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uy dit han ché, téc do cdp phép du

an chidm chap cling v6i mot s6 chinh

sdch kiém soat tin dung bat dong san

khién thi trudng cudi ndm 2022 c6
thé 1am V¥ tinh trang hut nguén cung. Cung véi
do, nbi lo lam phét, nhu cau tich lay tai san, trong
do c6 tai san bt dong san 1én cao, khién nhu cau
bt dong san ddu tu tang trudng, thuc ddy mit
bang gid tai mét s6 phan khuec.

BAT PONG SAN NHA O - GIAO DICH TRAM
LANG, CAN HQ THIET LAP MAT BANG
GIA MOI

Thong ké ctia VARS cho thdy qua ntta nguén cung
bat dong san nha & thudc phan khic cén ho thap
tang, dat nén trong khi cidn h¢ binh d4n gin nhu
vang bong. Bt dong san can ho c6 nhiéu diéu
kién dé€ thiét 1ap mit bang gid mdi trong ntia cudi
nam nay.

Nhiing bt trac trong kénh huy dong von trai
phiéu doanh nghiép khién chu dau tu cdc du an
dang gap kho khan trong viéc trién khai dy én.
Ngoai ra, viéc cdp phép cham cho cac du 4an mot
l4n niia khién ngudn cung bit dong san nha & gdp
khé. V6i nhiing nha du tu ca nhan va ho gia dinh
dang s& hitu bat dong
san, nguy co lam phat
trén pham vi toan cau
khién ho cang c6 nhu
cdu ndm gid tai san
thay vi ban ra va thu
tién.

Nhiing yéu t6
noi trén dy bédo thi
truong bat dong san
nha & trong ntia cudi
nam 2022 sé gap kho
vé nguodn cung.

Trong khi d6, lam
phat ciing dong thoi
thic ddy nguodi dan
mua bat dong san dé
nam git gia tri, trong
do6 dat nén va céc cin
ho¢ thip tang dugc uu
tién. Bén canh dé 1a

st hoi phuc kinh t€ r6 rét sau dgt can quét cua
Covid-19 khién téc do do thi hoa bi gian doan
sudt hai ndm qua dugc phuc héi trd lai. Lugng
dan cu d6 1én thanh phé khién nhu cdu nha &
tang lén mot cach ty nhién.

Nguén cung bj that chit trong khi nhu cau
dugc thuc ddy la cac yéu t6 khién gid ca bat dong
san phan khuc cian ho sé thiét 1ap mat bang gia
mdi trong nlia cudi nam nay, bat chap giao dich
sé trAm ldng.

VARS du bao, loai bé nhiing con s6t dit nhu
cudi nam 2021, d4u 2022, mtc gia bat dong sin
nha & sé tang binh quan khoang 10% trong ntia
cudi nam 2022.

BAT PONG SAN CONG NGHIEP TANG
TRUONG TICH CUC
Nghi dinh 35/2022/ND-CP ctia Chinh pha ban
hanh cudi thang 5 dugc cac nha dau tu bat dong
san ky vong sé thuc ddy t6c do cdp phép cac du
an khu cong nghiép va khu kinh té trong thoi
gian t6i.

Cudc chién gitia Nga va Ukraine cing véi
chinh sach “zero Covid” ctia Trung Qudc khién
nén kinh t€ toan ciu bi anh hudng; chudi san
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xudt diit gay, chi phi va thoi gian van tai ting cao...
Qua do, thic ddy nhu ciu cao vé kho bai va nha
xudng ngay tai cac thi trudng tiéu thu. Viét Nam
la mét trong nhiing quéc gia dugc hudng lgi thé
so sanh dang ké trong tinh hinh dia chinh tri thé
giGi ngay cang bt 6n va phtic tap.

Dén nay Apple da doi 11 nha may san xuét cia
hang nay tu Pai Loan sang Viét Nam. Samsung,
doanh nghiép chiém ty trong xuit khiu 16n nhit
ca nudc cing da quyét dinh xay dung trung tam
nghién cdu va phét trién 16n nhit Dong Nam A
ngay tai Ha Noi v6i miic dau tu 220 triéu USD,
dong thoi 1én ké hoach mé rong nha mdy tai Bac
Ninh, Théi Nguyén.

Trong ntia cudi ndm, mang bat dong san cong
nghiép dugc du bdo sé khdi sic ca vé ngudn cung
1an nhu cau. Ty 1é 14p day ti 80- 85% tai cac khu
cong nghiép sé tiép tuc dugc duy tri trong ntia
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cudi ndm nay, trong khi mtic gia cho thué dugc
du bao khong thay déi dang ké.

GIA SHOPHOUSE CO THE CHUNG LAI
Nhiing thay déi trong théi quen mua sim cta
ngudi tiéu dung sau dai dich khién tinh hinh
thué va cho thué shophouse gdp nhiéu khé khén.
Miic gia cho thué shophouse dugc du bao sé tiép
tuc gidm khoang 15-20% trong ntia cudi

nam nay.

Shophouse van la mot trong nhiing tai san
dau tu dugc uva chuéng nhé mic ting gia tot
khi kinh t€ khoi sdc va ha tdng cac dy an dan
hoan thién, dac biét tai cac khu d4n cu dong duc.
Tuy nhién, trudc tinh hinh gid thué shophouse
c6 nguy co gidm manh, gia tri shophouse c6 thé
chiing lai trong thai gian téi.
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KINH TE VIMO
VIETNAMG6
THANG DAUNAM

Biic tranh kinh té€ ntta ddu nam 2022 cta Viét Nam
va thé gidi xen lan nhiéu mang mau sang t6i. Mudn
btit pha manh mé, Viét Nam nén nhat quan muc
tiéu “Song chung an toan véi Covid”

TS. Cdn Van Luc va
Nhém chuyén gia Vién Dao tao va Nghién ciiu BIDV
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tc tranh kinh t€ ntia dau ndm 2022

ctia Viét Nam va thé gi6i xen 1an nhiéu

mang mau sang t6i. Muén but pha

manh mé, Viét Nam nén nhét quan muc
tiéu “So6ng chung an toan véi Covid”, thuc hién
dong bo cac gidi phap phat trién kinh t€ - xa hoi
trong tinh hinh mdi, kién tri muc tiéu én dinh
kinh t€ vi mo, huy dong va phan bd ngudn luc
kinh t€ mot cach hiéu qua, ddy manh tién do thuc
hién céc dy an dau tu cong va dam bdo an ninh
luong thuc.

BOI CANH KINH TE QUOC TE

Kinh té thé giéi 6 thang ddu ndm 2022 c6 thé chia
lam hai giai doan, trong d6 kinh té thé gi6i hoi
phuc tét trong 2 thang ddu ndm khi hau hét cac
nudc ddn ma ctia nén kinh & cac chudi san xudt,
cung ung toan cau dugc khai thong, hoat dong
kinh t€ - x4 hoi dugc binh thuong héa trd lai. Tuy
nhién, tii cudi thang 2/2022, kinh té thé gisi lai

d6i mat v6i nhiéu thach thic, cha yéu do khung
hodng tai Ukraina; lam anh huéng tiéu cyc dén
da phuc héi ctia kinh t& thé gidi; tac dong tiéu
cuc dén thi trudng tai chinh, hang héa toan ciu;
cac chudi san xudt, cung ting chua héi phuc hoan
toan sau dich bénh lai bi dtt gay, gidan doan; de
doa 6n dinh vi mé, giy nguy co an ninh luong
thuc tai nhiéu nén kinh té. Bén canh do, xung
dot Nga-Ukraina khién gid ca hang hoéa - dich
vu ting manh tai hiu hét cdc nudc; budc cac
nudc phai ddy nhanh t6c d¢ thu hep chinh sach
tai khéa va chinh sdch tién té, ting lai suit dé
kiém soat lam phat; khién da phuc héi kinh t&
nam 2022 ngay cang gip ghénh hon va co thé
déi mét véi nguy co dinh lam cuc bo; du bao chi
dat mic ting trudng khoang 2,9% (so v6i muic
tang trudng 6,1% nam trudc); trong khilam phat
binh quan toan ciu du bao tang manh, & mtc
khoang 6,2%-6,4% (so v6i mtic 4,7% nam trudc);
rti ro an ninh néng lugng, an ninh luong thuc
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tai nhiéu nudc trén thé gidi ngay cang rd nét.

BUC TRANH KINH TE - XA HOI VIET NAM
6 THANG PAU NAM 2022

Doi v6i Viét Nam, nhd Chinh phu trién khai
quyét liét nhiéu chinh sach linh hoat, phu hgp
trong phong, chong dich bénh; kién dinh véi
chién lugc “Séng chung an toan véi Covid-197;
va ban hanh nhiéu giai phdp ho trg nguoi dan,
doanh nghiép gitip khoi phuc cac hoat dong kinh
t€ - xa hoi, md& ctia du lich nén kinh t€ Viét Nam 6
thang ddu nam khoi sic manh mé ¢ hau hét tit ca
cac nganh, linh vyc.

Thi nhat, tinh hinh dich bénh kiém soét t6t,
cac chinh sdch hé trg tiép tuc dugc cu thé hda
tao diéu kién cho kinh t€ phuc hoi. Ntta du nam
2022, tinh hinh dich bénh dugc kiém soat, cung
su linh hoat trong chinh séch kiém soat Covid-19
ctia Chinh phu giup cac hoat dong kinh té - xa
hoi da dugc khoi phuc gin nhu trude dai dich.
Bén canh d6, nhiéu chinh sich ho trg ngusi dan,
doanh nghiép ciing da dugc Chinh pha ban hanh
va trién khai nhu Nghi quyét 01 (ngay 8/1) vé
nhiém vu, gidi phdp phat trién KT-XH va Nghi
quyét 02 (ngay 10/1) vé€ cai thién moi trudng dau
tu - kinh doanh ndm 2022; Nghi quyét 11/NQ-CP
ngay 30/1/2022 vé chuong trinh phuc héi va phat
trién KT-XH 2022-2023 nham trién khai Nghi
quyét s6 43/2022/QH15 (ngdy 11/1/2022) cha
Qudc hodi; Nghi quyét 38/NQ-CP ngay 17/3/2022
vé Chuong trinh phong, chéng dich Covid-19.
Cac hoat dong kinh té - x4 hdi dugc duy tri va
tai khoi dong nhu mé lai cac duong bay quéc té
(tt 15/2); md ctia lai trudng hoc; md ctia du lich
qudc té tit ngay 15/3; cac hoat dong du lich trong
nudc dugc thuc déy trong dot nghi 1€ 30/4 va dip
He 2022 va SeaGames 31; Thong tu 03/2022/TT-
NHNN vé huéng dan hé trg 1ai sudt theo Nghi
dinh s6 31/2022/ND-CP (ngay 20/5/2022) vé ho
trg 1ai sudt 2% vdi quy md 40 nghin ty dong tu
NSNN déi véi DN, HTX, ho kinh doanh; Nghi
dinh s6 34/2022/ND-CP ngay 28/5/2022 vé gia
han thoi han ndp thué GTGT, thué TNDN, cd
nhan va tién thué dit trong nam 2022...; gép
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phan tao da khoi sic va hd trg sy héi phuc manh
mé cta hoat dong kinh té - xa hoi, gitp kinh t€
tang truéng nhanh hon nam 2022.

Thi hai, kinh t€ phuc h6i manh mé, GDP
quy II tang trudng cao nhit tit ndm 2011 dén
nay. Tang truéng GDP quy 11/2022 dat 7,72%, la
muc ting trudng quy II cao nhat tii ndm 2011
dén nay, cho théy su phuc hoi tich cuc cua nén
kinh té Viét Nam, mot phan nho céc chinh sach
néu trén. Tinh chung 6 thang dau niam, GDP
tang 6,42% so v6i cung ky nam 2021, cao hon
muc ting 5,64% cung ky nam trudc, gan bang
mic tang 6,76% cung ky nam 2019 va cao hon
muc tiéu ctia Chinh pht tai Nghi quyét 01 (5,1-
5,7%). Trong do6, nganh cong nghiép ché bién
ché tao 1a dong luc ting trudng chinh cta toan
nén kinh té, ting 9,66%, cao hon miic ting 9,63%
ndm 2019 (ndm trudc dai dich), dong gép 2,58
diém % vao miic tang trudng chung; linh vuc
dich vu chiing kién da hé6i phuc manh mé (ting
6,6%), tuong duong vdi giai doan trude dai dich
(6,69% trong 6 thang ddu ndm 2019). Pay la két
qua rét dang khich 1é trong béi canh kinh té toan
cdu c6 nhiéu rui ro bat 6n, lam phat ting cao,
nhiéu nudc bi céc t8 chiic quéc t€ ha dy bio ting
trudng kinh té.

Thu ba, xuit, nhip khéu tiép tuc ting trudng
tich cuc. Téng kim ngach xudt, nhip khiu dat
371,1 ty USD, tidng 16,3% so véi cling ky nam
trudc, dat 52,1% ké hoach ndm (tai Nghi Quyét
01/2022) va can cin thuong mai thing du 710
triéu USD. Trong do, xudt khdu dat 185,9 ty USD,
tang 17,3% so v6i cing ky ndm trudc; tuy nhién,
hoat dong xuét khdu trong thoi gian t6i c6 thé bi
anh hudng déang k€ do 2 mat hang xuat khéu c
gid tri 16n nhat (chiém 30% t6ng kim ngach xuét
kh4u) la dién thoai va linh kién; d6 dién tt, may
tinh va linh kién dang bi thi€u nguén nguyén
liéu d4u vao do xung dot Nga va Ukraine. V&
nhap khdu, kim ngach dat 185,2 ty USD, ting
15,5% so v6i cung ky ndm trudc; va nhém hang
tu liéu san xudt chiém 94% kim ngach.
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Thi tu, gidi ngan von FDI ting trudng tich
cuc. Ly ké dén hét ngay 20/06/2022, giai ngan
von FDI dat 10,06 ty USD, tang 8,9% - 1a mtic cao
nhit cua 6 thdng trong 5 ndm qua, cho thdy tinh
hinh giai ngan vén FDI tai Viét Nam tiép tuc kha
quan; dong thoi diéu nay gop phan ho trg 6n dinh
ty gid va cac can d6i vi mo khdc. Tuy nhién, téng
von FDI dang ky vao Viét Nam dat 14,03 ty USD,
giam 8,1 % so v6i cung ky cht yéu do von déing
ky cdp méi chi dat 4,94 ty USD (gidm 48,2%).
biém tich cuc 1a vén dang ky bd sung va vén
gop, mua ¢8 phén tiép tuc
tang truéng manh mé (lan
lugt dat 6,82 ty USD, tang
65,6% va 2,27 ty USD, ting
41,4%); cho thiy niém tin
ctia cac nha d4u tu nuédc
ngoai d6i véi thi trudng
Viét Nam.

Thid nam, thu ngan
sach taing manh song chua
thuc sy bén viing. Thu
NSNN dat 932,9 nghin ty
dong, tang 18,8% so véi
cung ky ndm 2021 (trong
do, thu ti dau tho, thu
XNK va thu noi dia lan
lugt tang 80,8%, 25,5%
va 15,8%). Mdc du vay
da tang chua thuc su bén
viing do ty trong thu ndi
dia/téng thu NSNN c6 xu huéng giam (6 thang
dau ndm 2022 & mtc 79,7%, gidm so v6i mtic 83%
ctia nam 2021); ty trong cac khoan thu phu trong
tong thu NSNN c6 xu hudng ngay cang ting (thu
tir dat, thu thué cd nhén ti chuyén nhugng BDS,
chting khodn, thu dau thé chiém khodng 23-25%
so v6i tong thu NSNN), dang chu y thu tu dat dai/
téng thu NSNN tang tii mtic 7% giai doan 2016-
2020 lén 13,4% trong 6 thang dau nam 2022; mot
s6 dia phuong c6 s6 thu tii tién st dung dat tang
100-200% so v6i cung ky do tinh trang taing néng
BDS); thu ti ddu thd/t6ng thu NSNN ting 1én
3,67% trong 6 thang ddu nam 2022 tlii mtc 2,58%
nam 2021; thu thué thu nhép cd nhan ti chuyén

nhugng BDS, chiing khoan tdng 35-40% so véi
cung ky. Bén canh d6, chi NSNN dat 713 nghin
ty dong, ting nhe 4,5% so véi ciing ky nam 2021
(cao hon mtic ting 3,7% ctia 5T/2022), trong d6
chi dau tu phét trién ting 12,3% (thdp hon so véi
muic 13,6% ctia 5T/2022) cho thdy tién do giai
ngén ddu tu cdng van chdm so véi ky vong.

Thi sdu, 1ai suit huy dong va ty gia tang lén
song van trong tién lugng va tdm kiém sodt.
Trong 6 thang d4u ndm, lai suit huy dong cua

cac NHTM c6 xu hudng ting, véi mic tang 0,5-
1% cht yéu & cac ky han tlt 6-12 thang; do: (i)
thanh khoan ctia hé théng cdc TCTD khoéng con
doi dao nhu ndm 2021; (ii) stic ép lam phat ting
1én khi CPI thang 6 da tdng 3,37% so vé6i cung ky
nam trudc va tdng 3,12% so véi cudi nam 2021;
(iii) nhu cau tin dung ting cao (tdng trudng tin
dung dén 20/6 & mtic 8,51%, cao hon nhiéu so
v6i muc 6,44% ctia 6 thang ddu ndam 2021, trong
khi huy dong 6 thang chi ting 3,97% so vé6i ciing
ky), kéo theo nhu cdu von ting. Tuy nhién, lai
sudt cho vay van dugc duy tri 6n dinh nhdm ho
trg phuc hoi, nhit la géi tin dung ho trg 1ai suét
2% quy md 40 nghin ty déng dang dugc tich cuc
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trién khai. Bén canh d¢, ty gid
6 thoi diém bién dong manh,
cht yéu do déng USD lén gia,
dac biét 1a k€ tir thdng 5/2022
khi Fed lién tiép ning lai suét
co ban, hién dang & mtc 1,5-
1,75% nhdm kiém soat lam
phat cao. Tuy nhién, du bao ty
gia trong nta cudi nam 2022
van trong tdm kiém soat (& mtic
khodng 2,3-2,5%), nhd: (i) mtc
tang ctia dong USD thai gian
t6i du bao khong con qua manh
nhu 6 thang qua; (ii) cung - cau
ngoai té trong nudc van tiép tuc
duogc hd tro tich cuc (cdn can
thuong mai dy bao thang du
4-8 ty USD trong ndm 2022 va
du tri ngoai héi kha doi dao,
trén 100 ty USD); (iii) NHNN tiép tuc thuc hién
chinh sach ty gia cht dong, linh hoat nham hoé
trg 8n dinh thi trudng.

Thi bay, hoat dong doanh nghiép cé nhiéu
tin hiéu khoi sic. Hoat dong DN tiép tuc co
nhiéu khoi sdc nhd cac hoat dong kinh té - xa hoi
dugc khoi phuc, mé ctia du lich va Chinh phu
kién dinh véi chién lugc “Séng chung an toan véi
Covid-19”. S6 DN déng ky thanh 14p méi thang 6
tang 17,3% so véi thang trudc; va liy ké 6 thang
tang 13,6% so v6i cung ky ndm trude. S6 DN
quay trd lai hoat dong thang 6 giam manh 53,7%
so v6i thang trudc; tuy nhién liy ké 6 thang van
tang 55,6% so v6i cung ky. Bén canh do, s6 DN
tam ngling kinh doanh c6 thdi han théng 6 ting
32,6% so véi thang trudc; va lay ké 6 thang ting
43% so v6i cung ky. S6 DN hoan tit giai thé
thang 6 giam 12,1% so véi thang trudc; va liay ké
6 thang giam 13,6% so véi cung ky.

Tha tam, du lich phuc hdi manh, song van
ddi mat véi rui ro dich bénh va dia chinh tri.
Khach quéc t€ dén Viét Nam 6 thang ddu nam
dat 602 nghin lugt khach, ting 6,8 lan so véi
cung ky nam trudc; cho thay du lich da bung nd
manh mé. Du lich hoéi phuc tich cuc gitp doanh
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thu du lich 1@ hanh 6 thang ddu nam tdng 94,4%
so v6i cung ky nam trude va du bao, du lich sé
la mét trong linh vic phuc h6i manh mé sau dai
dich (theo bdo cdo ctia Dién dan Kinh té thé gidi
(WEE thdng 5/2022), chi s6 nang luc phét trién
du lich Viét Nam nam 2021 xép tht 52, ting 8
béc so v6i ndm 2019, nam trong s6 3 qudc gia co
mic ting cao nh4t). Tuy nhién, cing thing Nga
- Ukraina van dai ddng, gié xdng ddu ¢ mic cao
de doa su hoi phuc ctia du lich quéc té€ cuing viéc
Trung Qudc tiép tuc thuc hién chinh sdch “Zero-
Covid” khién khach du lich tit Trung Qudc (thi
trudng du lich hang d4u cta Viét Nam trudc
dai dich, chiém khoang 28% khach du lich quéc
té clia Viét Nam) van chua thé sang Viét Nam,
khién nganh du lich van cin thoi gian dé€ hoi
phuc hoan toan (tinh chung 6 thdng diu nam,
lugng khéch qudc té van giam 92,9% so véi cung
ky nam 2019).

Thu chin, céc t6 chic qudc t€ danh gid cao
nd luc phuc hoéi, 6n dinh vi m6 va tién bd kinh
té€ - xa hoi clia Viét Nam; cu thé: i) Chi s6 Phuc
héi COVID-19 do Nikkei cong b6 thang 4/2022
danh gia Viét Nam xép thti 62/121 quéc gia, tang
28 bac so véi thang 1/2022; (ii) Bdo cdo Hanh
phtic Thé gidi nam 2022 (3/2022) cua Lién Hop

|
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Quéc nang xép hang cua Viét Nam 1én thu
77/150 quéc gia, tang 2 bac so v6i nam 2021;
(iil) T6 chtic xép hang tin nhiém S&P (5/2022),
ning hang tin nhiém quéc gia dai han cta Viét
Nam lén muc BB+ (tii mtic BB), v6i trién vong
“On dinh”; (iv) Theo bang xép hang do Tap chi
CEOWORLD (My) vtia cong bd, chi s6 “Chat
lugng s6ng” ctia Viét Nam dat 78,49 diém, xép vi
tri 62/165 cac qudc gia, tang 39 bac trén bang xép
hang nay ndm 2021;...

RUI RO, THACH THUC

Tuy nhién, kinh t€ Viét Nam van d6i mit véi 5
thach thic, doi hoi su nd luc va quyét tim hon
niia dé€ giai quyét, khac phuc; cing nhu duy tri va
ddy manh dugc da khoi phuyc kinh té.

Mot 14, rui ro, thach thtc tu bén ngoai ting
lén; gom: (i) dich Covid-19 van tiém 4n nguy
co phat sinh cdc bién chung mdi, dién bién con
phtic tap; (ii) qua trinh toan cdu hoa bi de doa

nghiém trong, su chia ré gifia cac nudc ngay cang
16n sau khung hoang tai Ukraina,...; (iii) NHTW
céc nudc that chat chinh sach tai khoa, tién té,
tang manh 1ai sudt nham kiém sodt lam phat,
khién kinh té thé giéi tang trudng chim lai va
c6 nguy co roi vao tinh trang dinh lam & mét s6
qudc gia; (iv) Trung Qudc ting trudng cham lai
do tép trung vao co céu lai, chét lugng va kiém
soat rui ro (bao gom ca chién lugc Zero-Covid),
sé giam stic cdu thuong mai, ddu tu, du lich,
chudi cung ting toan ciu con gian doan; (v) rui
ro tai khoa (ng céng, tham hut ngén sach, nghia
vu trd ng...) tang lén khi dong USD tang gid; va
(vi) nguy co khung hoang ning lugng, luong
thuc gia tang.

Hai 13, mét s6 cdu phdn ctia Chuong trinh
phuc héi va phét trién kinh t€ - xa hoi 2022-
2023 trién khai con chdm. Mic du Nghi quyét
s0 43/2022/QH15 da dugc Qudc hoi ban hanh
tu ngay 11/1/2022, Nghi quyét 11/NQ-CP ngay
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30/1/2022 nham trién khai Chuong trinh phuc
héi, nhung cdu phan dau tu co s6 ha tang (quy
mo 113 nghin ty dong) vén dugc ky vong sé tao
ct hich cho phuc héi kinh té, song dén nay van
chua thé trién khai; ti d6 c6 thé sé lam gidm hiéu
qua cua chinh sach trong viéc hé trg, thuc ddy
tang truong kinh t€ cling nhu lam gia ting rui
ro “léch pha” chinh sach, lam phat cia Viét Nam
V61 cac nudc trén thé gidi (cac nude hién dang
budc vao giai doan thu héi céc chinh sdch hé trg,
that chat chinh sach tai khoa va tién té) trong béi
canh kinh té€ da phuc héi va lam phat toan cu gia
tang. Nguyén nhan chu yéu la do gia nguyén vét
liéu (sit, thép, xi méng...) tang cao anh hudng
t61 khéu du todn ddu tu; cong téc chuén bi dau tu
cta bo, nganh, dia phuong con chim; viéc trién
khai mot s6 chinh sach (gidm thué GTGT, ho trg
tién thué nha...) con vuéng mic do huéng dan
thuc hién chua chi tiét hodc sy chim tré trong
trién khai tai dia phuong...

Ba 14, lam phat gia ting trong boi canh lam
phat toan cdu tang cao. CPI binh quén 6 thang
dau nam ting 2,44% (cao hon mic 2,25% ctia
5T/2022 va muc 1,62% cta 6T/2021) cha yéu la
do ctia gid ca (xang dau, khi dot, nguyén vat liéu,
logistics va nhu cau dulich, an uéng, dilai...) déu
tang. Lam phat co ban tang 1,25% (cao hon mtic
1,1% cta 5T/2022 va mtc 0,87% ctia 6T/2021)
cho thdy lam phat ting do yéu té gid ca trong

diéu kién vong quay tién van & muc thdp (chi
khoang 0,4 1an trong 6T/2022). Pang chu y la,
chi s6 CPI thang 6 tang 0,69% so v6i thang trudc
(v6i 9/11 nhém hang hoa ting gid). Trong do,
nhom giao thong ting manh nhat (+3,62%) do
gia xang trong nudc tang 37,4% so v6i dadu nim
(trong khi gid d4u thé gidi ting 45,4%); tiép theo
la nhém hang an va dich vu an uéng (+0,8%) do
gid luong thuc thuc phdm ting cong hudng boi
gid nguyén liéu dau vao va chi phi van tai ting;
nhém van hoa, giai tri va du lich (+0,52%) do
nhu cdu du lich, luu tra, giai tri tdng cao vao dip
hé; nhém d6 udng va thudc la (+0,35%); nhom
thiét bi va d6 duing gia dinh (+0,31%) do nhu cau
tang manh vao dgt cao diém ning nong.

Bdn 1a, giai ngin dau tu cdéng co cai thién
song van con cham, chua dat ky vong. Téng
mtuc gidi ngén 6 thang ddu nam 2022 dat 192,2
nghin ty dong, bang 35,3% ké hoach nam va tang
10,1% so véi cing ky ndm trudc (trong dd, von
trung uong dat 33,4 nghin ty dong, bing 32,2%
ké hoach ndm va ting 14,6% so v6i cng ky ndm
trudc; von dia phuong dat 158,8 nghin ty dong,
bang 36,1% va ting 9,2%). Mac du ngay tu dau
nam, Chinh pht da c6 chi dao thdo g& khé khin
va ddy manh dau tu cong, ho trg phuc hoéi kinh
té nhung qua ntia ddu ndm nay, hoat déng dau tu
cong tai nhiéu bo, nganh va dia phuong van con
nhiéu han ché; dan dén két qua thuc hién von
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dau tu cong nhin chung van chua thuc sy khai sac
- du van tang trudng nhung véi tdc do thdp hon
so v6i cung ky 2 nam trudc (cung ky 2 nam trude
lan lugt tang 11,9% va 20,5%).

Nguyén nhan cht yéu do ton tai nhiéu diém
nghén trong qud trinh trién khai dy an (trinh ty,
tht tuc phé duyét dau tu kéo dai, vudéng mac vé
khéu chudn bi ho so du an, giai phong mét bang,
gid cd nguyén vt liéu van & miic cao khién céc
cht dau tu chin chi hodc phai chd doi phé duyét
thay d6i du todn...v.v). V6i két qua 6 thang dau
nam, viéc hoan thanh ké hoach cd nam dang la
thach thtic 16n, doi hoi Chinh pht va cac bo,
nganh, dia phuong phai n6 lyc hon nita trong ntia
cudi nam 2022.

Niam 13, ng x4u tiém 4n van la thach thic.
Trong béi canh dich bénh van con dién bién phiic
tap trong ndm 2022, hoat dong KT-XH c6 thé tiép
tuc phuc hoi song doanh nghiép 6 mot s6 linh vuc
van gdp nhiéu kho khian khién ng x4u tiém &n co6
xu hudng gia ting. Theo NHNN, ti 1¢é ng x4u ndi
bang hién nay khoang 1,5%, ng x4u gop khoang
6% (tti mtic 5,1% cu6i nam 2020). Qudc hoi hién
da thong qua viéc kéo dai thoi han ap dung toan
bd quy dinh ctia Nghi quyét s6 42 dén hét nim
2023 (thay vi ngay 15/8/2022 nhu hién tai) - day la
quyét sach phtt hgp va can thiét trong béi canh ng
x4u tiém 4n con ting, nht la khi cdc chinh sach

hién hanh (nhu Théng tu
14 ctia NHNN vé co cau lai
ng) hét han vao cudi thang
6/2022.

TRIEN VONG

6 THANG CUOI NAM

VA CA NAM 2022

Vé trién vong 6 thang cudi
nam, du bdo kinh t€ Viét
Nam sé tiép tuc da phuc hoi,
nho kiém soat t6t dich bénh
va cac hoat dong kinh t€ - xa
hoi tiép tuc khoi sic. Tang
truéng GDP ca nam 2022
du kién sé dat ¢ muc 6-6,5%
(kich ban co s6, ting 0,5
diém % so v6i du bdo thiang 4/2022); tham chi
nhiéu kha nang c6 thé dat 6,5-7% (kich ban tich
cuc) néu Chinh pht tiép tuc kiém sodt tdt dich
bénh; thuc hién t6t Chuong trinh phuc hoéi, phat
trién KT-XH 2022-2023; giam thiéu tdc dong
tiéu cuc ti chién sy Nga — Ukraina va duy tri 6n
dinh kinh té vi md, ddy nhanh tién trinh ci cich
va chuyén d6i s6. Véi kich bén tiéu cuc, néu rai
ro bén ngoai gia ting va tic dong tiéu cuc hon;
dich bénh bung phat trd lai; chuong trinh phuc
hoi, phét trién KT-XH 2022-2023 chidm trién
khai; cac dong luc tang trudng khong dugc thic
ddy manh mé, kinh t€ Viét Nam nam 2022 dy
bao chi ting truéng khoang 5,5-6%.

Vé lam phét, du bdo 6 thing cudi nim, gia
ca, lam phat toan ciu con & mtic cao cung véi da
phuc hoi kinh té, stic cu va vong quay tién trong
nudc cai thién hon, chi s6 CPI 6 thang cu6i nam
du bdo sé cao hon ntia ddu nam. Nam 2022 du
béo lam phét § muic 3,8-4,2%, c6 thé sé cao hon
muc muc tiéu 4% song day la mic chip nhan
dugc trong boi canh lam phat toan ciu ting
manh va Viét Nam cén uu tién phuc hoi kinh té.

MOT SO KHUYEN NGHI

Mic du nén kinh té€ da khéi sic trong 6 thing
dau ndm, song trong bdi canh rii ro bén ngoai
con phtc tap, ngay cang gia tang, nhat 1a rai ro
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lam phat, an ninh néng lugng va luong thuc, anh
huédng t6i nhiéu hoat dong kinh t€ - x4 hoéi cua
Viét Nam, ching tdi c6 7 kién nghi nhim dat
dugc muc tiéu ndm 2022 nhu sau:

Mot 14, tiép tuc thuc hién hiéu qua Nghi quyét
38/NQ-CP (ngay 17/3/2022) vé phong, chéng
dich, v6i phuong chdm nhat quan la “s6ng chung
an toan véi Covid”; trong d6 cén tiép tuc tiém
vaccine cho tré em va mii ting cudng; sém trién
khai Nghi quyét 12/2021/NQ-UBTVQHI5 vé
viéc cho phép thuc hién mot s6 co ché, chinh sach
trong linh vuc y té€ d€ phuc vu coéng tac phong,
chong dich Covid-19 va chuong trinh nang cao
ning luc y té.

Hai 13, nhit quan thuc hién cic muc tiéu,
giai phdp da dé ra trong Nghi quyét 01 va 02 cua
Chinh phu. Déng thai, thuc thi dong bo, quyét
liét, hiéu qua va nhanh chéng cac nhiém vy, giai
phap trong Nghi quyét 43/NQ-QH cua Quéc
hoi va Nghi quyét 11/NQ-CP ctia Chinh phua vé
Chuong trinh phuc hoi, phat trién KT-XH giai
doan 2022-2023; trong d6 cac bo, nganh can sém
hoan thanh ban hanh cdc van ban huéng dan
thuc hién va thdo g& vudng mic khi phat sinh.

Ba 13, kién tri muc tiéu 6n dinh kinh t&€ vi
mo; kiém sodt lam phat (dic biét 1a gid xang, dau
trong nudc), ty gid va nang cao hiéu qua phoi
hgp chinh sdch (nhét 1 gitia chinh sach tai khoa,
chinh séach tién té va chinh sach vi mo, binh 6n
gid khac) nhdm dam béo 6n dinh vi mé va kiém
soat lam phat thanh cong. Bén canh d6, cin ting
cudng truyén thong cling cac bién phép binh dn
gid (nhét 1a cdc giai doan cao diém) nham gidm
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thiéu tdm ly qud lo s¢g lam phat va hién tugng
tang gia “té nudc theo mua’...v.v.

Bdn 14, d&y manh co cdu lai nén kinh té véi
cac cdu phan quan trong (DNNN, TCTD, dau
tu cong va don vi sy nghiép céng...) nhdm huy
dong va phin b ngudn luc hiéu qua hon; thuc
hién t6t cac muc tiéu, gidi phap vé co cdu lai nén
kinh té da dé ra.

Niam la, quy, co cdu lai nén kinh té véi cac
cdu phan quan trong (DNNN, TCTD, dau tu
cong va don vi su nghiép cong...) tu co s& ha
tang; ddy nhanh tién d¢ hoan thién hé so dy én,
giai phong mit bang; kip thai thdo g vudng mac
trong trién khai; qua d6, gép phan giam lang phi,
thét thoat va da ting gia nguyén vat liéu.

Sau 1a, quyét liét, ddy manh gidi ngan dau tu,
nhat 1a co ché, chinh sach phuc vu phuc hoi, co
cdu lai nén kinh té, phat trién kinh t€ s, kinh t&
xanh va kinh té tudn hoan, gin véi chuong trinh
chdng bién déi khi hau va thuyc hién cam két tai
COP26 ctia Thu tuéng Chinh pht. Dong thai,
hét stic chu trong tao diéu kién phuc hoi, phat
trién doanh nghiép; ddy manh cai cach hanh
chinh, thdo g& céc rao can, xti ly cac diém nghén,
gidi phong ngudn luc, gidm chi phi cho doanh
nghiép, nguoi dan.

Cudi cung, ddm bdo an ninh nang lugng va
luong thuc; theo dd, cdn dam bao ngudn cung,
kiém sodt gia, tranh tinh trang gam hang, gom
hang, buén l4u,...gay bdt 6n thi trudng va ddy
mat bing gid 1én, viia ting khan hiém, viia ting
lam phat.

( ‘ TS Cén Van Luc la thanh vién Hpi dong Tu vdn chinh sdich tai chinh-tién té¢ quéc
R

|

q

gia (dnh bén), chuyén gia kinh té truéng BIDV. Ong Luic la mot trong nhiing chuyén
' gia kinh t& hang ddu Viét Nam, thudng xuyén dua ra nhiing phan tich, nhan dinh sdc

sdo, chinh xdc vé tinh hinh kinh t€ vi mé, thi trudng tai chinh Viét Nam.
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én canh viéc huy dong von ti ¢ dong,

cac duy an bat dong san hién nay c6 xu

hudng vay tién tii cac t8 chic tin dung

hodc théng qua phat hanh trai phiéu
doanh nghiép. Trong tinh hinh nguén vén tin
dung va tréi phiéu c6 xu hudng bi that chit, viéc
huy doéng nguén vén théng qua cic Quy Pau
tu Bat dong san (Real Estate Investment Trust -
REIT, con goi la Quy tin thac Bat dong san) dugc
du dodn sé dan tré nén phd bién.

REIT 14 hinh thtic gép vén cho mét hay nhiéu
du 4n bat dong san, doanh nghiép bat dong san tu
nhiing ca nhan, t6 chiic khac, thong qua viéc phat
hanh cdc ching tu c6 gid nhu c6 phiéu, ching
chi quj. Nha dau tu ca nhan mua chiing chi quy
REIT va nhén ¢8 tic dinh ky dya trén két qua
hoat dong, van hanh ctia cac doanh nghiép, du an
bat dong san. Dugc diéu hanh va quan ly bdi cac
chuyén gia dau tu, REIT la phuong thtc giup thi
truong BDS thanh loc mot cach tu nhién. Nhiing
du 4n bat dong san giau tiém nang sé thu hut dang
ké dong tién ti REIT. V€ phia nha dau tu cd nhén,
chiing chi quy REIT la phuong thiic d4u tu tuong
d6i an toan va chuyén nghiép.

Quy mo thi truéng REIT dat xung quanh
1.300 ty USD tinh riéng tai My, tang gan 30% chi
sau 5 ndm, theo Statista. Nam 2021, Nareit - Quy
dau tu bat dong san hang dau ctia My dat muc
tang truong téi 29%. Tai Viét Nam, Quy dau tu
bat dong san ddu tién va duy nhat dugc niém yét

'.‘

NHA DAU TU B,

REIT

(ttt nam 2017) la TCREIT (thu¢c CTCP Quan ly
quy Ky thuong) da tang gia tri tai san rong 27%
ciing trong ndm 2021. Tai M¥, noi REIT bét dau
xudt hién ti nhling ndm 1960, REIT da déng
gop tich cyc vao nén kinh t€ trong viéc tao viéc
lam, thu nhép, ddu tu vao hang loat sin phdm
bét dong san.

Tai Viét Nam, chting chi quy REIT chua phai
la san phdm d4u tu phd bién do nhiing quy dinh
vé Quy chua thuc sy hoan chinh, dong thoi nha
d4u tu van e ngai san phim tai chinh méi mé nay.
TCREIT ra mat nam 2015, dén nay quy mo vén
dau tu ctia quy van git nguyén 50 ty dong. Cac
REIT dang hoat dong tai thi truong Viét Nam
hién tai hau hét déu thudc cac cong ty nudc ngoai
nhu Indochina Capital, Vinacapital, Saigon Asset
Management, Dragon Capital...Thay vi mua mot
cdn nha, ddu tu vao mdt shophouse, condotel,
dat nén.., nha ddu tu hoan toan c6 thé mua
chting chi quy ti cac REIT va thu lgi nhuén ti
kinh nghiém dau tu ctia nhiing nha quan ly quy
chuyén nghiép. Cho dut déu du tu vao cac du an,
hay céc doanh nghiép bit dong san, moi REIT sé
c6 chién lugc dau tu va khau vi riéng. Ho c6 thé
uu tién vao mang bat dong san cin ho, du lich
nghi dudng, dat nén hay bat dong san ban Ié...

Néu yéu thich va ¢6 nhan dinh lac quan vao
thi truong bat dong san Viét Nam, nha dau tu ca
nhéan véi s6 von khong qud doi dao co thé can
nhéc hinh thic dau tu vao ching chi quy REIT

BAT DONG SAN
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Bdin db cdc qudc gia cd Quy REIT trén thé gidi (Ngudn: Nareit - ndm 2020)

bén canh viéc truc tiép mua bat dong san, c6
phiéu hay trai phiéu doanh nghiép bat dong san.
So v6i hinh thuc dau tu tryc tiép, viéc dau tu
vao REIT c¢6 thé khién nha dau tu thu dugc ty
sudt lgi nhuan thip hon, bo 16 cac con s6t cua thi
truong. Tuy nhién, diéu do6 ciing giup khoan dau
tu ctia cac ca nhan, véi s6 von khong doéi dao va
kinh nghiém it 61, tré nén an toan hon, nh¢ dugc
cdc nha quéan ly quy chuyén nghiép thay mat dé
ra quyét dinh. P4u tu vao REIT gitp nha dau tu
c6 thé “ké cao g6i” trudc nhiing bién dong ctia thi
truong va khéng phai mét thoi gian, cong stic dé
tim hiéu thong tin trudc khi ra quyét dinh. REIT
¢ 1gi thé déng ké so véi cac khoan dau tu truc

tiép vao bat dong san vé tinh thanh khoan. Véi
chiing chi quy REIT, nha d4u tu cé thé dé dang
ban ra trén thi truong ching khodn khi cin thu
héi s6 tién d4u tu. So véi trai phiéu bat dong san,
REIT ciing ¢4 tinh thanh khoan t6t hon hdn nho
kha ning dé dang trao d6i trén thi trudng thi
cép. Tuy nhién, viéc s& hitu chiing chi quy REIT
khong dong nghia véi viéc s& hiiu bat dong san.
Nha dau tu chi c6 thé dugc chia lgi nhuan tu
viéc van hanh hay ting gia ctia bt dong san do.
Thong thudng, REIT danh phéan 16n lgi nhuan
thu dugc (thudng 1a 90%) d€ chia ¢ tic dinh
ky cho nha d4u tu thay vi git lai nhu cac doanh
nghiép san xudt kinh doanh khac.

57 | DONG TIEN KHO



I BAO CAO | THI TRUONG BDS VIET NAM QUY 11/2022 BAO CAO | THI TRUONG BDS VIET NAM QUY 11/2022 I

Céc du an dai do th1 Voi dlen tich tu 100 ha trq 1en'
dugc trién khai tai cdc quan, huyén xa trung tAm

dang langudn cung chu yéu cho thi truong bat
dong san, dac biét la bat dong san can ho.
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