai: Vi thé ché chinh tri va mé hinh kinh té gibng nhau nén cach trng x&r vé dat dai cling twong ddng. DAt dai tai ca 2 quéc gia déu 1a s& hiru chung cla toan dan véi dai dién quan ly la Nha nwéc
hodc tap thé. Nguwoi dan duoc giao quyén str dung, khai thac, hwéng loi tire tir d4t dai trong mot thdi gian cu thé. Nha nuwéc co thé thu hdi dat vi muc dich quéc gia cong cong va dén bu cho ngudi dan.

Vin héa va phan bd tai san: Nhin chung vén héa clia Viét Nam hay Trung Quédc déu coi trong an cw lac nghiép, ty 1& s& hitu nha & 2 nwéc déu khodng 90%. Bén canh do, cac quan niém vé phong thily dat dai nha ctra
ciing c6 nhirng sw twong ddng. Vé tai san ndm gitk, ngudi dan tai 2 quéc gia wa thich 3 loai tai s&n chinh la: B4t dong san, vang va tién glvi ngan hang.

Cac bwéc di chinh sach: Trén co s& cé nhiéu diém twong dbng, cac chinh sach clia 2 nwéc ciing ¢ suw tham khao va hoc héi 1an nhau. Trong dd, Viét Nam c6 lgi thé 1a nuéc di sau, ¢ thé quan sat danh gia va hoc héi
¢6 chon loc cac chinh sach ca vé& kinh té, chinh tri, xd hdi sao cho phil hop véi tinh hinh thwe t& cta minh.

T

Z

:- ” ! So sanh ty trong déng gép cua BDS vao tai san ho gia dinh giira 2 nwéc

°
W,

Trung Quéc* Viét Nam**

&

= B4t dong san = Khac = B4t dong san = Khac

*Dir ligu Bloomberg 2012, **Dir liéu khdo sat VHLSS 2012

Chiing t6i stv dung céc ngudn khé cii do khéng tim thdy cac ngudn déng tin cdy hon vé khdo séat phan bé tai sén caa nguoi Vit. Tuy nhién trong
thuc té chung téi tin rdng ty Ié déng gép cta nha, dat vao tai sén ho gia dinh Vit Nam cao hon nhiéu con sé théng ké nay va cé thé tuong
duong Trung Quéc
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Trung Quéc Thé o

“Cai cach khai phuong”

Ap dung “Hé théng trach nhiém ho gia dinh” tai ndng thén khoan san phdm néng nghiép

Hién phap stra d6i 1988 cho phép chuyén nhwong QSDP va va Luat quan ly dat dai
1988 quy dinh cu thé

Dai hoi Bang lan the 14 gidi thiéu khai niém “Kinh té thi trwdng xa hoi cha nghia

Luat quan ly BBS D6 thi 1994
Khung phap Iy mua ban nha & hinh thanh trong twong lai

"Quyét dinh ctia BCHTW DCSTQ vé& mét sb van dé 16n lién quan dén cai cach va phat trién doanh
nghiép nha nwéc (DNNN)* véi ndi dung ddy manh cb phan héa DNNN

Xoa bd sy phan biét git!a nha ban cho dan dia phwong va ban cho ngudi nwédc ngoai tai Béc Kinh*

Chi thi ap dung giao d4t bang dau gia, dau thiu ap dung trén pham vi toan quéc

Noéng thén moi

Ban hanh Luat quy hoach dé thj va néng thén
Khanh thanh tuyén dwong sat tbc do cao Bac Kinh — Thién Tan téc do 350km/h, tir dé bwéc vao
ki nguyén mai clia dwdng sat cao toc
Goai kich thich kinh té 4.000 ty NDT (568 ty USD, ~ 11% GDP), trong dé 400 ty NDT Chq nha &
gia ré va cai tao cac khu 6 chudt

Cho phép chinh quyén dia phwong phat hanh trai phiéu

DAy manh chéng tham nhiing théng qua chién dich “Da hé diét rudi

D& xuét “Nha dé & chir khong phai dé& ddu co” tai hdi nghi cdng tac kinh t& TW

Luat quén ly dét dai stra d6i 2019 quy dinh thay thé phwong phap tinh gia tri dén bu dat néng
nghiép theo san lwgng canh tac hang nam bang bang gia dat toan dién ctia khu vyc.

Kiém soat tin dung bét dong san, 3 lan ranh doé

*Trung Qudc ké tir 1994 da mé cira cho ngudi nwéc ngoai duoc sé hiku nha, tuy nhién phén ra loai nha xay dung chi ban cho ngudi NN va nha

ban cho nguwoi dan TQ

1949

Viét Nam

Cai cach ruong dét

“D6i mGi”
Ap dung Khoan 10 trong néng nghiép
Hién phap cho phép chuyén nhwong quyén st dung dét

Luat dat dai 1993 quy dinh cu thé vé chuyén nhuong quyén st dung dét

Pai hdi Bang 1&n thr 1X xac dinh di theo mé hinh “Kinh té thi trwdng x& hdi chu nghta”

Nghi dinh s6 64/2002/ND-CP day manh cd phan hoa cac DNNN

Luat Kinh doanh bt déng san 2006
Khung phap ly mua ban nha & hinh thanh trong twong lai

D& xuét thi didm cho ngwdi nwéc ngoai mua nha

Néng thon méi

Thi diém cho ngudi nwéc ngoai mua nha Nghi quyét 19/2008/QH12
Goi kich cau tiéu dung 8 ty USD (~8% GDP)

Cho phép chinh quyén dia phwong phat hanh trai phiéu
Goi tin dung 30.000 ty cho NOXH

DPay manh chéng tham nhiing, sau nay dwoc hinh twgng héa thanh chién dich “Dét 16" vao nam 2017

Nghi quyét 01/NQ-CP thuc day thi treong BDS phét trién 6n dinh, bén viing khong dé xay ra tinh
trang dau co’

Kiém soat tin dung BDS va hoat déng phat hanh trai phiéu doanh nghiép

Luat D4t Dai stra d6i 2024 quy dinh s dung bang gia dt hang nam thay thé khung gia dét 5 nam
be xuat xady dwng dwong sat cao toc

Théng qua Luat quy hoach d6 thj va ndng thon
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T v iz Trung Quée (023 S e

Mot s6 chi s6 vi mo

GDP binh quan dau ngwdi (theo gia hién hanh) 4,347 USD 12,614 USD Twong dwong TQ nam 2010

Tiét kiem/GDP 36.7% 44.3% Twong dwong TQ ndm 2000

Tiéu dung/GDP 54.4% 39.2% -

Thu hat FDI (dang ky)/GDP 8.5% 1.1% Cao nhat TQ dat duoc 6.2% GDP vao 1993
Nhan khau hoc

Ty |é tham gia lwc lwgng lao dong 68.9% 48.3% 1999

Dan s6 trong do tudi lao dong (15-64) 67.5% 69.1% Viét#ﬁ?gcgukgf d[‘:;”gnghhi?ghsé‘fs”%‘)’t‘;‘ovfgg%‘1%037’
Ty |& that nghiép 2.3% 4.7% Twong dwong TQ ndm 1990

Mtrc lvong trung binh/nam 88 triéu VND (~3,500 USD/nam) 120,698 CNY (~16,667 USD/nam) Twong dwong TQ nam 2008

Ty |é sinh (con/phu ni¥) 1.95 1.18 Twong dwong TQ nam 1991

Ty 1é do thj héa 42% 66% Twong dwong TQ nam 2004

Dinh gia tai san

P/E ctia TTCK 14x 14x (San Thwong Hai)

Vén héa TTCK/GDP 69% 61%

Gia nha/thu nhap (HPR) 23.7 29.6 Twong dwong TQ nam 2014

Thwong mai

Thi phan xuét khau so véi kim ngach thwong mai toan cau 1.2% 11.7%

Xuét khdu/GDP 83% 20% Trung Quédc dat mirc cao nhat 36% GDP vao nadm 2006
Pau tw CSHT

S mét dwdng cao tbc trén nguwdi dan 0.02 m/ngui 0.13 m/ngu i Trung Quéc gép 6 I1an Viét Nam

S6 km dwérng sat cao téc tén ngudi dan 0 0.03 m/ngudi
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Mét sb diém twong dong:

1. Vai trdé quan trong cua Bat dong san: Tuy chua c6 mét thdng ké that sw day di nhung dé thay nha, dat chinh |a tai san gia tri nhat cia hd gia dinh & ca Viét Nam va Trung Quéc, déu co tac dong
manh mé |én hanh vi tiéu dung. Bén canh do, bat dong san con la nganh déng gép quan trong vao su tang trwdng kinh té, khong chi thic day phat trién trwc tiép ma con tac dong gian tiép dén sw
phat trién cGa nhiéu nganh khac, bao gébm ca dong chay tin dung va céc linh vic lién quan.

2. Sw tap trung cta nganh: Thij trudng rat tap trung véi mot sb cai tén ndi bat. Tai Viét Nam, nhirng tén tudi Ién nhw Vingroup, Sungroup, Masterise hay Ecopark chiém [inh thi trwdng va cé tm anh
hwéng rat Ién. Tai Trung Quéc, cac 6ng 16n nhu Evergrande, Country Garden hay Vanke ciing théng tri thi tridng bat dong san trong nhiéu ndm.

3. Lam dung mé hinh ban trwéc, ban nha & hinh thanh trong twong lai: Cac chi dau tw bat dong san tai ca Viét Nam va Trung Quéc déu sir dung mé hinh nay dé don bay tai chinh, gia tdng danh
muc dw an trong moét thdi gian ngan. Tuy nhién, mé hinh nay ciing dan dén tinh trang st dung tién thu dwoc khéng dung muc dich va tao ra sw bat dn khi thi truéng gap phai nhirng khoé khan. Cac
tap doan I&n nhw Van Thinh Phat, Novaland, Hwng Thinh, Tan Hoang Minh tai Viét Nam, hay Evergrande, Country Garden tai Trung Quéc 1a vi du dién hinh cho viéc 4p dung mé hinh ban trwéc nay,
lam tang sw bién dong cua thi trwéng bat ddng san khi cé nhivng thay dbi bat ngd.

4. Chiu tac dong I&n cua chinh sach: Chinh sach déng vai trd cuc ky quan trong déi véi nganh BDS clia ca 2 qudc gia, Chi mét sw thay ddi nhd trong chinh séach diéu tiét thj trwong, ti viéc kiém soat
tin dung dén cac quy dinh vé& phap ly, cé thé gay ra nhitng anh huéng sau rong dén toan bo thi trwéng bat dong san. Do do, chinh sach 1a yéu tb then chbt quyét dinh sy phat trién 6n dinh hay bién
dong ctia nganh nay tai ca Viét Nam va Trung Quéc.

Nhirng diém khac biét:

1. Vai tro déi véi chinh quyén dia phwong ctia BDS Trung Quéc quan trong hon Viét Nam: O Trung Quéc, bat dong san déng vai trd cwe ky quan trong ddi véi cac chinh quyén dia phwong ca vé tai
chinh va thang tién chinh tri. Trong khi d6, tai Viét Nam, bat dong san mac du quan trong nhung khéng déng vai trd quyét dinh trong viéc tao ngudn thu cho chinh quyén dia phwong. Bén canh do,
viéc tai Viét Nam khoéng c6 cac cong cu huy dong vén dia phuong nhw LGFV da gidm rii ro dang ké cho chinh quyén dia phwong tuy nhién ciing khién ha tAng cham phat trién hon so véi Trung
Quobc.

2. Piém nghén cua thi tru’o’ng Van de I&n nhét hién tai cta BDS Viét Nam la nguon cung, nguyen nhan dén ti: (1) Phap ly (2) Quy hoach (3) Ha tang. Trong khi van dé ctia BBS Trung Quéc bay gio
dén tlr ca 2 phla (1) méat can déi ngudn cung va (2) thay dbi cAu tric tir nhu cau. Cu thé, TQ van dang thiéu ngudn cung ma&i v&i gia hop ly tai cac db thi loai 1 va 2 trong khi cac dé thi con lai van kha
dw thtra. O chiéu ngwoc lai, ty 1é sinh thap, thu nhap bi anh hwéng, gia nha cao sé khién nhu cau cham lai va da qua diém c6 thé dao nguwoc.

3. Gia nha/thu nhap cta VN cao hon twong dbi so véi TQ trong cling thdi ki do: (1) Cung cau léch pha, hién ngudn cung dang bé hon rat nhiéu so véi nhu cau (2) Thu nhap nguwdi dan VN ting cham
hon TQ trong cuing thi ki. Tuy nhién Nhu cau mua nha ctia VN sé bj tdc dong sém hon TQ do gia héa nhanh hon

4. He thdng tai tro BDS cla Viét Nam c6 phan don gidn hon Trung Quédc: Ba ngudn tin dung chinh van 1a vay ngan hang, ngudi mua tra tién trwde va trai phiéu. Cac ngudn funding tir shadow banking
ciing xuét hién dwéi hinh vay margin cac céng ty chirng khoan tuy nhién van con don gidn, chwa cé cac cau tric phire tap nhw Trung Quéc.

5. Chu ky BDPS cua Viét nam dai va cé phan ré nét hon so véi chu ky ctia Trung Quéc.

Trong céc slide t6i ching téi sé khdng nhéc lai sy dwong ddng ma chi so lwgc qua nhirng diém khac biét gitra 2 nwéc.
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Co cau thu ngan sach nha nwéc caa Trung Quéc Co cau thu ngan sach nha nwéc cua Viét Nam*
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m C4c loai thué lién quan dén dat dai  ® Doanh thu tir ban gt = Khac m Thué str dung dat, tién thué d4t  ®Thu ban nha &, tién str dung dat = Khac
Nguén: Bé tai chinh Trung Quéc, Nién giam théng ké Dat dai va tai nguyén Trung Quéc, TCAM téng hop Nguédn: Bé tai chinh Viét Nam, TCAM téng hop

*Co c&u thu ngén séch Viét Nam chura thé hién hét vai tro cta dét dai do khong thé di sédu vao phén phét sinh ttr giao dich
Béat dong san tir céc nguén nhuw Lé phi truée ba, thué thu nhap cé nhén, thué thu nhép doanh nghiép..v.v.

Vai trd clia dat dai ddi véi chinh quyén dia phwong clia 2 nuéce thi d&u quan trong. Tuy nhién, tai Trung Qudc dat dai cé phan quan trong hon vi khdng chi déng gép ty trong 16n hon vao ngan sach ma con gén véi cac cong cu huy
dong no nhw LGFV.
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Nghi quyét 18 c6 néi dung “Ra soat chinh sach, phap luat vé thué st dung dat néng nghiép va dét phi néng nghiép, xay dwng chinh sach, phap luat vé thué st dung dét theo thong I& quéc té, phu hop véi trinh do phat trién, diéu kién cu thé va I6 trinh
thich hop. Quy dinh mirc thué cao hon doi voi nguoi stk dung nhieu dién tich dat, nhieu nha &, dau co dat, cham st dung dat, bé dat hoang.” Nhw vay, nghi quyét da thé hién ré tinh than 1a mudn danh thué cao hon véi ngwdi ndm gitk nhidu nha dat va
nghién ctru mot sé thoai thué mai, cé thé ké dén thué tai san.

Tuy nhién, nhw da tim hiéu, Trung Quéc cting mudn thuc hién sac thué nay nhung gap phai rét nhiéu rao can. Nhing cao can do Viét Nam déu co, tham chi con nhiéu hon vi thj trrong bat dong san phat trién sau hang chuc nam va co s& dir ligu vé
bat dong san cta ching ta ciing khéng day dd. Bén canh d6 la phai x& ly cac van dé khac, don ctr nhw dirng tén ho vi chiing ta chwa thé kiém soat ngudn gdc tién d& mua BDS vi hé thdng giam sat tin dung van chwa phat trién.

Thuyec ra Viét Nam ciing da nghién ctru van dé nay tlr lau va da trinh dw thdo Luat thué tai san vao ndm 2018 bao gbm cac déi tweng sau day:

1. DAt phi néng nghiép, bao gom: (i) D4t &, gdm: & tai do thi va dat & tai nong thon; (i) D4t san xuat, kinh doanh phi ndng nghiép, gébm: dat khu céng nghiép, cum cong nghiép, khu ché xuét; dat thwong mai, dich vy, dat co s& san xuat phi néng
nghiép; dat str dung cho hoat dong khoang san; dat san xuat vat liéu xay dwng, lam d6 gém; (iii) Cac loai dat phi néng nghiép thudc déi twong khéng chiu thué st dung vao muc dich kinh doanh.

2. Nha &; nha va cong trinh thwong mai, dich vu.

3. Tau bay, du thuyén, 6 t6 cé gia tri tir 1,5 ty dong tré 1én.

Trong d6, dat va nha & la 2 ddi twong chinh nén Luat thué nay hay dwoc hiéu nham 13 luat vé danh thué Bat dong san. Nhikng lo ngai nhiéu nhat dwoc dua ra nhw sau:
+  Thué choéng thué: sw nhap nhang gitra thué thu nhap ca nhan va thué tai san

«  Téac dong cla bang gia dat méi lén ngwoi dan khi ndp thué va khi chuyén muc dich str dung dat da Ién, khéng nén ap dung ddn dap thué mai

+ Chuwa théng nhét dwoc cén clv danh thué Ia 1én sé lwgong nha hay dién tich nha

Dwa trén nhirng nghién ctru cla chling toi vé Trung Quéc, chiing t6i cho rang c6 thé nam 2025 dy thao luat thué tai san sé co thé tiép tuc dwoc trinh dé 14y y kién nhw ké hoach. Nhwng viéc ap dung thué tai san tai Viét Nam sé con rat [au niva méi di
vao cudc sdng, trong tdm nhin 5-10 nam t&i day khong phai la diéu dang lo ngai cho sw phat trién cia thj trwerng BDS Viét Nam.

- rwwawe 1 e
_ Thu tir thué Thu ngoai thué Thu tir thué Thu ngoai thué

. Thué xuat khau, thué nhap khau
. Thué thu nhap doanh nghiép FDI . Thu gido duc . Thué tiéu thu dac biét, thué VAT, thué bao vé méi truong tir hang
. Thué thu nhap ca nhan . B3i tgu’(yn ¥ héa nhap khau . Doanh thu ban tai san nha nwéc thudc TW quan ly
Trung wong hudng 100% . Thué tiéu thu Hurong o Thué tai nguyén, thué thu nhap doanh nghiép, thué gia tri gia tding,  * Phi cp quyén khai thac khoang san, tai nguyén
& i . Chi phi s dung trang web cho doanh nghiép . ; n 5 S s Ry A ot n Ao (1
. Thué hai quan NUGC ngoa 1ai dwoc chia cho nwéc chi nha, cac loai phi, tién cho thué mat nwéc do TW quan ly

nwéc, cac khoan thué, phi va thu khac tir hoat dong tham do, khai
thac dau, khi;

Thué trong tai tau

Thué kinh doanh

Thué bao tri thanh phd

Thué st dung dét @b thi

Thué GTGT trén dét

Thué st dung dét néng nghiép
Thué chuyén nhwong

Thué thu nhap ca nhan

. Doanh thu cho thué, ban tai sén nha nwéc thudc dia
phwong quan ly

Tién thué dat

Tién siv dung dat

Lé phi mén bai

Lé phi trwéc ba

Phi cAp quyén khai thac khoang san

Phi phat trién d4t tréng hoa mau méi
Doanh thu ban tai san nha nwéc

Phi cai tao dat

Phi d4t chua st dung

Phi quan Iy thu hai dat

Lé phi mén bai

Thué str dung dét phi néng nghiép

Thué str dung dét néng nghiép

Thué hop déng

Thué tai nguyan, triv tham do khai thac dau khi

bia Phwong huéng 100%

. Thué VAT
. VAT (TW 75%, dia phwong 25%) . Thué thu nhap doanh nghiép
Chia theo ty 1€ . Thué thu nhap doanh nghiép (TW 95%, dia phwong 5%) . Thué thu nhap ca nhan
. Thué trwéc ba (TU 97%, dia phwong 3%) . Thué tiéu thu dic biét

Thué bao vé mai truong
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THIEU HUT NGUON CUNG

Ngubn; World Bank, CBRE, TCAM téng hop

Dan s6 trong do tudi mua nha Viét Nam D6 thi hoa cua Viét Nam
50,000 45% 70 000 70%
40,000 40% 60 000 60%
0,
30,000 3506 50 000 50%
40 000 40%
0,
20,000 30% 30 000 30%
10,000 25% 20 000 20%
/
0 20% 10 000 10%
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3 CAN TRO CHINH

PHAP LY DU’ AN QUY HOACH HA TANG

+ Hé thdng van ban phap luat chuwa *  Quy hoach khéng hop ly + Ha tang lac hau, thiéu két néi
hoan thién va déng bo + Thiéu sy nhat quan va déng bd + Hé théng giao théng dé thi khéng
+ Tha tuc hanh chinh con phtrc tap va + Thiéu quy dat cho NOXH phat trién dan dén khong cé khong
kéo dai gian phat trién moi
« Sy phdi hop cla cac co quan quan + Thiéu cac ha tAng phu tro
ly nha nwéc con yéu kém.

Chung t6i sé 1an lwot phan tich qua nhirng “can tré” nay trong céc trang tiép theo
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Tha tuc qhép thuan cha
trwong dau tw dong thoi
chap thuan nha dau tw

Chu dau tw dy an nha &
thwong mai phdi c6
quyén s dung dat & va
d4t khac

Dinh gia va thdm dinh
gia dét

Phan dién tich dat do
Nha nwéc quén ly (dét
c6ng) ndm xen ké trong
dw an nha & thwong
mai.

Diéu tiét Nha & xa hoi

Diém a khoan 3 Diéu 33 Luat Bau tw quy dinh “Danh gia sy phu hop clia dy &n dau tw véi quy hoach cap quédc gia, quy hoach ving, quy hoach tinh, quy hoach d6 thj va quy
hoach don vi hanh chinh - kinh t& d&c biét (néu c6)” Ia mét néi dung khi thdm dinh dé nghi chap thuan cha trvong dau tw. Tuy nhién, diém c khoan 7 Diéu 31 Nghl dinh
31/2021/ND-CP hwéng dan luat dau tw lai quy dinh “Déi véi quy hoach d6 thi, noi dung thadm dinh phal cé danh gia ve s pht hop cla dy an dau tw véi quy hoach chi tiét (néu

¢6), quy hoach phan khu (néu cé); trwdng hop quy hoach chi tiét, quy hoach phan khu chwa dwoc cap cé tham quyén phé duyét thi danh gia sw phu hop clia dw an dau tw véi
quy hoach chung.” Tuy nhién, didu nay sé& khong thé thwc hién dwoc véi nhitng dw an nha dau tw dé& xuét chdp thuan chl trwong dau tw ddng thoi chdp thuan nha dau tw vi néu
khéng nhan dwoc quyét dinh chap thuan chi trwong dau tw dong thoi véi chap thuan nha dau tw thi doanh nghiép khong thé thue hién tiép tha tuc phé duyét quy hoach chi tiét ty
1& 1/500 tai S& Quy hoach Kién tric d& ma danh gia sy phii hop. Bén canh d6, NOXH cling tac, bai I& phap luat vé nha & cho phép wu dai cha dau tw dw an duoc didu chinh
tang mat do xay dwng hoac hé sb st dung dat Ién t6i da 1,5 Ian so vai quy chudn, tiéu chudn xay dwng hién hanh do co quan c6 thdm quyén ban hanh. Tuy nhién, hau hét cac
quy hoach phan khu ty & 1/2000 chi quy dinh cac chi tiéu, tiéu chuin xay dwng nhw chiéu cao tbi da clia cong trlnh xay dwng va mat d xay dwng, hé sb stv dung dat trung binh
cta ca phan khu nén chua dv liéu tredng hop st dung dét dé thyc hién dw an nha & xa héi véi cac wu dai vé quy hoach xay dung néu trén. Dan t6i sai khac khi danh gia sw
phti hop clia quy hoach va dy an dwoc dé xuét chap thuan CTDT.

Luat Nha & ndm 2014 quy dinh didu kién st dung dat dé thuc hién dy an nha & thwong mai la dang cé quyén st dung dat & hodc dat & va dat khac; treong hop nhan chuyén
quyén st dung thi phai 1a dat &. Quy dinh nay tiép tuc dwoc ké thira tai diém b khoadn 1 va khoan 6 Diéu 127 Luat DAt dai ndm 2024. Hiéu don gian la khdng c6 100% dat & hoac
khong c6 dat & va dat khac khdng phai 1a dat & déu khong dwoc cong nhan chi dau tw dw an nha & thwong mai. Trong thuwc t&, nhitng dw &an veéng dang nay 1a cac dy an mua
gom déat ndng nghiép gia ré xen ké trong viing 16i d6 thi va muén chuy&n muc dich st dung dat dé thuc hién dw an nha & thwong mai dé& an chénh léch dia té cao ngat nguéng.
Tuy nhién, ciing khéng it dw an do trién khai & nhirng viing phat trién khéng gian dé thi méi trudrc d6 chi toan 1a dat néng nghiép khong hé cé dat & cudi cling lai roi vao tinh thé
ngay tir bwéc dau tién da vwdng va phai chén chan hang chuc nam.

Trwéc day thadm quyén dinh gia dét thuéc Bo Tai Chinh nhuwng khi ra doi Luat DAt dai 2013 thi dwoc chuyén sang BO Tai nguyén va méi trweng. Cac chinh sach vé dinh gia duoc
kéo dai qua hai co' quan chd tri, nhung khéng cé danh gia, tong két cu thé. Nghi dinh 44/2014/ND-CP ngay 1/7/2014 ctia Chinh phl quy dinh vé gia dat da quy dinh cac phwong
phap dinh gia d4t tuy nhién céc quy dinh van mang tinh chat don gian, khéng phi khép dwoc cac tinh hudng trong dinh gia dat, ma dé cho cac dia phuong duoc linh hoat. Trong
giai doan dau, cac dia phwong van chd dong, linh hoat 4p dung, song khi hoat déng thanh kiém tra duoc siét chat, cac dia phwong da "khong dam lam", cac don vi dinh gia doc
Iép cting khéng dam tham gia. Tham chi c6 mot sé du’ an khi 4p dung Nghi dinh 44 bj tic thi cho, nghe ngéng nghi dinh méi ra doi c6 thé gidm tién st dung dét. Tuy nhién, khi
dén Nghi dinh 12/2024/ND-CP (ngay 5/2/2024, stra dbi b6 sung Nghi dinh 44) ra doi thi tién s dung dét tang Ién cho nén nhiéu doanh nghiép xin quay lai Nghj dinh 44 dé déng

tién nhwng khong dwoc chap thuan. Tl day phat sinh “tc dén tac”, Nghi dinh 12 khong g& duoc, cac noi lai dang chd nghi dinh méi dé thao g&.

Thuc t& cac du an nha & thwong mai hiém khi dwoc trién khai trén mot khu dat bing phang hodc 100% la d&t & ma la quy dat hdn hop nhiéu loai dat. Trong d6 thwdng cé mot
s6 dién tich nhé 1a phan dat xen cai do Nha nwéc dang quan ly nhw kénh rach, mwong mang, dudng giao thong hay mét s6 cong trinh cdng cong khac. Phap luat vé quan ly, st
dung tai san céng lai quy dinh phan dién tich d4t nay phai dau gia quyén sir dung d4t dé giao dat, cho thué dat, dan dén tién do trién khai du an bi anh hwdng, nha dau tw khong
thé gidi quyét triét d& hd so, dan dén cong trinh cling “dinh cham” vi mét vai dién tich khdng dang ké& nay. D& g& vudng cho cac trwdng hop trén, Chinh ph da ban hanh Nghi
dinh 148/2020/ND-CP, theo dé, UBND tinh cé quyén quyét dinh thu hdi d4t dé giao dat, cho thué dat hodc thuc hién dw an doc lap theo hinh thirc du gia quyén st dung dat
c6ng nam xen cai trong cac dy an. Diéu 124 Luat D4t dai 2024 ciing d3 liét ké cac trwong hop giao dét, cho thué dat khéng dau thau lwa chon nha dau tw thwe hién dw an cé st
dung dét, trong d6 c6 quy dinh giao dat c6 thu tién st dung dét, cho thué dat déi véi cac thiva dat nhé hep, ndm xen ket theo quy dinh cGa Chinh phd. Tuy nhién, chua cé Théng
tw nao hwong dan chi tiét Nghi dinh 148 va ciing chwa cé Nghi dinh nao hwéng dan cu thé cho Diéu 124 Luat D4t Dai 2024. Gid cac dia phwong van dang lting ting trong viéc
xac dinh dién tich dat xen cai bao nhiéu thi phai tach ra thanh dw an déc lap dé& d4u gia dau thau va bao nhiéu thi duoc giao trc tiép.

Nghi dinh s6 100/2015/NB-CP quy dinh dw an tir 10 ha tr& 1&n thi phai xay dwng nha & xa hoi trong dw an; dw an dwai 10 ha thi chli dau tw dwoc xay nha & xa hoi trong dw an
hodc hoan dbi quy nha & xa hoi co gia tri twong dwong hodc thanh toan béng tién. Tuy nhién nghj dinh 49/2021/ND-CP tai khoan 1 va Khoan 2 Didu 5 lai quy dinh dy &n nha &
thwong mai, khu dé thi cé quy mé st dung dat tir 2 ha tré 1&n tai cac do thi loai d3c biét va loai | hodc tir 5 ha trd 1én tai cac db thi loai Il va loai Il phai danh 20% téng dién tich
dat & danh dé xay dwng nha & xa hoi. Truong hop dw &n dau tw xay dwng nha & thwo’ng mai, khu dé thi c6 quy mo st dung d4t nhé hon 2 ha tai cac do thi loai dac biét va loai |
hoac nhé hon 5 ha tal cac db thj loai Il va loai Il thi chdl dau tw khong phai danh quy dat 20% va cé nghia vu nop tién st dung dat cho toan bd dién tich dat ciia dw an theo quy
dinh clia phap luat vé dat dai. Va tai khoan 2 Biéu 2 “quy dinh chuyén tiép” quy dinh “Ddi v&i cac dw an dau tw xay dLPng nha & thwong mai, khu dé thj da c6 quyét dinh hoac
chap thuan cha trwong dau tw treac thoi diém Nghi dinh nay c6 hiéu Iwc thi hanh thi viéc thyc hién nghia vu nha & xa hoi tlep tuc thyc hién theo quy dinh tai Nghij dinh sb
100/2015/ND-CP ngay 20/10/2015. Nhw vay quy dinh chuyén tiép khdng di ré dé xt ly nghia vu nha & x& hoi déi voi trwdng hop dw 4n nha & thuong mai ¢é dién tich tir 2 ha
dén dwéi 10 ha tai cac dd thj loai 1 va tir 5 ha dén dwdi 10ha tai cac do thj loai Il va lll. Cac dia phwong lang tung khéng biét cach xtv ly cho nép tién hay phai b4t cac dw an kiéu
nay danh ra 20% quy dat d& danh cho NOXH vi mdi noi lai hiéu khac nhau vé van dé& da co quyét dinh hodc chap thuan CTDT c6 can thém yéu té “con hiéu lyc” hay khong vi
nhiéu dy &n da xin diéu chinh CTBT trong khoang thoi gian & gitva 2 nghj dinh.

Vén dé nay da dwoc g& tai Khoan 5 Diéu 68 Nghj dinh 115/2-24/ND-
CP c6 hiéu lwc ngay 16/9/2024: “Déi véi quy hoach dé thi, néi dung
thdm dinh phai cé danh gia vé sy phu hop clia dw an dau tw véi quy
hoach phan khu; trwéng hop dw an duwoc dé xuét tai khu vwe khéng
phai lap quy hoach phan khu theo quy dinh clia phap luat vé quy hoach
dd thi hodc quy hoach phan khu phai diéu chinh va chwa dwoc clp co
thdm quyén phé duyét thi danh gia sw phi hop clia dy an dau tw véi
quy hoach chung;”

“Nghi quyét thi diém thuc hién dy an nha & thwong mai théng qua
thod thuan vé& nhan quyén st dung dat hodc dang cé quyén s dung
dét.” da dwoc théng qua vao ngay 30/11/2024 tai Ky hop thiv 8 Quéc
hoi khoa XV. Nghi quyét ngay sé& c6 hiéu luc vao ngay 1/4/2025 va
duwoc trong doi sé g& vwéong duoc cho nhiéu dw an tai TPHCM.

Nghi dinh 71/2024/ND-CP da ban hanh cho phép lay bang gia dat
nhan voi hé sé didu chinh gia dat dé dinh gia dat. Tir do, c6 thé thao
g® cho kha nhiéu dy an thwc hién theo Luat DAt Pai 2013 dang bi
vwéng cé thé ap dung phwong phéap tinh tién st dung dat bing cach
4p dung bang gia dét tai thdi diém ban hanh quyét dinh nhan véi hé sé
didu chinh gia d4t n&m 2015.

Hién nay cac dia phwong dang tim cach tw linh dong gidi quyét van dé
trén co s& phi hop voi quy dinh cia phap luat. Ngay 21/11/2024, Pho
chu tich UBND TP.HCM BUui Xuan Cuwong phan cong S& Tai nguyén va
Mdi truerng la co quan chd tri soan thdo: "Quyét dinh ban hanh quy
dinh vé& ra soat, cong bd cong khai, 1ap danh muc céc thira dat nho
hep, nam xen ket do Nha nwéc quan ly va viéc giao dat, cho thué dét
ddi voi cac thira dat nho hep, ndm xen ket tai TP.HCM". Viéc soan
thao phai hoan thanh trwéc ngay 31/12/2024.

Nghi dinh 100/2024/ND-CP ban hanh 1/8/2024 d&a quy dinh “Doi Vi
céc trwdng hop dw an dau tw xay dwng nha & thwong mai cé quy mo
dwéi 10 ha, chi dau tw dy an da dwoc chap thuan thwc hién nghia vu
nha & xa hoi theo hinh thirc ndp bang tién trwéc khi Nghj dinh nay cé
hiéu lwc thi hanh nhwng dén thdi diém Nghi dinh nay cé higu Iyc thi
hanh ma chi dau tw chwa ndp tién thi chii dau tw thwe hién nop tién
twong dwong véi gia tri tién stv dung dat ctia phan 20% dién tich dat &
ctia dw &n da dau tw ha tang k¥ thuat tinh theo quy dinh phap luat vé
dét dai tai thoi diém co' quan cé thdm quyén ban hanh van ban chap
thuan cho phép chi dau tw dwoc thuc hién nghia vu nha & xa héi theo
hinh thirc ndp béng tién.” g& vwéng duoc van dé& nay
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Nhém dé nghi diéu chinh chi trwong dau
tw — 50 dw an

Nhém dé nghi chap thuan cha trwong dau tw

117 dw an

Nhém khéng du didu kién do Nhém cé ngudn gbéc tir cd

khong co dét & 62dvan  han hoa 10.dwan
o o Nhom giao dat, cép gidy
Nhom c6 nguon goc tr co phan Y el crlu’ng_ nh?n quyen st durjg & elwém
hoéa dat roi ma chwa chap thuan
cht trwong dau tw —
Nhom cac dy an co vuéng mac
thudc tham quyeén ctia thanh phé
(Trong d6 ¢6 15 dy @n gap van 49 4, 40 Nhom thidu hd so 24 dy 4n
de vé dat do Nha nuwéc truc tiep
quan ly (kénh, rach, dwong di...)
xen cai theo nghi dinh 148.)
Khac 3dv an Khac 10 dw an

Dé giai quyét cac dw an con vwéng mac, tir cudi nam 2023 TPHCM da thanh lap t& cong tac riéng
nham phdi hgp T6 cong tac clia Thi twéng Chinh phi (T cong tac 1435). Tir khi thanh lap dén nay,
T6 cdng tac clia TPHCM da trién khai 10 cudc hop va ban hanh 15 thdng bao két luan, xem xét giai
quyét cho 30 dy an gap vudng mac. Trong dé, 8/30 dw an da duoc gidi quyét hoan toan, 22/30 dy an
c6 vwdng méc dang dwoc cac sé, ban nganh, TP Thi B tiép tuc tham mwu x@ Iy theo quy dinh.
Trong d6, TPHCM da g& vwéng hoan toan cho 8 dw an, gdm: Khu phirc hgp Séng Viét clia Cong ty
Cb phan Quéc Loc Phat; khu nha & xa hoi clia Céng ty C6 phan VTHouse va Céng ty Co phan Tan
Giao; dw an cltia Cong ty TNHH Nwéc gidi khat Suntory Pepsico Viét Nam; khu chung cw va thwong
mai Metro Star cGia Céng ty c6 phan Dau tw Metro Star. B&n canh d6, con cé dw an Khu lién hop thé
duc thé thao va dan cw Tan Théng (t&n thwong mai 14 Celadon City) ctia Cong ty C6 phan Gamuda
Land; khu d4t dién tich hon 11.000m2 tai huyén Héc Mén ciia Cong ty C6 phan Western Sai Gon; dy
an khu nha & cao tAng Séng Da - Thang Long ctia Cang ty C& phan Hwng Thinh Incons; khu gido duc
quan Binh Thanh cta Cong ty Tri Tué.

Déi véi 62 dy an khong da diéu kién chép thuan chl trwong dau tw do khong cé dét & thi phai chd
thém nghi dinh cho thi diém d& dung d4t khac lam NOTM c6 kha ndng cao dwoc thdng qua vao cudi
thang 11/2024. Ngoai ra, TPHCM ciing da giao cho s& TN-MT nghién ctru trinh phwong an x& ly cac
dw an c6 dat cong xen cai. Day la cac tin hiéu tich cwc cho cac dw an dang vuéng mac tai TPHCM,
néu giai quyét dwoc sé giadi phong hang trdm nghin cén ho ra thj triong.

Khu phtrc hop

Song Viét
Dw én‘khu nha &
5 cao tang Song
ba - Thang Long
quan 7
3 Celadon Tan
Phu
4 Metro star
9x An Swong

5 Hwng Thinh

Dy an “Cong ty
6 PesiCo Viét
Nam”

Cong ty C6 phan Quéc Loc Phat
(Hé sinh thai Son Kim Land)

Hwng Thinh Incons

Gamuda Land

Cong ty TNHH Pau tw Metro
Star

Western Sai Gon ( Hé sinh thai
Hwng Thinh)

Cong ty TNHH Nwéc gidi khat
Suntory Pepsico Viét Nam

Dw nay bi viedng méc 1a vao ndm 2019, Thanh tra Chinh pht két luan dw an
nay dwgc UBND TP.HCM chi dinh nha dau tw nhwng khong thuc hién dau gia
quyén st dung dat, tinh va thu tién st dung dét.

Dy an do Hwng Thinh mua tr cdng tdc mua ban n¢ XAu. Nhwng sau do6
khong thé trién khai dwoc la do “vwéng mac” quy hoach phan khu 1/2000
dang la thap tang, hién trang xay dwng tai dw an thi lai dang c6 méng ham
cao tang do CDT cii xay dwng khi chwa cé Gidy phép xay dwng va khéng phu
hop quy hoach. Sau dé, Céng ty Hwng Thinh Incons da ty thao d& phan
méng ham tra lai hién trang va da nhiéu lan kién nghi cho chdm dut dw an,
hay dw an dé c6 co sé& chuyén nhwong quyén str dung dat & lai cho ca nhan,
t& chirc khac nhdm thu hdi vén nhung chua cé co ché giai quyét

Dw an Celadon City dwoc Bo Xay dung cép phép dau tw xay dung vao nam
2011, cht dau tw la Cong ty cb phan dia 6c Sai Gon Thuong Tin (Cong ty
sacomreal). Chii dau tw dw an da dwoc thanh toan lai chi phi bdi thuwdng, hd
tro voi dién tich dat giao thong, cay xanh, mat nwéc phuc vu cho muc dich
codng cong voi sé tién hon 514 ti ddong. Tuy nhién, Thanh tra Chinh pht cho
réng qua trinh khau trlr tién bdi thuwdng, hé tro vé dat cho chi dau tw dw an
nay chwa phi hgp véi quy dinh, yéu ciu don vi diu tw dw an phai hoan tra
514 i dong lién quan dén viéc khau triy tién bdi thwong, hd tro, gidi phong
mat bang tai dw an nay. Van dé 1a dw an da 2 1an ddi chi dau tw va Gamuda
cho réng minh khéng c6 trach nhiém ndp 514 ty nay vi chi la CBT thir cép.

Dw &n theo doanh nghiép la dwoc nhan chuyén nhuong tir Cong ty C4 phan
cong trinh Giao thdng céng chanh tlr nam 2015 theo dung quy dinh phap luat
la Nghi dinh 76/2015/ND-CP ngay 10/9/2015 cla Chinh phd. Tuy nhién sau
do bi ra soat lai chuyén muc dich s dung d4t clia doanh nghiép c6 nguén
gbc cb phan héa.

Chua phé duyét dw an nhwng da huy dong vén

Doanh nghiép d& xuat dwoc gia han thdi han hoat dong Dy an dau tw bét
déng san "Cong ty PepsiCo Viét Nam* dbi lai sé& hé tre dau tw toan bd dy an
mé rong giao 16 dwong Lé Van Khwong va dwong Théi An 03 (phwong Thoi
An, quan 12).

Luu y: Cac dw én: Khu nha & x& héi ctia Céng ty Cé phan VTHouse va Céng ty C6 phén Tan Giao; Khu gido duc quan Binh Thanh cta Céng ty
Tri Tué chung téi chwa tim ra théng tin.
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Luat kinh doanh BDS Luat Nha & Luat P4t dai

Quy dinh vé tién d&t coc trong mua ban nha & hinh thanh trong
twong lai

Khéng quy dinh vé thdi gian s& hiru nha chung cw ma chi quy dinh thdi han

. B sung, lam ré thém cac di twong dwoc sé hivu dat
str dung.

DPon gian héa didu kién chuydn muc dich st dung dat néng nghiép. ho gia dinh, ca nhan
chuy&n muc dich str dung dat ndng nghiép trong khu dan cw/trong cung thira dat hodc chuyén
muc dich st dung céc loai d4t phi néng nghiép khong phai la d4t & sang dat & chi can dap tng
didu kien phu hop véi quy hoach st dung dat cap huyén da dwoc phé duyét thay vi phai dap
rng ké hoach st dung dat cap hdng ndm. Quy hoach st dung dat cp huyén duwoc ban hanh
theo thdi ky 10 ndm con ké hoach st dung dat dwoc ban hanh theo tirng nam nén duong
nhién co hdi chuyén muc dich st dung d4t theo Luat méi ciing dé& dang hon.

Ban hanh thém nhiéu diéu khoan lién quan dén nha & xa hdi nhw mé rong dbi
twong, thay ddi nguyén tdc mua ban, quy dinh vé quj dat danh cho NOXH va
cac wu dai, co ché khuyén khich dau tw NOXH. Thay ddi tich cwc nhét 1a ciu
phén NOXH sé& van ap dung dinh mic loi nhuan 10% nhwng trong dw an sé
dwoc danh 20% cho Thwong mai - Dich vu va khéng han ché loi nhuan cla
phén TM - DV d6. Nhu vay, cac doanh nghiép sé c6 dong lwc Ién hon dé tham
gia xay dwng NOXH.

Quy dinh v& hanh nghé méi gi¢i BDS theo hwéng bai ban, cé td
chtrc hon, khong dwoc hanh nghé ty do va quy dinh vé& td chirc
cua doanh nghiép moi gi¢i BBS

Quy dinh cu thé cac trwdng hop thu hoéi dat dé phat trién kinh té - xa hoi, mot diém con quy

(G [P E= 89 el eie G G K dinh kha chung chung clia Luat DAt Pai 2013.

Thét chit phan 16 ban nén, mé rong han ché dén céc db thi loai Il

Kién toan cac quy dinh vé dén b, tai dinh cw. Tao co ché tach néi dung béi thuong, hd tro, tai
dinh cw thanh dy an doc lap va viéc t& chire thu hoi dét, bdi thwong, hé tro, tai dinh cw ddi voi
dw an dau tw

B4 sung, chinh stra cac quy dinh vé diéu kién kinh doanh nha &
hinh thanh trong twong lai

Quy dinh v& viéc hoan thanh nghia vu tai chinh truéc khi chuyén
nhwong dy an

Céac quy dinh khac v& hop ddng méau, cong bd théng tin theo
hwéng minh bach hon

B khung gia dat, thay déi bing bang gia dat dwoc cap nhat hang ndm, gilip bam sat hon niva
gia thi trwong

Mbt sb cap nhat vé giao dat, cho thué déat, chuyén ddi muc dich st dung dat

B sung thém hinh thire bbi thuong bang dét khac muc dich st dung voi loai dét b thu hoi;
nha &. Uu tién ngwdi dan dugce boi thuong bang dat, bang nha & dwoc Iwa chon boi thwong
bang tien néu cé nhu cau.

Chi dwoc thu ‘héi def\t khi da ban giao nha & tai dinh cw va khu tai dinh cw phai dwgc nghiém
thu dong bd vé ha tang ki thuat.

B6 sung quy dinh ca nhan khéng truc tiép san xuédt nong nghiép van duoc nhan chuyén
nhwong d4t tréng lua va ting han mic chuyén nhuong dét néng nghiép.

B& sung thém quy dinh ho gia dinh, ca nhan st dung dét én dinh trwéc 1.7.2014 ma khong cé
gidy t& vé& quyén st dung dat, khdng vi pham phap luat vé dat dai, khéng thudc truérng hop
giao dét trai thAm quyén nay dwoc Uy ban nhan dan (UBND) cép xa xac nhan khong c6 tranh
chép thi dwoc cp Sb dd.
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Giao dat thong qua dau gia, dau Thwe hién dw an NOTM phai cé

Dat cong xen cai

thau dat &

Day & 4 nhém van dé 16n cia phap ly dw an dang tac dong dén ngudn cung.

Chung ta da thdo luan & phia trén v& nhirng vuéng mac dic thu nhw didu tiét NOXH, dat cong xen cai hay yéu ciu vé dat &.

Trong phan nay chung ta néi sdu hon vé co ché dat so cap théng qua déu gia, dau thau. Hay nhé lai Trung Qudc méi chi chdm dit ché d6 nha & phuc lgi va chinh thirc bwéc vao ki nguyén nha & thwong mai trén toan
quéc vao ndm 1998, tham chi con sau ching ta. Tuy nhién, cé moét didéu ho ap dung rat sém la co ché giao dat théng qua d4u gia va dau thiu ngay tir 2002 va bat budc trén toan quéc vao ndm 2004. Viéc kiém soat hinh
thirc giao dat truc tiép sé phan nao han ché dwoc tham nhiing dia phwong va t6n trong quy luat thi trwéng. DU ban dau tinh trang quan xanh, quan dé hay bd coc van dién ra & nwéc ban nhwng vé 1au dai tdng thé chung thi
trwéng sé van hanh dung theo quy luat cung cau. Co ché dinh gia dat trong thdi gian dau clia ho ciing giam tai cho ban nganh dia phwong khi gia khéi diém ban d3u sé chi la chi phi cai tao quy dat, dé déu 1a nhivng chi phi
bé ra rdi, sau d6 phan thang dw ma cac cht dau tw tinh todn sé& phan anh vao gia dau thau, dau gia. Tlr d6, cong tac hau kiém sé& khong quéa khat khe va ciing khéng c6 tinh trang &p dung sai cac trwdng hop giao dat
khéng théng qua d4u thau, d4u gia ma chung ta da rat lang tang déi véi (1) Sw sai khéc ctia Luat dau tw va Luat nha & (2) Luat quan ly tai san cdng. Cudi cung, khi thuc hién giao dat thong qua dau gia, dau thau ciing sé
loai bd dwoc van dé& dat cong xen cai trong cac dw an twong lai. Tai Nghi Quyét 18, BCT ciing da dé cap dén van dé nay va da dwoc thé ché héa vao Luat DAt dai 2024 va sau nay sé chinh sta lai Luat dau tw, Luat dau
thau va cac luat khac dé cha trwong nay dwoc thwc hién triét dé.

“Thwe hién viéc giao dat, cho thué dat cha yéu théng qua dau gia quyén sir dung dat, dau thau dw an cé sir dung dat. Quy dinh cu thé vé du gia quyén st dung dat,
dau thau dy an c6 sir dung dat; han ché va quy dinh chat ché cac trwéng hop giao dat, cho thué dat khong théng qua dau gia quyén st dung dat, dau thau dw an co st dung
dat; bao ddm cong khai, minh bach. C6 co ché déng bo, cu thé dé xir ly vi pham quy dinh vé giao dat, cho thué dat, nhat 13 lién quan t&i d4u gia quyén st dung dat va dau
thau dw an cé sir dung déat.”

- Nghi quyét S6 18-NQ/TW -

Dé&i véi quan ly tai san cong, nhét 13 tai san dat dai khi qua trinh ¢d phan héa doanh nghiép Nha nuwéc dién ra hién nay ciing la 1 nhém van dé phap ly twong ddi Ién. Tai Trung Québc, van dé nay dwoc xt ly béng cach
thanh lap Uy ban Giam sat va Quan ly Tai sén thudc S& hiru Nha nwéc clia Quéc vu vién (SASAC) véi cac thanh vién 1a cac Gy ban SASAC nhé hon tai cac dia phwong vao ndm 2003. Uy ban nay sé chju trach nhiém
kiém soat tai san Nha nwéc mot cach chét ché va cé phan di sau vao chi tiét nhw nhan trach nhiém dinh gia dét trong cac thwong vu ¢ phan hoéa, khac so véi mé hinh Uy ban quan ly vén nha nwéc tai doanh nghiép cla
Viét Nam chi giam sat vé mat tai chinh va s dung vén Nha nuéc. Uy ban SASAC dwoc thanh lap sém va gan nhw | cling IGc véi thei diém ap dung déu gia, d4u thiu dét trén toan qudc clia Trung Québc con bd tre cho
nhau rat nhiéu khi c6 co' s& tham chiéu dinh gia dat tir sém nhé vao gia thi trwdng hinh thanh théng qua cac phién dau gia. T4t nhién, nhw quan diém xuyén subt clia ching tdi trong bao céo nay khéng phai tat ca nhirng
th® nwéc ban ap dung déu wu viét, van co rat nhiéu ton tai va bat cap la k& hé cho tham nhiing va sai pham. Tuy nhién thuc t& phan anh trén tdng th& chung phap ly dat dai cua ho ddi v&i ngudn cung dat so cép ra thi
trwong tét hon chung ta rat nhidu, ma do lai chinh 1a van dé I6n cla thi trudng BDS Viét Nam.
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BINH PHE DUYET QUY mcu ﬂun nm NAI

Quy hoach téng thé quéc gia * CRibchicap QH, thanh Iap HO mm-mn T munlnn N NAM
tham dinh NN :
m . QH phé duyét QH tong thé; QH
=) st dung dat QG; QH khoéng gian 2ol
8 bién QG S e oty 29 g i 2028
&
Q. 2 z
‘8 . Bd nganh to chire l1ap, tham dinh

. TTCP phé duyét

. TTCP chi dao t& chirc lap QH,

hoach vi ~ thanh 1ap HD tham dinh NN
20 e T ¢ . TTCP phé duyét QH ving

|
. . UBND cép tinh tb chirc lap UBND finh trinh HOI NGHI - : s
Quy hoach tinh — B6 KHDT thdm dinh > ;’?ND finh é)?—im t)fetr; CONG BO QUY HOACH TINH QUANG NAM THOI KV 2021 - 2030, TAM NHIN DEN NAM 2050 .2 +  HOI NGHE - -
. TTCP phé duyét 6ng qua QH trin KHAI MAC NAM PHUC HOI DA DANG SINH HOC QUOC GIA 2024 cOns-sfage HencH FHIY PHEG HALPHDNG
| ' TTCP phé duyét ok Tl THO'T KY 2021-2030, TAM NHIN BEN NAM 2050
! ¥ mmww‘:‘m“;mmmmmx'::ﬁmﬁm.vw'am i N\V:I(;;\Rkll;::L:‘I:{:;::‘)\‘:)FPREN| 20): WITH A VISION FOR
— Theo quy dinh cua phap luat xay L Quong om, Morch 167, 2024 AR - \ i N FOR
I du’ng va pha'p |Uét Vé quy hoach QH tha do6: TTCP - 2 A8 s b W % \ 1 mgovumzn«
a6 thi phé duyét sau khi c6 & B ‘ _ i Jilj ! B
y kién cta Q... »: T K { = :

QH don vi hanh chinh - kinh té * QH quy dinh (Quy dinh tai luat don
dac biét vi hanh chinh — kinh té dac biét)

Cong tac quy hoach trwéc day chwa duoc chi trong do ca van dé cua lich st cling nhw tw duy chwa chi trong quy hoach & tdm vi mé. Bén canh do, cac cap dia phwong cling mudn hé thdng quy hoach yéu dé cé thé truc loi tir
quy hoach lam giau cho quan chirc va nhém lgi ich dia phwong.

Tuy nhién, hién nay chung ta da xay dwng khung he théng quy hoach quéc gia kha bai ban. Trong thoi gian vira qua, lién tuc cac quy hoach tinh dwoc théng qua véi tm nhin dén ndm 2050 1a mét tin hiéu rat tich cwe. Tao tién dé
cho nhirng sw thay ddi manh mé hon nhw phan cép sau hon cho dia phuong trong thdm quy&n chap thuan dw an cé str dung déat, cac quyét dinh xay dwng va trién khai co s& ha tAng. Ching ti ki vong quy hoach sé déng gép
tich cho sw phat trién ctia BBS trong chu ky méi.
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m Muc tiéu cao téc ting giai doan Giai ngan dau tw cong qua cac thang cua nam
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2 oseep B 07/10/2024 0911 Theo dbi Bao Sai Gon Giai Phéng tren Google News
2020 2021 2022 2023 e 2024
Ngubn: GSO, TCAM téng hop

“S6 mét dworng cao tdc/dan sbé clia Trung Québc cao hon Viét Nam gap 6 lan

Co s& ha tang la mot van dé Ion, nhung it nhat da co nhirng chuyén bién rét tich cuc voi sw don déc clia Chinh Pha nhiém ky nay. Hién nay, ca nuoc da dwa vao khai thac khoang 2.021 km duong b cao toc, va dang dau tw
kh’oéng’1 .542km. Chinh pha phan dau dén nam 2025, ca nwéc céd khoéng‘3.000 km dwéng bod cao téc va dén nam 2030 cé khodng 5.000 km. Bén canh dd, dw an dwéng sét toc do cao ciing da dwoc trinh Qudc hdi dé cho y
kien. Neu dv an nay duwgc théng qua cling sé la mét cu huych I&n cho ha tang.

Tuy nhién, qua nghién ctru chiing tdi nhan thay hé thdng giao théng d6 thj méi chinh Ia y&u té quan trong tdc dong dén gia nha dat. Can ddy manh cac tuyén dwdng vanh dai va két ndi dworng sét do thi d& mé ra cac khong
gian phat trién méi, tir d6 gidi phong ngudn cung va mé ra sw phat trién méi cho thi trudng bat ddng san tai cac thanh phd. Gia tri bat dong san xung quanh tau dién ngdm & Béc Kinh, Thwong Hai va Quang Chau da duoc cai
thién rat nhiéu sau khi cac tuyén duwong sat do thi moi dwoc dwa vao hoat ddng. Cu thé, trong ndm dau tién gia tri bat dong san & khu virc ndi 6 cach ga tau dién ngdm 0-500 mét da tang 20%- 25%, trong khi gia tri bat dong
san & vung ngoai 6 da tang 10% -15%.

Chi tiét vé& ha tAng cé thé tham khao thém tai bao céo trwéc day clia ching toi, tai day.
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Pwong sat do thi

Pwoéng vanh dai

L "’l TAY NINH
| VINHPHUC 4

) BAC GIANG

PHU THQ

e Vanh dai 1

= Vanh dai2
Vanhdai2,5

= Vanhdai3
e \/anh dai 3,5

= e \fanh dai &

| m—— Vanhdai5

Vanh dai 3 TPHCM dang dwoc trién khai quyét liét hon giai doan trwéc nd lwc co ban hoan
thanh dy an vao nadm 2025 va thdng xe toan tuyén vao nadm 2026.

Cau Nhon Trach — mét dw &n trong diém trén toan tuyén Vanh dai 3 - dw kién hoan thanh
vao dip 30/4/2025.

HOA BINH

THAI BINH

HA NAM
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[Ha NGi] Thong ké téc do tang gia rao ban chung cu binh quan tai cac phudong cé Metro 2A diqua_
VEN | s 23 e

e Du an chung cu
o Metro 2A
Ngay van hanh

+ .| 06/11/2021

(@] Tram metro

B g < 30% (2024 50 v61 2021)
:| Tang 30%-50% (2024 so véi 2021)

I rang >50% (2024 so véi 2021)

| Ngudn cung han ché

Lugng khach
32 nghin ngudi/ngay

Quang Trung

[Ha No6i] Thong ké toc do tang gia rao ban chung cu binh quan tai cac phudng c6 Metro 3 di qua

: [ Phii Dién ®:  Dyénchungcu
3 @ = Tram metro Metro 3
- T B 7ino <30% (2024 s0v6i 2021) Ngay van hanh
8/2024
D Tang 30%-50% (2024 so v6i 2021)
B 1ing > 50% (202450 64 2021) Lugng khéch hang ngay
{ 20 nghin ngudi

D Ngudn cung han ché

Xuén Phuong

Ngubn: Batdongsan.com, TCAM téng hop
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TONG KET

PHAP LY DU AN

4 nhém phap ly I&n sé dan dwoc thao g&, thong qua

Nhom 3 luat méi vé BDS: Luat kinh doanh BDS,
Luat nha & va Luat Bat dai.

Nghi quyét ctia Quédc héi vé thi diém thwc hién dy
an NOTM khoéng can dat &

Luat stra d6i, bd sung mot sb didu cta Luat Quy
hoach, Luat Pau tw, Luat Pau tv theo phwong
thirc d6i tac cong tw va Luat D4u thau

Cac co ché thi diém khac tai cac dia phwong

QUY HOACH

Heé théng quy hoach quéc gia

Quy hoach vuing, quy hoach tich hop

Cac quy hoach tinh

D thdo Luat Quy hoach dbé thi va néng thén

HA TANG

Tich cuwc

Tich cuwc

Ha tng giao théng québc gia: dwdng bd
cao tbc va dwdng sat cao tbc

Ha tang giao théng dé thi: dwéng vanh
dai va duwong sét do thi

Luat diu tw cdng (stra dbi)

Tich cuwc

“Thi trwdng Bat dong san Viét Nam dang ché mot con gié dong”
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Gia nha va GDP dau ngudi Gia nha H6 Bac 2022 Gia nha Liéu Ninh 2022 T Gia nhalthu
(Ty s6 cang I&n nha cang ré so véi thu nhap) Thanh phé NDT/m2 Thanh phé NDT/m2 nhap
90,000 12.0 Vi Han 16,522 Dai Lién 15,160 1 Thuong Hai, Trung Quéc 46.6
80,000 " C ] .
70.000 10.0 Tuwong Duwong 8,564 Tham Duong 9,982
28’888 8.0 Nghi Xwong 7,824 Ng6a Phong Diém 7,166 2 BacKinh, Trung Quoc 458
40,000 l I 6.0 Kinh Chau 6,507 Pan Déng 6,863 3 Hong Kong’ Trung Quéc 44.9
30,000 = 40 o Ui z R
20.000 Thap Yén 6,469 Cam Chéau 5,363
10,000 I II I II 2.0 ‘ L 4 Colombo, Sri Lanka 43.7
, 0 _ e EHe E- B. - [ 0.0 Hoang Cuwong 6,318 Ban Khé 5,349
> R > QD S & o S & ) - 5 Beirut, Li Bang 41.3
5,3{3’ S \gbé NS be(\\ (\6"‘0 &o\“:\ %00 Q,bQo q{.o(\ Gia nha Quang Tay 2022 Gia nha H6 Nam 2022
0 - & " B N z %
@q}"’ < LN Thanh phé NDT/m2 Thanh phé NDT/m2 6  Tham Quyén, Trung Quoc 40.1
3 i ot trai ia nha bi 5 ot trai v sb Nam Ninh 11,130 Trwong S 10,504 . I
B GDP dau ngwoi (USD, cét trai) ®Gia nha binh quan (USD/m2, cbt trai) < Ty so am Nin rvong sa 7 Manila, Philippines 376
Liéu Chau 8,442 Trwong Gia Gidi 6,761
Gia nha trén thu nhap theo phwong phap cia Numbeo Qué Lam 6,109 Nhac Dwong 6,648 8 Guangzhou, China 37.3
35 32.1 Ac Hai ¢ Y
29.6 Bac Hai 6,042 Thwdng Blrc 6,393 9 TR, T 36.6
30 va7 26.5 Ha Chau 5,917 Chu Chau 6,288
25 180 19.9 Phong Thanh Cang 5,267 Sam Chau 6,170 10 Ho Chi Minh City, Vietnam  34.5
20 ' ] . .
14.9 Ty s0 gia nha trén thu nhap thwong str dung ca gia cda 4 siéu thanh pho Bac Kinh, Thuong Hai, Quang Chau va Tham Quyeén.
o 98 10 M Tuy nhién, Ha N&i va Thanh phé HO Chi Minh du 1a 2 thanh phé I6n nht cia nuéc ta thi quy mé ciing chi ngang nhiing thanh
10 8.5 ' pho loai 2 ctia Trung Quoc nhw Trinh Chau, Vi Han, Trung Khanh, Trwong Sa, Tay An, Th&m Dwong..v.v... LAy ndm 2022 lam
4.1 moc so sanh, gia nha trung binh tai 2 thanh pho Ion nhat cta Viét Nam khoang tir 17.000 — 18.000 NDT/m2, cao hon dang lgé
S s0 Vi cac thanh phd cung loai tai Trung Quoc & cac bang phia trén. Brong nhién viéc so sanh cac thanh pho loai 1 cia quoc
0 gia nay vai thanh phé loai 2 cla qudc gia khac hay tham chi la cac thanh phé loai 1 véi nhau ciing rat khap khiéng vi c6 qua
. . . , ‘ nhiéu yéu t6 tac dong dén gia nha tai tirng thanh phd va quéc gia khac nhau. Tuy nhién, ching t6i vadn muén mang dén mot géc
A\ @9\{2’ g“}o \@"”Q besb Q@ &6\@ 0000 éfb@ \,’00 & \l_o“q nhin dé ban doc c6 thém sy tham khdo. ) ) )
> <@ 4 (\Q’b L 2 /\\\q’ O O Véi céc tinh chat co ban nhw: (1) Cung chua theo kip ciu (2) D6 thi héa con nhiéu dw dia. Chung t6i chwa thay ly do gi dé gia
< 1) NS @ ) X N S /AR 2 oA .
N\ > nha cua Viét Nam c6 thé giam trong twong lai.

Ngudn: CBRE, Numbeo, TCAM téng hop
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Bién dong ting gia va loi suat thué BDS tai mot s6 quéc gia
70%
60% 59%
54%

50% 49%

41%
40% 37% 38%
30%

23%
20% 18%
12% 11%
10% 7o, 9%
6% ° 6% 6%
4% 5% I 2%, » 5% 4% 5%
. l ] ] L] ] L]
Slngapore Uc Anh Nhat Ban Trung Quéc Malaysia Thai Lan Indonesia Vlet Nam Phlllpplnes
B Tang trwdng gia 5 ndm W Loi suét thué

Ngubn: Batdongsan.com, TCAM téng hop
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Bo Xay dwng cho biét dén nay géi tin dung 120.000 ty déng giai ngan dwoc 1.344 ty dong, trong

dé6 c6 1.295 ty ddng cho cac chi dau tw vay, 49 ty ddng cho ngwdi mua nha vay.

Céc van dé chinh:

1. Ap dung vay lai suét con cao, trong d6 8%/nam véi chi dau tw va 7,5% véi ngwdi mua nha.

2. Thoi gian wu d&i ngan véi 3 ndm chd dau tw va 5 ndm véi ngudi mua nha.

3. Khé xac dinh mét quy chuén chung vé dbi twong mua nha, don cir nhw ngwdi thu nhap
th4p & TPHCM phai c6 mot chuan khac & cac dia phwong khac.

Nhin chung cau chuyén nha & xa hoi dwoc bao dai nhac dén rat nhiéu tuy nhién trién khai van

réat kho khan:

> Thiéu quy dat danh cho NOXH, nhét trong cac khu viwe trung tdm cac thanh phé Ién

> Ha tang giao théng thiéu két ndi

» Chinh sach khuyén khich xay dwng NOXH tuy cé chuyén bién nhwng van chwa that sw hap
dan NDT

Can nhiéu co ché thiét thuwc hon dé hd tro NOXH, néu khong sé rat gibng cau chuyén “mua thit

heo gia ré trén tivi”.

4 )

Q1/2022 [ Q2/2022 | Q3/2022 [ Q4/2022 [ Q1/2023

B Q3/2023 Q472023 [ Q1/2024 [ Q2/2024
14000

12000
10000
8000
6000
4000
2000 I I. l..
[] — I

D3 hoan thanh Cap phép mai Du diéu kién ban
Thuc trang trién khai phan khic NOXH

Nhu ciu 1.24 triéu can 1.16 triéu cin

Ké hoach 428.000 can 634.200 can

+ Chap thuan dau tw 412 dw an véi quy mo 409.449
Kh&i cong 128 dw &n véi tong 111.688 can
+ Hoan thanh 40.679 c&n, dat 9,5% ké hoach 2021 — 2025

Thuc té
(Tlr 2021 — Q3/2024)

Nguén: Hiép hoi bt déng san Viét Nam VARS, TCAM téng hop
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Nhiéu ngwéi cho réng can hoc héi mé hinh ctia Singapore dé giai quyét bai toan nha & xa hoi. Tuy hién ching tdi cho réng khé kha thi. Co chu nha & tai Singapore
Thi trwédng nha & Singapore co ban 1a cé 2 loai nha, loai thtr nhat [a hé thdng nha & dwoc phat trién bdi Cuc Nha & va Phat trién
Singapore (Housing and Development Board - HDB) va cac nha & s& hivu riéng ctia dan cw. Nam 1960, dé gidi quyét van dé& nha & chinh
phi Singapore da thanh lap HDB véi vai trd chinh 13 xay dwng va cung cap nha & cong cong, trivc thudc Bo Phat trién qudc gia. N&m
1964, chinh phi Singapore cong bd thwc hién chuong trinh “Sé& hiru nha” nhdm khuyén khich ngudi cé thu nhap thap va trung binh mua
nha & cong cong ctia chinh phd. Sau gan 60 n&m phat trién, hién nay hon 80% ngwdi dan Singapore dang séng trong cac khu nha & cong
cdng cuta chinh pha. 4.80%

0.30%

Mb hinh “HDB” ctia Singapore c¢6 nhirng dac diém thé ché sau:

1) Bt dai dau vao: Chinh pht Singapore da quéc hiru hoa dét dai trén quy mo 16n théng qua DBao luat Thu hdi dat dai duoc ban hanh vao
ngay 26/10/1966 va co hiéu lwc vao ngay 17/6/1967 cho phép Nha nwéc co quyén lyc I6n dé bdo dam viéc st dung dét tw nhan cho
nhiéu muc dich céng céng khac nhau. Tl dd, tao co ché cho HDB st dung dat xay can ho HDB voi gla ré.

2) Nguén tai tro: Quy xay dwng nha & HDB cua Singapore chid yéu dén tir trai phiéu HDB va tro cAp cla chinh phu, bd sung béng vén vay
ngan hang. Vi HDB la mét co quan chinh pht va dwa vao tin dung chinh pha dé phat hanh trai phiéu va vay tién nén chi phi vén ctia HDB
twong déi thap.

3) Nguyén tic dinh gia: Viéc dinh gia can ho HDB ban ra lan dau (so c&p) cht yéu dwa trén thu nhap quéc dan va khong dinh huéng loi
nhuan, gia nha trén thu nhap ban dau dao déng khoang 4-5 I&n thu nhap trung binh n&m ctia ngudi dan.

4) Quyén s& hiru tai sdn: Ngwodi mua cén ho HDB tai Singapore s& hiru 100% quyén tai san nhwng quyén st dung dét thuéc vé chinh
phu.

5) Didu kién ap dung: Cac don vi nha & HDB cuia Singapore d&u dwa trén nguyén téc hé khau. Nha méi HDB chi danh cho Coéng dan
Singapore va cw dan nwéc ngoai khdng thé mua loai nha nay dé& dau tw. Viéc ban lai HDB ciing chi danh cho céng dan Singapore va
thwong trd nhan.

6) Hé théng quy du phong: Singapore dé trién khai hé thédng qu§ dw phong bét budc vao nhirng ndm 1970. Ngudn tién t&r quy dw phon
nay sé hd tro tai chinh cho chinh phi xay dwng nha & HDB, ddng thoi, thu nhap dau tw tir qu§ dw phong ciing hd tro Iai sut vay wu dai
danh cho ngudi mua nha.

= Can hd HDB 1, 2 PN

= Can ho HDB 3 PN

= Can ho HDB 4 PN
Can hé HDB module chung
cw 15 phong
Chung cv s& hiru riéng
Nha riéng gan lién voi dat

Khéac

Véi dac didm s& hivu dat dai cia Viét Nam va Trung Québc hién nay rat khé dé ap dung mé hinh nay ma chi cé thé hoc tap mét phan. bién
hinh Trung Quéc d& hoc héi, chinh sra va ap dung mé hinh qu§ du phong HPF tir nhitng n&m cubi thap nién 90s. Trong khi dé, vai tinh
trang gia nha da qua cao so v&i thu nhap hién nay cda Viét Nam thi mo hinh quy dy phong sé kém hép dan va khé thuc hién hon nhiéu

S0 V@i viéc ap dung tir giai doan so khai cla thi trwérng BDS. Nguén: TCAM téng hop
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Tang trwéng GDP cua Trung Quéc Tang trwwéng GDP cuia Viét Nam
10%

Binh quan 9,8% Binh quén 9% 9% 8.5%
8.2% 8.0%

7.7%
14% o 7.0% T A% 7.0%
0, .
7% 12 679, 8:9% °
12% 6.3% 6.4% 6.2% 6.4%
6% ) 5.6%
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Nguén: Cuc théng ké Quéc gia Trung Quéc, TCAM téng hop Nguén: GSO, TCAM téng hop

Ca hai qudc gia déu da dat dwoc nhirng broc tién virgt bac ké tir khi tién hanh cai cach nén kinh té. Tl nam 1978 dén 1998, toc d6 tang trudng GDP binh quan clia Trung Quéc dat 9,8%, trong khi
tir nam 1986 dén 2006, V|et Nam cling ghi nhan mdc tang trwdng binh quan dat 7,1%, ching té buéc di twong ddi vivng vang trong hai thap ky dau. Tuy nhién, tir 1999 dén 2019, Trung Quéc van
duy tri tbc do tang trwdng an twong véi mée trung binh 9%. Ngwoc lai, Viét Nam trong giai doan 2006-2026 dw béo chi duy tri mirc tdng trwéng binh quan 6,5-7%, mét con sb cé phan khiém tén va
chwa dung véi tiém néng.

Mét thuwe trang budn la co cAu kinh té hién nay ctia ching ta dang bj chi phdi bi cac doanh nghiép cé von dau tw nwéc ngoai (FDI) dan dén ban chat nén kinh t& nhw mot trung tm gia cong cho cac
tap doan quéc té. Viet Nam dwdng nhw da bd 16 co hdi nudi dwdng duwoc cac doanh nghiép ndi dia cé di ndng lwc canh tranh véi cac dbi thi nwéc ngoai ngay tir giai doan sém. Thé nhwng mudn
khéng ddng nghia véi hét hi vong, ching ta van con thdi gian va con nhivng tap doan I&n nhw Vingroup, Hoa Phat, Masan, Viettel..v.v. Mot hwéng di kha di 1 cé thé bién nhirng tap doan kinh té nay
tré thanh nhirng “tiéu Chaebol” hoc tap theo mé hinh ctia Han Quéc da lam bang cac hé tro, co ché dac thu. T d6, ho cé thé linh xwéng vai trod tién phong trong cac nganh mii nhon va lan téa ra cac
nganh cong nghiép phu tro’ khac va rong hon la ca nén kinh té. Thé nhung diéu gi cling c6 2 mét, chap nhan cho phép mét nhdm cac cai tén dwoc “wu ai” hon bd phan con lai cling ddng nghia véi

viéc chdp nhan nhirng rdi ro vé& sau khi nhitng tap doan nay trd thanh nhirng ga khdng 16 “too big to fail” vt ra khdi tam kiém soat.

Trang 192 | www.tcam.com.vn




LUA CHON CUA VIET NAM

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Ban dan? M6 hinh Nhat Ban: Thyc thi manh mé cac chinh séch M6 hinh Han Quéc: S dung mo hinh chaebol (tai phiét)
Chaebo|’) va trg cap cong nghiép, phat trien hé thong cong dé tap trung dot pha & mot s6 nganh c6 gia tri gia téng
. nghiép mot cach doc lap, dong thdi dung “gia tri dia cao, dong thoi st dung “gia tri dia chinh tri” dé déi lay tw

chinh tri” d& déi lay sy wng thuan ngadm cla phuong cach xam nhap nhieng thi treong nhét dinh.
Tay (chud yéu la My) doi véi chinh sach va tro cap.

Noi dia héa?

CAC MO HINH PHAT TRIEN CUA CAC

NUOC DONG A

= o ? i A cd M6 hinh Trung Quéc: Hoc héi Nhat Ban, Han Quéc Mb hinh Bai Loan: St dung “gié tri dia chinh tri” dé lam
Tang truong xanh’ Kinh té s677 vé chinh séchgcc“)ng nghiép, phat trién hé thdng cong ban dap phat trién kinh té va cong nghiép, van la mot
nghiép mot cach doc lap, ddng thoi xay dung thi “‘md hinh B6ng A” dién hinh nhuwng chuyén huwéng som
trwdng ndi dia co tinh théng nhat va s dung viéc mé sang cong nghiép dién t& trén nén tang cac loi the
~ ctra thi trwdng quy mod Ién dé loai bé mot s6 thé luc rieng.
Trong kich ban hién tai, kha nang Viét Nam vwot qua bay thu nhap trung binh déi dich.

la kha mong manh, do thiéu véng nhitng buéc dot pha rd rét trong qua trinh
chuyén dbi co' cAu kinh té, cling nhw sw thiéu hut cac loi thé canh tranh ndi bat.
Tuy nhién, nhitng thay déi trong tw duy tir 1anh dao cip cao gan day, cung voi
nhirng hanh déng quyét liét nham bwédc vao ky nguyén vwon minh ctia dan toc
la diém sang dé ching ta nuéi hy vong vé mét twong lai tot dep hon.
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I XAHQI | Chinhtri | Tintfc | Chuyénhémnay | Phong sw

O 12/07/2024 | 06:22

= O 0:00/0:00

TP - Theo Qu§ Dan sé Lién Hop Quée (UNFPA), Viét Nam |a mét trong céc
quodc gia cé toc do gia héa dan sé nhanh nhat thé gi®i. Nhipng nguwei tir 60
tudi trer I1én chiém gan 12% téng dan s6 vao nam 2019 va dén nam 2050, con
s6 nay sé tang lén hon 25%.

Trong khi cac nudc phat trién mat nhiéu thap ki, c6 nuéc hang thé ki méi chuyén
ddi tir giai doan gia hoa dan sé sang giai doan dan sé gia nhung & Viét Nam chi
khoang 26 nam. “Néu nhw nam 2009, ctr khodng 3 tré em dudi 15 tudi méi co 1
ngu&i tlr 60 tudi trd 1&n thi dén ndm 2019 cir khodng 2 tré em dudi 15 tudi da co 1
nguei 60 tudi tré 1&n. Theo do, khi mirc sinh giam cang thuc déy nhanh chéng qua
trinh gia hoa dan sé & nudc ta”, Cuc trrdng Cuc Dan sb (B Y té) Lé Thanh Diing
phan tich.

By A

Viét Nam cé téc d6 gia héa dan sé nhanh nhéat thé gi&i

a Google News
O Nam mién Bac

XEM NHIEU

X& hoi

Nguyén Thwérng trwre Ban Bi thw
Binh Thé Huynh nhan Huy hiéu
50 nam tudi Dang

Xa hdi

Bi thwr Tinh dy Thai Binh Ngbé
Béng Hai gilr chire Phoé Trwrdeng
Ban Tuyén giao Trung wong

X héi
Diéu déng, bd nhiém can bé chud
chét & Ha Néi va 4 tinh
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Dan s6 trong do tudi lao dong Viét Nam
75%
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= Dan s6 trong dd tudi lao ddng 15-64 (Nghin nguwdi, cot trai)
=Ty |& dan sb trong do tudi lao doéng (%, cot phai)

Nguén: World Bank, TCAM téng hop

Tinh trang “Chwa giau da gia” cta Viét Nam c6 thé trdm trong hon Trung Quéc

Chung ta chi con khoang 12 ndm niva trwéc khi dan sé trong d6 tudi lao ddng dat dinh. Trong cung thai ki téc d6 téng trwdng thu nhap clia ngudi dan Trung Quéc cao hon ching ta tir 3-4%.
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HINH THANH THI TRU’O’NG
GIAI DOAN SO KHOI

«  DG6i méi ndm 1986, x6a bd nén kinh té ké
hoach tap trung quan liéu bao cép va
tiép can nén kinh té thi trwong

«  Ban hanh Juat B4t dai 1987 quy dinh v&

quyén sir dung dét.

« Nghj quyét sé 10-NQ/TW (hay con goi la
Khoén 10) nam 1988

. Phép Iénh Nha & nam 1991, day 1a tién
d& quan trong d& xay dung Luéat nha o
2005 sau nay

CHU KY BBS VIET NAM RO NET HON

CHU KY THU 1
SOT PAT LAN 1

Hién phap 1992 xac lap “Nha
nuwéc giao dét cho cac td chire va
ca nhan str dung 6n dinh 1au dai.”
Ban hanh luét Dét dai 1993, dét

trwdng, ché do s& hiru dat toan
dan. Khang dinh quyén s dung
dét co gia tri, duwoc phap luat thra
nhan.

Ban hanh Luét dau tw 1996, va
stra doi Luat Dat dai (1998)

CHU KY THU 2
SOT DAT LAN 2

«  Chd truong cho Viét kiéu .
mua nha tai Nghi dinh
81/2001/CP

« Ban hanh Luat dat dai !
2001, quy dinh moi vé
khung gia dat, Luat xay -
dung, Luét nha ¢ 2005

. Tin dung noi Iéng, lam phat
giam

«  Cho phép phan 16 ban nén

. T7/2000, ky két hiep dinh |
thwong mai Viét — My

CHU KY THU 3

SOT PAT LAN 3

Ban hanh Luét kinh doanh BDS 2006.
Nam 2007, Viét Nam tham Gia 6 chirc
thwong mai thé gioi (WTO)

Chinh s&ch téng truwéng tin dung rat cao,
37% — nam 2007.

Vén FDI téng vot tir khi thuc hién Luat
Péu tw nuwdc ngoai

Tap trung vao phan khtc c&n hé cao cap
va biét thy

Gia BDS néng cuc bd &
mét vai noi, gay nhiéu

CHU KY THU 4

SOT DAT LAN 4

|
|
|
| +  Luéat dat dai 2013, Luét kinh doanh BBDS 2014,
| Luét nha & 2014, dinh hinh thj treong BDS.
*  Nghi dinh 11/2013/ND-CP & Nghj dinh
! 43/2014/ND-CP: Quy dinh diéu kién dy &n dau
| tw xay dung kinh doanh nha & dé& ban & két
hop cho thué dwoc chuyén nhwong quyén sir
| dung dét dwai hinh thirc phan 16 ban nén
| +  Goi kich cau véi lai suat thap 30 nghin ti VND
cho Nha & Xa hoi
| . N&i I6ng quy dinh s& hiru nha cho ngwdi NN
+  Nghj quyét 42/2017 clia Quédc hoi vé thi diém
I XU Iy ng' xau

noi tang cao. Nhung

nhanh

Gia BDPS & nhidu | -

cac con sét qua rat . ;

I |
I |
I |
I |
I |
I

| ché do s& hiu toan dan vé dat dai va dai chuyén sang co ché thi :
I |
I |
I |
I |
I |
I I

cho chu ky nay i
] i N

mmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmm

7 NAM 7 NAM 6 NAM

DONG BANG LAN 1 DONG BANG LAN 2 DONG BANG LAN 3 HA NHIET DONG BANG || , af e &
LAN 4 Kinh doanh
+  Khiing hoang tién t& Chau A «  Luét Dét dai 2003, Suy thoai kinh té toan cau da khién nén + Luat Quan ly st dung BOS 2023 va
(1997-1998) + Nghi dinh kinh t& noi chung va nganh BDS néi tai san cong 2017 voi +  Chién tranh Luat Dat dai
«  Nghj dinh 87/CP nim 1994 181/2004/ND - CP riéng bat dau chju anh huéng ning quy dinh dau gia, dau Nga _ 2024 stva dbi
Quy dinh khung gia dét tdi cham dut tinh trang trong nira cudi 2008. ) thau dat cta doanh Ukraina lien  quan
thidu, ngan chan hién tuong phan 16 ban nén. Tuy nhién chu ky nay bi nhi&u vao nam nghigpNN. (2022) dén quan Iy
dAu co. 2009 khi géi kich cau 1ty USD duoc +  Sta doi Luat Dat dai . B4t 6n dia G4t dai, gia
 Nghj dinh s6 18/CP nam 1995 lén phuong &n va chinh thirc thong (2018). R ) — chinh tri aat...
Quy dinh v& viéc dong tién st qua t6i 8 ty USD (5/2009). Tang truéng + Chinh  quyén cac Trung Déng * Nghi dinh
dung dat khi duoc nha nuwoc tin dung 1én toi 38%, thi truong BDS thanh pho 16n, céc dia «  Lam phat 10/2023/ND-
giao d4t, cho thué dat nong tré lai trong moét thoi gian ngan PhU’UI'IQ I'a soat lai cac gia tang, CP vé& cép
sau do “nong lanh dan xen” dén 2010. dv an sai pham Kinh t& toan phép sb
Nghi dinh 71/2010/NB-CP khéng cho * Chién tranh thuong cau suy hdng cho
phép viéc chuyén nhuong déi voi dat mai My — Trung (2018) yéu condotel
dw an dang hop ddng gop vén dbi voi +  Dich bénh COVID - 19 .« Trong
dw an méi khién han ché dau co . ggést (CZhOé‘ItQQ;éi tin dung nwoc, V&
LR 4L A LA, aa N N P a s~ 2 N . . . Cudi ndm 2011, lam phat bung né cun: i
C6 thé thay chu ky bat dong san cta Viét Nam dai va rd nét hon Trung Quéc, du chinh sach c6 Vi I3 Sust tng &t oao, “qua béng" . Luat PAu tr 2020 Pheu bt
tac dong I&n nhung & mét mire d6 nao dod van ton trong quy luat thi trwéng, khong cb gang nan BDS bi “xi hoi” dugc ban hanh, tuy b6 Van
. , " A z ~ Ngan hang Nha nuwéc phan loai dau tw nhién chua thong nhat Thinh Phat
lai xu hwéng va di nguwoc chu ky mot cach manh tay nhw Trung Quoc da lam. Kinh doanh BDS Ia finh vuc phi san v6i Ludt nha & 2014 :
xuét, nén cac ngan hang siét chat phan chép thuéan cha
ngudn vbn dau tw vao Iinh vyc BDS tr:;gg dau tw dy an
n .
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Piém dao chiéu + Tham do Y 6 Khéi sac

Thanh khoan nho lé Phap ly va tién té Phat trién kinh té & dau tw Thanh khoan tang & da dang loai

Pdc diém thj Uu tién céac yéu tb “chéc chan”: O Yén tdm hon véi céc yéutd | -  Tbc do tng gia hinh

trirong va thuwee, Phap ly, Tai chinh tai chinh, phép ly nhung vdn ' »  Nhu ciu & thuc «  Tbc d6 tang gia
tam ly nguoi wu tién BPS & thue, dong +  Loisuatthué «  Muc thu hat dau tw
mua tién tot «  Thu hut dau tw

Nhu cau & thwc

Téc do tang gia

Nhu cau & thwc

Phap ly

Hé tro tai chinh

Phap ly

Yéu t6 quan H6 tro tai chinh Thu hat dau tw
trong dé Ilya

chon BBS

Loi suat thué Loi suat thué

[
[

]
]

Chi phi

Nguén: Batdongsan.com, TCAM téng hop
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DPiém dao chiéu + Tham do Y 0 Khéi sac On dinh

Thanh khoan nhé lé Phap ly va tién té Phat trién kinh té & dau tw Thanh khoan tang & da dang loai

Yéu t6 quan «  Nhucau & thyc «  Nhu cau & thuc *  Toc d9 tang gia hinh
trong deé lua Phap ly + Phaply * Nhucau (o} thuwe + Tocdotang gia
chon BDS Hé tro tai chinh «  H6 tro tai chinh « Loisuét thué +  Muc thu hat dau tw

Loi suat thué Loi suat thué Thu hat dau tw

|
|
|
|
|
|
|
|
|
i
Chi phi :
|

|
i
|
i m Cac loai hinh BDS khac
BDOS phu |
i
|
|

hop Biét thw dw an

Chukytrwec  Q1/13 Q2/13 Q3/13 Q4/13 Q1/14 Q2/14 Q3/14 Q4/14 Q115 Q2/15 Q3/15 Q4/15 Q1/16 Q2/16

Chukyhiéntai  Q1/24 Q2/24 Q3/24 Q4/24 Q1/25 Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26 Q3/26 Q4/26

Nguén: Batdongsan.com, TCAM téng hop
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Bién dong mirc dd quan tam theo loai hinh tai Ha Noi
Index, Q4/24 so véi Q1/23

—Chunger —Pat —Nharieng —Nhaphd —Biétthy

Q1 Q2 Q3 Q4 (o]} Q2 Q3 Q4F

Bién dong mirc dd quan tam theo loai hinh tai TP.HCM
Index, Q4/24 so véi Q1/23

—Chungcu —D&t —Nharieng —Nhaphd —Biétthy

Q1 Q2 Q3 Q4 Qi Q2 Q3
2023 2024

Bién dong gia ban BDS theo loai hinh tai Ha No6i
Index, Q4/24 so véi Q1/23

—Chungcuw —Péat —Nharieng —Nhaphé —Biétthy

Q1 Q2 Q3 Q4 Qi Q2 Q3 Q4F

Bién dong gia ban BDS theo loai hinh tai TP.HCM
Index, Q4/24 so va&i Q1/23

—~Chungcuy —Pat —Nharieng —Nhaphs —Biétthy
-8%
+3%
+17%
Q1 Qz Q3 Q4 Q1 Qz Qs Q4F
2023 2024

Loai hinh BBS muén mua theo khu vwc
% ngwoi tiéu ding (N=394)

Ha Noi 45% 46%

Hb Chi Minh 54% 41%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

EChung cv ENha =PA4tnén

Ngubn: Batdongsan.com, TCAM téng hop

Ngubn: Batdongsan.com, TCAM téng hop

Chung cw va nha riéng, nha pho nhan dwoc nhiéu sy quan tam tim kiém
va gia tang trwdng cao nhat trong nhom cac loai hinh bat dong san dwoc
thong ké.
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Nhu cau mua BDS van tiép tuc dudc dan dat bdi
nhitng nguGi mua lan dau dée 6

Ngudi mua BDPS gan day
% ngudi tiéu dung (N = 394)

B Mua BDS lan
déu
Da tliing mua
BDS trudc day

Phan theo thu nhdp hé gia dinh
% ngudi tiéu dung (N = 394)

m DuUGi 40 triéu

Pa tiing mua
BDS trudc day

Mua BDS lan
ddu

Nguén: Batdongsan.com, TCAM téng hop

41-70 triéu

B Trén 70 triéu

Top ly do mua BDS gan day
% ngudi tiéu dung (N = 394)

Mua dé & 41%

Mua dé ban Iai

gié cao hon 25%

Mua cho ngugi

thén (con cdi,...) 22%

Mua dé cho thué 14%

Trang 200 | www.tcam.com.vn

Mua nha lan dau va mua dé & van
chiém wu thé trong so cac khao sat.
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DONG TIEN DANG LUAN CHUYEN
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

"Pdt § ddu ma ngudi Ha Noi chua dén
dau tu thi é d6 chua tang gid, chua sot."

Ong Nguyén Anh Qué - Chu tich HBQT G6 Group

Diéu dac biét la B4t dong san Ha Noi dan
séng tang trong chu ky nay. Xuat phat tw
nhiéu nhiéu nguyén nhan, mét sb cé thé
ké dén nhw: (1) Dong tién dau tw rat vé
HN do co hdi tai cac noi khac khan hiém
(2) Tam ly & nha chung cw da c&i m& hon
(3) Hién twong Fomo cla ngwoi dan (4)
Bo phan dau tw mua chung cw cii chd cai
tao (5) Lo ngai vé mét an toan PCCC trong
cac chung cw mini, hém nhd.

Lan dau tién gia rao ban méi binh quan
cla chung cw Ha NGi cao hon TPHCM va
vwot mire 60 triéu ddng/m?2

'Murc dd quan tdm da dan diéu chinh nhiing thang cudi nam

Dir lieu Batdongsan.com.vn, % T11/24 so v&i T1/24

—Ngudi Ha N&i tim Ha Nai

J T

m T2 T3 T4 TS5 T6 T7 T8 T2 T10  T11F

—Ngudi TP.HCM tim TP.HCM

—Ngudi Ha N&i tim tai TP.HCM

m T2 T3 T4 TS5 T6 T7 T8 T2 T10  T11F

—Ngui TP.HCM tim tai Ha N6i

Bién dong gia rao ban chung cw binh quan theo khu vuec (triéu
VND/m2)
70
65
60
55 51 50
50
45 42 43
40
35
Q1/23 Q2/23 Q3123 Q4/23 Q1/24 Q2/24 Q3124 Q424
—— H 4 N6| amm—TPHCM

Top 5 thj trwong ngoai TPHCM dworc wu tién
dau tw BDS trong nam t&¢i qua khao sat moi
gi¢i (N=618)
baNang I
Binh Duwong

Dbng Nai

BR-VT

Cac tinh mién Nam khac

0% 5% 10% 15% 20%

| [Khao sét ve muc dd guan tam ctia ngudi Ha '

No6i dén BDS khu vuc phia Nam
Khao sat ngudi tiéu dung Ha NG&i (N = 180)

m Co6 quan tam
m Khdéng quan tam

Dong tién dau tw 1&n dau co quan
trong nay dwoc ky vong sé dich
chuyén vao khu vuwc phia nam, dic
biét & TPHCM trong thoi gian téi dé
bat kip nhitng thay déi g& vwéng
phap ly. Ngoai ra, nhirng dia phwong
khac nhw Da N&ng, Binh Duwong,
Ddng Nai hay Ba Rija — Viing Tau
cling la nhitng dia phwong tiém
nang.
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NGUON CUNG DU BAO CAI THIEN

CONG

Dw bao thij trwérng cian hd Ha Noi Ngudn cung ca nwéc da cé sw phuc hoi
35,000 109.90% 109.50% 120% 300,000
95.80%
30,000 100% 250,000
80.80%
25,000
80% 200,000
20,000
60% 150,000
15,000
40%
10,000 0% 100,000
5,000 10,300 20% 50,000
0 0% 0
2021 2022 2023 2024F 2025F Ql/22 Q222 Q3/22 Q422 Q123 Q2/23 Q323 Q423 QL24 Q224 Q3/24
mmmm Ngudn cung méi  ====Ty |& hép thu mChung cw, nha & rieng |8 mDAt nén
Nguén: CBRE, Bé xay dung, TCAM t5ng hop
Dw bao thi trwéng can hé TPHCM
25,000 120%
- 00.60%
o,
20,000 94.70% 100%
’ 8
80%
15,000
60%
10,000
40%
5,000 8,714 20%
0 0%
2021 2022 2023 2024F 2025F
mmmm Ngudn cung méi  ====Ty |& hp thu
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DIEM QUA MOT SO DU AN BAN MO

Ha No6i

The Senique
Vinhomes Global Gate
Vinhomes Ban Phwong
The Metropolitan
Noble Crystal River
Charm Villas

TPHCM

The Global City
Foresta

Gem Riverside

King Crown Infinity
Eaton Park giai doan 2
Oplus

Essensia Sky

Cac tinh khac

Thuan An 1, 2
Sycamore

Béc Ha Thanh

The Gi6 Riverside
Saigon Riverpark
Bcons Solary

TT Avio

Caraworld

Capital Land
VEF

VHM

Mitsubishi
Sunshine Group

HDG

Masterise

KDH & Keppel Land
DXG

BCG Land

Gamuda Land
Samty

Bia éc Phu Long

PDR

Capital Land

PDR

AGG

DKRA Group

Bcons

TT Capital, Cosmos Initia va Koterasu

KN Cam Ranh

Gia Lam, Ha Noi
Bong Anh, Ha Néi
Pan Phwong, Ha Noi
Gia Lam, Ha Néi
Tay Ho, Ha Noi

Hoai burc, Ha Noi

Thanh phé Tha Buc, TPHCM
Thanh phé Tha Bérc, TPHCM
Thanh phé Tha Buc, TPHCM
Thanh phé Tha Bérc, TPHCM
Thanh phé Tha Buc, TPHCM
Thanh phé Tha B, TPHCM
Nha Bé, TPHCM

Thuan An, Binh Duong
Thanh phé méi Binh Dwong
Quy Nhon, Binh Binh

Di An, Binh Dwong

Can Giudc, Long An

Di An, Binh Dwong

Di An, Binh Dwong

Cam Ranh, Khanh Hoa

2.000 can ho

Hon 12.000 can hd
3.500 can ho
3.500 can ho

900 can ho

108 can thap tang

3.000 can ho

200 c&n thap tang
3.075 can ho

780 can hd

550 can ho

2.000 can ho

424 can ho

5.900 can ho
2.800 cén hd
1.422 16 d4t nén
3.000 can ho
1.229 16 dét nén
2.650 can ho
2.000 cén hd
1.868 can ho

Nguén: TCAM téng hop
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Bién dong lwc lwong méi gidi qua cac quy Khao sat tinh hinh giao dich caa méi giéi BDS

(moc tham chiéu cudi Q2/2022) 100%
100% 90%
90% 80%
80% 70%
0,
70% 619% 60%
%
60% 50%
40%

50%
30%

40%
20%

30%
10%

20%
20% 0%

10% Q222 Q3/22 Q4/22 Q1/23 Q2/23 Q3/23 Q4/23 Q1/24 Q224 Q3/24 Q4F/24
0% ® Giam manh (giam hon 50%) ® Giam (t¥ -10% dén -50%) ®On dinh (-10% dén 10%)
Q2/22 Q4/22 Q2/23 Q3/23 Q4/23 Q1/24 Q2/24 Q3/24 Tang (10% dén 50%) Tang manh (Trén 50%)
Nguén: Hiép hoéi bét déng san Viét Nam VARS, TCAM téng hop Nguén: Batdongsan.com, TCAM téng hop
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BAT DONG SAN VAN LA MOT KENH PAU TV VUOT TROI
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Bat dong san hién van la kénh dau tu cé Igi suat tot
nhat tai Viét Nam trong 10 ndm qua

Hiéu qué dau tu ciia mdt sé kénh dau tu phé bién tir 2015 - 2024
Index = 100 tai Q1/2015

—Chung cu* —Pat nén —Chiing khoan (VN-index)  Ngoai té USD - Gia vang —Gui tiét kiém
297

237
/230
A 209

T
M ' 159

100 r 121

HN HN HN HN HN HN HN HN HN ﬂwmq-
0‘ {3 G‘ G {3 G‘ {3 0‘ {3 cCooo
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Nguén: Batdongsan.com, TCAM téng hop
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Sau khi tim hiéu danh gia va so sanh, ching téi di dén mot sb két luan sau:

1. Khang dinh Bat déng san (BDS) l1a mét trong nhitng nganh quan trong bac nhat trong nén kinh té Viét Nam.

2. M6 hinh phat trién ctia BPS Viét Nam va Trung Quéc cé nhirng sw twong dong va khac biét, da dwoc lam rd kha cu thé trong bao cao.

3. Sau bai hoc tir Trung Quéc, Viét Nam sé dé chirng trong chinh sach BDS va rat khé dé ap dit cac chinh sach kiém soat manh trong twong lai.
4. Twong tw Trung Qudc, thué tai san khong ap dung tai Viét Nam trong nhiéu ndm nira.

5. Vé mit ly thuyét, thi trwong BDS di sau Trung Quéc tir 10-15 nam, van con nhiéu dw dia vé dan sé6, dé thi héa va tiém nang gia ting thu nhap dé hé tro
sw tang trwédng lau dai caa nganh BDS.

6. Thj trwong BDS da hoan thanh dot thanh loc lich str, dang tir day di 1én va hgi ty nhiéu yéu t6 thuan lgi dé bwéc vao mét chu ky méi. Cac diém nghén
phap ly, quy hoach, ha tang va ca tai chinh dang dan dwoc thao go-.

7. Tuy nhién, kinh té phat trién cham hon, thu nhap thap hon trong khi gia nha lai cao hon |a mét van dé dang lo, de doa dén sw tang trwéng bén virng
cua nganh BbS.

8. Gia nha tai cac thanh phd I&n sé khé giam ma chi ting cham hon vi nguén cung van sé cham hon 1 bwéc so v&i nhu cau va nha & xa héi van la mét
cau chuyén xa v&i tai nwéc ta. Bén canh dé, xu hwéng chung gia tai san cua the gi¢i ciing dang tang lén vi “dat chat, ngw®i dong”

“BAT DPONG SAN VAN LA MOT NGANH TANG TRUWONG MANH TU 10-15 NAM
N(FA TAI VIET NAM”
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01 TAI SAO VAN PHAI PHAN BO VAO CO PHIEU BPS
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NGANH DU'NG THU NHi VE VON HOA

Asset Management
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

Ty trong déng goép cua BDS vao tong von héa TTCK Viét Nam

40%
35%
30%
25%
20%
15%

10%

© o O O O o0 A A A A A A D OO Y O Y99 9 9 9 9NN NS NISNAN NN NN AOAD D DD AD DD DD D A% A % X % 4
NN N NN NN RN NN ANNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNDPPDPD DD DAL QGO 4O 4
QO QA QO X QO QO QX OO QO VO OO QO X DV QO QN O QO QO N QO Q" QA QA QY QA RV QY QA N QDY QA QY QY QA QA QY QY QY N DY QA QN N A N N QA DY QY QA O O
VIRV VA VAR ERVER R VA VA VR VAR VAR G G A R AR VAR R A VA VR VR VR VR R VA AR AR VAR R A VA VR VR R VR A VA G RN R R R VA R R AR R A A Vi R
VR E T @RV @ @ @AV V@ @ @V V@ @ T @V V@ @ G @V QY @ @ gV @ VY @ @ gV @ VRV @ @ gV @ VY T 97V @

Ngubén: Fiinpro, TCAM téng hop

Nganh (Giai doan 2023 — 2024) Viét Nam (Ty USD/ty trong) Thai Lan (Ty USD/ty trong)

Ngéan hang 90 ty USD - 39.3% 115 ty USD - 21.7%
B4t dong san 40ty USD - 17.5% 35ty USD - 6.6%
Tiéu dung 30 ty USD - 13.1% 95 ty USD — 17.9%
Né&ng lwong 25ty USD - 10.9% 140 ty USD — 26.5%
Vién théng & Cong nghé 15ty USD - 6.5% 45ty USD - 8.5%
Thép & Nguyén vat liéu 10 ty USD — 4.4% 40 ty USD - 7.5%
Dich vu tai chinh khac 5ty USD — 2.2% 25ty USD — 4.7%
Nganh khac 14 ty USD - 6.1% 34 ty USD - 6.6%

Nguén: Internet, TCAM téng hop
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doanh nghiép BDBS
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PIEM NGHEN THU 4
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3 CAN TRO’ “CAN TRO THU 4”

PHAP LY DU’ AN QUY HOACH HA TANG TAI CHINH BPS

Tich cuc Tich cuc Tich cuc Lai sut thap co loi cho nguoi mua nha, tuy
nhién van dé chu yéu nam & viéc thiéu hut

ngudn tai tro' cho cac doanh nghiép BDS

Chung ta da thdo luan vé nhém 3 can tré va dong thuan rang cac yéu té nay dang dan tich cuwc. Thé nhwng dé thi trudng that sw quay tré lai van con 1 can tré thir 4 mang tén tai chinh cho cac doanh
nghiép BDS. Cac doanh nghiép BDS hién nay dang thiéu hut cac nguén tai tro vi cac nguyén nhan sau:

1. Thi trwéng Trai phiéu doanh nghiép da mét niém tin va dang phuc héi cham.

2. Vay ngan hang kho, nhat la trong bwéc chuan bi quy dat dé quay lai cudc choi.

3. Thitrwdng chirng khoan thiéu khéi sac.

4. Ngudn tién ban hang tlr ngu®i mua tra tién trwéc cling thap do chwa vao giai doan phu hop dé mé ban mai.
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Khéi lwong phat hanh trai phiéu doanh nghiép méi (ty VND) Khéi lwong trai phiéu BDS phat hanh méi qua cac quy (ty VND)

800,000

700,000

600,000

500,000

400,000

742,743

462,575

338,853

120,000

100,000

80,000

60,000

324,764
300,000 269,486 277,450
40,000
200,000 154,795
113,209 20,000 16,398
100,000 I I
0 0 I I [ I I

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 972024 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 20Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24

Ngudn: VBMA, TCAM téng hop Ngudn: VBMA, TCAM téng hop

Thi trwong trai phiéu doanh nghiép nhin chung da co6 dau hiéu khéi sac nhe. Tuy nhién riéng vé nganh BDS cac doanh nghiép clia chiing ta van sé& rat kho huy dong von tir kénh trai phiéu do niém tin van
chwa quay tré& lai va nhirng quy dinh hién nay cling kha chat ché. f.)éi vGi cac CDT da’ng c6 sb duw no trai phiéu I6n hwéng gidi quyét cha dao la gibng nhw cac CDT Trung Quéc, tiép tuc gia han trai phiéu dé
c6 thém thoi gian x& ly cac nghia vu ng hay néi cach khac la ¢6 gang “cau gio” cho dén khi thj tredng BDS that sy quay lai pha tang trwéng.
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Ngubén: Fiinpro, TCAM téng hop

Céc ngan hang c6 dinh dang 16n dén cho vay BDS da va dang nd luc cho vay ddo no hét strc trong kha néng ctia minh, khé cé thé doi héi thém. Ngudn cho vay méi cac CDT BDS van phai wu tién cac

dw &n tét va doanh nghiép uy tin, cé tinh chon loc cao.
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MO BAN DU AN

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Cac doanh nghiép niém yét chwa c6 dau hiéu that sw khi sac

0.26 trong mé ban méi
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Nguén: Fiinpro, TCAM téng hop

Ngudn: CBRE, TCAM téng hop

Dong tién m& ban méi chi tap trung vao moét sé it doanh nghiép dau nganh, trong sb cac doanh nghiép niém yét tiéu biéu cé thé ké dén VHM, NLG, KDH.
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DIEM NGHEN THU 4 LA MOT CO HOI
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

3 CAN TRO “CAN TRO THU 4”

PHAP LY DY AN QUY HOACH HA TANG TAI CHINH BPS

Tich cuwc Tich cuwc Tich cuwc -

» Thong qua Luat Chirng khoan stra doi

> Thi trwong Trai phiéu lanh manh hon

» Thj trwdng chirng khoan VN nam 2025

» Thj trwdng cling dang trong pha thuan Igi hon cho
viéc m& ban moi

Kha tich cuc

Tai sao néi diém nghén nay lai chinh 1a co hoi cho viéc dau tw vao nhom cb phiéu Bat dong san? Trong béi canh cac kénh tai tro khac van con nhidu khé khan, ching téi ky vong cac doanh nghiép
bat ddng san sé& si dung TTCK nhuw la mét kénh huy déng vén quan trong trong ndm 2025. Nguén vén huy déng trén san tuy chiém ty trong khéng phai qua I&n nhung cé tac dung “méi”, 14 tién dé
quan trong dé khdi dong lai cac dw an trwéc khi cac ngudn tién khac tiép tuc cudn vao. Thuc t& chirng minh nhiéu doanh nghiép BDS dang thwc hién cac thwong vu phat hanh véi thoi gian da phan
kéo dai sang 2025. Trong thoi gian téi ching t6i tin réng cac doanh nghiép BDS sé réat tich cwe d&y manh truyén thong cho thi trwdng vé gia tri cd phiéu, gia tri quy dat cia minh va chirng minh ho c6
cac chién lwoc rat bai ban trong chu ky t¢i d& hdp dan dong tién. D6 sé chi 1a mét khia canh dé thdy, mbi doanh nghiép sé& con c6 thém nhiéu yéu té riéng khac hé tro tich cwe cho gia cb phiéu trong
céac ké hoach huy dong vén sap t6i.
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CAC bOT PHAT HANH
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

o tri Nghi quyét £ R
To trinh - Chap thuan . . R
AGMiEGM | HBQT *10p | "™ | Hoanthanh | Khong

Gia tri phat hanh dw kién | Gia tri phat hanh thwc
(Ty VND) (Ty VND)

Loai hinh Gia phat hanh (VND)

Jan-24 Jun-24

1JC Phat hanh cho COHH 10,000

PDR | Phat hanh cho CBHH 10,000 1,343 1,343
HDC | Phat hanh cho CDHH 15,000 300 300
KDH | Phat hanh riéng 1& 27,250 3,000 3,000
NVL | Phat hanh riéng Ié va cho CBHH 10,000 13,700
DIG | Phat hanh cho CBHH 15,000 3,000

12,000 1,800

DXG Phat hanh cho CBDHH

30 phién gan nhét,

khang thap hon book Min 6,500
KBC Phat hanh riéng 1é
BCM | Chao ban thém qua déu gia cong khai Min 50,000 Min 15,000
10,000 406

AGG Phat hanh cho CBDHH
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LICH S’ CAC BDOT TANG GIA

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Doanh thu
2019 2020

DXG HOSE 2,513 2,882 4,645 5,815 2,899 10,131 5,556 3,725 664 1,085 1,723 1,886 -174 1,595 534 150
NLG HOSE 2,534 3,165 3,480 2,549 2,260 5,206 4,339 3,181 388 756 887 1,007 850 1,478 866 800
NVL HOSE 7,369 11,759 15,635 11,026 5,242 14,967 11,151 4,770 1,659 2,062 3,279 3,387 3,907 3,455 2,182 486
DIG HOSE 1,315 1,704 2,459 2,139 2,504 2,586 1,930 1,039 66 202 333 372 722 990 191 112
CEO HNX 1,607 1,833 2,246 4,550 1,324 902 2,549 1,393 230 321 372 608 -103 82 311 121
KDH HOSE 3,938 3,061 2,920 2,845 4,617 3,746 2,974 2,166 405 559 810 917 1,154 1,205 1,082 730
PDR HOSE 1,524 1,542 2,269 3,410 3,911 3,620 1,505 618 243 440 643 874 1,220 1,861 1,161 683
SCR HOSE 775 1,842 3,040 1,047 924 1,692 899 371 180 219 207 278 194 194 56 15

SJS HOSE 514 46 467 723 1,136 747 380 416 180 143 114 107 42 84 121 184
HDC HOSE 479 415 716 825 849 1,410 1,303 666 59 81 106 146 231 311 421 132

[N[e} HOSE 2,037 993 1,322 1,656 2,163 2,613 1,978 1,516 128 184 233 284 370 621 511 395
AGG HOSE 603 989 1,127 385 1,754 1,819 6,189 3,801 -16 103 566 333 445 421 97 460

Giai doan 1 (2016 - 2018)

Giai doan 2 (2020-2022)

Gia khéi dau (gia dong ctra diéu chinh) Gia cao nhét (gia dong ctra diéu chinh) Tang/giam Gia khéi dau (gia déng ctra diéu chinh) Gia cao nhat (gia dong ctra diéu chinh) Tang/giam

DXG 5.74 21.48 274% 6.4 44.03 588%
NLG 10.93 23.59 116% 15.56 55.02 254%
NVL 25.06 42.84 71% 28.82 82.6 187%
DIG 3.95 13.84 250% 6.81 79.84 1,072%
CEO 6.52 9.32 43% 4.34 47.64 998%
KDH 7.61 17.7 133% 11.73 44.3 278%
PDR 3.42 11.67 241% 11.11 61.45 453%
SCR 6.16 10.64 73% 3.52 20 468%
SJS 18.48 25.92 40% 14.95 95 535%
HDC 2.69 4.74 76% 5.6 53.02 847%
1JC 3.68 5.18 41% 4.74 19.27 307%
AGG 13.5 35.64 164%
VHM 15.56 55.02 254%
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LOI NHUAN NGANH BDS VAN DANG O VUNG THAP

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Ty I& hoan thanh ké hoach LNST ctia cac nhém nganh

600%
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200% I_ —_—— = - g

| |

100% o o o IS = |
BN X EN o = L ER N © S o ol o ol o ol © i |
S N 2 S 2 N S S S 2 - S 5 S 5 | > |
U m B mE == BB B 4 BHE e 22 2
3 g I
o ? I < |
™

-100% ' |

Ban Ié Hang & Dichvu  Hda chét Dich vu tai Hang ca nhan & Tainguyénco  Vién thdng Cong nghé Xay dwngva Thuc phém va Ngéan hang I B4t déng san I

cbng nghiép chinh Gia dung ban thong tin Vat Liéu do udng | I

|
|
L -
B Tang trwdng LNST (972024, %YoY) B Tang trwdng LNST (2024F) % hoan thanh ké hoach 2024

Nguén: Fiinpro, TCAM téng hop
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NHUNG PA CO MOT SO TiN HIEU TiCH cUC

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Cac doanh nghiép BPS van phu thudc vao lgi nhuan tai chinh Hang ton kho tiép tuc ting va mé ban cham
40.00% 10 300 281 0.24
20.00% 5
250 0.22
0.00% 50% 0
200 0.2
-20.00% -5
150 0.18
-40.00% -10 0.167
-60.00% -15 100 0.16
-80.00% -20
50 0.14
-100.00% -25
Q3/23 Q4/23 Q1/24 Q2/24 Q3/24 0 0.12
s Thay ddi bién EBIT hing quy (Bps, cot phai) RS CIRCRUCSRASK AR AR KU qgﬂ’ RUSKUERU o P P & o
. oo e oo oo oo
=Tang trwdng doanh thu thuan hang quy YoY (%, cot trai)
———Tang trwéng LNST hing quy YoY (%, cot trai) == Hang tén kho (Nghin ty VND, cot trdi)  ====Ngu®i mua tra tién trudc/HTK (Lan, cot phai)
Ngubén: Fiinpro, TCAM téng hop Nguén: Fiinpro, TCAM téng hop

Doanh thu ctia nhém BBS 1an d4u tién tang trwdng dwong trong Q3/2024. Loi nhuan ting trwdng 4.8% nhwng cht yéu déng gép tir thu nhap tai chinh ham y cac doanh nghiép BDS chi yéu van dwa vao cac “thu thuat” ké toan
dé git loi nhuan.

Céc chi sb hang tdn kho va ngwdi mua tra tién trwéc khép véi cau chuyén hoat ddng mé ban chwa dién ra, trong Q4 chi sé nay sé cai thién hon khi cac dw an BBS dwoc mé ban.
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Asset Management

LWA CHON CUA CHUNG TOI CHO CHU KY TOI

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Chting t6i nhan thay diéu kién ctia nganh BDS hién tai c6 nhirng nét twong dong kich ban tang gia clia cb phiéu BDS trong giai doan 2016-2018 khi cac doanh nghiép BDS dang can ngudn von dé quay
lai v&i cudc choi cong hwdng véi 3 dong lwe: (1) Ha tAng dwoc dau tw manh mé (2) C6 phiéu bi nén trong mét thdi gian da dai (3) Dong tién quay tré lai nganh nay. Bén canh d6, nhiéu thuwong vu phat

hanh dang dwoc thai nghén.

Khi dong tién cudn vao nhém nganh BDS rat khé dé tim ra ¢d phiéu nao 1a wu viét nhat. Quan trong 1a can dbi loi nhuan va rii ro dwa trén khau vi rdi ro ctia khach hang. Duéi day 1a mot s ¢d phiéu co

thé tham khao theo dé xuét clia chung t6i:

Phan loai Thoi diém mua

Catalyst

C6 thé tich Ity xuyén subt chu

TN, @D B UGD ol Gkl] ky nhwng diém mua tét khong

(g xuét hién nhiéu

Tuy theo timing cac catalyst cu
Nhom cé cau chuyén riéng thé hoac co thé tich iy som
dd manh vao dau chu ky dé co loi thé

gia vén

Di theo dong tién hoac

Nhom nhay v&i dong tien gitralcudi chu ky

Top 5 lwa chon clia chuyén vién phan tich: KDH, HDG, DXG, IJC va AGG.

NLG

KDH

DXG

HDG

1JC

AGG
DIG
PDR
CEO

Khéng c6 catalyst ngén han.

M& ban duw an Foresta.
C6 GPXD dy an Solina trong nam 2025.

M& ban Gem Riverside.

Loi nhuan dat dinh trong nam 2025, do:

Thay dién tbt do chu ky lalina quay tré lai.

Ghi nhan doanh thu lgi nhuan tir dot cudi Charm Villas.

C6 thé dwoc thao g& 2 dw an chung cw sau khi cé nghi quyét thi diém cho chuyén muc dich dat khac dé lam
NOTM, xda tan lo ngai thiéu hut dw an gbi dau.

Quy dét Binh Dwong gia ré.

Mé& ban chinh thirc sunflower 2.

Khé&i cong cao tbc Becamex Binh Phuwéc huwéng loi vé gia cho thué KCN trong twong lai.

Mé& ban dy an The Gié.
Cau Nhon Trach hoan thanh, dy an Long Tan dén bu GPMB tich cuec.
Quay tré lai véi cudc choi véi tam thé méi, danh muc dw &n kha I&n va cé du an mé ban trong twong lai gan.

Khi phan khuc cac dw an nghi dwéng cé nhu cau tré lai.
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Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

CONG TY CO PHAN TAP DOAN DPAT XANH (HOSE: DXG)

* Thanh lap nam 2003, hoat déng chinh la méi gi¢i BBS.
2 ‘n . +Nam 2006, mé rong phat trién tai thi truong Binh Dwong, phan phdi hang loat dw an dat nén va 1a cong ty méi
Tong quan doanh nghiép HSX: DXG gi¢i BDS phat trién nhanh cia khu vuc nam
K . . . + 2008 danh d4u lan san sang tré thanh chi dau tw BDS véi dy an dau tién Sunview Apartment tai Thia Dirc.
Nganh nghé kinh doanh Bat déng san __A + 2012, sau thdi gian mé& rong mang méi gi¢i BDS mua lai cong ty Ly Khoa Nguyén dé& sé& hiru hang loat du an
BBS tai trung tdm TPHCM. ) . ]
Vén chd s& htvru (TV VND 15.563 * 2016 mua lai dw an Gem riverside tir Nam Rach Chiéc va lién tuc thwc hién nhiéu dw an phan khuc trung cap —
(Ty ) DAT XANH GROUP binh dan quy mo nhé tai TPHCM nhw Opal Riverside, Opal Garden.
. ; . . . + 2019 d4u gia thanh cong dat tai Long Thanh, Béng Nai v&i tham vong mé rong cac phan khtic san phadm.
Vén héa thi truéng (t) VND) 11.027 9 9 9 9 9 geace P
- 2 x [0) > . Y
Tang tredng doanh thu 3 nam 9% %‘2,2%” Luan diém giai ngan dau tw
Tang trwdng LNST 3 ndm n.m nghiép
ROE 2023 1% Thu h_cit e 2.00 450 QUY qét, du < Khoi dor‘1g lai dw an tﬁong diem DXH Riverside v&i day du cac tha tuc ph‘ap I)\/. ‘
» dong tién an < So voi lan m& ban dau tién, dy an DXH Riverside dwoc hwdng loi nhieu ve gia ban do ha tang clia
PB Trailing 0.7x khu vire cai thién va cong hwdng véi sy phuc hoi cta thi trirong BDS trong thoi gian téi.
. ny 3.00 % Trong chu ky BDS méi, dong tién wu tién tim dén cac chd dau tw cé quy dat tai khu vuc trung tam
Xuc tac 400 . L
PE Trailing 58x nggﬁ ﬁ:n Pinh gia nhw DXG.
KQKD qua cac nam cua DXG
12,000 10,131
10,000
8,000
5,815 5,556
4,000 2,882 2,899 '
Lwong Tri Thin 16,94% 2,000 751 1178 1,217 . 1,157 215 172
_ 0 — [ [ [ _ —
Dragon Capital 12,5%
-2,000 -496
Truswell Secutires Investment Trust 1,95% 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Khac 68.6% ®mDoanh thu ®LNST
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GEM RIVERSIDE

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

GEM RIVERSIDE (DXH RIVERSIDE)

. Vi tri: Thanh phé Tha Béc, TPHCM

. Dién tich: 6,7 ha

. GFA: 380,943 m2.

. San pham: 3.175 can hd, 30 shophouse

. Phap ly: Da c6 s6 dd, co GPXD.

Dau tw: PAu tw Ity ké dén 2024 khodng 1.700 ty, trong dé mua dw an 1.072 ty con lai 1a cac chi phi thiét ké, tw van, vén héa
|5 vay va tién st dung d4t nop thém.

Tién do: P4 mé ban 3 dot ndm 2018

Dot 1: Ruby block 1 (267 can), Ruby block 2 (267 c&n), Ruby block 3 (274 can), Ruby block 4 (274 c&n) véi tbng 1.082 cén
Dot 2: 2 block Sapphire 6 va Sapphire 8 v&i 567 can

Bot 3: 2 block 10, 11 cta phan khu Diamond hon 500 cén

Nhw vay, tdng dw an da ban hon 2.000 can, tuy nhién trong 6 ndm qua da cé nhiéu KH tra coc. Theo DXG sb lwong hop ddng con
duy tri la gan 400 nhung con s6 thuc té co thé Ién hon nhiéu. Dén nay D4t Xanh da gli thong bao 1an thir 4 v& viéc cham dut hop
ddng nguyén tic véi khach hang. So véi 3 1an trwdc, chinh sach cda 1an ther 4 da c6 sw thay ddi. Cu thé, tai 3 1an thong bao truéc,
DAt Xanh dwa ra 2 phwong an. Mot |4, néu khach hang ddng y nhan lai sé tién Gy thac thanh toan thi s& dwgc hoan tra 100% sb
tién va tuy thudc vao thoi diém thanh ly s&€ nhan murc lai khac nhau: Truwdc 1/11/2024 1a 15%/nam va tr 1/11/2024 1a 10%. Hai 3,
néu khach hang tiép tuc dong hanh cling dy an thi s& dwoc chiét khdu 15% trén gia tri sdn pham khi dw an da diéu kién dwa vao
kinh doanh. Tai thong bao lan thir 4 (ngay 6/11/2024), DAt Xanh ciing dwa ra hai phwong an nhung da cé sy diéu chinh. Phuong
an 1, ngoai hoan tién 100% néu khach hang ky thanh ly trwéc 1/11/2024 s& nhan téng cong 15% l&i suét, ky thanh ly tir 1/11 dén
30/11/2024 s& nhan |4i suat 10% va duoc ting Iphone 16 Pro Max, dwgc quy dbi thanh tién 1a 46 triéu ddng va cong vao khi gia
hoan tra. V&i phuong an 2, néu khach hang tiép tuc giao dich thi chii d4u tw sé tang voucher chiét khdu 20% gia tri san pham. Theo
mot s thong tin thi tlr dau dot thanh Iy dén nay c6 khoang 200 hop déng da chap nhan thanh ly.

m NSA (m2) Gia chwa VAT (triéu VNDB/m2) Doanh thu tam tinh (ty VND) Cac loai chi phi sé phat sinh m

VVVY*

Can ho thwong 3,045 226,434 0.0 17,586 Chi phi xay dwng (15tr/m2) 5,052
Penhouse 96 12,184 100.0 1,284 Cac chi phi tryc tiép khac 505
Duplex 34 4,845 120.0 512 Vén héa lai vay 752
Shophouse 29 2,938 150.0 451 Chi phi SG&A 1,804
Téng doanh thu 19,834 Téng 8,113
NAV 6,027
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CONG TY CO PHAN TAP POAN HA PO (HOSE: HDG)

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

*Nam 1990 Thanh lap Xi nghiép xay dwng trwc thuéc Vién Ky thuat Quan sw - Bo Quéc phong.
2 in . + Nam 1992 Xi nghiép xay dwng dwgc chuyén sang don vi hach toan doc lap va déi tén thanh Céng ty Xay dwng
Tong quan doanh nghiép HSX: HDG Ha Do.
K . . . +Nam 2004 Céng ty Ha D6 dwoc chuyén dbi thanh Céng ty Co phan Ha D6.
Nganh nghé kinh doanh Bat déng san \ / +Nam 2010 Chinh thtrc niém yét tai san giao dich chirng khoan TP.HCM (HOSE nay la HSX) v&i ma cé phiéu la
HDG.
Vén chl s& hiru (Ty VND) 7.556 . LTn‘h vire ho?t df}ng (_:hinh trong giai doan _déu la x'éy ij’nQ va chuyé? nr:u’c_y?g BADS két hc_{p vc’yivcho thué vé'n_
HADO GRI]UP phong va mat bang kinh doanh thwong mai. Sau d6, vao nam 2019 bat dau lan san sang mang nang lwong voi
4 7 . N = th) d,. N d.. .,.
Vén héa thi truéng (ty VND) 9.720 ty cienvadien gio
3 o 3 -179 Quan tri A 4 AR oy A
Tang trwdng doanh thu 3 nam 17% dléaa?th! Luan diém giai ngan dau tw
Tang trwédng LNST 3 nam -10% nghicp
3.50
ROE 2023 12% Thuhdt o0 QUY dat, < Huwdéng lgi thay dién nhé chu ky Lalina quay tré lai
dong tié ’ ] dy 3 < < X
PB Trailing 1 6x eng tien wan % M®& ban va ban giao 108 cin Ha D6 Charm Villas, gia ban da tét hon rat nhidu so voi 2 dot truéc
+ Nghi quyét thi diém s dung dat khac lam nha & thuwong mai ¢ kha nang thao g& dugc nit that
PE Trailing 13.6x xictac 150 % “thiéu dw an gbi dau” clia Ha D6 trong thoi diém hién tai.
ngan han Binh gia
KQKD qua cac nam cua HDG
6,000
4,999
5,000 4,343
4,000 3.777 3,581
P L ' 3,221 2882
Co cau co doéng 3,000 2207 ;
Nguyén Trong Théng (Chu tich HDQT) 32% 2,000 1117 1,254 1,344 1,362
1,000 788 ’ 906
b E = iz Hn O=
0
Nguy&n Van T6 (Thanh vién HDQT) 8,1% . ] -
Nwéc ngoai 18% 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Khac 41.9% ®mDoanh thu ®LNST
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LALINA QUAY LAI & HADO CHARM VILLAS
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENGE Ha bdé Minh Long Ha b6 Greenlane

Chi 55 Oceanic Nino (Oceanic Nino Index - ONI) 3nam  5nam  10nam [TEeA

01-1950 01-1955 01-1960 01-1965 011970 01-1975 011980 01-1%85 01-19%0 011995 01-2000 01-2005 012010 01-2015 01-2020 01-2025

La Nina EINino

Lalina da quay tré lai sé gidp thiy dién cia HDG duoc hudng loi. Quédc hoi thong qua Nghi quyét vé thi diém thuc hién dyu an nha ¢ thuong mai théng qua
thoa thuan vé nhan quyén sir dung dat hodc dang co quyén sir dung dat
30/11/2024

PHAT TRIEN DY AN

HADO CHARM VILLAS

. Vi tri: Bai 16 Thang Long, An Thwong, Hoai Birc, Ha NOi

. Dién tich: 30 ha

. NSA: 175,828 m2.

+  San phdm: 528 can bao gém: Biét thy song lap (158 can), Nha lién k& (239 c&n), Nha phd shophouse

. Phap ly: hoan chinh.

. D& mé ban 2 dot va con 1 dot cudi 108 can dang cher mé ban voi NSA khodng 15.000m2. Gia ban khu vwc nay dang
dao dong ttr 120 triéu — 150 triéu/m2 tuy vi tri, trén co s& gia ban trung binh thi giai doan 3 wéc tinh sé dem lai khoang
2,000 ty doanh thu cho Ha 6.

Trang 227 | www.tcam.com.vn




CONG TY CO PHAN PHAT TRIEN HA TANG KY THUAT (HOSE: I1JC)

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

z i n . * Thanh Iap nam 2006, hoat dong chinh la xay dwng.
Tong quan doanh nghiép HSX: 1JC ‘ . N&m 2008, CTCP Phat trién Ha tang Ky thuat (Becamex IJC) tiép nhan dw an QL13 truc thudc Cong ty DAu tw va
. .. PO . Phat trién Céng nghiép Becamex, thém mang kinh doanh thu phi dwérng bd.
Nganh nghé kinh doanh Bat dong san & KCN /_) BECAMEX |Jc + Ngay 5/4/2010 chinh thirc niém yét trén san HOSE.
K" khé . +  Giai doan 2011 — 2014, tap trung phat trién thém mang BDBS nh& duoc giao cac dw an tai thanh phd méi Binh
Vén chi s& hiru (Ty VND) 5.018 Ien tao khong nging Duong. , o
* Cing trong nam 2011, IJC kinh doanh thém mang khach san.
Vén héa thi trwdng (ty VND) 5.081
Téng trwéng doanh thu 3 nam -11% %L:Jaar:”t]”
X 5 nghiép % Quy dat co vi tri dep va gia tri tai khu vire trung tam va viing cong nghiép séi dong tai Binh Dwong.
Tang trwdng LNST 3 nam 2% ) N . . i . . o ) < ..
, < Gop von va s& hiru mét phan dang keé lgi ich tai Khu cong nghiép - d6 thi - dich vu I&n nhat ca nuwérce.
s Thu hut 220 450 Quy dat, dv s e T
ROE 2023 10% dong tidn 2:50 an % Trong tdm nhin 1 n3m, m& ban Sunflower 2 v&i két qua tich cuc sé la buwac dém tét cho 1JC.
PB Trailing 1.03x % V& dai han, day la mot c6 phiéu hiém c6, hai hoa gitta nhitng méng kinh doanh mang lai dong tién
' 250 00 deu nhw thu phi, nha hang — khach san & van phong v&i lgi ich ttr cac mang cé tinh dét bién cao nhw
. Xuc tac /A BDS dan cw va Khu cong nghiép tai khu vire kinh té sbi dong bac nhat phia Nam trong bbi canh ha
2 Binh gia . AR B T ; : :
PE Trailing 18.8x ngan han g ting cai thién manh mé va db thi héa a tat yéu.

KQKD cua IJC qua cac nam
2,613

3,000

993
Becamex IDC 49,76% 1,000

TNHH Quan Iy quy Béo Viét 6,58% 500 . )33 284 370

Nwéc ngoai 4,77% 0 m | B l
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

2,500 2,163
’ 1,978
2,000
1,656 1,494
i1 511 I395

Khéac 38,89%

Trang 228 | www.tcam.com.vn




Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Sunflower 1
Sunflower 2 (Biét thw)
Sunflower 2 (Chung cw)

SSSS= T

“=  PH Quéc té Mién Bong

H6 trung tam

el

=X

DU AN BDS DAN CU CUA IJC TAI TRUNG TAM THANH PHO MO

Chung cv IJC Aroma
Prince Town 1&2

Khu tai dinh cw Hoa Lgi (Dw an KDC IJC Hoa Loi F1 — F16 va Khu tai dinh cw Hoa Loi cac 16 G cla IJC thudc dw an nay)

Trang 229
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THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

MO’ BAN CHINH THU’C SUNFLOWER 2 VA KHOI CONG CAO TOC LA 2

CATALYST QUAN TRONG

Ban do phan 16 Sunflower 2 kém dién tich

Tan Chau Tan Khai 3 Ph
Tan Bién Bong Xoai -
b e Rete: | ‘ v
KCN D6 thi Dich vu \Q Tan Pha ;
Becamex Binh Phudc | ¢ imint
TA Duong Minh -
Tinh /‘(:y chau
Ninh {
Tay Nion Lai Uyén A
Hoa Thanh 630 Tiéng Phudc Vinh
o ~ Tinh Binh X 5 Py
R : g Cao tbc TPHCM Tha Dau
“séncat Mot Chon Thanh
. Bén Cau =
N\ G3Dau Vinh An’
inngia \ 2 Tan Uyén
! Trang Bang ¢ )
R i
Wy €l Chi Thiy T
" Bién ﬁﬁ\f\rggg Bom 4
ng ‘ : ) 7T S T Ghg Khanh:
A \ Ddng Thanh Hiu Nghia fly AT Thu_én A}n /
\ \‘~ D) ~/ o
) - - 3 cTo1 i
s i LATRGBIC T29 3
Vanh dai 3 TPHCM 4 Long Giao
9 ' Thanh.phé ~~Long Tnh
< " 'Ho Chi Minh =
8inh Phong 19 - Hiép Phuéc -
Thanh 3
Tan-Tdc Nha Be
N . i i Thanh Héa =Weah pEY . A
Sunflower 1 (L6 N8 — Biét thw) BéniLirc Ho\Chi'Minh \_ z=r" gdiGiao
Taniignh Th Thifa / Can Giuae
4 A N . ~ by
Y, Cao toc Bién Hoa — Ving Tau
— ‘/‘én An SOAgSo0T 7 4
i ¥ Tan Try | 2
(Tl Can budc » A Ria b A
M7 Phudc 1
_ i tan figp ~TamVu
ginhPha ] . GEAER LA B Phu6:
i +—8iih Phu L
v/./’/“ { ! | bl Long Hai
Sunflower 2 (L6 N4 — Chung cw) 4 Tiphyich Go'Céng =
- - Glong £hGbeo vinh Binh Ving Tau

Tan Hoa
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CONG TY CO PHAN PAU TU VA PHAT TRIEN BAT PONG SAN AN GIA (HOSE: AGG)

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE
* Thanh Iap nam 2012 vé&i mang kinh doanh chinh la méi gi¢i va mua si ban & lai BBS
Téng quan doanh nghiép HSX: AGG + 2014 chuyén sang vai trd 1a chl dau tw dw an véi 2 chung cw The Garden va The Star hwéng téi phan khuc gia
ré hop tai tién
N X 1: Xy an o + 2015 hop tac véi quy Creed clia Nhat Ban va lién tuc mé rong danh muc dy an, tao chd dirng trén thi trwdng
Nganh nghé kinh doanh Bat dong san BDS phia nam
i Lo R + 2019 ra méat dy an The Song.
Von chu sé& hivru (Ty VND) 3.116 + 2020 niém yét cb phiéu trén HOSE va ra mét 2 dy an Ion The Standard Binh Dwong va Westgate Binh Chanh.
Vén héa thi trwdng (ty VND) 2.422
3 . 3 Quan trj Luan diém giai ngan dau tw
Téang trwdng doanh thu 3 nam 30% doanh
nghiép
Tang trwdng LNST 3 nam 1% 3.00
Thu ht Quy dat, dv < Mot chdi dAu tw hiém hoi tap trung vao cac san pham thudc phan khuc & that voi ty 1& hap thu cao
ROE 2023 16% dong tién . 250 350 4n L ena e L anp P AL S
< Trong ngan han mé& ban dw an The Gio la yéu to tich cuwc
PB Trailing 0.86x 4.50 ado % Dinh gia cb phiéu & murc tbt so v&i gia tri dw an sé& hiru
. Xuc tac D h i
PE Trailing 9.04x ngén han inh gia
KQKD qua cac nam cua AGG
7,000 6,189
6,000
5,000
3,891
4,000
X R ~
x 1,754 1,819
Nguyén Ba Sang 31% 2,000 989 1127
1,000 566 385 333 445 421 460
Nwdc ngoai 9 ' 103 97
: 1% 0 . —_ . - - [ — _ -
Khac 68% 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
®mDoanh thu ®LNST
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THE GIO RIVERSIDE

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

THE GIO RIVERSIDE

. Vi tri: DT An, Binh Dwong

. Dién tich: 3,7 ha

. GFA: 297.000 m2.

. San pham: 3.000 cin ho

. Phap ly: D4 c6 gidy phép xay dwng, dang tién hanh khoang coc nhdi va xay dwng tuwdng vay.
. Dw kién mé& ban vao nira ddu ndm 2025 sau khi hoan thanh phan moéng.

. T T

M KHU DU LiCH VINCOM
BUU LONG SIEU TH| BENH VIEN QUOC TE TRUNG TAM THUONG MAI o
MEGA MARKET PONG NAI VINGOM . NSA (90 AJ) 267.000

. L 4
T F— S, Gia ban 30 trigu/m?2

GA BIEN HOA
TX. DTAN D S5, N A \ TP. BIEN HOA

- Téng doanh thu 8.000 ty VND

& g + NGUYER VAN TRO! Yz’em:gqnuon TRUNG TAM HANH CHINH G FA 297 . 000
GA DI AN % 5 DONG NAI
CHODTAN . agun viEw DA KHOA g’ 3\ /
Ve DA AN %, EEE & @
o . ’ ~
CHO TAN VAN MO1 KHU CONG NGHIER Chi phl xay du’ng 3.564

I
i H w
KHU DU LICH S

— THUY CHAU . The()
b e SIEU TH| BIG C
DONG NAI

g Y S&A va chi phi khac 1.500

“n =

BEN XE TAN VAN gg 9

m LA&‘S&A‘I;:LD}‘: >, NAV 1.700
) BU KHU CHE XUAT S \

U bUc ? Uik TRUNG, - %, 0.53 £ a BEN XE MIEN DONG. h H.LONG THAN

CANG LONG BINH. :

BENH VIEN DA KHOA
THU BUC &

BV UNG BUU CS2

SUPHAM KY THUAT )
DAI HOC .»’-"‘v 'Q‘\:WQ/
NGAN HANG i 10'"‘ KHU DU LICH
> s SUOI TIEN
s QUAN 9

i <SHTP

KHU CONG NGHE CAO

! - o VINCOM TRHO CHI MINH
| “‘k,s\’ TFETMXINCOM
> LE VAN VIET
s CP
heeS% co.opmart

THU pUC
oo™

NAOH ONYOH

WoN
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CONG TY CO PHAN PAU TU VA KINH DOANH NHA KHANG DIEN (HOSE: KDH)

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE
2 A . +  Thanh lap Cong ty TNHH DAu tw va Kinh doanh Nha Khang Dién nam 2001.
Tong quan doanh nghiép HSX: KDH « Nam 2007 tr& thanh cong ty cé phan
R L . R ~ + 2010 niém yét tréen HOSE
Nganh nghé kinh doanh Bat déng san [‘ K HHNG D|EN « T 2014 — 2020 vwon I&n thanh mét chi d4u tw BDS hang dau tai TPHCM véi thé manh 1a cac san phdm Trung —
Cao cép tai khu viec phia Dong va Nam thanh phd. Nhiéu dw an ndi tiéng nhw Lucasta, The Venica, Jamila,
Vén chl s& hiru (Ty VND) 18.883 Safira, Verosa Park va Lovera Vista
Vén héa thi trwdng (ty VND) 33.519
3 . 3 Quan tri Luan diém giai ngan dau tw
Tang trwdng doanh thu 3 nam -22% doanh
nghiép
Tang trwdng LNST 3 nam -14% 4.00
Thu hat pe ) ooQuy g4t dy % MO ban dv an Foresta vao Q4/2024 hoac Q1/2025
0, Py A . . A 2 a o . a - A
ROE 2023 5% dong tien an < Chuan bj trien khai thém dy an Solina
PB Trailing 2.1x 1.50 < La mét trong nhirng QDT hiém hoi c6 quy dat 1&n con lai tai TPHCM véi kha nang trién khai dw an va
L ban hang thudc top dau hién nay.
- Xuc tae 50 Binh qia
PE Trailing 75x ngén han inh gia
KQKD qua cac nam cua KDH
5,000
4,000
) 3,000
2,000
Becamex IDC 49,76%
1,000
TNHH Quan ly qu§ Bao Viét 6,58% . . .
. ] []
Nuw&c ngoai 4.57% 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Khac 39,09% mDoanh thu mLNST
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THE FORESTA
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Dw an The Foresta

Cap nhat tién do6 dw an:

« Phan thd va mat ngoai hoan thién hon 80% khoi lwgng cho toan dy an. Ngoai ra,
mat bang phan khu cao tng ctia Keppel Land dang dwoc san nén.

+ Duw kién ban hang trong Q1/2025
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THANHCONG ASSET MANAGEMENT CO.

“Chung tdi hi vong théng qua béo cdo nay ban doc sé dugc giai dap phan nao vé mai lién hé giira mo hinh phat trién bat
dong san gitra 2 nudc. Suy cho cung, mdi qudc gia déu sé c6 ban sac riéng, cach lam riéng va van ménh riéng ctia minh.
Nhin ngudi cot la dé thay ta & dau, sé hoc dugc gi, sé tranh dugc gi nham phat trién ddng dan va bén virng hon.
Tuy con nhiéu thach thic @ phia trude nhung ching ta hoan toan tin twdng vao mét tuong lai tuwoi sang clia nganh bat

dong san trong nhiéu nam tdi, dudi ky nguyén vuon minh cia dan tdc Viét Nam”




PHU LUC 1: VAI TRO LAN TOA CUA BPS
THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Nhw da gidi thiéu & trén, vén dau tw phat trién BBS clia Trung Quédc chiém khoang 27% tdng dau tw tai san cé dinh ctia Trung Qudc ndm 2020. Mét nghién clru cla

Ngan hang Trung Quéc (Bank of China) d& duoc tién hanh dé do lwong mirc do lan téa gitra dau tw BDS va cac nganh céng nghiép khac trong khung thoi gian tie s e . . .
2017 — 2020. Xét tir goc d6 cac phan khic nganh, dau tw phat trién bat dong san c6 tac dung kich thich I&n nhét déi voi nganh xay dyng, sau d6 dén cac nganh Nghién ciru vé tac dong thic day viéc lam trén 100 triéu NDT dau tw vao 3
dich vu ki thuat va céng nghiép cap 2. Két qua cu thé dwoc trinh bay trong bang dwéi day: nganh I&n cua Trung Quoéc

_ Thuc day gia trj gia ting cac nganh khac (Sé tuyét ddi, Ty NDT) Thic day gia tri gia ting cac nganh khac (theo %) _ Nganh xay dwng Nganh tai chinh Nganh BBS

Cong nghiép ché bién, ché tao 130 30 15
6,753 6,531 7,052 7,517 8.1% 7.1% 7.2% 7.4%
R . . A Nganh san xuét va cung cap dién,
Nganh céng nghiép cap 1 371 358 387 412 6.0% 5.5% 5.5% 5.3% nhigt, khi dét, nwoc 7 3 2
Nong nghiép, 1dam nghiép, chan nudi va thay san 6,210 6,475 7,047 7,775 6.1% 5.7% 5.6% 5.4% Nganh xay dwng 271 1 3
Cong nghiép cip 2 4173 4,035 4357 4,645 12.6% 11.1% 11.5% 12.1% Ukl i i (9ol v i 9 & A g
Céng nghiép khai thac mé 2,103 2,413 2,551 2,519 11.4% 9.6% 9.8% 10.6% CDP!]‘I?:h"‘-’ v el L el v (e 31 15 7
n .a FERT 4 0, 0, 0, 0, £
Cong nghiép ché bién, ché tao 23,388 25,594 26,414 26,594 7.6% 6.7% 7.0% 7.5% Nganh Ity trd va &n uéng 13 26 8
#322" san xuat va cung cap dién, nhiét, khi dot, 1,680 1,928 2,038 2,012 9.9% 8.3% 8.5% 9.2% Céng nghiép truyén tai thong tin,
phan mém va dich vu cdng nghé 5 9 3
Nganh xay dwng 5,791 6,549 7,065 7,300 34.5% 29.5% 29.5% 30.5% thdng tin
Nganh cdng nghiép cp 3 2,210 2,137 2,308 2,460 5.0% 4.4% 4.3% 4.4% Nganh tai chinh 25 305 38
Thuong mai ban budn va ban I& 8,116 8,890 9,565 9,569 6.9% 6.1% 6.1% 6.5% Nganh bat dong san 5 23 223
Van tai, kho bai va dich vu bwu chinh 3,712 4,034 4,247 4,156 8.7% 7.7% 7.9% 8.6% ggé”':‘ dich vu cho thué va kinh 27 53 33
oan!
Nganh lwu trd va &n uéng 1,506 1,652 1,790 1,597 4.4% 3.9% 3.9% 4.6% A . L
Cbng nghiép nghién ctru khoa hoc 26 1 1
. L A A ’ A A N va dich vu ky thuat
Cpng nghiép truyen tai thong tin, phan mém va 2,381 2,873 3,339 3,795 5.0% 4.0% 3.7% 3.5% I U Ky d
dich vu CNTT N . . A . N
Nganh bao ton nwéc, méi trwdng va 1 2 1
Nganh tai chinh 6,484 7,061 7,625 8,407 6.4% 5.7% 5.7% 5.5% quan ly co s& cong cong
Nganh dich vu cho thué va kinh doanh 2,527 2,947 3,264 3,162 6.9% 5.7% 5.6% 6.1% Dich vu nha &, sira chira va cac dich 16 12 5
vu khac
Nghién ctru khoa hoc va dich vu k¥ thuat 1,620 1,946 2,154 2,231 17.1% 13.7% 13.4% 13.8%
Gigo duc 1 4 1
Nganh quan ly nwéc, moi trwdng va cong trinh .
cong cong 4 Sz oSS ot L LA L& LA Nganh Van héa, Thé thao va Gidi tri 2 6 1
Dich vu cw trd, stra chia va cac dich vu khac 1,470 1,766 1,956 2,025 4.4% 3.5% 3.5% 3.6% Hanh chinh cong, an sinh xa hoi va 1 1 q
cac to chire xa hoi
Gigo duc 2,992 3,594 3,979 4,121 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% .
i Tong cong 635 511 351
Y té va xa hoi 1,903 2,286 2,531 2,621 0.2% 0.1% 0.1% 0.1%
Nganh Van hoa, Thé thao va Gidi tri 665 799 884 916 2.2% 1.8% 1.7% 1.8%
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QUALITY MAKES DIFFERENCE

PHU LUC 2: LICH SU CAC PHAP LY PAT PO THI

Van ban Chinh sach dién hinh

The&i gian ban hanh

Pic diém giai doan

Co quan Chinh sach

Giai doan Can bang | (1949-1978)

Quy dinh v& Cai cach D4t dai Ngoai thanh

Quy trinh trwng dung dat cho Xay dwng Nha nwéc

Hién phap

Théng tw vé Tinh hinh co ban clia Tai sdn Tw nhan trong cac thanh phé va
Chuyén dbi Xa hoi Cha nghia

Thang 11/1950
Thang 12/1953
Thang 9/1954

Thang 1/1956

Hoi ddng Nha nwéc (cii)
Hoi ddng Nha nwéc (cii)
Quéc Hoi

Quéc hiru héa dat dai dé thi va thiét
lap hé thdng st dung dat do thi
khong thanh toan, thoi han va

Ban Bi thw Trung wong Bang Céng san Trung Quéc chuyén nhuong

Giai doan Gian doan | (1979-1990)

Luat vé& Lién doanh Hop tac Trung-Ngoai

Céc quy dinh tam thoi vé Xay dwng DAt clia Lién doanh Hop tac Trung-Ngoai
Quy dinh tam thdi clia Béc khu kinh t& Tham Quyén vé& Quan ly dét dai

Quy trinh chuy&n nhwong quyén st dung dat cé thanh toan tai Thwong Hai
Quy dinh clia Dac khu kinh t& Tham Quyén vé& Quan ly d4t dai

Stra dbi Hién phap

Luat Quan ly DAt dai (stra ddi nam 1988)

Quy dinh tam thdi v& Cho thué va Chuyé&n nhwong Quyén st dung Dat thudc s&
hiru Nha nwéc

Thang 7/1979
Thang 7/1980
Thang 1/1982
Théang 11/1987
Théang 11/1987
Thang 4/1988
Thang 12/1988

Théang 5/1990

Quéc Vu Vién
Quéc Vu Vién
Uy ban Thwéng vu clia Quéc hdi Nhan dan tinh Quang Bong
Chinh pha Nhan dan thanh phé Thuong Hai
Uy ban Thwéng vu clia Quéc hdi Nhan dan tinh Quang Bong
Quéc hdi Nhan dan toan québc
Uy ban Thwéng vu clia Quédc hdi Nhan dan toan quéc

Quéc Vu Vién

Giai doan Can bing Il (1991-2000)

Céc bién phap tam thdi vé D4t phan bd trong Quan Iy Quyén st dung
Luat v& Quan ly B4t dong san Db thi
Luat Quan ly DAt dai (stva ddi nam 1998)

Thang 3/1992
Thang 7/1994
1998

Cuc Quan ly DAt dai Quéc gia
Uy ban Thwong vu ctia Qudc hdi Nhan dan toan quéc
Uy ban Thwéng vu clia Quéc hdi Nhan dan toan quéc

Giai doan chuyén tiép trong do
chuyén nhwong dat co thanh toan
cling tn tai v&i phan bd mién phi

Giai doan Gian doan Il (2001-2007)

Théng tw ctia Qudc Vu Vién vé Tang cudng Quan ly Tai san DAt dai thudc sé hiru
Nha nwéc

Quy dinh vé& Cho thué Quyén st dung D4t thudc s& hiru Nha nwéc béng déu thau,
d4u gia va han ngach

Quyét dinh vé Thi hanh Phap luat va Giam sat Viéc Cho thué Quyén st dung D4t
Thwong mai

Quyét dinh clia Quéc Vu Vién vé Sau séc Cai cach va Thét chat Quan ly Dat dai
Luét Tai san

Thang 4/2001
Thang 7/2002

Thang 3/2004

Théang 12/2004
Théang 3/2007

Quéc Vu Vien
BG bat dai va Tai nguyén Thit Iap hé théng du trir d&t va
phap Iy héa dét cho thué bang déu
Bo Dét dai va Tai nguyén & B6 Giam séat thau, dau gia va han ngach
Québc Vu Vien

Quéc hdi Nhan dan toan québc

Giai doan Can béang Il (2008—-2021)

Dé cwong Quy hoach St dung B4t chung Quéc gia (2006—2020)

Cé4c bién phap tam thdi ciia Tring Khanh vé Quan ly DAt nong thon

Quy dinh vé Chuén bj Ké hoach Cung cap D4t Xay dwng thudc sé hivu Nha nwéc
Céc bién phap xt ly DAt khong s dung

Dé xuét v& P4y nhanh Cai tao Khu & chuét

Ké hoach 5 nam Ian thtr 14 vé Phat trién KTXH va Muc tiéu dai han dén ndm 2035

Théng 11/2008
Théng 12/2008
Théang 8/2010
Thang 7/2012
Thang 7/2013
Thang 3/2021

Qudc Vu Vién
Chinh pht Nhan dan thanh phé Triing Khanh i ea 2 P
L X Quan ly tap trung cao veé cung cap
B bat dai va Tai nguyén d4t do thi bdi chinh phd trung wong
Bo DAt dai va Tai nguyén thong qua quy hoach st dung dat va
£ . ké hoach str dung dat hang nam
Quoc Vu Vién

Quéc hdi Nhan dan toan québc
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PHU LUC 3: TRAI PHIEU
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THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

I Government/quasi- I Nonfinancial corporations [l Financial corporations China’s
government entities Bond Market

Il Asset-backed securities Bond futures Private placement notes

Private Placement Government/Quasi-Government Bond Credit Bond
Notes

Treasury Futures’ I Policy Bank i 1 | Enterprise Medium-  Commercial
| ! Treasury Futures? G“wm AR Financial Bond” § o Term Notes  Paper (Other
| Bonds I
enterorise Bonas IRl Policy Bank [l Asset-Backed | ” | I | I
\ Securities Medium- |} | CEFS:::L?: of Main e Local Policy Bank " Nonfinancial Monfinancial
| L otk ! | Issuer [EtL Government O o anca Firms Firms
I D ! L I : | | | |
£ _ 0 >1 Year, >1 Year,
1954 1903 100e 1002 1884 2002 2005 2607 2006 2008 2M0 2011 22 2013 Maturity [l 1-20 Years 1-10 Years [NatRnied [ TERD Mainly3-5 <1 Year
. | \ | \ \ 50 Years 3-5 Years Years Years
! I 1 ! 1 1 | | : | |
|
5 _ W ¢ Bi Corporate " -~
e [l ety [N iyt voc, [ T
BCHE ! Body TR Finance CBIRC CBIRC, CSRC
Po— Institutional : | | | |
Bonds
; Trading EGENIY | Interbank/ Interbank/ Interbank/ Interbank/
Asset Ked Platfo Stock Stock Stock Stock Stock Interbank  Interbank
SEEHIE atiorm oWl Exchange  Exchange Exchange | Exchange

Notes

Trang 238 | www.tcam.com.vn




THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

Asset Management

PHU LUC 4: CAC BPIEM NHAN PHAP LY GIAI DPOAN 1998 —2008

B 55 I 2K 1 D 6 1 98 7™ 5 L A e e
“Théng bao ctia Qudc vu vién vé tdng cuong quan ly tai san dat dai

thudc s& hiru Nha nwoc” E% (2001) 155

=. XhfETER DRERTURE. Ak

ARITRETREN, WRIMERTC AT A FMaL, SHEXNETIMERTEER. Hk.

ERRRAMELE, KEREFZEIREERN, Budmitaodt. FiMEETE B E b TR R AR R R —
MR LEmATES, HUAbT. EARIFIMTIEES SR, BXnARE, BFInfERRET. Be
RATTAT. BEFERHHIRHEE. BEAERAE. BROAR, TURRNN TR RRM ARG, SRHEE
WAHFEEM E SEEEREENIE. SRR ATT.

3. Day manh dau thau, dau gia quyén str dung dat thudc s& hiru nha nwéc

D& phan anh cac nguyén tac cda kinh té thi trwong, bao dadm sw cong khai, cong béng, khach
quan trong cac giao dich v& quyén str dung dat, tAt ca cac dia phwong phai ddy manh manh
mé viéc dau gia, dau gia quyén sl dung dat.

Viéc cung cép dat xay dwng thuéc s& hivu nha nwédc phai dwoc cong khai, triv triedng hop lién
quan dén yéu ciu vé& an ninh, bdo mat quéc gia. Sau khi dat phat trién bt dong san thuwong
mai va cac phwong an cung cap dat khac dwoc cong bd, néu cé nhidu hon hai ngudi st dung
dat trén cung mot 16 dat thi phai dwoc co quan quan ly dat dai cla chinh quyén nhan dan
thanh phé, quan cung cap theo quy dinh ctia phap luat. théng qua dau thau, dau gia... Viéc dau
thdu quyén st dung dat thudéc sé& hiru nha nuwéc, viéc dau gia phai dwoc t6 chirc cong
khai. Pham vi dat théa thuan phai dwoc gidi han nghiém ngat. Néu thwe sw khong thé ap dung
phuwong thirc dau thau hodc déu gia thi chi c6 thé st dung phwong thirc thda thuan. Trwong
hop giao d4t theo théa thuan thi gia thda thuan phai dwoc xac dinh théng qua ra soat tap thé
trén co s& danh gia gia dat va két qua théa thuan phai dwoc céng b rong rai cho cong chung.

P' 90/70H%

200658 ”ﬁ_‘l“[’vﬁ;:jwﬁ ‘B+a%"
FHI0FEAKU MEB(BLTTERERE) BN Sl |, ¥

HZP?ECF "@20065651aﬁ Fifrait, A LNEREERS  ERERE
KEFFRENZSERRIT0%A L. * BD{ATREY "90/70BER" .

“Chinh sach 90-70”

N&m 2006, bat diu thr nghiém tai Tham Quyén va nhan réng ra khép ca nwéc md
hinh 90/70. Cu thé, chinh quyén Trung wong Trung Québc tuyén bé rang cac nha phat
trién bat ddng san phai phan bd 70% tdng dién tich trong méi dw &n nha & méi ctia ho
cho “nha & gia phai chang”, tirc 1a nhd hon 90 m2 méi can. Trong 5 thang dau nam
2007, cac dw an “90-70” chi chiém 17,2% téng sb dw an bat dong san dwoc dau tw
trén toan Trung Quéc.

1. Khang dinh quyén sir dung dat thuc chat la quyén thuc sw, ¢ thé duwoc chuyén nhuong

tw do, thé chap hoac cho thué.

2. Cai thién tinh an toan cla céc giao dich BDS va mé clra cho nguwdi nuwéc ngoai khi dé
s& hiru chung trong chung cu” va cach thirc xac

cap céac khai niém: “ddng s& hiu”,
dinh, phan chia tai san trong cac tdéa nha.

i AR JE RN A .
3. Quy dinh cu thé hon nhirng loai tai san nao dwogc thé chap

¥ Bk

Co hiéu Iwc tr ngay 1 thang 10 nam 2007, Luat Tai san dwgc ca nggi nhw mot cot
méc quan trong trong lich st Trung Quéc hién dal vé viéc mang lai sy bao vé phap ly
cho quyén tai san ca nhan. Luat Tai san cling cb ban chét “b4t kha xam pham” clia s&
hiru tw nhan, moét khai niém lién tuc bj phd nhan cho dén ndm 2004 khi Hién phap
nam 1982 dwoc stra ddi lan thiy tw. Luat gdm 5 phan va 19 chuwong, tdng cong cé 247
diéu. Nam phan bao gdm “Quy dinh chung’, “Quyén s& hiu”, “Quyén st dung’,
“Quyeén lgi ich bdo dam” va “Sé& hivu”.
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PHU LUC 5: GIA NHA PHAN THEO LOAI THANH PHO

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE

GIA NHA THANH PHO TIER 1 GIA NHA THANH PHO TIER 2 & 3 (%YoY)
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Theo Hé théng chi s6 bat dong san Trung Quédc Chi sb gia hang tram thanh phd, xét vé nha & ci, trong nlra dau ndm 2024, mrc giam tich Ity cha gia nha & cii & tat c& cac thanh phd cép cao da mé rong. Cu thé, gia nha & ci
tai cac thanh phd loai 1 giam Ity ké 3,56%, mirc gidm I&n hon 1,65 diém phan tram so véi niva cudi nam 2023; véi mie giam Ity ké |a 3,65%, mirc gidm Ién hon 0,75 diém phan trdm so véi nlra cudi ndm 2023. Mirc gidm tich
Gy trong cAp Céc thanh phé mé rong chiém gan 80% gia nha & cii & dai dién cAp ba va cap bén; cac thanh phd gidm tdng cong 3,60%, mic gidm I6n hon 0,71 diém phan tram so véi nira cudi ndm 2023. Mlrc giam tich Ity &
11 thanh phé bao gédm Thudng Chau va Diém Thanh vuot qua 5%.
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PHU LUC 6: SU TAP TRUNG CUA THI TRUONG BbS

Asset Management

THANHCONG

QUALITY MAKES DIFFERENCE
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THANHCONG

CO SO HA
TANG

Bén cép nhat 15/05/2023

Bao cao trwdc do

B&o cao tiép theo


https://www.tcsc.vn/uploads/phan-tich/files/csht_20230411.pdf

Céc théng tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap béi TCAM dwa vao cac ngudn théng tin
ma TCAM coi Ié‘déng tin cdy, co san va mang tinh hop phap. Tuy nhién. ching té6i khdng dam bao tinh
chinh xac hay day du cua cac théng tin nay.

Nha dau tw s dung bdo céo nay can Iwu y rang cac nhan dinh trong bao céo nay mang tinh chat cha
quan cua chuyén vién phan tich TCAM. Nha dau tw sir dung bao cao nay tw chiu trach nhiém vé quyét
dinh cda minh.

TCAM c6 thé dwa vao céc théng tin trong bao céo nay va céc théng tin khac dé ra quyet dinh dau tu
cua minh ma khéng bi phu thudc vao bat ki rang budc nao vé mat phap ly doi véi cac thong tin duwa ra.

Bao cao nay khong dwoc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu
khéng dwoc sw chap thuan bang van ban cia Coéng ty TNHH Quan Ly Quy Thanh Céng. Xin vui ldng
ghi rd ngudn trich dan néu sir dung cac thdng tin trong bao cdo nay. Cac théng tin co lién quan dén
chirng khoan khac hodc cac thdng tin chi tiét lién quan dén cd phiéu nay co thé dwoc xem tai hodc sé
dwoc cung cap khi co yéu cau chinh thiee.
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