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DIEM NHAN

e Cdc bd luat quan trong ctia ngainh bt ddng sén lién tuc dudc théng qua. Trong giai doan tif cudi ndm 2023 sang dau ndm
2024, Quéc hoi dd lién ti€p phé duyét cdc bé ludt quan trong lién quan dén nganh bdt ddong san bao gém: Ludt Kinh doanh
Bdat dong san 2023, Ludt Nha ¢ 2023 va Luét Dat dai 2024 trong béi canh thi trudng bat déng sén cé dau hiéu chém lai va
“déng bdng” tif cudi ndm 2022 khi ngudn cung bj dinh tré, lugng tiéu thu sut gidm, cdc du dn gdp nhiéu vudng mdc lién quan
dén phdp ly du dn. M6t s6 noi dung ddng chi y tai cdc bd luét nhu tai Ludt Kinh doanh bat dong sén 2023, b6 sung quy dinh
siét chdt hoat dong phan 16 bdn nén, quy dinh céng khai minh bach vé théng tin du dn, quan ly chdt ché vé viéc dét coc du
dn; Luat Nha 6 2023 vdi nhiéu chinh sdch viéc hd trg vé nha & xa hoi, Luat Bat dai 2024 quy dinh cu thé vé gid ddt, cd ché

ddu thau, ...

e Thdi diém cé hiéu luc chinh thic dugc ddy s6m 1én méc 01/08/2024. Qudc hdi cling vifa thédng qua quyét dinh cdc bo ludt
lién quan dén nganh bdt déng sdn néu trén cd hiéu lyc tir 01/08/2024, s6m hon 5 thdng so vdi nghi quyét ctia Quéc héi tai
ky hop thdng 1/2024. Viéc ddy sém thdi han cé hiéu luc cdc ludt nay thé hién quyét tdm cta Quéc hodi va Chinh pht trong
viéc thdo gd khd khdn vdi thi trudng bat dong san, thic ddy phdt trién kinh té€ - x& hoi.

e Chung t6i danh gid khi 3 bd ludt lién quan dé€n nganh béat déng sdn chinh thidc cé hiéu luc, c6 thé tdc déng tdéi:

> Thi trudng bdt ddéng sdn: gilp cho thi trudng hoat déng minh bach, hiéu qua han khi céc bo luét cé tinh théng nhéit,
trdnh su méu thudn, chéng chéo nhu trudc déy. Nguén cung cdc du dn bét ddng san dudc cdi thién khi van dé phdp ly —
diém ndéng téc nghén trong nhitng nédm gan déy ctia nganh cé thé dudc “cdi tréi” véi mét s6 véin dé déng chu y lién quan
dén xdc dinh gid ddt hay chép thuén chi trugng dau tu. Ngodi ra, nguén cung nha & xd héi cling ky vong tdng trudng
manh mé nhs mét loat cdc chinh sdch hé trg lién quan. Gid bat déng sdn du kién sé tiép tuc tdng khi cdc chinh sdch mdi
c6 thé lam tang chi phi thuc hién du dén, ddc biét la gid dat.

> Chua dau tu: Quy dinh mdi vé gid dat gilp gid dat sé duge cdp nhat thudng xuyén han, sdt vdi gid thi trudng theo dé lam
tdng gid dét va chi phi thuc hién du dn. Bén canh dé, co ché ddu gid/ddu thau cling sé tao ra su canh tranh va lam tdng
gid ddt. Nang luc clia cdc chd dau tu cling sé duge yéu cau nang Ién, vdi Igi thé danh cho céc chd dau tu cé quy dét sach

I8n va tiém luc tai chinh manh.

> Ngudi tiéu dung: Vdi hang loat cdc chinh sdch hé trg, quyén Igi clia ngusi mua bét déng sdn tdi sé duge bdo vé hon nhg

nguéon du dn da dang va cé phdp ly ré rang, siét chdt hoat déng phan 16 bdn nén va thu tién ddt coc.

e Chung t6i ua thich cdc c8 phi€u VHM, NLG, KDH nhd sé hitu quy ddt sach I1én cung vdi ndng luc tai chinh t6t, cé kinh nghiém
trong viéc phdt trién du dn bat déng san. Day lad nhém doanh nghiép ném trong s6 it cdc cha dau tu niém yét, md bdn du dn

mdi va duy tri dudc doanh s6 bdn hang trong nifa dau ndm 2024.
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I.  NOI DUNG CHINH CUA cAc BO LUAT MG

1. B@&i cdnh ra d&i cta cdc bd ludt méi

e Trong lich st phdt trién cla thi trudng bét déng sdan Viét Nam, cdc bé khung phdp ly déng vai trdo quan trong dé kiém sodt,
thuic ddy su tdng trudng bén ving cda thi trudng. Song hanh véi sy phdt trién khédng ngiing cda thi trudng bdt déng san, cdc
bé luét lién quan dén hoat déng kinh doanh bat déng san cling dugc ra sodt va diéu chinh lién tuc dé gidi quyét nhiing vudéng
mdc, bat c@p. Chinh pht luén nd luc dé€ gidm thiéu rai ro thi trudng, rdt ngdn khodng cdéch gitta cung — cdu va thdc ddy su
phdt trién cla nganh théng qua cdc chinh sdch tin dung, 1&i sudt, cdc co ché ddc thu dé da dang hdéa sén phdm bdat dong

san, ddp Ung nhu cdu cla ngudi tiéu dung.

Nhiing diéu chinh phdp ly quan trong vdi thi trudng bét déng sén Viét Nam

Luét Bt dai 1987 quy dinh vé Luét Bat dai 2001 quy dinh mdi
ché d6 sd hiiu toan dén vé dat vé khung gid dat Luat Nha & 2005
dai v quyén s dung dat . .
Stra déi Lugt Bdu tu nudc ngodi Ludt Pat dai 2003 vé qudan Ludt Kinh doanh bét déng
| Luét Béu tu nudc ngodi tai Viét tai Viét Nam lién quan chi truong Iy dét dai, han ché phéan 16 san 2006 vé gioo dich bdt
Mam Viét kigu cd thé mua nha bén nén déng san
\ \ 7 \ N

Nghi dinh 10/2023 vé cép phép sé
héng cho condotel

Luét Kinh doanh bét déng sén 2023, LuGt D&t dai 2013, Luét Kinh
Luét Nha & 2023, Luét Dét dai 2024 o o doanh bat dong san 2014,
sifa déi quan trong lién quan dén Thét chat tin dung bét Ndi léng quy dinh sd hifu Lugt tha%u14 dinh hudng thi
quén Iy dét dai, gid dét, ... déng san nhé cho ngudi nuéc ngodi trudng bét dong sdan
7\ 7\ 7\ )
N S\’ -
2023 - 2024 2019 2015 2013 -2014

Nguén: CBRE, Batdongsan.com, ABS Research

... thi trudng BDS thutng budc vao chu ky téing trudng sau nhitng diéu chinh luét quan trong

Sat dé St dé St ddt ) St dat
Ln 1 Lan2 Léin 3 Phuc héi Léin 4 Phuc hdl
2003 2005 2008 2013 2017 2020 2022 2024 2026
Bdng béng Béng biing Béng bling Chémlgi  Béng béing
Lén 1 Lén 2 Lén 3 Lén 4
7 néim 5 néim 8 nAm 10 néim (2 ndm Covid-19) Chu ky tiép theo

Nguén: Cushman & Wakefield, ABS Research

e Sau khi bung né vao giai doan cudi ndm 2020, thi trudng bdt dong sdn cé déu hiéu chdm lai va “déng bdng” tir cudi ndm

2022 khi nguén cung cé&n ho bi dinh tré, lugng tiéu thu sut gidm, hang loat khé khdn &p dén vdi cdc nguyén nhén nhu:

> Khé khdn vé nguén vén. Mt baing 18i sudt cao cling vdi kénh huy déng trdi phiéu bi siét chdt, hang loat trdi phi€u ddo
han khong cé nguoén chi trd khién sudc khoée tai chinh ctia doanh nghiép BDS suy gidm, kha ndng ti€p cdn von bi han

~

ché.
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> Hoat déng thanh kiém tra dudc ddy manh. Sau khi mét s6 ch déu tu bi xdc dinh 1& vi pham phdp luat, hoat déng

thanh kiém tra dudc thuc hién tai nhiéu dia phuong véi nhiéu du dn, cing dé viéc phé duyét quy hoach dudc thuc hién

trong thai gian dai hon.

> Phdp ly du dn con nhiéu vudng mdc. Vdi ddc thu gid tri 16n, nganh BDS chiu nhiéu quy dinh rang bubc clia phdp ludt,

nhiéu b luét con chéng chéo nhau, chua cé phuong dn dp dung ré rang, ddc biét lién quan dén (i) quy hoach, phé duyét

cht truong dau tu du dn, (i) cdch tinh tién st dung dét/tién thué dét. T d6, nhiéu du dn dudc phé duyét/ trién khai du

chua ddp Ung hoan toan hé so phdp ly dua trén su hé trg, linh hoat clia chinh quyén dia phudgng dén dén rdi ro phdp ly

v thoi gian tién hanh du dén khi bi thanh kiém tra. Ngodi ra, su “tédc ngh&n” trong phdp ly du dn con gdy cdn tré vdi

doanh nghiép BDS khi (i) huy dong von vay ngén hang, (i) tdc déng tdi tinh hinh tai chinh, dong tién cta doanh nghiép

DE cadi thién thi trudng bét déng sdan, Chinh phti va Tha tudng Chinh phd dé lién tuc ban hanh cdc ddng thdi hé trg lién quan

dén: (i) trdi phiéu doanh nghiép, (ii) tin dung, (iii) phdp ly du dn dé thdo g8 khé khdn cho thi trudng bét dong san, gép phén

tao thém niém tin va stc manh cho thi trudng cling nhu cdc ddi tugng tham gia. Bdng ké nhdt va dudc ky vong nhét 1 nhém

3 b6 luét quan trong ctia nganh bat déng san: Ludt Kinh doanh bét déng san, Luét Nha & va Ludt Dat dai. Trong thdng

11/2023, Qudc hoi d& théng qua Ludt Kinh doanh bdt déng sén (stia ddi) va Ludt Nha & (stia déi), con Luét Bat dai (stra d6i)

cling dugc théng qua vao ngay 18/01/2024.

2. N6i dung chinh ctia cdc bd luat mdi

> Luét Kinh doanh bét déng san 2023 vdi mot s6 ndi dung ddng chi y nhu: siét chdt hoat déng phan 16 bdn nén, quy

dinh c6ng khai minh bach vé théng tin du dn, qudn ly chdt ché vé viéc dét coc du dn.

Cdc diém ddng chu y trong Luét Kinh doanh bét déng san 2023

biéu 23

Khodn 6,
Piéu 24

biéu 31

Piéu 61

ABS Research

Cong khai vé thong tin dy an khi mé bdn.

ddt coc phdi ghi ré gid bdn, cho thué mua nha &, céng trinh xdy dung, phan dién tich san xdy dung trong
cong trinh xéy dung

Quy dinh vé dat coc, thanh todn

Cha dau tu du én BDS chi dudc thu tién dat coc khong qud 5% téng gid tri mua bdn, cho thué mua nha &,
cbng trinh xdy dung, phan dién tich san xéy dung trong céng trinh xay dung tir khdch hang khi nha 8, cong
trinh x&y dung da@ cé da cdc diéu kién dua vao kinh doanh theo quy dinh. Déng thdi, ty 1€ thanh todn t6i da
trudc khi mua nha & hinh thanh trong tuang lai cling dugc diéu chinh gidm.

Diéu kién dua vao kinh doanh nha &, céng trinh xdy dung hinh thanh trong tucng lai.

B6 sung quy dinh mdi vé viéc cha dau tu du dn phdi hoan thanh nghia vu tai chinh vé dat dai véi Nha nudc
theo quy dinh phdp luét déi véi dat gén lién véi nha 8, cong trinh xdy dung dudc dua vao kinh doanh

Diéu kién phan 16 bdn nén.

Luét b8 sung thém db thi logi Il va logi Il véio nhdm han ché phan 16 bdn nén, theo dé siét chdt han quy
dinh phén 16 bdn nén hién hanh. Viéc siét cht gidp dédm bdo su phdt trién lanh manh cho thi trudng nha dat,
canh quan va phdt trién dé thi.

Méi gidi bat déng san.

Yéu cau cd nhén hanh nghé méi gidi bat dong sén phdi cé chidng chi hanh nghé méi gidi bét déng sdan va

phdi hanh nghé trong mét doanh nghiép kinh doanh dich vu san giao dich bét déng san

Nguén: ABS Research téng hgp
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> Luét Nha 8 2023 v8i mét s6 ndi dung ddng chi y tp trung véo viéc hé trg cde du dn NOXH, gitp cdi thién nguén cung

cho thi trudng va gidi quyét van dé nhu cGu nha & cho d6i tudng thu nhép thdp, theo dé gidp thi trudng bdt dong san

khdi sdc trd lai.

Cdc diém ddng chua y trong Luét Nha 6 2023

biéu 12

Khodn 6,
Piéu 24

Diéu 58

Khodn 2,
Piéu 85

Khodn 2,
Diéu 85

Thai diém xdc 1ap quyén sé hitu nha &.
Thai diém xdc lap quyén sé hitu nha & 1 thai diém dd hoan thanh viéc xéy dung nha & theo quy dinh cta
phdp ludt vé xdy dung.

Diéu kién dua vao kinh doanh nhé 8, céng trinh xédy dung hinh thanh trong tuong lai.
B6 sung quy dinh mdi vé viéc chd dau tu du én phdi hodain thanh nghia vu tai chinh vé dét dai véi Nha nudc

theo quy dinh phdp luét d8i véi dat gén lién véi nha &, cdng trinh xdy dung dudc dua vao kinh doanh.
Khéng quy dinh th&i han sif dung nha chung cu.

Nghia vu lam 20% NOXH trong du dn thudng mai.
Chl ddu tu cé thé lua chon phudng dn:
(i) Ty trién khai dé hudng uu ddi
(i) Thay thé bang mét quy dat khdc trén dia ban
(iiiy Bdng tién cho dia phudng tudng dudng gid tri quy dat dé xay dung NOXH

Uu déi cho cdc CBT NOXH
Cdc chu dau tu duge mién tién st dung dét, thué dat vdi toan bé du dn khi trién khai du dn NOXH trong
dd. Béng thdi, chu déu tu dudc hudng Igi nhuén dinh mdc 10% va danh téi da 20% du dn dé xéy dung

cong trinh kinh doanh dich vu.

Nguén: ABS Research téng hgp

> Luét Bat dai 2024, cdc ndi dung mdi tdp trung vao viéc gilp gidi quyét vudng mdc lién quan dén phdp ly du én vdi vén

dé quan trong nhu GPMB, xdc dinh gid dat. Ddy 1a bo ludt quan trong, cé thé mang lai nhiéu tdc ddng tich cuc tdi thi

trudng bat déng san va cdc doanh nghiép kinh doanh trong nganh, sé dudc ching t6i phdn tich cu thé bén dudi.

Cdc diém ddng chu y trong Luét Déat dai 2024

Khodn 2,
Piéu 30

Khodn 27,
Diéu 79

Khodn 4,
Piéu 102

ABS Research

Quyén lva chon hinh thuc tré tién thué dat.
T8 chic kinh t€ dang dugc Nha nudc cho thué ddt trd tién 1 1an cd thé chuyén sang trd tién thué dét hang

ndm.

Quy dinh khu d6 thi dugc Nha nudc hé trg thu héi dét.
Du dn déu tu xdy dung khu d6 thi cé céng ndng phuc vu hén hgp, déng bé hé théng ha téng kY thuét, ha
tang x@ hoi vdéi nha 3 theo quy dinh cta phdp ludt vé xdy dung dé xady dung mdi hodc cadi tao, chinh trang

db6 thi; du dn khu dén cu ndng thon sé duge Nha nudc thu héi dét.

Chi phi dén bu khi thu héi dat.
Uy ban nhén dan cdp tinh ban hanh don gid béi thudng thiét hai thuc t& vé nha, nha 8, céng trinh xay
dung quy dinh tai Diéu nay dé lam cdn c( tinh boi thudng khi thu héi dét; don gid béi thusng thiét hai quy
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Diéu 158

Piéu 159

biéu 153, 155

biéu 124, 126

dinh tai Diéu nay bdo dam phu hgp vdi gid thi trudng va phdi xem xét diéu chinh khi cé bién dong dé lam
cdn cd tinh boi thusng khi thu héi dat.

Dinh gid dét.
*  Dinh gid dat theo nguyén tdc thi trudng;.

Cé 4 phuong phdp dinh gid dat gém: (i) so sdnh, (ii) thu nhap, (iii) hé s6 diéu chinh gid dat, va (iv)
thding du. Bé phudng phdp chiét trur.

Bdng gid déit

Uy ban nhén dén cdp tinh xdy dung, trinh H6i d6ng nhén dén cling céip quyét dinh Bang gid dét ldn ddu
dé cong bd va dp dung tir ngaly 01/01/2026. Bdng gid dét dudc diéu chinh hang ndm. Bang gid ddt dugc
dp dung cho cdc trudng hgp nhu tinh tién sif dung ddt/tién thué dét, gid khai diém dé ddu gid, ...

Téng thém khoadn phdi thu tu dat.
Khodn phai thu tir dat téing thém trudng hgp vdi cdc dy dn chém tién d6, khéng dua dat vao s dung. Quy
dinh cu thé vé thai diém tinh thu tién s dung déit, tién thué dat trudng hgp cé diéu chinh quy hoach.

Giao ddt, cho thué dat cha yéu théng qua déu gid quyén st dung ddt, déiu thau du dn cé s dung dat
ngoai trir mét sé trudng hdp cu thé.

Nguén: ABS Research téng hgp

3. Chinh phu né luc sém dua cdc ludt nay vao thuc tién

Thoi diém cé hiéu luc chinh thic dugc ddy s6m 1én méc 01/08/2024. Quéc hoi vira théng qua quyét dinh cdc bo ludt lién

quan dén nganh bdt ddng san néu trén cé hiéu luc tir 01/08/2024 theo dé xudt ctia Chinh pha, sém hon 5 thdng so véi méc

01/01/2025 tai nghi quyét ctia Quéc héi ky hop thdng 1/2024. Viéc day sdm thdi han cd hiéu luc cdc lubt nay thé hién quyét

tdm cta Qudc hodi va Chinh phi trong viéc thdo g8 khd khén véi thi trudng bdt dong san, thic ddy phdt trién kinh té - xd hoi.

Méc thdi gian lién quan dén bd ludt mdéi

2023 2024 2025
Ludt o Q2 Q3 Q4 (231 Q2 Q3 Q4 Q1
Ludit Kinh doanh bét
déng sén (stra d6i) 271172023 01/08/2024 01/01/2025
Luét Mhét 8 [sifa d8i) 28/11/2023 01/08/2024 01/01/2025
Luét Bt dai (sifa d6i) 18/01/2024 01/08/2024 01/01/2025

Ldy v kifn duthio
Thing qua
Cd hiéu Jue

Méc hidu lue ban Gdu

Nguén: ABS Research téng hap

Chinh phu né luc thic ddy cdc van ban hudng dén dudi lugt dugc ban hanh kip tién d6. Mdi day, Phé Thi tudng Tran Hong

Ha ky Cong dién s

6 63/CD-TTg ngdly 26/6/2024 cla Thu tudng Chinh phd chi dao ddy nhanh tién d6 xdy dung, ban hanh

van bdn quy dinh chi tiét thi hanh cdc luat Ludt Dat dai, Ludt Nha 8, Luét Kinh doanh bét déng sén va Ludt cdc t6 chic tin

dung gui cdc bo, n

ganh. Cdc Bo: Tai nguyén va Méi trusng, Xdy dung, Quéc phong, Cong an, Tai chinh, Néi vu, Lao dong —

Thuong binh va X& héi, Ngan hang nha nudc Viét Nam chd tri phéi hdp véi cdec Bo, nganh, t6 chic, dia phucsng cdé lién quan

hodn thién cdc quyét dinh, thong tu quy dinh hudng dén clia cdc luét dé€ bdo cdo Thd tudng Chinh phd chdm nhét trong ngay

ABS Research
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28/6/2024. Viéc t8 chic cdc Hbi nghi truc tuyén vdi cdc dia phudng theo vung dé gidi ddp cdc vudng mdc, hudng dén cdc dia

phudng hoan thién cdc van bdn thudc thdm quyén dam bdo tinh déng bd cta hé théng phdp ludt; hoan thanh trudc ngay
05/7/2024. Trudc dd, Phé Thu tudng Tran Hong Ha cling dd ki Céng dién s6 53/CD-TTg ngdy 26/5/2024 cta Thi tudng Chinh
pht gui cdc dia phudng dé ddy nhanh tién d6 xay dung, ban hanh van bdn quy dinh chi tiét thi hanh cdc luat. Tha tudng va
Pho Tha tudng ciing lién tuc tap trung chi dao diéu hanh cdc cube hop déng goép y kién stia d6i cdc du thao van bdn hudng
dén (nghi dinh, thong tu) trong thsi gian gan ddy dé ddy nhanh téc d6 hoan thién cdc quy dinh.

Bén canh dé, vé phia cdc bd, ngainh, dia phudng ciing dang né luc ban hanh kip cdc van ban hudng dan. Bon clt nhu B
Tai nguyén va Moi trudng vdi sé lugng vén bén dugc giao I8n, gom 05 Nghi dinh va 15 Théng tu thubc linh vuc dat dai, thi b
dad (i) ban hanh 1 nghi dinh, 4 du thdo nghi dinh con lai d& dugc hoan thién va gii B6 Tu phdp thédm dinh, (i) cdc théng tu
cling dang dugc tap trung nguén luc dé€ hoan thién.

Tién dd ban hanh cdc vén ban hudng dan dudi luét déng gép vai tré quan trong gitp 3 bd luét méi di vao thuc té€ va thuc

su c6 tdc déng dén thi trudng bat dong san.

Il. DANH GIA TAC PONG CUA CAC BO LUAT MG
1. Vi thi trudng bat ddng san

Thi truéng hoat déng minh bach, hiéu qué hon

> Nhét qudn trong cdc bd ludt. Viéc 3 bd ludt lién quan truc ti€p dén nganh bét déng sdn bao gém Ludt Dét dai, Ludt
Kinh doanh bat dong sén va Luét Nha & dude nghién cdu stta d6i va ban hanh cung thsi diém gidp tao ra tinh théng
nhdt trong quy dinh, khdc phuc tinh trang mau thuén, chéng chéo nhu dé xdy ra trudc déy, chdng han vdi quy dinh trong
Ludt Bat dai 2013 va Ludt Kinh doanh bat déng san 2014 (quy dinh vé diéu kién von t6i thiéu clia chi dau tu trong déu
gid quyén sir dung ddt, chuyén nhugng du dn BDS) hay Luét Déu tu, Lubt Déu thau, ... Theo dd, viéc t6 chic thuc hién

quy dinh sé& trd nén hiéu qua hon.

> Quy dinh ré rang, minh bach hon. Nhiing sfa déi tai cdc bo luét mdi gidp ludt hda mét sé ndi dung quan trong, tao ra
cd ché thuc hién ré rang gidp ddm bdo sy phdt trién lanh manh cho thi trudng nha dét, canh quan va phdt trién dé thi.
Nhu vdi quy dinh vé hoat déng déau tu xdy dung du dn nha & trong Ludt Nha 6 2023, cdce giai doan cla du dn dudc quy
dinh ré bao gém: giai doan chudn bi dy dn, giai doan thuc hién du dn, giai doan két thdc xédy dung du dn, giai doan dua
cong trinh cda du én vao khai thdc, sir dung theo quy dinh clia phdp luét vé nha 8; qua dé sé gitip minh bach vé trinh tu,
thd tuc du én bét déng san. Hay vé quy dinh lién quan dén hoat déng phan 16, bdn nén, Luét Kinh doanh bat déng san
2023 b6 sung thém dé thi logi Il va logi Ill vio nhdm han ché phan 16 bdn nén, theo dé siét chdt hon quy dinh phén 16

bdn nén hién hanh. Quy dinh mdi cling cu thé héa thd tuc cho nha dau tu dé ¢ cd sd tién hanh chuyén nhudng.

> Hoat déng chuyén nghiép hon. Quy dinh mdi yéu c@u cd nhadn hanh nghé méi gidi bét déng sdn phdi cé chiing chi hanh
nghé méi gidi bat déng san va phdi hanh nghé trong mét doanh nghiép kinh doanh dich vu san giao dich bat déng san,
khéng con dudc hanh nghé déc lap nhu trudce déy. Quy dinh ddt ra tiéu chudn d€ moi gidi cé thé hanh nghé, gidp chuyén
nghiép hdéa hoat ddng méi gidi, giup hoat ddng mua bdn trén thi trudng dién ra chuyén nghiép, thuén Igi.

> Minh bach théng tin giao dich gép phéan xdy dung dir liéu thi trudng. Lién quan dén trudng hgp giao dich bat budc
phdi thanh todn khéng dung tién mét, Ludt Kinh doanh Bat déng sén 2023 yéu céu trong giao dich ma 1 bén 1 chd dau
tu du dn (doanh nghiép kinh doanh BDS, dich vu BDS) thi phai thanh todn thong qua tai khodn md tai mét t6 chic tin
dung dang hoat déng hdp phdp tai Viét Nam. Béng thdi, t6 chic, cd nhén kinh doanh BDS phdi ghi ding gid giao dich
thuc té vaio trong hgp déng; chiu trdch nhiém trong viéc ghi gid giao dich trong hgp déng khéng dung vdi gid giao dich
thuc t€. Quy dinh nay la c¢d s& quan trong dé€ han ché tinh trang 2 gid trong giao dich BDS, gdy thét thu thué va khé khén
trong viéc xdy dung dif liéu BDS cling nhu dinh gid BDS sau nay. Ngodi ra, trong Luét Dt dai 2024 cling b6 sung quy
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dinh lién quan dén viéc xdy dung xéy dung cd sé dir liéu dét dai, d€ tao hiéu qud vé st dung nguén luc dét dai trong

cdng tdc quan ly, diéu hanh, téng hdp cling nhu khai thdc hap ly, bén viing cho cdc ¢ quan nha nudc, doanh nghiép va
nguai dan.

Bdng: 12 vudng mdc phdp ly phdp ly khién bét déng sén 'ding hinh'

NG6i dung chinh

V& tha tuc chdp thuéin chid truong déu tu ma nha dau tu dé cé quyén st dung dét phdi phu hgp véi quy hoach chi
tiét (néu cd). Quy dinh nay khéng phu hgp khi doanh nghiép da cé quyén s dung dét phu hgp vdi quy hoach va dé
xudt dugc chdp thudn chi trusng déu tu dong thdi véi chdp thudn nha dau tu theo quy dinh tai Ludt Dau tu 2020.

Quy dinh yéu céu chu déu tu du dn nha 8 thuong mai phdi ¢ quyén sif dung dét & va dat khdc khéng phdi la dét
8 ddp ung diéu kién cho phép, khi€n nhiéu du dn khéng cé 100% dét 6 hodic dét khdc khdng phdi la dét 6 déu khong
dugc cébng nhén chd déau tu du dn nha d thuosng mai.

Vé thu tuc diéu chinh quy hoach phén khu ty I& 1/2000 clia c6 quan nha nudc. Nhiéu quy hoach 1/2000 chua dugc
diéu chinh kip thdi dnh hudng dén viéc xay dung quy hoach 1/500 cltia chi dau tu.

V& tha tuc dinh gid dét (thdm dinh gid dét, quyét dinh gid dé tinh tién s dung dét, tién thué dat) dnh hudng tdi

viéc hotin thanh nghia vu tai chinh véi cd quan nha nudc dé xin cép gidy chiing nhan QS dét (“s6 héng”).

Cd quan nhda nudc cé thdm quyén chédm ban hanh quy dinh xdr ly phan dién tich dat do Nha nudc quan ly (déat

cdng) ndm xen ké trong du dn nha & thusng mai. Hién tai chua cé cd ché quy dinh xir ly phan dét nay.

Chuyén nhugng du dn. Ludt Kinh doanh bat déng san 2014 chi cho phép chuyén nhugng toan b6/mét phan du dn
nha & thugng mai khi ch dau tu chuyén nhugng dé cé GCNQSDD déi vdi toan bd hodc phan du én chuyén nhugng,

dd hoan thanh nghia vu tai chinh nép tién s dung dét, tién thué dat véi Nha nudc.

Thi€u quy dinh diéu chinh hanh vi ddt coc trudc thai diém da diéu kién ky hgp dong huy dong vén bdn bat dong
sdn, nha & hinh thanh trong tuong lai. TU d6 phdt sinh k& hé dé truc Igi Ila ddo khdch hang.

Vudng mdc phdp ly vé céng tdc tao quy déat dé phdat trién nha & x&@ héi (NOXH). Cdc dia phuang khi lap quy hoach
x@y dung mdi chi bé tri dugc khodng 30% quy ddt dé thuc hién cdc dy dn phdt trién NOXH nén thiéu quy dét. Quy
dinh chd dau tu du dn nha & thusng mai phdi danh 20% quy dét xdy dung NOXH con bat cép.

Uu dai tiép cdn vén lién quan NOXH cho chu déu tu vai ngudi mua. Céc chd dau tu du dn nha & xa héi chua dugc

vay uu ddi tin dung theo chinh sdch nha & xa hoéi phdi vay vdi |@i sudt thusng mai tir 9-14%/nam.

Vudng mdc tiéu chi déi tugng hudng chinh sdéch NOXH. Cu thé nhu phdi thudc dién khong chiu thué thué thu nhép
cd nhan, tiéu chi cu trd... mdi dude dp dung, diéu nay khéng hgp ly va sdt thuc té.

Thu tuc déu thau lya chon cha dau tu va quy trinh dau tu xdy dung nhiéu khé déi véi trudng hgp nha déu tu da céd
quyén st dung dat dé thuc hién du dn NOXH gdy mat thai gian, chi phi.

Vuéng do quy dinh chuyén tiép khéng du rd dé x{ ly nghia vu NOXH déi vdi trudng hgp du édn nha 3 thuong mai
c6 dién tich tir 2 ha dén dudi 10 ha. Cdc dia phuong ling ting khéng biét cdch xir ly, cdc du dn tiép tuc “ding hinh”.

Nguén: HoREA, ABS Research

T&ng nguén cung cho thj trudng

>

Phdp ly dugc gidi quyét giup “cdi tréi” cho viéc phdt trién du dn. Van dé phdp ly cta cdc du dn bat déng san la diém
néng trong vai nédm gan ddy cla thi trudng BDS. TU ndm 2019, khi viéc phé duyét phdp ly tai cdc du én bi siét chdt va
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hoat déng thanh, kiém tra dudc déy manh, hang loat du én gdp bé téc, nguén cung nha & trd nén han ché. Theo 6ng Lé

Hodang Chéu - Chu tich Hiép héi bét déng san TPHCM (HoREA), cdc vudng mdéc cta doanh nghiép BDS thi 70% lién

quan dén vdn dé phdp ly. C6 thé ké dén nhitng véin dé ndi com nhu: (i) xdc dinh tién st dung ddt, (i) phé duyét dau tu
du dn, (iii) ddu thau du dn, ... Theo théng ké ctia Bd Xay dung, cd nudc nédm 2023 c6 khodng 1.200 du dn bét dong san,

nha & thusng mai bi vudng mdc chd yéu vé mat phdp ly.

Néu viéc dp dung dp dung Luét Dat dai, Luét Nha 8, Ludt Kinh doanh bat dong sén sém, déng thsi cdc Nghi dinh, Thong
tu quy dinh chi tiét va hudng dan thi hanh cdc ludt lién quan, bdo dam tinh déng bo, thédng nhdt, cé tinh kha thi, sat vdi
thuc tién thi sé xr ly dugc hau hét cdc “vudng mdc phdp ly” clia hang trdm du én bdt déng san trén dia ban Ha Noi hay
TP.HCM.

Cé thé dé cap téi mét s6 quy dinh stta d6i tdc déng ddng chd y nhu: véin dé dinh gid dét — day la van dé “néi com”, Ludt
Dat dai 2024 c6 thé mang dén nhiing thay d6i dang ké vé nguyén tdc xdc dinh gid dét véi phuong phdp ré rang gidp
viéc xdc dinh tién thué ddt, tién st dung dat nhanh chéng haon. Hay quy dinh lién quan dén tha tuc chdp thudn cha

truong dau tu du dn sé gitp qud trinh thuc hién phdp ly thudn Igi hon, rdt ngdn thai gian thuc hién.

Cén luu y, cdc chinh sdch cé thé sé cé dé tré tir khodng 6 thdng — 1 ndm dé cé tdc dong tryc tiép tdi thi trudng. Mdc du
véy, cdc quy dinh mdi, déc biét quy dinh lién quan dén dat dai va quy hoach sé tao cd ché cling nhu tdc dong tam ly tdi
cd quan nha nudc (ddc biét tai cde dia phuong) cling nhu cdc doanh nghiép dé manh dan trién khai cdc du dn, gép phan

lam tdng nguén cung san phdm BDS cho thi trudng.

Tién dd gidi quyét tinh trang phdp ly tai cdc dia phucng Dy bdo nguén cung va tiéu thu thi trudng chung cu tai Ha

cla T6 cbng tdc ctua Tha tudng Chinh pha dén T3/2024 Noi v TP.HCM
400 40,000
300 30,000 2
%
200 % é
20,000 é %
100 % %
148 10,000 % %
105 4 % %
0 11 — é %
TP.HCM  H&NG8i  HéiPhong CénThd  Binh Dinh . ’ A
2021 2022 2023 2024F 2025F
® S8 dy dn dang dudc gidi quyét
B S8 dy dn dd dudc gidi quyét Mg mi = Bdn duge
Nguén: CBRE, ABS Research
> Ngudn cung NOXH cé thé dudc cai thién véi nhiéu chinh sdch hé trg. Hang loat cdc doéng thdi hé trg lién quan dén

NOXH dudc quy dinh trong Ludt Nha 6 2023 nhu UBND cép tinh bé tri du quy dat cho NOXH, mién tién st dung dét/tién
thué dét du dn NOXH (khéng can thuc hién tha tuc xdc dinh tién sif dung ddt/thué dat), khong bét budc nghia vu danh
20% dat trong du dn thugng mai cho NOXH, muc Igi nhudn t6i da 10% vdi phan dién tich xdy dung NOXH thay vi toan
b6 du dn. Chiing t6i cho réing véi nhitng chinh sdch nay, bén canh su tdp trung chi dao clia Chinh pha va Tha tudng vé
viéc gidi ngdn gai tin dung 120.000 ty déng cho vay uu ddi phdt trién NOXH sé gidp tdng nguén cung cho loai hinh nha
8 rat dudc quan tdm nay. Chinh phd d&t muc tiéu trong ndm 2024 hodan thanh xdy dung khodng 130.000 cdn NOXH,
dén hét Q1/2024, cdc dia phudng mdi chi ddng ky hoan thanh duge 47.000 cén nha tai 108 du én trong ndm 2024.
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Gid ban NOXH tagi mét sé dia phuong Q1/2024 (VND) M6t s8 du dn NOXH ddng chu y trong nédm 2024

p Pia Quy mé
17,000,000 Dy dn phudng (c&n hd)
PG Aura An Déng Hai Phong 775
15,000,000
' ' Happy Home R
Traing Cét Hai Phong 5.000
13,000,000 Happy Home Khdnh Hoa 3.600
Cam Ranh
11,000,000 NHS Trung Vén Ha Néi 275
$I|1ce E'ty Thudng Ha Noi 600
9,000,000 an

NOXH tgi NOXHtgi NOXHKBDT NOXHKCN NOXH tai
Vinh Ngoc, Dbéng Hoi, Bau Tram Hoa Khdnh KCN Phu
béng Anh  Béng Anh  Lakeside (D& N&ng) H6i (Lém

(HaN6i)  (HaNodi)  (BPa Néng) Déng)

Nguén: Bé Xdy dung, ABS Research

e Gid bdt déng sdn du kién sé tiép tuc tdng. Tdc déng cua cdc chinh sdch mdi lam téng chi phi thuc hién du dn cta cdc chu
dau tu (phén tich bén dudi), trong dé phan 16n & chi phi lién quan dén dét sé gidn ti€p lam téing chi phi sdn phdm bét dong
san khi bdn ra thi trudng. Hon nifa, 3 bd ludt mdi cé hiéu luc sé chua thé ngay Iap tdc tdc ddng nhiéu dén thi trudng bat déng
sdn md con can dé tré thai gian. Khi nguén cung con han ché ma nhu cdu tdng cao, dong tién mudn tdn dung cd hoi dé gia

nhdp thi trudng sdm cé thé kéo theo su téing gid cla gid bdn.

Trién vong gid cén hé binh quén tai Ha NGi (triéu VND/m2)  Trién vong gid céin hé binh quén tai TP.HCM (triéu VND/m2)

80 80
e —

60 60
/_//ﬁ/_—’-

"’ / 40

20 20

_ 2020 2021 2022 2023 2024F  2025F  2026F - 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F
o Gi) 50 COp  s—Gich thi cAp — i) 50 COp G thif cdp

Nguén: CBRE, ABS Research
2. Vdicha dau tu

e Téng chi phi thuc hién du dn, ddc biét chi phi dét. Doanh nghiép khi phdt trién du dn cé thé dua trén ngudn ti (i) dat dudc
nha nudc hé trg thu hoi. (i) nhdn giao dat tir Nha nudce thong qua ddu thau, (i) dat tu thoa thuén mua bdn truc tiép vdéi ngudi
dan.
> Dét dudc Nhé nudc hd trg thu héi véi du dn khu dd thi (phén tich 6 bén dudi), Nha nudc sé thuc hién thu héi dat dé ban

giao cho chd dau tu, gid béi thusng khi thu hoi sé€ la gid déat cu thé cha loai dat thu hoi do UBND quyét dinh tai thdi diém
phé duyét phuong dn boi thudng. Béy b phudng dn cé thé it chiu dnh hudng nhdt khi gid dét chung tdng theo cdp nhat
clia Bang gid ddat — con gid dat béi thusng la gid cu thé theo UBND ban hanh truc tiép.
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> Nhén giao dét tir Nhé nudc thdng qua déu gid/déu théu. D6i véi hinh thdc dét ma chd dau tu thuc hién déu thau dé

dugc nhan thi ddy la cd ché sé thuc ddy su minh bach trong viéc giao dét phdt trién du dn, tdng tinh canh tranh gitta cdc
cht dau tu, qua dd cé thé kéo theo su tdng I1én cla gid dét

> Dadt ty théa thuén mua bdn truc ti€p véi ngudi dan. Vdi cdc du dn khéng thube déi tudsng Nha nude hé trg thu héi ma
chd dau tu phai tu thuc hién thoa thudn vdéi ngudi dan dé GPMB. Viéc truc tiép thda thudn véi ngusi dan cé thé khién cho
chd dau tu gdp khé khi ngusi dan thudng mong muén nhén duge muc gid tot khi bdn — déic biét tai nhitng vi tri c6 tiém
ndng, va thdi gian hoan thanh GPMB sé ddai han, do dé cang khién chi phi dau tu du dn clia doanh nghiép bi “doi [én”.

Néng cao yéu céu nédng luc véi chu dau tu.
> Ndng luc phdt trién du dn
e  Thuc hién khu dé thi ddp dng yéu céu, méi dugc Nhé nudc hd trg thu héi dét. Khu dé thi cd quy mé 18n, cé du cong
né&ng ha tang k¥ thuét, xd hoi maéi dugc Nha nudc hé trg thu hoi dét. Cdc du dn nhoé khéng ddp dng diéu kién, cha
dau tu sé phdi chdp nhan viéc thuc hién mua lai cdc du dn dd hodan thién phdp ly dé phdt trién du dn hodc déu tu
thd cdp. Diéu nay khién cdc doanh nghiép phai cé ndng luc kinh doanh t6t dé tao gid tri gia tdng, bu ddp lai phan
bién Igi nhudn bi thém hut. Cdc quy dinh hudng dan cla Ludt Bat dai 2024 chua néu rd vé diéu kién dé dp ung la
khu @6 thi, con quy dinh hién tai ca Nghi dinh 15/2021/ND-CP, tai diém VIl cda Phu luc IX dé cép khu d6 thi cé quy
mé s dung dat ti 20ha trd 1én.
e  Tdng Igi thé khi tham gia ddu gid/ddu thau. Cdc doanh nghiép c6 kinh nghiém phdt trién du dn 16n sé cé nhiéu co
hoi hon trong qud trinh tham gia ddu gid/ddu thau dé dudc giao dét.
» Ndng luc tai chinh: do chi phi thuc hién du dn tdng (chi phi dét, chi phi GPMB) nén cé thém nhiéu quy dinh vé vén va
ndng lyc tai chinh cta chd dau tu dé€ ddp Ung khd ndng thuc hién dy dn.
= Yéu cau tai chinh véi cha dau tu nhu dam bdo ty 1€ vé (i) ty 1é du ng tin dung, du ng trdi phiéu; (i) VCSH trén 20%
vén dau tu véi du dn cd quy mb nhd han 20ha, VCSH trén 15% vén dau tu véi du dn ¢é quy mé I6n hon 20ha. Thai
gian via qua, mét s6 chu dau tu bat déng san cé von diéu 1€ nho so vdi toan nganh nhu AGG, NTL... dang du dinh
chudn bi tdng vén trong ndm nay dé ddp Ung yéu cau khi thuc hién dy dn.
= Viéc huy déng vén thdéng qua khodn déat coc cta khdch hang ciing bi siét chét khi chi dudc thu khéng qud 5% gid
bdn. Trudc day, viéc ddt coc khdng cd tinh dong nhat, phu thubc vao thoa thuén gitia chd dau tu va ngudi mua. Nhiéu
chtdi déu tu nhén coc, théa thudn gilt chd vdi s6 tién rdt 16n, cé trudng hgp nhan 1én dén 90% gid tri nha dét dé tén
dung nguén vén tir khdch hang. Theo do, viée siét chét quy dinh véi mic ddt coc cu thé 8 mdc 5% (phdn dnh didng
bdn chdt cla khodn ddt coc) cé thé dnh hudng téi chd déu tu khi mdt di mot kénh huy déng vén khéng mdt phi.
=  Chua dau tu can hoan thanh nghia vu tai chinh vé dat dai (n6p du tién st dung dat/tién thué dat) mdéi dugc md bdan
du dn BBS.

Gidm thdi gian thuc hién dyu dn. Bén canh viéc gid dét cé thé téng khi gid dudc c@p nhéat hang ndm, ching téi ddnh gid viéc
c6 bdng gid ré rang cé thé gidp déay nhanh tién d6 boéi thusng GPMB vdéi mic gid quy dinh cu thé, qua dé thuc ddy tién db
chung clia du dn. Ngodi ra, khi cdc thd tuc thuc hién du dn BDS dudc quy dinh cu thé trong Luét Kinh doanh Bét déng sdn
2023, thai gian lam tha tuc cd thé rdt gon xuéng con 160-300 ngdy, thay vi phdi méat dén 600 ngay hay nhiéu ndm nhu trudéc
déy. Tuy nhién, ching t6i cling luu y rdi ro thdi gian thuc hién dy dn thuc t& van cé thé kéo dai vi vain dé GPMB la vén dé phic
tap, viéc dén bu theo thoa thudn khé cé dugce su théng nhét nhanh chdéng gitia cdc ddi tugng khdc nhau.
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3. V@i nguGi mua

Da dang lua chon vdi théng tin phdp ly du dn ré rang. Viéc cdc quy dinh mdi vira gidp tdng nguén cung bat ddong san, via
yéu céu ndng luc cta chd déu tu gidp cho ngudi tiéu dung cé nhiéu su lua chon hon trong viéc tim ki€m sén phdm phl hdp
véi nhu cau va thu nhép cla cd nhan khi tdng cd ngudn cung nha & thusng mai 1&dn nha & xd hoi. Ngodi ra, thong tin cda du
dn BDS khi cht dau tu md bdn cling dudc yéu cau cdng bo déy dd va chinh xdc (nhu logi BDS, vi tri, quy mo, tién d6 xay dung,
cdng néing s dung, gidy t8 vé quyén sir dung dét, gidy phép md bdn, ...), qua dé gidp ngudi mua ndm ré théng tin trudc khi

dua ra quyét dinh mua ban.

Quyén Igi cia ngudi tiéu dung dugc bdo vé.

> D6i véi Gidy Chiing nhéan quyén st dung dat (CNQSDD), néu nhu trudc day nhiéu ngudi mua nha phai vat vaé, thédm chi
phdi "xin" dé dugc cdp gidy chiing nhan, thi trong Luét Dat dai 2024, trdch nhiém nay thudc vé Nha nudc. Nha nudce phdi
cdp gidy ching nhén cho ngugdi dan, thubc dién dudc cép gidly ching nhan. Ngodi ra, Ludt Bat dai 2024 con hudng dén
quyén Igi clia ngudi mua bdt déng sdn, khi chinh thic cdp Gidy CNQSDD, tai sén gdn lién véi dét cho cho ngudi mua giai
doan trudc 2014 (néu khéng xdy ra tranh chap tai vi tri do).

> Quy dinh siét chdt vé viéc phan 16 bdn nén (nhu dd dé cdp & trén), giup han ché céc vu viéc Itia dédo ma ngudi mua la nan
nhdn nhu thai gian qua.

> Quy dinh vé muc ddt coc khéng qud 5% gid bdn, gidp gép phan bdo vé ngudi mua khai rdi ro chd dau tu chiém dung vén

clia khdch hang, trudce khi hoan tdt cdc tha tuc phdp ly can thiét.

Viét ki€u dudc phép sé hitu, chuyén nhugng quyén st dung dét. Theo quy dinh Ludt Dét dai hién hanh, ngusi Viét Nam
dinh cu & nudc ngodi khéng thudc doi tugng dugc mua nha & gdn lién vdi quyén s dung ddt & tai Viét Nam. Do dé khi ho
muon dau tu bat ddng san gdn lién véi quyén s dung dat trong nudc phdi nhs ngudi thadn hodic ho hang ding tén ho. Hé luy
l& cdc tranh chdp khéng ddng cd, cung nhiéu rdi ro trong qud trinh déu tu. Tuy nhién, quy dinh mdi tai Luat Bat dai 2024 cho
phép "ngudi Viét Nam dinh cu 6 nudc ngodi la cong dan Viét Nam" va "ngudi goc Viét Nam dinh cu 8 nudc ngodi" sé dudc
Nha nudc cdp gidy chiing nhén quyén st dung dat khi du diéu kién. Qua do, sé gitp thu hat dong von dau tu nudc ngodi tir
kiéu héi chdy vao thi trudng bdt dong san (udc tinh hang ti USD mé&i ndm), lam trg luc cho thi trudng bét dong san thai gian
t4i.
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CAC €O PHIEU HUGNG LGI TU QUY BINH MO

e Vdinhiing tdc dong ctia nhdm 3 bé ludt lién quan dén nganh bét déng san sdp cé hiéu luc tdi thi trudng bat ddng sén cling

nhu ch dau tu dé cép & trén, ching téi ddnh gid cdc doanh nghiép sé hitu quy dét sach 16n cing vdéi néing luc tai chinh tét,

cé kinh nghiém trong viéc phdt trién du én bét ddéng san sé dudc hudng Igi manh mé. Ching téi ua thich cdc ¢ phi€u VHM,

NLG, KDH, duy tri quan diém dé& dé cép tai Bdo cdo Chién lugc ndm 2024.

Két qua kinh doanh ném 2023 & Q1/2024 (ty VND)

2023 1Q2024
STT Ma CK
DTT %YoY LNST-MI %YoY DTT %YoY LNST-MI %YoY
1 VHM 103.557 66,0% 33.371 15.7% 8211 | -72,0% 885 | -92,6%
2 NLG 3.181 -26,7% 484 -13.0% 2046 | -13,0% (77) N/A
3 KDH 2.088 -28,3% 716 -35.1% 334 | -215% 63 | -68,4%

Ty Ié Ng vay/VCSH cua cdc mét s6 DN bat dong san
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Nguén: FiinPro, ABS Research

Doanh sé bdn hang dén Q1/2024 (nghin ty VND)
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Nguén: FiinPro, ABS Research

e KQKD n&dm 2023 ciing nhu Q1/2024 ctia cdc doanh nghiép BDS chua mdy phuc héi khi thi trudng BDS van kém khéi sdc. Tuy

nhién, ddy l& cdc doanh nghiép cé quy mé I8n vdi tinh hinh tai chinh 8n dinh, ng vay thdp (ty 1& D/E nho hon 0,5 1an). Trong

nhém cdc doanh nghiép BDS niém yét, VHM, NLG va KDH ndm trong sé it cdc chd déau tu ma bdn du dn mdi va duy tri dudc

doanh s6 bdn hang.

Du phéng KQKD ndm 2024 ctia cdc DN

DTT LNST-MI EPS 2024F | BVPS 2024F

STT | MacK | .o %YoY At %YoY ROE (%) | ROA (%
“ (ty déng) °re (ty déng) | O (d/cp) (d/cp) (%) (%)

1 VHM 108.251 45% | 34300 | 2.8% 7.870 40.765 12,5% 6.3%

2 NLG 6.734 111,7% 721 | 49,0% 1.876 26.583 7.8% 3,.9%

3 KDH 3716 78,0% 801 | 11,9% 968 18.100 8,3% 5,7%

ABS Research

Nguén: ABS Research
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Chung t6i ddnh gid cao trién vong tdng trudng Igi nhudn clia cdc doanh nghiép nay trong thai gian tdi, ddc biét khi 3 b6 ludt

lien quan dén nganh bdt déng san cd hiéu luc tir 01/08/2024.

Gid muc tiéu

(déng/cp)

61.000
VHM
NLG 46.400
KDH 42.200

ABS Research

Ludn diém déau tu

Mdc du KQKD Q1/2024 ciia VHM & muc thép so vdi cung ky nhung nguyén nhén cda viéc nay la
chua dén ky ban giao céc sén phdm cho khdch hang dé ghi nhén dudc doanh thu, VHM vdéi vi thé
I cha dau tu phdt trién BBS hang déau cé nudc véi quy dat Idn, sach, tiém luc tai chinh manh mé.

Du dn Vinhomes Ocean Park 2&3 sé ti€p tuc I nguén déng gép quan trong vao két qud kinh doanh

cla doanh nghiép khi dugc tép trung ban giao trong ndm 2024.

> Trong cdc ndm ti€p theo, du dn Vinhomes Royal Island (Vi Yén, Hai Phong) sé ti€p néi déng gép

vaio KQKD clia doanh nghiép vdéi nhiing yéu t6é tich cuc khi dudc md bdn tir T3/2024 dd mang lai
doanh sé dn tugng khodng 26.000 ty déng. Ngodi ra, céc du dn Vinhomes C6 Loa (B6ng Anh, Ha
N&i), Vinhomes Wonder Park (Ban Phugng, Ha Noi) cling 1 cdc du én trong diém g6i dau, ddm bdo
Igi nhuén cho doanh nghiép.

Chung téi du phéng doanh thu & LNST 2024F cta VHM & mdc 108.251 ty dong (+4.5% svck) &
34.300 ty dong (+2,8% svck). Theo dd, udc tinh EPS va BVPS 2024F lan lugt dat 7.870 d/cp va
40.765 d/cp.

NLG s8 hitu quy ddt sach réng 18n, phdp ly rd rang, cdc san phdm dén dau héi phuc cla thi trudng
nhd tdp trung vao phén khic hgp ly “via tdi tién” véi nhu cau & thuc sé dudc hudng Igi manh mé tu
su khdi séc chung clia thj trusng BDS.

Trong Q1/2024, méc du KQKD kém khdi sdc do lugng ban giao tai cdc du dn thdp, nhung doanh sé
van duy tri t8t khi dat 1,16 nghin ty déng (gdp 5 1an svck) dén tir cde du dn nhu Akari City, Mizuki
Park, Southgate, Cén Tha (Central Lake), I diém sdng hiém hoi trong tinh hinh khé khdn chung cta
toan nganh BBS. Vdi lugng san phdm doi dao, phu hdp vdéi nhu cau thuc t€ khi nguén cung chung
clia thi trudng van & muc thép. Chung téi ddnh gid NLG sé tiép tuc duy tri dudc doanh s bdn hang
va gop phan ghi nhan tich cuc vao két qua kinh doanh thdsi gian tdi.

Chung t6i dy phdéng doanh thu & LNST 2024F cla NLG & muc 6.734 ty déng (+1,1 lén svck) & 721
ty dong (+49% svck). Theo d6, udc tinh EPS va BVPS 2024F 1an lugt dat 1.876 d/cp va 26.583 d/cp.

KDH vdi quy dét I16n véi 600ha bat ddng san nha & va 100ha khu céng nghiép 6 khu vuc TP. H6 Chi
Minh, hudng téi nhu cau & thuc sé dudc hudng Igi tir su khdi sdc chung cua thi trusng BDS.

Chién lugc hdp tdc vdi d6i tdc nudc ngodi gitip mang lai nguén vén 16n dé thuc hién du dn. KDH va
tap doan Keppel da théa thudn hgp téc xéy dung 2 du dn Emeria va Clarita tai TP. Tha Buc véi téng
chi phi phdt trién Ia han 10.000 ty déng. Céc du dn trén da cé quyén s dung ddt va phé duyét quy
hoach. Trong ddai han, véi quy dét tiém ndng cta KDH, su déng hanh clia tép doan Keppel ¢ thé
giup doanh nghiép cé mét tiém lyc tai chinh manh mé dé trién khai du én

Cdc dy dn The Classia va The Privia sé 1& nguén déng gép doanh thu chinh cho KDH trong ndm
2024, déc biét la Privia khi toan bd san phdm dé bdn hét trong Q4/2023 va sé ban giao ghi nhan
doanh thu trong ndm nay.

Chung t6i du phdng doanh thu & LNST 2024F cta KDH & muic 3.716 ty dong (+78% svck) & 801 ty
déng (+11,9% svck). Theo d6, udc tinh EPS v BVPS 2024F lan lugt dat 968 d/cp va 18.100 d/cp.

Nguén: ABS Research
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KHUYEN CAO

Bdo cdo nay dudgc viét va phdt hanh bdi Phong Phan tich Dau tu - Cong ty C6 phan Ching khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh

bay trong bdo cdo dua trén cdc ngudn dudc cho & ddng tin cby vao thai diém cong b8. Cdc ngudn tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich ching khodn hodic trén thi trudng nai ¢d phi€éu dudc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc cong bd

clia cdng ty, thong tin dugc cong bd réng rdi khdc va cde théng tin theo nghién cdiu cla ching téi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cdia ABS tham khdo va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay bdn bat ky chiing khodn nao dudc thdo luén trong bdo cdo. Cdc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc ldp vé thong tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu dau tu cd nhéan, tinh hinh tai chinh va nhu cu déau tu cia minh, tham khao y kién tu vén tu
cdc chuyén gia vé cdc vén dé quy pham phdp luét, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bat ky giao dich
n&o vdi c8 phi€u cla (cdc) cong ty dudc dé cdp trong bdo cdo. ABS sé khéng chiu trdch nhiém déi véi bat ky tén thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dugc thuc hién trén cg sd thong tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay la san
phdm thudc sé hitu clia ABS, ngudi st dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa ddi, ddng tdi I1én cdc phudng tién

truyén thong ma khoéng cé sy déng y béing vén ban cla ABS.

Nguyén tdc khuyén nghi

MUA Khé ndng sinh I8i cha c6 phiéu tir 15% trd lén

KHA QUAN Khé ndng sinh I8i cta c6 phiéu ndm trong khodang tir 8% dén 15%
Khé néng sinh I8i cla c6 phi€u ndm trong khodang tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khé ndng sinh I8i ctia ¢6 phiéu n&m trong khodng tir -15% dén -5%

BAN Khé ndng sinh I8i ctia ¢6 phiéu thédp hon -15%

Khuyén nghi dau tu dugc dua ra dua trén khd ndng sinh 18i du kién cta cd phiéu, dudc tinh béng téng cla (i) chénh léch phén
tréim gilfa gid muc tiéu va gid thi trudng tai thai diém céng bé bdo cdo, va (ii) ty sudt c6 tdc du kién. Trir khi dugc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.
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Thoéng tin lién hé

Codng ty C6 phan Ching khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, tda nha Geleximco, 36 Hoang Cau, Béng Da,

bién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich

Dién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151

Email: abs-research@abs.vn

Déu khi, Bién, Héa chét
Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi mo, Tai chinh
Tran Xudn Bdch - Chuyén vién

Email: bach.tranxuan@abs.vn

Hang va dich vu cong nghiép
Nguyén Thi Ky Duyén - Chuyén vién

Email: thao.nphuong@abs.vn

ABS Research

Ha Nai

Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm déc

Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trung
Ddng Xudn Luu - Gidm déc

Email: luu.dangxuan@abs.vn

Bét déng san, Xay dung, VLXD
Pham Héng Trudng — Chuyén vién

Email: truong.phamhong@abs.vn

Hang xuét khdu, Céng nghé & Vién théng

Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: anh.buiminh@abs.vn
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