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Loi Ngo

Viét Nam la mot quéc gia dang phat trién, dé cé thé duy tri toc do
tang trudng kinh té va phan dau tré thanh mét nudc céng nghiép
hién dai vao nam 2020, viéc d0i mat va giai quyét nhitng van dé
con nan giai ctia nén kinh té thj truong phai luén dugc quan tam
va giadi quyét bang cac chinh sach kinh té ctia nha nudc, trong dé
c6 chinh sach thué. La cong cu quan trong cua nha nuéc dung dé
tao ngudn thu cho ngan sach, thué con giup 6n dinh kinh té€ vi mé
va dam bao céng bdng xa hoi. Thu€ trong nén kinh té€ thi truong
luén dugc cac quéc gia quan tam nghién cru, hoan thién. Gan day
nha nuédc da va dang thuc hién chién lugc cai cach thué, nhiéu
sac thué€ dugc stra doi b6 sung va da cho ban hanh nhiéu sac thué
mdéi, trong d6 co6 thué tai san. Cung véi do, thi truong bat déng san
c6 tac dong qua lai véi cac thi truong khac khéng kém phan quan
trong trong nén kinh té nhu thi truong voén, thi truong lao dong
dong thoi c6 quan hé méat thiét vdi thu€ tai san. Tat ca sé dugc
gi¢i thiéu va phan tich & Chuyén san S6 17: “THUE TAI SAN VA
TAC DPONG CUA THUE TAI SAN DEN THI TRUONG BAT PONG SAN
VIET NAM". Trong sb nay, ching ta sé c6é su tim hiéu réng hon vé
viéc st dung m6 hinh Value At Risk dé xac dinh gia tri rdi ro cua
cO phi€u bat déng san Viét Nam, cach ma thué thu nhap doanh
nghiép tac déng lén cac hoat dong cia doanh nghiép, chinh sach
tin dung trong thi truong bat déng san va cudi cung la tim hiéu vé
thué tai san cua thé gidi va tir d6 rut ra bai hoc kinh nghiém cho
Viét Nam.

V6i s6 bao th 17 nay, Chuyén san rat vinh du nhéan dugc sy déong
g6p rat nhiét tinh ctGa cac ban coéng tac vién va sy cd van vd cung
tam huyét cua quy thay c6 Khoa Tai chinh — Ngan hang. Hy vong
Chuyén san sé mai la nguoi ban than thiét déng hanh cung nhirng
ai quan tdm va yéu thich linh vuc kinh t€, tai chinh - ngan hang.
Chuyén san xin dugc gui 1oi tri an dén quy doc gia.

Tran trong
Ban Bién tap
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Huynh Thi Thu Hién
K18402C

Vi Thuy Héng Phudéc
K18404C

1.Tang thué méi truong véi
hang loat mat hang tur 1/1/2019

Khong chi xdng dugc ap muc
kich tran, cac mat hang khac
nhu than d3§, tii nylon déu tang
dang ké thué bao vé méi trudong.

Can c@ vao Nghi quyét
579/2018/UBTVQH14 vé Biéu
thué bao vé moéi truong do
chinh pht ban hanh, tr ngay
1/1/2019, thué bao vé méi trudng
doi voi mét s6 mat hang xang
dau va cac mat hang cé anh
hudng xdu dén moi truong sé
dugc diéu chinh.

Theo dé, muc thué cho xang
tang 1.000 d6ng/ lit, nhién liéu
bay tang 1.500d6ng/lit, dau hda
tang 700d6ng/lit, dau mazut va
dau nhon tang 1.100d6ng/lit.
Doi v6i mat hang than da, mac
thué cho than an-tra-xit tang
10.000 d6ng/tan, than nay, than
mo va cac loai than da khac
tang 5.000d6ng/tan.

Tai Bao cao tham tra bd sung
Nghi quyét vé biéu thué bao vé
méi trudng chiéu 2079, Uy ban
Tai chinh - Ngan sach Quéc hoi
cho biét néu diéu chinh muc
thué bao vé moi trwong thi mét
nam thu duoc khoang 15.189 ty
déng giap cho dau tu dé xi ly
van dé moi truong.

2. T ngay 14/9, xuat khau
quan ao tré em sang EU hudng
thué 0%

B6 coéng thuong cho biét,
thué xuat khiu quan 4o tré em
tlr Viét Nam vao thi truong Lién
minh chau Au (EU) tré vé mirc
0% tur gitra thang 9/2018.

Ngay 9/2/2018 Uy ban Kinh
té A - Au (EEC) dua ra théng
béo vé viéc Hoi dong EEC quyét

dinh ap dung bién phap phong
vé ngudng (TSM) déi véi mat
hang quan 4o tré em va d6 16t
cua Viét Nam trong thoi gian
tuong ing 1a 6 va 9 thang.

Nhu vay, tr ngay 13/9/2018
mat hang quan 4o tré em da trd
vé muc thué 0% thay vi mic
thué MFN nhu truéc

3.Thué 0% va nghich ly gia
6to ASEAN

Gia 6t6 ASEAN da khong thé
thap nhu nhiéu nguoi tirng ky
vong ma tham chi con tang.

K€ tir khi qua “ai” Nghi dinh
116, lwong xe 0t6 nhap khau
vé Viét Nam tur khoéi ASEAN
ngay mot tang manh. Trong do,
khoang 90% xe dugc nhap tu
thi truong ASEAN va hudng
thué suat 0% .Xe vé 6 at nhung
gia xe trén thi trwong van
khong giam, thdm chi nhiéu
khach hang con phai chap
nhan trd thém tién néu mudn
nhan xe s6m. Theo nhiéu
chuyén gia nhan dinh, viéc gia
xe van tiép tuc tang la do cung
khéng dap ing da cau khi van
c6 mot luong khach hang cé y
dinh mua xe tir cudi nam 2017
nhung kim nén sang nam 2018
dé tréng cho dugc mua xe gia
ré.

Giai doan 3 thang cudi nam
2018, lugng xe nhap khau co
thé sé tdng l1én nhung gia ban
l1é c6 giam hay khong chua ai
co thé chac chan dugc.

4. Trung Qudéc ngam dé loi
cho My khién APEC khong ra
duoc tuyén bo chung

Hé6i nghi thuong dinh Dién
dan Hop tac Kinh t&€ chau A -

Thai Binh Duong (APEC) lan
thr 26 da két thic hom 18/11
ma khong dat duogc tuyén bo
chung. Ngoai trudng Vuong
Nghi cho biét viéc mét sd nudc
bién minh cho chd nghia bao
ho va don phuong khién hoi
nghi APEC khéng c6 tuyén bd
chung. DU khong dé cap tén
quoc gia cu thé Ngoai trudng
dugc cho 1a dang am chi M.

Cing theo b0 ngoai giao
Trung Quéc cho hay phai doan
M§ do Pho téng thong Mike
Pence dan dau da tham du
héi nghi APEC tai Papua New
Guinea vGi “ngon Itra gian di”,
nhung Bac Kinh da khong hé
gay han.

Sau nhiéu thang xung dot
Téng thong Donald Trump va
Chu tich Tap Cén Binh da cé
cudc dién dam hoi dau thang
dé lam “tan bang” méi quan hé
nhung véi sy d6i dau gay gat
trong héi nghi vira qua, quan hé
M¥ - Trung da c6 dau hiéu lanh
nhat trd lai.

TAI LIEU THAM KHAO:

http://cafef vn/tang-
thue-mol-truong-vol-
hang-loat-mat-hang-
tu-1-1-2019-20181023092637505.
chn

http://cafebiz.vn/thue-0-
va-nghich-ly-gia-oto-ase-
an-20181010144103409.chn

http://cafef.vn/tu-14-
9-xuat-khau-quan-ao-
tre-em-sang-eu-huong-
thue-0-20181006095100478.chn

https//vnexpress.net/tin-tuc/
the-glol/trung-quoc-ngam-
do-loi-cho-my-khien-apec-
khong-ra-duoc-tuyen-bo-
chung-3841862.html



Ppiém tin tai chinh

Nguyén Thi Yén Mi
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D6 Lé Thu Hang
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1. Nganh thué rao riét doi ng
doanh nghiép

Téng Cuc Thué vira yéu cau
cac cuc thué tinh, thanh phé
thuc hién hang loat bién phap
nham dén déc doi ng thué cua
cac doanh nghiép khi thoi
diém “chét s6” thu ngan sach
cudi nam dang dén gan.

TPHCM va Ha Néi la 2 dia
phuong dan dau ca nudc véi
s0 ng Ian luot 1a 9.890 ti dong
va 13.530 ti dong.

Thoi gian qua, co quan thué
chobiét du ap dung nhiéu bién
phap nhung no thué van tang

Mot trong so nhitng ly do la
tién phat cham no6p thué qua
thap, chi tuong duong 0,9%/
thang (10,8%/nam), thap hon
1ai suat vay ngan hang nén
nhiéu doanh nghiép chap
nhan ng thué vi c6 loi hon vay
ngan hang.

Co quan thué dang ap dung
nhiéu bién phap nham kéo
giam ng thué. Trong anh la do-
anh nghiép lam thud tuc thué
tai Cuc Thué TPHCM

2. Dow Jones mat hon 550
diém, moi thanh qua ctia nam
2018 "d6 soéng do bién"

Intercontinental Exchange

Dot ban thao trén pho Wall
da khién thi truong chirng
khoan mat 553 diém trong
ngay giao dich 20/11, thoi bay
moi thanh qua cia nam 2018.

bong ctra phién giao dich,
Dow Jones & murc 24.462 diém,
giam 553 diém, tirc 2,2% so voi
phién giao dich trudc do. S&P
500 cling mat 49 diém tuong
duong 1,8% va Nasdaq cling
mat 117 diém, twong duong
1,7%.

Cu giam ngay 20/11 la don
danh manh, dua ca Dow Jones
va S&P 500 chim trong sac do
trong ca nam 2018. Tinh téi
thoi diém hién tai, Dow Jones
da mat 1% gia tri trong khi S&P
500 giam 1,1% néu so v4i ngay
31/12/2017. Cac nha phan tich
canh bao tiém nang cho mot
cudc suy thodi vao nam toi.

J mét dién bién khac, Téng
thong Donald Trump lién tiép
gay ap luc véi Cuc Dy trit Lién
bang My khi cho rang lai suat
dang 6 muc "qua cao". "Téi
nghi rdng chung ta cé nhiéu
van dé tir FED hon bat c&r yéu
t0 nao", 6ng Trump noi v4i cac
phéng vién bén ngoai Nha
Trang.

Tuy nhién, cling nhiéu cai
tén ti€p tuc duy tri sdc xanh
trong cuéc tam mau. Trong
S&P 500, Agilent Technolo-
gies (NYSE: A), Campbell Soup
(NYSE: CPB) va Analog Devic-
es (NASDAQ: ADI) lanhiing ma
ting di€m nhiéu nhat. J chiéu
ngudgc lai, L Brands (NYSE:LB),
Jacobs Engineering (NYSE:-
JEC) va Target (NYSE.TGT) la
nhirng ma mat nhiéu nhat.

3. Ty gia USD/VND c6 nhiing
buédc giam méi

Trén thi truong lién ngan
hang, phién giao dich ngay
2/11, gia USD da lui giam
23.327 VND, thdp hon han
so v6i “ mat bang “ giao dich
trong thang 10 vira qua.

T dau thang 10/2018, gia
USD giao dich trén thij truong
nay luén bam sat muc gia
chao ban S& Giao dich Ngan
hang Nha nudc niém yét,
trong khoang 23.350 — 23.357
VND. Va vira qua thi trudng
cling ghi nhan nha diéu hanh
c6 ban ra dé€ ho trg ngudn va
binh on.

Cac phién ngay 1 va 2/11, gia
USD trén lién ngan hang lan
dau tién trong khoang thoi
gian neo cao noi trén lién tuc
c6 cac budc giam kha manh,
chi con 23.327 VND, ndm sau
dudi méc 23.357 VND ma Sd
Giao dich Ngn hang Nha nuéc
niém yét ban ra.

Dién bién ty gia USD/VND
lién ti€p c6 nhitng budc gidm
cang ngay cang chu y trong
mét tudn ma gid tri nhiéu
do6ng tién thé gioi bién dong
rat manh,

Ngay 1/11, théng tin tir Téng
thong My Donal Trump, cudc
chién thuong mai gitra My
vdi Trung Quoc c6 tin hiéu co
thé ha nhiét, thi truéng chirng
khoan cling nhu dién bién
USD - Index va d6ng Nhéan
dan té lap tirc c6 thay déi tich
cuc. Trong dé, dong Nhan dan
té da lap tirc 1én gia manh trg
lai so vgi USD, roi moc trén
6,976 xuéng con 6,890 chot
tuan.

NILL WHIA
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Ty gia USD/VND lién tiép co
nhitng budc giam trong mot
tuan déng USD va Nhan dan té
c6 bién dong rat manh - Anh:
Quang Phuc.

TAI LIEU THAM KHAO

http://cafef.vn/
dow-jones-mat-hon-
5560-diem-mol-thanh-
qua-cua-nam-2018-do-song-
do-bien-20181121074640686.
chn?fbclid=IwAROdDAOe-
fLp8J10gM820g5q9HqT3bogz-
4t5cNmzc3PPnG4k4ivple-
tkVU_LO
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Diém tin ngan hang

Lé Thi Hai Yén
K174050559
Huynh Nguyén Ngan Thy
K185041953

1. Ngan hang don dap bao lai
lon

Hang loat cac ngan hang
bat dau cong bé két qua kinh
doanh quy III v6i muc tang
trudng an tugng lén téi 40%.
bang chu y nhat 1a nhiéu nha
bang da gia nhap vao “cau lac
bo” lgi nhuan nghin ty. Dién
hinh la TPBank vira bao lai
trudc thué hon 1.600 ty déng
trong 9 thang dau nam. Tuwong
tu, Techcombank ghi nhan dat
hon 7.600 ty déng lgi nhuan
trudc thué 9 thang dau nam.
Du chua c6 bao cdo tai chinh
quy III, nhung céng ty Chirng
khoan TP H6 Chi Minh du bao
kha nang Vietcombank dat
14.000 ty d6ng lgi nhuan trong
nam nay. Mgt s6 ngan hang
khac chua cong bo lgi nhuan
song cling da tiét 16 lgi nhuan
udc vugot muac dat dugc cua
ca nam 2017 va vugt muc tiéu

loi nhuan cd nam nhu: OCB,
BIDV, VIB... Cung vGi c6 phiéu
bat déng san, ¢6 phiéu nganh
ngan hang la nhém c6 phiéu
dan dat thi truong ching
khoan véi déng gop t6i 40%
vao téng gia tri vén hoa toan
thi trudng va chiém 47% gia
tri giao dich trung binh hang
ngay tinh tir dadu nam 2018
dén nay.

2.Giam lai suat OMO bat dau
phat huy tac dung

Sau khoang 9 thang Ngan
hang Nha nuéc giam lai suat
trén thi trudng mé OMO, dén
cudi thang 10 khi bat dau phat
sinh giao dich quy mé 16n,
gia tri cta chinh sach giam
l1ai suat OMO méi thuc su bat
d4au phat huy tac dung. Doanh
s0 giao dich lién quan duogc
day cao. Cu thé, Ngan hang
Nha nuéc da tang manh khéi
lugng chao thau trén kénh
cam c6 lén murc 47.000 ty déng
v6i ky han 7 ngay, cac t6 chuc
tin dung hap thu duogc 44.134
ty dong. O kénh tin phiéu dao
han va lugng chao thau trén
kénh cam co, Ngan hang Nha
nudc dd bom rong 46.414 ty
d6ng ra thi truong qua nghiép
vu thi truGng ma.

3. Chi s6 BCA cta TPBank néi
tai tang vuot bac theo thong ké
Moody's

Két thuc quy 3, tong tai
san cua TPBank dat 126,912
ty dong, tong thu nhap hoat
dong dat 4,035 ty do6ng, loi
nhuan trudc thué tédng gan
gap déi cung ky nam 2017, dat
1,063 ty déng. S6 liéu no xau
thuyén giam dang ké so vai
murc trung binh toan nganh
cling nhu muc tiéu du dinh
ban dau. Dai dién Moody’s
thong ké cho thay, con s6 tin
nhiém cta BCA téng lén giup
du doan mii tén tang trudng
kinh té tich cuc tai Viét Nam.

bong thoi, BCA 1a mét minh
chirng su cai thién dang ké
vé chat lugng tai san ngéan
hang, tap trung trong diém
nhiing cai thién tir sttc manh
noéi tai (standalone credit
strength). Qua 16i nhan dinh
va s0 liéu xép hang tin nhiém,
hang Moody’'s da chinh thtc
tung ra trén trang web chiéu
30/10/2018. Ngan hang TP-
Bank lén muc Bl trong hang
muc xép hang tin nhiém co sé
BCA. Chinh vi thé, TPBank sé
ngay cang dugc su tin nhiém
sau sac hon xa héi, khang dinh
chat lugng tai san ngan hang
cling nhu hinh anh thuwong
hiéu c4 nhan.

4. Vietinbank - S6 liéu thuc té
quy 3 khac xa du kién

Hién tai trong quy 3, chi phi
du phong rui ro tin dung Viet-
inBank tang d6t bién 86% khi
chiém hon 3,378 ty dong.Viet-
inBank, lgi nhuan thué truéc
va sau déu giam nhe 4% so véi
cung ky, dat Ian lwgt hon 2,330
ty dong va 1,871 ty déng.

Trong khi d6, ng xdu cua
Ngan hang 9 thang dau nam
tang 35% so v4i hoi dau nam.
Kéo theo d¢, ty 1é ng xau trén
du ng cho vay khach hang
tang lén muc 1.36% so véi
1.14% ho6i dau nam.

Chi trong vai thang, ngan
hang da phai déi mat véi
nhiéu th& thach thay d6i
khong ngirng. Thay déi nay
chu yéu do chénh léch so tién
thuc thu, thuc chi tir hoat
doéng kinh doanh.
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Hinh 1. Két qua kinh doanh hop nhéat quy
3/2018 cuia Ngan hang VietinBank. bvt: Ty déng

Chi tiéu 30/09/2018 311272017 (+- %)

Cho vay khach hang 891,617.48 790,688.06 13
N nhom 3 _1sa2s| 124338 0 23
Ng nhém 4 1,853.95 2,550.74 (27)
N¢ nhom 5 8,739.09 5,217.01 68
Téng no' xdu 12,127.32 9,011.13 35
Ty 1& no xdu 1.36 1.14

Hinh 2: Chéat lugng ng vay quy 3/2018 cua
Ngéan hang VietinBank. bvt: Ty déng

5. Do nghi cua ty gia

Trai qua quy 3 day thut thach cam go, thi
trudng ngoai hoi trong nudc hon 1 thang gan
day dang trong trang thai nghi, du mét s6 yéu
t6 gay ap luc lén ty gia nhu thoi diém trudéc
do6 tai xuat hién. Theo thong ké trong 10 thang
tré lai day, ty gia dao dong trong pham vi hep
trén thi truong, chinh thuc tang nhe so voéi
nhiéu thang trudc trong quy 3. Trong khi dé,
néu xem xét k¥, cac yéu t6 gay anh hudng dén
ty gia VND/USD, c6 thé thay mét s6 dién bién
gay ap luc tai diém dau quy 3 quay trd lai. Pau
tién la diém tdng manh mé cta d6ng USD so
véi cac dong tién chinh khac trén thi truong
quéc té. Nhin sang déng nhan dan té, Ngan
hang Trung wong Trung Qudc thuong xuyén
diéu chinh ty gia USD/CNY niém yét. Néu so
v6i thoi diém thang 9, déng nhan dan té da bi
pha gia va sém rét xudng mic day. Co thé noi,
dong USD tang va CNY giam la 2 yéu té gay ap
luc trong dot séng bién dong quy 3. Tuy nhién,
ngd hién ngay khong con tac dung dang ké, tuy
nhién dién bién néi bat cia nha dau tu nudc
ngoai trén thi trudng chirng khoan cling da la
mot yéu t6 anh hudng sau sac dén khoang thoi
gian vira qua.

6. Dén hen lai lén, ngan hang lai ém noi lo
thanh khoan

Nhu cau cua cac doanh nghiép cudi nam
tdng cao day cac ngan hang vao tinh trang
thanh khoan eo hep hon, dua nhau tim cach
huy déng von d€ dap ang nhu cau cho vay ra.
Bat chap ngan hang nha nudc lién tuc bom
rong, Cang thang thanh khoan van biéu hién
16 khi cac ngan hang tang lai suat huy dong

thoi gian. SHB diéu chinh 13i suat tang thém
lén t6i 0,6%/nam. VPBank ciing tiép tuc tang
1ai suat huy dong thém khoang 0,1% so vé&i
muc 1ai suat huy déng cua thang 10. Phia OCB
cling thay doi biéu lai suat theo huéng tang
0,1 - 0,2 diém phan tram, voi murc 13i suat cao
nhat dang ap dung la 7,7% cho ky han 36 thang.
Ngoai ra, nhém nha bang c6 anh hudng 16n ti
thi trwong cling c6 nhitng biéu hién bét thanh
khoan. Du la noi hat tién gtri nhat, tang trudng
huy déng 9 thang dau nam & BIDV, Vietcom-
bank, VietinBank déu thap hon so véi tang
trudng tin dung.

TAI LIEU THAM KHAO
http://cafef.vn/du-bao-ve-ti-gla-gla-
cuol-nam-2018-tang-nhe-ti-gia-vnd-usd-
tu-1-15-20180710111837548.chn
http//vneconomy.vn/giam-lal-suat-omo-bat-
dau-phat-huy-tac-dung-20181029121718584. htm
http://tapchitaichinh.vn/kinh-te-vi-mo/
ngan-hang-don-dap-bao-lai-lon-151946.html
http://cafef vn/den-hen-lai-len-ngan-hang-
lal-om-noi-lo-thanh-khoan-20181124120538051.
chn
http://s.cafef.vn/tpb-281892/chi-so-suc-
manh-noi-tai-bca-cua-tpbank-duoc-moodys-
nang-len-muc-bl.chn
https://www.vietln -
bank.vn/ss/Satellite?c=Nol-
Dung&cid=1477977903256&d=Touch&pa-
gename=vietlnbank.
vn%2FNoiDung%2FChiTietTinBalLayout&ren-
dermode=preview
https://www.vietln -
bank.vn/ss/Satellite?c=Nol-
Dung&cid=1477977903256&d=Touch&pa-
gename=vietlnbank.
vn%2FNoiDung%2FChiTietTinBalLayout&ren-
dermode=preview
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CHINH SACH THUE TAI SAN CUA THE GIC
VA BAI HOC KINH NGHIEM CHO VIET NAM

Nguyén Quéc Pai Truong An
K17407

Bui Thi My Tién
K17404

Nguyén Thi Lan
K18401

Tom tat: Bai viét trinh bay tinh hinh chung vé van dé thué tai san & cac
nudc trén thé gidi trong thoi gian gan day. Théng qua dé, nhom tac gia tiép
can trén nhiéu khia canh nhu thu nhap ngudi dan, béi canh x& hoi, tinh

hinh nha ¢, dat dai, ..

. bong thoi phéan tich nhitng wu diém, han ché vé

thué sac nay nhdm dua ra nhitng khuyén nghi khi ap dung tai Viét Nam.
Tu khoéa: Thué tai san, Nha ¢, Dat, Viét Nam

1. Giéi thiéu

Chinh sach stra déi thué tai san tai Viét Nam
dang 1a mot dé tai tranh luan séi ndi hién nay.
Chinh sach vé thué la mét van dé nhay cam,
tac dong nhiéu chiéu va dac biét dugc dong
dao du ludn quan tam. Viéc thay d6i chinh
sach thué tai san tac déng manh mé truc tiép
dén ca moét dat nude. Do do, van dé can dugc
giai quyét dua trén nhiéu goc d6, phuwong dién.
Liéu du luat thué tai san méi cé mang lai lgi
ich cho nguoi dan va dat nudéc? Thé nao la
mot chinh sach thué tai san hgp li ? Lam thé
nao dé€ giam thiéu to6i da rai ro va phat trién
dat nudce qua chinh sach thué tai san ? Viéc
nghién ctru thué tai san ctia cac qudc gia khac
trén toan thé gidi md ra cai nhin bao quat
toan dién dé€ tr d6 tim ra cac khia canh, vu
nhuoc diém ciing nhu loi thé hay rdi ro nao
cho dat nudc ta. Trong bai viét nay, nhom tac
gia tap trung phan tich vé chinh sach thue tai
san & cac nudc va danh gia tinh trang quan
li, gidam sat cuda loai thué nay. T d6, dua ra
mot sé bai hoc kinh nghiém d6i v4i Viét Nam.

2. Téng quan vé Thué tai san

Thué tai san la so tién thu cua coéng dan
nham huy dong tai chinh cho chinh quyén, tai
phan phéi thu nhap, va diéu tiét cac hoat dong
kinh té& - xa hoi. Thué€ tai san la tén goi chung
cac sac thué danh vao quyén sd hitru hoac
quyén st dung tai san. Tai san & day dugc
hiéu nghia la nhitng cua cai vat chat st dung

cho san xuat va tiéu dung (Wikipedia). Trong
hé thong thué ctia mét quéc gia, thué tai san
ton tai bén canh thué thu nhap va thué tiéu
dung nham bao quat dugc cac kha néng nop
thué trong nén kinh té€. Sac thué tai san phé
bién nhat 1a thué bat déng san. Bai viét dé cap
phan 16n vé thué bat dong san bao gom dat dai
va tat ca tai san vat chat gan lién vai dat. Thué
tai san la nguon thu quan trong cta chinh
quyén dia phuong & ca cac nudc phat trién va
dang phat trién trén co sé tinh thué it thay d6i
theo cac bién dong cuia nén kinh té. Theo bd
tai chinh, thué tai san chiém ty 1é trung binh
3%-4% & cac nudc phat trién, mét s6 nudce ty
1é nay lén dén 8% nhu Nhat Ban. J cac nudc
dang phat trién va chuyén déi ty 1é nay thap
hon, cu thé mét s6 nude dang phat trién & khu
vuc Chau A 1a khoang 2% GDP,( Theo TBTCO)

Co s tinh thué la dua trén gia tri cda tai san.
D€ giam thi€u hanh vi trén 1au thug, cac nudc
déu thanh lap co quan dinh gia tai san. Thué tai
san khéng nhirng la nghia vu ctia céng dan ma
con la quyén lgi nham dam bao su cé6ng nhan
cua cbéng d6ng. Sac thué nay giup dam bao
su c6ng bang xa hoi dua trén viéc thuc hién
quan ly, kiém soat, diéu tiét doi véi tai san. Dac
biét,cac ca nhan sd& hitu tai san dugc khuyén
khich str dung tai san hgp ly va hiéu qua. Thém
vao dé, viéc danh thué tai san con tranh nhiing
hanh vi xdu nhu dau co tich trir lam giam hiéu
qua kinh t&, 1ang phi nguon tai nguyén, thiéu
hut ngan sach tham chi khing hoang kinh té.



3. Thuc tién vé viéc ap dung thué tai san tai
cac quoc gia trén thé gisi

Co sg thu thué tai san it thay d6i theo cac
bién déng cda nén kinh té, tir dé tré thanh
nguoén thu quan trong cua chinh quyén dia
phuong cac nudc. Hién nay cé 175/ 193 quoc
gia ap dung thué tai san. Tuy nhién, tuy theo
chinh sach cua cac qudc gia ma cé cac quy
dinh vé thué va tai san rat khac nhau (khéng
theo mét khuén méau nhat dinh nao), tuong
ing v6i cac tén goi khac nhau va vé cung da
dang.

3.1 Doi twgng chiu thué tai san

D6i twong chiu thué 1a dat, nha va cong trinh
trén dat.

Day la dé6i tugng chiu thué phé bién & nhiéu
quéc gia trén thé gioi, dac biét la & cac nudc
phat trién va cac nudéc OECD (T6 churc cac
nudc Hop tac va phat trién kinh t&). Dat &, nha
6 nhin chung chju ganh nang thué ¢ murc thap
hon so véi cac loai dat, nha str dung cho céc
muc dich kinh doanh (do nh3, ¢4t str dung cho
muc dich kinh doanh c6 tao ra thu nhap nén
can diéu tiét cao).

D6i tugng chiu thué 1a nha, khong danh
thué déi véi dat.

bay la chinh sach it dugc ap dung nhat va
hién nay dugc ap dung & moét s6 nudc nhu:
Tanzania, Hungary, Brunei. bong thoi, viéc
danh thué d6i véi nha ciling cé su phéan biét
theo muc dich str dung (d€ &, cho thué..).

D6i twgng chiu thué 1a dat, khong danh thué
doi véi nha.

Chinh sach nay nhdm muc dich khuyén
khich st dung dat hiéu qua, han ché tinh trang
dat bi bé khong, dong thoi khong tao ra ganh
nang thué qua lén doéi véi d6i twgng nop thué.
Chinh sach nay dugc ap dung 6 cac nuwéc nhu
Australia, Israel, Kenya, Nga, Lao.

3.2 Can cu tinh thué tai san

Kinh nghiém cac nudéc cho thay, cé ba
phuong phap xac dinh can c& tinh thué tai
san:

Thr nhat, phuwong phap tinh thué dva trén
gia tri tai san. Day la phuong phap don gian,
minh bach, dé dang trong quan ly, dugc ap
dung phé bién & cac nudc dang phat trién.

Thtr hai, phuong phéap tinh thué dya trén
gia tri tai san cho thué. Can c& tinh thué la
gia tri cho thué tai san wéc tinh. Phuong phap
nay dugc st dung & mét s6 nuwdc nhu: Phap,
Anh, Malaysia, Campuchia, Ai Cap, Thai Lan...
Phuong phap nay duogc danh gia la kho thuc
hién, khé dinh gia do thiéu thong tin va d&
liéu, va trong truong hop cé mot so tai san
hiém khi dugc cho thué trén thi truong thi
viéc dinh gia cang khé khan hon, doi héi cac
quéc gia phai c6 hé théng quan ly, kiém soat
tién cho thué tai san

Tht ba, phuong phap tinh thué theo sé
lugng don vi tai san. Day la phuong phap don
gian, dé quan ly, tuy nhién phuong phap nay
c6 nhugc diém la khong phan anh ding gia tri
tai san va khéng dam bao céng bang. Phuong
phap nay duogc ap dung & moét vai nude dang
phat trién, c6 thi truong bat dong san kém
phat trién.

3.3 Thdm quyén quyét dinh thué suat

Kinh nghiém quéc té cho thdy, ¢ mot so
nudc, chinh quyén trung wong quy dinh mic
thué suat va ap dung théng nhat cho ca nuéc
(Lao, Chile, Malaysia...). § mot s nudc khac
thi chinh quyén trung wong quy dinh mic
thug, chinh quyén dia phuong dugc phan cap
quy dinh co sé tinh thué hodc chinh quyén
trung wong quy dinh khung thué suit, chinh
quyén dia phuong dugc quy dinh mtc thué
suadt trong khung (Indonesia, Philippines).
Trong khi d6, & cac quéc gia theo thé ché lién
bang (M¥, Australia, Canada...) thi chinh quyén
dia phuong dugc quy dinh mtrc thué suat ap
dung cho dia phuong minh.

3.4 Mirc thué suat thué tai san

C6 ba xu hudng vé thué€ suit thué tai san
nhu sau:

Mot 13, ban hanh m6t mirc thué suit théng
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nhat cho ca nha va dat. Chang han & Jakarta
(Indonesia), thué suat thué nha va dat thanh thi
va néng thén dugc tinh theo cac mirc tr 0,01%
- 0,3% dua trén gia tri giao dich cia nha va dat;
& Surabaya (Indonesia), thué suit thué nha dat
thanh thi va néng thén dugc tinh theo cac mtrc
tlr 0,1% - 0,3% dua trén gia tri giao dich ctia nha
va dat.

Hai 13, ban hanh biéu thué suit vdi nhiéu
muc, c6 sy phan biét gitra cac khu vuc/vung
v6i cac hé s6 dinh gida khac nhau phu thudc
vao loai tai san (dat, nha ¢, may maéc) va muc
dich str dung thuc té, tuy nhién do ap dung hé
s0 dinh gia, nén mac du muirc thué suat danh
nghia thuong trong khoang 1%-2% nhung thué
suat thuc té thuwong thap hon 1%.

Ba 13, ban hanh bi€u thué suat liiy tién theo
gia tri tai san va ap dung cac mirc thué suat
khac nhau doi voi cac loai dat va nha khac
nhauy, thuong diéu tiét cao hon déi vgi dat nhu
¢ Han Quéc.

Hau hét cac quéc gia thuong ap dung theo
thué suat tuong doi, rat it nudc ap dung theo
thué suat tuyét d6i hoac két hgp ca hai hinh
thirc. D6i véi khu vuc ASEAN, cac nudc ap
dung thué tai san theo thué suat twong doi bao
gom Indonesia, Philippines, Singapore, Thai
Lan, Campuchia. Chi c6 Lao ap dung theo biéu
thué suat tuyét déi va 2 nudc con lai Brunei va
Malaysia ap dung két hgp ca hai hinh thic.

4. Bai hoc kinh nghiém

Trén thé gigi c6 175/193 qudc gia ap dung thué
tai san, tuy nhién, tai Viét Nam,Chinh pht, Tha
tudéng Chinh pha chua xem xét, cho y kién doéi
v6i dé nghi xay dung du an Luat Thué tai san.

T thuc trang vé viéc cac quéc gia ap dung
thué tai san, co thé thiy rang thué tai san la
mot nguon thu quan trong déi voi moi quoc
gia. Tuy nhién, viéc ap dung loai thué nay nhu
thé€ nao cho duang cach thi van con 1a mét van
dé can ban luan. Viéc ap dung thué tai san sé
giup chdng ta giai quyét rat nhiéu van dé nan
giai song can phai c6 nhiéu hon nhirng chinh
sach di kém dé& dam bao viéc thu thué co6 hiéu
qua va ngan ngura lam phat. Doi vgi Viét Nam,
thué tai san con tuong déi la 1am va con vuéng
phai kha nhiéu bat cap can giai quyét. Cé thé
thay réng viéc ap dung loai thué nay trén thé&
gidi da rat pho bién va no ciling tao nén nguodn
ngan sach déi dao cho cac quéc gia, bén canh
d6 cling van con t6n tai khéong it bat cap.

Thiét nghi, trong thoi gian tdi chinh phu Viét
Nam sé dwa ra nhitng chinh sach phu hgp dé
dam bao viéc thu thué tai san khéng con la
viéc nam trén du thao.

5. Xay dung luat thué tai san la thuc tién
khach quan

Trong qua trinh phat trién xa hoi, hé théng
chinh sach thué ciing dan thay ddi va hoan
thién d€ phu hogp véi muc tiéu khac nhau
trong thoi dai xay dung ciing ¢6 nén an ninh
quéc phong va d6i méi nén kinh té. Viéc tao
ra moét sac thué mai vé tai san mang tinh can
thiét, vén rat pho bién & cac nudc, nhung tai
sao ¢ Viét Nam mdi chi 13 dé xuat da bi phan
ing dir d6i ? Nguyén nhan dén tlir dau va néu
ap dung thi déi twong nao sé phai chiu, chiu
nhu thé nao ... ?

Thué luén ndm trong nhirng van dé nhay
cam khi dugc moi nguoi dem ra thao luan
bdi phan 16n ngan sach nha nuéce cé dugce tir
viéc thu va chi thué. Nhitng nam gan day, té
nan tham nhiing, 1ang phi ngay cang nhiéu
diéu d6 cang dan dén viéc mat long tin trong
nhan dan vé tinh minh bach trong st dung
ngan sach. T do, viéc xuat hién thém mot
loai hinh thué méi khéng du strc thuyét phuc
trong nguoi dan.

Trong du thao danh thué tai san tg trinh cia
B6 Tai chinh 1én Chinh phu méi day da cho
thay viéc nhiéu nguoi trong xa hi cé nhiing
khoi tai san kich thudc khac nhau thué nay
sé dam bao tinh céng bang x4 hoi, tao nén su
diéu tiét trong dong chay thi truong. Thong
qua d6, viéc hé thong théng tin vé tai san
chiu thué sé la co s& d€ quan ly déi vai tai
san qudc gia, phat hién nhirng vu viéc tham
nhiing. N6 tac dong tich cuc trong viéc ngan
chéan d4u co va hinh thanh bong béng tai san,
thuc ddy viéc sit dung nguén tai nguyén mot
cach hiéu qua hon.

Néu nhu céc loai thué danh vao thu nhap



(thu nhap doanh nghiép, thu nhap ca nhan)
lam giam doéng luc cda cac thuc thé trong
nén kinh té (doanh nghiép,hé gia dinh) hay
cac loai thué hang héa lam giam tiéu dung thi
thué tai san tac déng it hon dén hanh vi cda
cac thuc thé. Vi cac ngudn cung cia né gan
nhu c6 dinh, su chénh léch gifra cung — ciu it
bi anh hwdng duéi tac dong ctia thué. Tir do,
tao dong luc cho nguén thu NSNN khi cang
c6 nhiéu nguoi bo von vao san xuat kinh do-
anh hon 13 dau tu mua nhiéu dan dén nhiéu
ng6i nha trong thanh phé bi bo tréng trong khi
nhiéu nquoi ¢ ngoai thanh lai rat kho d€ mua
nha.

Trong mot nghién ctru cia T chirc Hop tac
va Phat trién kinh t&€ (OECD) xuat ban nam
2009, cho réng thué tai san ho trg tang trudng
tot nhat. Doi véi nén kinh té ¢cé khu vuc khéng
chinh thtc 16n nhu Viét Nam, khi cac loai
thué danh vao thu nhap va tiéu dung sé lam
dich chuyén nguén luc sang khu vuc phi
chinh thitc, tang tinh khéng minh bach cda
nén kinh té.

Cudi cung, viéc quan ly thué€ tai san sé 6n
dinh hon. Kha nang trén thué€ dugc giam thiéu
khi co ché xac dinh gia tri tai san theo gia thi
truong kha minh bach, dé ap dung. Khi ngui
nép thué chay y, khong déng, co quan quan ly
c6 ca ché hiéu qua d€ thuc thi viéc thu thué
bang phat mai tai san. Trong giai doan hién
tai, bong bong bat d6ng san Viét Nam dang lan
rong, viéc trién khai sém loai thué€ nay sé la
mot coéng cu giup giam hoat dé6ng dau co trén
thi trudng. V4i mirc thué 0,3% -0,4%/nam la
phu hgp d€ giam tinh trang dyu an treo, budc
cac cha dau tu phai phat trién du an cia minh
dé hoan thanh.

6. Khuyén nghi veé thué tai san tai Viét Nam

C6t y&u cua viéc ap dung thué tai san c6 03
van dé co ban 13, thué danh vao ai va ap dung
doi vai loai tai san nao, mic thué 1a bao nhiéu
va co sd nao dé xac dinh dugc tai sadn dé tinh
thué. Nhu vay, dé sac thué di vao cudc séng va
dam bao tinh c6ng bang can chu y dén nhirng
van dé sau:

Thir nhat, ding d6i tugng: Gia tri tai san sé
hitu c6 m6i quan hé dén mic thu nhap thuc té
cla nguoi s& hitru. Tai san cé gia tri cao sé tao
ra nguén thu nhap cao tir lgi tirc tai san cho
ngudi sd hiru, mat khac nguoi cé thu nhap
cao sé tich liy tai san bang cach sé hitu cac

tai san trong du thao luat thué tai san gom
nha dat, du thuyeén, tau may, 6 t6 can xac dinh
dung d6i tugng dé€ danh vao khoan thu truc
tiép, tranh triét tiéu nguoén thu tir khoan thué
nay mang lai.

Viéc thu thué tai san tir dat & khu vuc néng
thon 1a chua can thiét, boi vi gia tri dat 6 néng
thon rat thap, nén nguén thu khong nhiéu.
Hon nira, sé déng dan cu s6ng & néng thén
con kho khan, chua quen v6i viéc nop thué
dat va tac dong dén doi séng sinh hoat cda
nguoi dan.

»

Th( hai, can c& tinh thué hogp 1y: Can cu
tinh thué gém gia tinh thué va thué suat.

Can diéu chinh ty 1é thu thué theo hudéng
gia tang. C6 thé diéu chinh tinh déu 0,4% bang
ty 1é thu di tir 0,1% - 0,8%. Theo d6, dién tich
(gia tri) vugt muc 1 sé tinh 01,%; ci tiép tuc
trng muc cho dén cac dién tich (gia tri) vuot
khung thi thu 0,8%. Nhu vay, ngudi cé nha -
dat it sé nop thué rat it so v4i nqudi cé dién
tich (gia tri) nha — dat 1én. Dac biét, can c6 mot
16 trinh cu thé d€ ngu i dan tirng budc thich
nghi va c6 chuén bj tai chinh phu hop.

Th(r ba, khung phap ly thué suat chat ché:
Xay dung quy dinh chuén lam co s& phan cap
cho cac dia phuong tu quy dinh mic thué phu
hgp, ddm bao don gian, dé hi€u va kha thi. Bén
canh dé phai phu hgp véi quy dinh ctia Luat
D4t dai vé can c tinh thué st dung dat mang
tinh virng chac c6 can cu.
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7. Két luan

Thu€ tai san da va dang dugc ap dung tai
rat nhiéu quoc gia trén thé giéi bédi nhirng
lgi ich ma n6 mang lai véi nén khinh té cua
cac quéc gia. Tuy nhién viéc ap dung thué
tai san tai cac qudc gia van con nhiéu bat
cap, mot s6 da dugc giai quyét, song van
ton tai nhirng thi€u sot dang ké. Diéu nay
cling c6 nghia la v6i mot quéc gia van con
kha la 1dm vé thué tai san nhu Viét Nam thi
day qua la moét van dé nan gidi. Thué tai san
mang lai mét nguén thu 16n cho ngan sach,
tuy nhién viéc ap dung thué tai san tai Viét
Nam van con vudng phai nhiéu tranh cai.
Thué tai san nén dugc ap dung nhung can
phai lam thé nao d€ thu dugc thué va chéng
lam phat méi 1a van dé can duoc giai quyét
trudc mat. Trén thuc tién, cac du thao veé
thué tai san da duoc duaranhung van chua
dugc ap dung chinh thac tai Viét Nam bédi
c6 rat nhiéu nhitng van dé can giai quyét
trudc khi dua viéc ap dung thué vao thuc
tién. C6 thé thay, viéc ti€p thu kinh nghiém
cla cac quéc gia van la chua di ma con can
cac chinh sach diéu chinh phtu hgp tir phia
Chinh phu d€ dam bao viéc thu thué tai san
sao cho hiéu qua nhat.

\_
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ANH HUONG CUA THUE THU NHAP DOANH NGHIEP DEN
HOAT DONG CUA DOANH NGHIEP TAI VIET NAM

Phan Thuy Mai Phuong | K16404
Huynh Nguyén Ngan Thy | K18504C

Gidi thiéu:

Thué thu nhép doanh nghiép ngoai vai tr6 dam bao 6n dinh nguén thu ngan sach nha
nudc, phan phéi thu nhap thi con dong vai tro déc biét trong viéc nang cao hiéu qua dau
tu, tai tro, thuc day nang suit cia doanh nghiép. Bai viét nay nham muc tiéu dua ra cach
nhin téng quan vé dé nhay cam cta thué€ thu nhap doanh nghiép 1én cac hoat dong cta do-
anh nghiép néi riéng va bién phap va kién nghi dén nén kinh té€ Viét Nam noéi chung.
Tur khoa: Thué thu nhap doanh nghiép, tai trg, kinh té

1. Tong quan:
Hién nay, Thué 12 moét yéu t6 khach quan
gan lién voi su ra doi, ton tai va phat trién cua
dat nudc. Quan ly thué la mét trong nhiing
chirc nang quan trong trong céng tac quan ly
Nha nudc va qua trinh dugc thuc hién bdi hé
théng thu thué Nha nudc dua trén hé théng
chinh sach thué. Véi muc dich tao moéi truong
binh dang, nadng cao nang luc canh tranh,
thuc day doanh nghiép phat trién kinh do-
anh nham dam bao nguon thu én dinh lau dai.
Theo Ng6é Thé Chi, Nguyén Trong Co da dé
cap & Giao trinh Phan tich Tai chinh doanh
nghiép, tai ban lan th 3 - nam 2015 thi thué
1a nguén thu chd yéu cua ngan sach Nha
nudc (NSNN) va la cong cu quan trong diéu
tiét kinh t& vi mo. Qua dé, gép phan dam bao
cong bang xa hoi, kich thich san xuat phat
trién. Bgi vi thué la nguon thu quan trong
v6i ngan sach nén cac qudc gia déu quan
tam dén thué€ va dua ra nhiéu bién phap dé
quan ly va thu thué€ mot cach hiéu qua nhat.
Trong cac loai hinh thué 4p dung tai Viét Nam
hién nay, thué thu nhap doanh nghiép (TNDN)
laloai thué dem lai lai ngu6n thulén cho NSNN.
1.1 Khai niém Thué Thu Nhap Doanh Nghiép
Thué& TNDN la moét sac thué truc thu danh
vao thu nhap ctia phap nhan kinh doanh. Vi
thé, thué TNDN t6n tai nhu moét thuc té€ khach
quan, xuat phat tr nhitng 1y do nhu sau:

THU NHAP S
DOANH NGHIEF

Th nhat, thué TNDN nhu 1a mot loai thué
bd sung, 1a mét loai thué thu trudc hoic thu
goép cua thué thu nhap cd nhan dé tranh
tinh trang that thu va giam bét dau méi thu.

Th& hai, theo thac si Tran Van Lam da viét
6 bai nghién ciu Ké toan thué thu nhép do-
anh nghiép (2016) thi thué TNDN la mét sac
thué doc lap vi da danh vao mét déi tuong
chiu thué déc lap voi cac cé déng. Vi la mét
thuc thé t6n tai déc lap khach quan nén
coéng ty cling phai thuc hién nghia vu thué
giong nhu mét d6i twong chiu thué doc lap

® Campuchia

Hinh 1: So sanh thué suat thué TNDN vdil mot
s6 nude bong Nam A (cap nhat 2018)

Nhin t6ng thé, mirc thué ctia Viét Nam hién
kha thap , kha canh tranh so v4i cac nuéc
trong khu vuc. Theo Béo cao “Panh gia chinh
sach uu dai thué caa Viét Nam” do Oxfam thuc
hién nadm 2017, chinh sach wu dai thué€ cua
Viét Nam hién nay 1én va dan trai; vu dai vé
thoi gian mién thué, giam thué cua Viét Nam
dai hon va c6 pham vi rong hon moét sé nudc
trong khu vuc. Viét Nam ap dung chinh sach
uu dai thué kha cao cho céac du an dau tu vao
cac dia ban kém phat trién hay cac khu kinh té.
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1.2 Cach tinh thué TNDN?
Thué TNDN phai nép= Thu nhap tinh thué
TNDN * Thué suat thué TNDN
Thu nhép tinh thué€ = Thu nhép chiu thué
- Thu nhap duoc mién thué - Cac khoan 16
duoc két chuyén
Thu nhap chiu thué = Doanh thu — Chi phi
duogc trir + Khoan thu nhéap khac
1.3 Vai tro ctia TNDN
Nhin chung thué thu nhap doanh nghiép
dong mét vai tro to 16n d€ nha nude co thé thuce
hién chirc nang tai phan phoi thunhap, dambao
c6ng bang xa hoéi, gop phan khuyén khich, thic
day san xuat, kinh doanh phat trién theo chiéu
hudng k& hoach, chién lugc, phat trién toan
dién cua Nha nudc. Bdi vi, thué TNDN c6 thé
dam bao nguén thu cho ngan sach nha nudc,
dap &ng cac nhu ciu chi tiéu cua chinh phu
Pau tién, d61 véi nén kinh té Viét Nam, tat ca
thanh phan kinh té tir quy mé nhé dén tam c&
quoc té déu co6 quyeén tu do kinh doanh va binh
dangtrén co s phapluat. Caccongtylon co mot
nén tai chinh vitng manh, sy phan phéi nhan
luc tot, dat mirc tdng trwdng cao co thé sé thu
dugc moét mic thu nhap 16n va nhitng coéng ty
nhd mang ludi con han ché sé it hoac khéng co
lugng thu nhép. Vai tro cua thué thu nhap do-
anh nghiép sé giup diéu tié€t cha thé c6 thunhéap
cao sé dong thué ¢ mic cao, dam bao can doi vé
su déng gop cua cac chu thé trong nén kinh té.
Thir hai, theo Thac si Tran Thi Phuong
Thao da dé cap ¢ bai nghién ciru Hoan thién
cbng tac quan ly thu nhéap thué€ tai cuc thué
tinh Khanh Hoa (2016) thi Thué TNDN thi
thué TNDN c6 tAm quan trong manh mé nhu
mot céng cu giup doanh nghiép tang cudng
cong tac quan ly néi bo, déng thoi, xac dinh
chién lugc kinh doanh trong tirng thoi ky
Th ba, ThS. Phan Thi Phuong Huyén, Pho
Trudong khoa Khoa Dao tao nghiép vy, Truong
Trung cap Luat Déng Héi cho rang Thué TNDN
la cong cu quan trong d€ nha nudc thuc hién
viéc diéu tiét thu nhap, dam bao céng bang xa
hoéi. Nha nuéc st dung thué TNDN lam céng
cu diéu tiét thu nhap cua cac chua thé cé thu
nhéap, dam bao yéu cau dong gop cua cac chua
thé kinh doanh vao ngan sach Nha nudc duoc
c6éng bang, hgp ly. Mac khac, cac doanh ng-
hiép thua 16 trong san xuat kinh doanh vira
khong phai dong thué TNDN, vira c6 thé dugc
chuyén 16 sang cac ndm sau dé€ co6 co héi phuc
h6i va giam tinh trang pha san doanh nghiép.

Hon thé nira, 1a c6ng cu quan trong d€ gop
phan khuyén khich, thuc ddy san xuat, kinh do-
anh phat trién theo hudng ké hoach, chiénlugc,
phat trién toan dién cua Nha nudc. Nha nudce
uu dai, khuyén khich d6i véi cac chu thé dau
tu, kinh doanh vao nhitrng nganh, linh vuc va
nhitng ving, mién manhanudc wu tién khuyén
khich phat trién trong tirng giai doan nhat dinh.

C6 th€ noi, thué thu nhap doanh ng-
hiép 1a loai thué c6 vai trdo quan trong trong
hé théng phap luat thué cda Viét Nam,
song dé phat huy mot cach c6 hiéu qua
vai tro cuda thué thu nhap doanh nghiép,
ching ta can phai xem xét né dudi nhiéu
khia canh, tir hoat déng dau tu, tai trg dén.

2. M6i quan hé gitra chinh sach Thué TNDN
va chinh sach tai chinh cta céc loai hinh
doanh nghiép
2.1 B6i voi cong ty tai trg bang vén chud sd hitu
Loinhuan giit lai trong von chi s& hitu sé tao
ra mot khoan 16i trén vén cd déng nhung ho
khéng phai nép thué doéi véi khoan 16i d6 cho
dén khi chung thanh hién thuc nhu coéng ty
tién hanh chi tra c6 tirc, ban c6 tirc..Do dé cac
cbng ty thuong c6 xu hudng gitr 1ai 1gi nhuan
ciaminh nhung diéudo conlé thuéckhanhiéu
vao thué suat bién cua cac nha dau tu: Nhirng
nha dau tu cé muc thué suat cao thuong
chon nhirng c6ng ty khéng chi tra c6 tic con
v6éi nhitng nha dau tu c6 muc thué suat thap
thuong wu tién nhirng céng ty c6 muc chi tra
0 tirc cao. Diéu nay cho thiy tam anh hudng
cua thué thu nhap doanh nghiép dén viéc huy
dong vén cda cac cong ty.2.2 D6i vdi cong ty co
phan cé chinh sanh giir lai m6t phan thu nhap
RO rang 13, tong tién thué€ TNDN ma doanh
nghiép phaindp giam khi thué suat thué TNDN
giam xuéng d6ng nghia v4i lgi nhuan sau thué
cua doanh nghiép sé gia tang, diéu nay sé tao
diéukiénthuanlgichodoanhnghiéptrongviéc
strdungnguon vén cd phanthuwong ¢ haigdéc dé:
Thir nhat 1a thu nhap trén moéi ¢6 phiéu
sé gia tang, c6 phiéu cua doanh nghiép
sé dugc danh gia cao trong phéan tich cta
cac nha dau tu, dong nghia doanh ng-
hiép sé c6 nhiéu thuan lgi trong viéc phat
hanh c6 phan thuong d€ huy dong vén.
Thtr hai 1a doanh nghiép co6 diéu kién dé
xay dung mot chinh sach chi tra c6 tirc phu
hgp. Cu thé 1a duy tri ty 1é chi tra c6 tirc 6n
dinh va gia tang nguén von tir thu nhap gii lai.



bDiéu nay twong duong véi doanh nghiép co
mot nguodn von c¢6 phan b6 sung cho hoat déng
SXKD, vlra gia tang nguén von cha sé hiru dong
thoi khong phai tén kém chi phi phat hanh.
2.3 D6i voi doanh nghiép c6 vén dau tu truc
tiép nudc ngoai (FDI)

Trong sudt 30 nam qua, chinh sach thué
ndi chung va wu dai thué néi riéng nham muc
tiéu thu hut FDI luén dugc song hanh cung véi
cac quy dinh phap luat va chinh sach thu hut
dau tu nuwdc ngoai vao Viét Nam. Theo bao céo
C6ng bang Thué Viét Nam 2017 wdc tinh, khu
vuc FDI dang nhan duogc tong wu dai téi 91,9%
téng so6 thué thu nhap doanh nghiép phai nop.

Co ché tu khai, tu nop, nguoi nép thué tu
xac dinh muirc thué minh phai noép da phat
sinh theo tinh trang doanh nghiép, trong dé
c6 rat nhiéu doanh nghiép FDI gian lan tur
khau lap ho so (co tinh dwa vao cac diéu kién
dé€ duoc mién thué). Trong khi, ty 1&€ phat hién
sai pham dugc nhiéu chuyén gia cho la nho
rat nhiéu so véi con so thuc té vi ty 1é thanh
tra thué€ hang nam chi chiém khoang 5% téng
s0 nguoi noép thué. Theo B6 Tai chinh, con sé
that thu thué nam 2016 do cac uwu dai thué
(bao gém ca phi, 1é phi, tién thué mat dat va
mat nudc) wéc tinh 64 nghin ty déng, tuong
duong voi 5,8% tong thu ngan sach, 33% téng
chi thuong xuyén cho gido duc va dao tao, va
84% chi thuong xuyén cho y té. Con sé that
thu nay chu yéu tir wu dai thué khu vuc FDL

Vi thé d€ tao su céng bang, cac co quan chir
nang can c6 cac bién phap cirng rang hon
doi véi doanh nghiép FDI, cac chi phi duogc
trr khi xac dinh thu nhap chiu thué dugc
quy dinh minh bach hon, x6a bd moi han ché&
truéc day doi vai chi phi quang cao, khuyén
mai, tiép tan, khanh tiét. Bén canh d6 can xo6a
bo hau hét cac wu dai thué doi véi hoat dong
dau tu theo 16 trinh.Chi ap dung cac wu dai
thué mot cach chon loc. Diéu nay sé lam cho
Luat Thué& TNDN trd nén don gian, dé hiéuy, tiét
kiém chi phi quan ly, thuc day tich lGy ctia DN.
2.4 Doi véi doanh nghiép tai trg bang ng vay

vonchusdhiruvangvaylahainguénvoénquan
trong nhat cia doanh nghiép, doanh nghiép cé
thé vay muon huy déng von tir cac ngan hang,
cong ty tai chinh, dinh ché tai chinh hoac théng
qua viéc phat hanh trai phiéu doanh nghiép...

& viét Nam, khi dat dugc nhirng diéu kién
thich hop thi chi phi lai vay duogc tinh vao chi
phi dugc trir khi tinh thu nhép chiu thué. Do d6,

day sé la tam chan thué, khuyén khich cac do-
anh nghiép st dung tai trg tir ng vay. Tuy nhién
doanh nghiép déu huéng dén moét ty 1é ng vay
phuhgpnhatdinhbdivicacyéutdliénquan sau:
Th& nhat, néu nhu vén co phan doanh ng-
hiép c6 thé chi tra cd tirc hodc khéng chi tra
tuy vao tinh hinh tai chinh ctia doanh ng-
hiép thi khi st dung nguén tai trg tir ng vay,
doanh nghiép déi mat véi ap luc tao ra thu
nhap d€ thanh toan ng vay va tra lai dinh ki.
Tht hai, pha san dan dén chi phi phap
ly va thu tuc pha san rat 1én vi thé nhiéu
doanh nghiép s& dung tai trog vén dé tai
ra vung dém chéng lai rdi ro pha san.
Vi thé co cidu cua hé thong thué€ can cé
su thay déi thich hgp va phu hgp hon véi
sy phat trién cta doanh nghiép néi riéng
va ca nén kinh té Viét Nam nédi chung.
3. Nhirng tac dong cua chinh sach Thué TNDN
doi véi hoat dong kinhdoanh cda cac doanh
nghiép tai Viét Nam
Trong nhitng nam qua, thué thu nhéap
doanh nghiép da c6é nhitng tac doéng tich
cuc dén hoat doéng cua cac doanh ng-
hiép thé hién qua nhitng dic diém nhu:
Th& nhat, chinh sach mién giam thué thu
nhap dang tap trung uvu tién cho khu vuc
doanh nghiép vira va nho, do dé da tao dong
luc thuc diy loai hinh doanh nghiép nay
phat trién.Theo dé, trong thang 2, s6 doanh
nghiép dugc thanh lap mdéi la 7.864 doanh
nghiép voi s6 von dang ky la 99.062 ty déng,
tang 44,0% vé so doanh nghiép va tang 59,1%
vé s0 von dang ky so vGi cung ky nam 2017.
B ST e S e sl T AT

ky binh qu
12,6 1359

56 lao dong dang ky

B 55 v8n diing ky
71,1 heex

7.864
127.4%

2.677
tonon

Thanh 1ap mai Diing ky tam

hoat dang ngung kinh doanh hoat dong
khéng ding ky

Hinh 2: Tinh hinh thanh lap doanh nghiép cap
nhat théang 2/2018

Thtr hai, luat thué thu nhap doanh nghiép
hién tai cling quy dinh chinh sach wu dai dua
trén mac wu dai cao nhat trong Luat khuyén
khich dau tu trong nudc va Luat nudc ngoai
tai Viét Nam d€ ap dung cho doanh nghiép
trong nudc va nudc ngoai, tr d6 tao ra moi
truong canh tranh lanh manh, phéa bé rao can

Dn: Cye Quén Iy dang ky kinh doanh
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phan biét d6i x& trong wu dai dau tu nudc
ngoai nhu truéc day da co6. Theo 6ng Lé Gia
bong - CEO Cong ty C6 phan Cong nghé Smart
Computer cho biét, theo Du an Luét stra 5 Luat
Thué, b6 sung Luat Thué - Thu nhap doanh
nghiép, Cong ty 6ng thudéc dién dugc hudng
thué suat 17% thay vi 20%, vi c6 tong doanh thu
hang nam tir 3 - 50 ty dong. Viéc dugc giam
3 diém phan trdm mirc dong thué TNDN so
véi trude doé, dong nghia lgi nhuan cda DN
sé tang lén va cé thém lgi thé canh tranh.

Thr ba, viéc du thao giam thué thu nhap do-
anh nghiép tao diéu kién cac co sé kinh do-
anh tich 1y von, md réng san xuat kinh doanh
trong héi nhap, kich thich tiét kiém dau tu, tiét
kiém chi phi quan ly thué. Trén thuc t€, mot so
tap doan lén tai Viét Nam nhu Vingroup da cé
nhitng chién lugc dau tu trong diém vao linh
vuc cong nghé cao véi viéc thanh 1ap Cong ty
Phat trién C6ngnghé VinTech, Vién Nghién ctru
Dit liéu 16n, Vién Nghién ctru cong nghé cao dé
tap trung nghién ciru, phat trién cac céng nghé
mii nhon trong tuong lai nhu nguyén vat liéu
thé hé mai, tri tué nhan tao, 6t6 théng minh,...

4. Nhitrng méat con han ché ctia chinh sach
thué TNDN

Luat thué& TNDN hién hanh van con mét s6
noéi dung can ti€p tuc hoan thién d€ dap trng
yéu cau nhiém vu phat trién kinh té - xa hoi
trong tinh hinh méi nhu: chua c¢é quy dinh
khéng ché chi phi duoc trir d6i véi chi phi tra
13i tién vay vén tuong trng véi khoan vay vuot
qua nhiéu lan von chu s& hitu (vé6n mong) tir
d6 chuwa dam bao binh dang giira doanh nghiép
st dung v6n chu sé hiru dé€ kinh doanh véi do-
anh nghiép st dung von vay (chi phi lai vay
duogc tinh vao chi phi), déng thoi khong dam
bdo an toan tai chinh cho doanh nghiép, no
xau gia tang; chua coé ra soat va xac dinh cac
linh vuc, dia ban can tiép tuc wu dai khuyén
khich d4u tu phat trién giai doan téi nhu: vu
dai thué d6i vdi linh vuc cong nghé cao (CNC),
linh vuc khoa hoc va cong nghé (KH&CN) dé
thuc hién Luat CNC, Luat KH&CN; uu dai thué
d6i véi cac du an dau tu tai Khu (Khu kinh té,
Khu céng nghiép, Khu CNC, Khu néng nghiép
ung dung CNC, Khu c6ng nghé théng tin tap
trung); du an dau tu thudc linh vuc céng nghé
thong tin; hoat dong dau tu, cai tao chung cu
cli; vé noi noép thué; vé chuyén ti€p wu dai...

Cudi cung, hiép dinh tranh danh thué hai

Ian quy dinh con chwa 16 rang, thiéu thuc
té. Doi v4i nhitng nudc Viét Nam cé ki Hiép
dinh tranh danh thué hai lan, néu thu nhéap
phat sinh tai nuéc d6, doanh nghiép cé thé
xem xét ap dung mién giadm thué€ tai Viét Nam
cho phan thu nhép néi trén theo hiép dinh.
Tuy nhién d€ duoc hudng mién giam thué&
v6i phan thu nhap noéi trén thi doanh ng-
hiép phai thuc hién rat nhiéu thd tuc ruom
ra phuc tap va kho cé thé hoan tat duoc.
5. Giai phap va kién nghi:
Tang cuong thanh tra, ki€m tra thué

Thanh tra, kiém tra thué giir vi tri hét stc
quan trong trong viéc thuc thi phap luat thué
cuia doéi tuong nop thué. Tang cuong thanh
tra, kiém tra thué doi véi nguoi nop thué. Véi
muc tiéu dam bao cho co ché tu khai, tu nop
hoat dong c6 hiéu qua, chirc nang kiém tra.
Do d6, s6 lugng thanh tra can phai dugc tang
cuong dé€ siét chat céng tac quan ly va thuc thi.

Ung dung manh mé céng nghé théng tin
(CNTT) vao coéng tac quan ly thué

Trong gidi phap nay, viéc ddy manh tng
dung CNTT trong cac hoat dong quan ly thug,
can duoc gan chat vdi qua trinh cai cach
hanh chinh thué. Dién hinh viéc trién khai
Hé théng quan ly thué tap trung (TMS) phat
huy tich cuc trong viéc quan ly thué thu nhap
ca nhan (TNCN) va hiéu qua ho tro trién khai
thué€ TNCN. Theo sé liéu tir Tong Cuc Thug,
tinh dén thang 3/2017, tng dung TMS dang
quan ly 835.920 ma sé thué DN va t6 chuc
kinh té khac, hon 44.800 ma s6 thué ca nhan;
xt 1y hon 1 triéu ho so cta 63 cuc thué. Dac
biét, hé thong TMS da hé trg dac luc trong
viéc lap B6 thué khoan trong cac nam 2016,
2017. Theo théng ké, dir liéu 1ap bé ho khoan
nam 2016 da co6 tong s6 hon 1,7 triéu to khai
thué khoan dugc x ly trén TMS; hon 1,5 triéu
nguoi nop thué da dugc céng khai théng tin.
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Nang cao nang luc, phdm chat dao durc can bo
thué
Céng tac cai cach thué phu hop véi su
phat trién cda nén kinh té cling nhu cung
ing day du cac yéu cau thiét yéu xu hudng
héi nhap nén kinh t€ thé giéi cling nhu
trong khu vuc, cong tac xay dung déi ngh
can bo thué phai huéng dén cac muc tiéu:
Xay dung d6i ngli can bé nganh thué cé trinh
d6 cao va chuyén mén chuyén nghiép vu thug,
thanh thao k§j nang bao dam nang cao hiéu
qua cua cac cong tac Quan ly thué TNDN, dap
ng yéu cau cua cong cudc lam viéc, k§ nang
quan 1y, c6 trinh dé tin hoc va ngoai ngit. Diéu
quan trong hon hét la pham chat dao duc t6t
va c6 tinh than phuc vu nhan dan, dat nudec.
Xay dung d6i ngi can bd lanh dao cé
trinh d6 chuyén nghiép cao, nang luc chi
dao diéu hanh va cé pham chat dao duc tot.
Pao tao can bd theo hudéng chuyén mon
hoa sau theo tung chitc nang céng viéc,
phu hop véi mé hinh quan ly thué theo
phuong phap tu tinh, tu khai va tu nép thué.
Trang bi kién thirc da veé 1y luan va thuc tién,
bao dam can bd c6 kha nang tét trong viéc phan
tich, danh gid kha nang thuc thi ctia chinh sach
thué'lam co sd cho hoach dinh chinh sach thué
cling nhu dé xuat cac bién phap quan ly thu.
bao tao doi ngli can bd c6 thuc lyc chuyén
nghiép, nhiéu kinh nghiém lau nam trong
qua trinh céng tac. Qua d6, cac tu chat trén
giup nang cao d6 chinh xac danh gia kha
nang thuc thi cda chinh sach thué. Tu do,
lam co sd cho hoach dinh chinh sach hué
cling nhu dé xuat cac bién phap quan ly thu.
M6 hinh muc tiéu xay dung va thuc hién
tiéu chi danh gia chat lugng, hiéu qua, chuan
muc dao dirc clia can b thué tang cuong trach
nhiém tir cac nha lanh dao va can bo thué cac
cap trong viéc thuc thi nhiém vu chuyén mén.
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UNG DUNG PHUONG PHAP VALUE AT RISK (VaR) TRONG VIEC XAC
DINH GIA TRI RUI RO CO PHIEU BAT DONG SAN VIET NAM

Nguyén Ngoc Diém Trinh K164040576

Nguyén Hoang Yén
Lé Thi Hai Yén

K184081093
K174050559

Tém tat: Nghién clru nay xem xét va danh gia mirc do rui ro ctia ¢4 phiéu nganh bat déng san Viét
Nam théng qua chi sé VaR (Value at Risk)-mot trong nhirng céng cu phé bién trong viéc do luong
rui ro va lwa chon danh muc dau tu. Két qua cho thay gia tri Value at Risk cta chirng khoan bat
dong san Viét Nam la khoang 1.3%(theo ngay), twong doi 6n dinh va an toan trong thai diém hién

tai.

Tur khéa: B4t dong san, chirng khoan, rui ro, VaR.

1. Gidi thiéu

Trong hau hét moi hoat dong dau tu, muc tiéu
cudi cung cua cac ca nhan, doanh nghiép do
chinh la t6i da héa lgi nhuén. Tuy nhién, trén
thuc t€ 1gi nhuan va rdi ro lai luén song hanh
véi nhau, lgi nhuan ma cang cao thi rui ro lai
cang 1én. Chinh vi thé cac nha dau tu, doanh
nghiép luén luén quan tam téilam sao d€ giam
thi€u thap nhat rai ro va gia tdng cao nhat lgi
nhuan. Tir nhu cau thiét thuc do, da rat nhiéu
cac bai nghién ctruy, cac mé hinh nghién ctu
phuong phap tinh rui ro, méi twong quan giira
lgi nhuén va rai ro ra doi. Mac du, khéng triét
tiéu hét duoc rdi ro nhung nhé dé nha dau tu
c6 thé chu déng phong nglra, giam thiéu, cha
dong kiém soat rudi ro, dem lai lgi nhuan t6t
hon. M6t trong cac phuwong phap dinh gia rai
ro dang tin cay la phuong phap xac dinh gia tri
rui ro Value at Risk (VaR). Dugc xay dung tir
1993, thudc do gia tri rdi ro VaR dugc xem la
cong cu c6 tinh d6t pha va nhanh chéng duogc
gi6i khoa hoc tai chinh céng nhan va ap dung
rong rai. Bai viét nay, tac gia tap trung phéan tich
lgi nhuén va rui ro ¢6 phiéu bat déng san qua
mo hinh VaR. Tir d6, dua ra danh gia tiém nang
va rui ro cta cd phi€u bat déng san Viét nam,
tam nhin vé nghanh bat déng san noéi chung va
chirng khoan bat dong san trong dai han.

2. Nhitng nghién cttu lién quan

2.1 Trén thé gidi

Nguyén ctru cia Markowitz (1952) Md& dudng
cho phuong phap phan tich quan hé rai ro -
13i suat qua m6 hinh phéan tich trung binh va
phuong sai. V6i mot mirc 1di suat mong muén,
phuong phap Markowitz xac dinh tap hop cac
phuong an d3au tu t6i wu ¢é d6 rui ro thap nhat.

M6 hinh dinh gia tai san von (Capital asset
pricing model — CAPM) cua William Sharpe
(1964), Lintner (1965), Mossin (1966) mo ta méi
quan hé gifra rui ro va lgi nhuan ky vong, do
luong rai ro thi truong thong qua hé s6 beta.
Két qua cho thay lgi nhuan ky vong cua mot
ching khoan cé quan hé déng bién véi rdi ro
cua chirng khoan dé.

Mo hinh ba nhén t6 Fama-French (1993) chi
ra chi sé thi trudng, quy mé cong ty va ti s6 BE/
ME la nhitng nhén t6 anh hudng t6i lgi nhuan
cla cac cong ty va ty suat sinh 161 cta c6 phiéu.
Ti s6 BE/ME cao 14 tin hiéu vé hiéu qua hoat
dong kém cua cong ty va ngugc lai.

Nguyén ctru cia Amihud va Mendelson
(1986) str dung dir liéu chirng khoan Hoa Ki
danh gia anh hudng cia thanh khoan va ruai
ro thanh khoan dén suét sinh 16i c6 phiéu.
Két qua cho thay moi twong quan duong giira
ti suat sinh 10i ky vong va tinh thanh khoan,
tang 1% ty 1é thanh khoan sé lam tang 0,211%
suat sinh 101 vuot tréi diéu chinh rai ro.

2.2 Trong nuéc

Nguyén ctru cta H6 Thi Thuy Linh (2013)
théng qua mé hinh SIM udéc lugng rdi ro hé
cua cac c6 phiéu nghanh bat dong san. Nguyén
ctru da st dung dir liéu ctia 22 ¢6 phiéu nghanh
bat dong san niém yét trén HoSE va chi s6 VN-
Index trong giai doan tur 01/2010 - 10/2012. Két
qua cho thay c6 phiéu bat déng san chiu anh
hudng cda cac nhan té rui ro dac trung. Trong
d6 murc do6 rui ro phi hé théng cao hon murc do
rui ro hé théng.

Nguyén ciru cua Ngé Vi Trong va D6 Thé
Hiép: sir dung dit liéu ctia 34 céng ty trong ng-
hanh bat déng san niém yét trén Sd giao dich
ching khoan thanh phé H6 Chi Minh giai doan



2009-2013. Két qua nghién ctru cho thay rui ro
hé thong cé méi quan hé cung chiéu véi quy
mo hoat d6ng nhung lai c6 moi quan hé ngugc
chiéu v6i hé s6 thanh khoan va don bay tai
chinh.

Nguyén c@ru cua Huynh H#ru Khoa (2017)
sr dung di liéu cta 26 c6ng ty bat déng san
niém yét tai thi truong chirng khoan Viét Nam
trong giai doan tur 07/2010- 06/2016. Sau 72
thang quan sat thu dugc két qua nghién ciru
cho thay rui ro quy moé céng ty va rui ro khuynh
hudéng dau tu cé tac dong nguoc chiéu toi ty
suat lgi nhuan cé phiéu nghanh bat déng san
tai thi truong chirng khoan Viét Nam. Nguoc
lai, rai ro thi trudng, rdi ro gia tri céng ty, rai ro
xu huédng ty suat lgi nhuan trong qua khr va
rui déc thu co tac dong cung chiéu dén ty suat
lgi nhuan ¢6 phiéu nghanh bat dong san.

3. Co s6 li thuyét

3.1Cac khai niém lién quan

3.1.1 Rui ro tai chinh

Theo bai bao Quan Tri Rai Ro Bang M6 Hinh
VaR Va Phuong Phap Str Dung Copula Diéu Kién,
rui ro tai chinh 1a hau qua cua su thay déi, bién
dong khong ludng trude dugce, hoac da duoc tinh
nhung vuot qua kha nang du doan vé gia tri tai
san, khoi ng, hay 16 hong bao bao tai chinh déi voi
cac t6 chirc va cac nha dau tu trong qua trinh hoat
dong. Bao gém cac dang: rai ro gia ¢6 phiéu, rdi ro
131 suat, rai ro ngoai héi, rdi ro gia hang héa, rii ro
thanh khoan,...

3.1.2 Danh gia rai ro kinh doanh

Theo trang web Wikipedia, danh gia rii ro kinh
doanh la viéc xac dinh, danh gia va wu tién héa rai
ro (dinh nghia trong ISO 31000 1a anh hudng cua
su khong chac chan vé muc tiéu) tiép theo la viéc
ap dung hop ly va tiét kiém cac nguén luc dé€ giam
thiéu, theo doi va kiém soat xac suat xay ra hoac
anh hudng cua cac su kién khéng may hoac dé
161 da hoa viéc thuc hién cac co héi. Muc tiéu cua
quan ly rui ro 1a d€ dam bao su khéng chac chan
nay khong lam léch hudng cac hoat doéng cta cac
muc tiéu kinh doanh.

Xac dinh nhirng rudi ro c6 thé xay ra — bao gém
viéc xac dinh va do ludng cac rai ro do tai nan mat
mat thong qua kiém tra, ra soat cac hgp déng, tong
hop cac khiéu nai va xem xét cac rui ro trong qua
khtr d€ tim ra cac 16 hong.

Giam thiéu rii ro — bao gém viéc giam tan suat
va murc do nghiém trong ctia nhirng rui ro.

Lén ké hoach quan tri rdi ro bao gém viéc wéc

tinh tac déng cua céac rai ro khac nhau va phac
thao cac phan Urng c6 thé néu nguy co xay ra.

U'u tién giai quyét cac rai ro mang tinh kha thi
cao nhat.

3.2 Gia tri rai ro (VaR- Value at risk)

3.2.1 Khéi niém VaR

VaR la m6t phuong phap két hop day da cac yéu
16,1a chi so t0t vé mirc d6 rdi ro téng thé trong kinh
doanh. Theo Due & Pan (1997) va Jorion (1997), VaR
chinh 1a udc lugng vé kha nang bi sut giam cuaa
mot dinh ché tai chinh cho mét loai rii ro dan dén
su van déng chung cua thi trrong trong sudt thoi
ky nhat dinh nao d6. VaR la mét cong cu dung dé
do mirc d6 ton that rat pho bién, c6 vai tro quan
trong trong qua trinh nam bat va dinh gia rui ro.

3.2.2 Y nghia mé hinh

VaR dugc dinh nghia 13 phan mat di 16n nhat
cia mot dinh ché tai chinh, chang han VaR cua
danh muc tai san thé hién muc dé tén that cé thé
xay ra d6i véi danh muc nay trong khoang thoi
gian nhat dinh vgi d6 tin cay nhat dinh. VaR dugc
xac dinh nhu mét gia tri ngudng sao cho xac suat
dé ton that trong khoang thoi gian d6 khéng vuot
qué gia tri nay lamét xac suat dugce tinh dén trude.
Cén ctr vao VaR, chung ta c6 thé biét dugc xac
suat ma cong ty dé co thé mac phai rai ro va mac
d6 kha thi d€ giai quyét rii ro d6. Vi du mét cong ti
phan tich duoc va dwa ra VaR hing ngay cia mot
danh muc tai san cuia ho ¢ vao khoang 40 triéu
Euro ctia ho véi d6 tin cay 80%. Diéu d6 co6 nghia la
x4c suat ma ho bi thiét hai 40 triéu Euro 13 100 - 80
=20%. Tlr con s6 nay, cac nha dau tu doanh nghiép
khac c6 thé nhin vao va danh gia dugc tinh hinh
tai chinh hién tai cling nhu kha ndng ma céng ty
nay co thé gidi quyét vai murc c6 thé thiét hai nhu
vay. Trong cac tham s6 dinh lugng ctia m6 hinh
VaR, cac yéu t6 quan trong anh hudng dén két qua
1a d6 tin cay, khoang thoi gian do luong, su phan
b6 161 16 trong khoadng thoi gian nay. Nhin chung
VaR sé tang khi thoi gian do ludng tang 1én hoac
do6 tin cay 16m hon, su Iira chon nay phu thudc cha
yéu vao muc tiéu cta viéc st dung két qua VaR.

Vé viéc quy dinh khung an toan rui ro cho cac
ngan hang thuwong mai, t6 chirc Basel c6 quy tac
vé gia tri rii ro dugc xem la mirc an toan bat budc
cua cac ngan hang:

-Mirc d6 tin cay cho phép 99% - ky han 10 ngay

-Mtrc d6 tin cay cho phép 95% - ky han 1 ngay

-Két qua danh gia dugc nhan voi 3 d€ ramirc an
toan téi thiéu.

3.2.3 Cac phuong phap tinh VaR

<

IQ0p okl NND UQIYSN




2

Nghién cliu trao doi

- Phuong phap Risk metrics (s&t dung duong
cong xac suat cho bo dir liéu va tir 6 suy ra Var,
moé hinh nay gia dinh réng cac TSSL cua danh
muc d4u tu tuan theo phan phéi chuan. )

- Phuong phap udc lugng diém phan vi (dat
loi suat cua danh muc dau tu trong thoi ky mauy,
thong ké theo bac sap xép theo chiéu tang dan; gia
st nhirng lgi suat nay la bién sé ngau nhién doc
lap va phan phoi mot cach dong nhat; dua trén két
qua dé udc luong diém phan vi cudi cung.)

- Phuong phap toan kinh té

4. Thuc hién uéc lugng gia tri value at risk
(var) theo phuong phap toan kinh té& thong qua
di liéu lich st

4.1 Mo ta s6 liéu

Trong pham vi nghién ctru cua bai bao nay,
tac gia udc luong gia tri VaR theo phuong phap
toan kinh t€ qua viéc xét chudi gia déng ctra cua
34 mé c6 phiéu chon loc thuéc nganh Bat dong
san trén thi truong chirng khoan Viét Nam theo
ngay véi 1687 quan sat tir ngay 1/1/2015 dén ngay
31/12/2017, don vi tinh gia: ngan VND, qua d6 tinh
loi suat tirng ngay cua cac ¢ phiéu dé thuc hién
tinh VaR (Ngu6n: www.cophieu68.com)

Lgi suét ¢ phiéu dugc tinh theo céng thire:

Pr=pPr=1
Pr

Pt: Gia c6 phiéu tai thoi diém t
Pt-1: Gia c6 phiéu tai thai diém t-1
D6 thi chudi loi suét cac ¢6 phiéu bat déng san
giai doan 2015-2017

Qua so d6 ta thay, giai doan 2015-2017 c6
phiéu nhom nganh bat dong san tang trudng
kha én din, hoi phuc dang ké so véi trang thai
déng bang tir ndm 2008. Chubi loi suat tuy
khéng thuan nhat nhung tap trung chua yéu &
khoang -5% dén +8%, 1a dau hiéu kha quan va
an tugng so voi sirc cai thién cac nganh khac
sau dot khung hoang kinh té€ 2007-2008. Dac
biét, nam 2017, gia c8 phiéu bung né khi strc
tang trudng cia moét s6 ma dat téi gan 30%, cao
nhat trong vong 5 nam trd lai day.

C6 thé thay, chubi lgi suat cd phiéu trong thai
ki quan sat c6 ca hai chiéu duong va am, dai
dién cho céac giai doan cé phiéu tang va giam
gia. Do d6 sé thé hién twong do6i day du cac dac
trung va bién doéng can c6, dam bao dugc cac
yéu cau ki thuat khi phan tich.

D6 thi ham mat dé va cac thong ké mo ta
chudi lgi suat danh muc c6 phiéu

Series: SERIESO1
— Sample 1 37
Observations 37

Mean 0.000394
Median 0.000439
Maximum 0.002276
Minimum -0.001988
Std. Dev. 0.000886
Skewness -0.393442
Kurtosis 3.264272

Jarque-Bera  1.062251
ﬂ Probability ~ 0.587943

0 1L g

-0.002 -0.001 0.000 0.001 0.002

o a4 nM ow s o o o~ @
S S S

Nhin vao db thi trén ta co6 thé thay, lgi suat
ki vong ci nhom c6 phiéu bat dong san la
0.000394 hay 0.0394%. Diéu nay cé nghia la:
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Néu trong thoi ki dang xét trén, ta dau tu
vao nhom nganh c¢6 phi€u nay thi loi suat ki
vong ma ta co6 thé dat dugc 1a 0.0394%. Gia tri
lgi suat 16n nhat 13 0.2276% va gia tri 1gi suat
nho nhat 14 -0.1988%."

Kiém dinh tinh dirng loi sudt nhom c¢6 phiéu

Group unit roottest: Summary

Series: R, R01, R02, R03, R04, R05, R0G, RO7, RO8, R09, R10, R11, R12,
R13, R14, R15 R16, R17, R18, R19, R20, R21, R22 R23 R24 R25,
R26, R27, R28, R29, R30, R31, R32 R33, R34 R35 R36

Date: 10/20/18 Time: 16:49

Sample: 1887

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0to 2

Mewey-\West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-
Wethod Statistic Prob.**  sections Obs

Mull: Unit root (assumes comman unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -275.696 0.0000 v 25337
Breitung t-stat -85.3222  0.0000 37 25300
Mull: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -178.217 0.0000 a7 25337
ADF - Fisher Chi-square 9371.31 0.0000 v 25337
PP - Fisher Chi-square 9714.80  0.0000 37 25345

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Qua phép thir Group unit root test, ta thay
Prob cé gia tri 0.0000 la rat nho, vay ta két luan:
chudi lgi s suat dirng & bac 0, véi d6 tin cay
95%.

4.2 Phan tich rdi ro nhém cé phiéu bat dong
san bang cach tinh chi s6 VaR.

4.2.1 Chuan bi va xu 1i sé liéu

Budc 1: Lay gia cac c6 phiéu theo ngay

T dir liéu trang théng tin cophieu68.vn, tong
hgp gia dong ctra cac ma c6 phiéu bat dong san
tlr ngay 1/1/2015 dén ngay 31/12/2017

Budc 2: Tinh ty suét sinh lgi hang ngay cda
danh muc cé phiéu

T bang gia ¢6 phiéu da téng hogp, tinh suat
sinh lgi hang ngay cda tirng c6 phiéu theo
cobng thic

R =7Pr:rl-l 4t sinh 10 cua cd
P, : Gid cb phifu i ngay t
P,_,:Gia ¢b phiéu i ngay t-1

4.2.2 Tinh toan nhirng chi sé can thiét.

-Ty suat sinh loi trung binh YR,
Ron =5
-Phwrong sai
Phuong sai = L (Ri—Rre)*

(n-1)

-Bé léch chuin

P léch chudn = \/ Phwong sai

4.2.3 Tinh VaR tirng c6 phiéu va VaR danh
muc bang phuong phap Phuong sai-Hiép
phuong sai

4.2.3.1 Két qua VaR tirng c6 phiéu

M cb phidu cIo e DD pic DLG DRH DTA DYC c HAC
Trung binh 000004 | 000010 | 000126 000103 | -0.00092 000228 | 000156 | ©.00092 | 0.00012 000115
Phuomg zai 000047 = 000096 | 000059 = 0.00058 | 000084 = 0.00111 & 000164 = 0.00068 | 000084  0.00066

Dolichchuin | 002158 | 0.03093 | 002423 002410 | 002902 003333 | 004045 | 002611 | 002894  0.02565
VAR (95%) 004225 006052 | -0.04623 004621 | 005780 006305 007772 005026 -0.05685 -0.05143

VAR (99%) 005023 | 007197 | -0.05519 003513 | -0.06854 007532 | 009269 003992 | -0.06755  -0.06092

HDC HCC IDI uc mA IIC KAC KBC EDC LCG LHG NBB NLC

0.00030 0.00044 0.00046 -0.00015 -0.00089 0.00113 0.00186 -0.00001 0.00072 0.00067 0.00075 0.00024 0.00089

0.00048 | 0.00058 | 0.00072 | 0.00059 | 0.00058 | 0.00041 0.00213 0.00040 0.00033 0.00063 0.00081 000045 0.00027

002195 | 002416 | 0.02676 002435 | 0.02410 | 0.02013 0.04616 001997 0.01810 002512 002853 002184 0.01631

-0.04272 -0.04690 0.05199|-0.04787 -0.04813|-0.03833 -0.08860 -0.03916 -0.03476 -0.04856 -0.05517 -0.04256 -0.03108

0.05084 -0.05584 -0.06189 | -0.05688 -0.05705|-0.04578 -0.01057 -0.04655 -0.04146 -0.05785 -0.06573 -0.05064 -0.03712

NIL NVT OGC  PDR PPL  QCR  REE SIS SZL  TDC | TG UDC  UIC

0.00018 | 0.00003 | -0.00101 | 0.00144  -0.00199| 0.00114 | 0.00076 0.00055 0.00124 -0.00020 -0.00011 -0.00006 0.00113

0.00041 | 0.00120 | 0.00152 | 0.00046 0.00102 0.00114 0.00028  0.00044 0.00042  0.00044 | 0.00051 0.00099 0.00040

0.02015 |0.03595 | 0.03903 | 0.02137 0.03189 003378 0.01680 0.02085 0.02055 0.02089 0.02265 0.03151 0.02007

-0.03968 |-0.07042 -0.07750 | -0.04045  -0.06450 -0.06507 -0.03217 -0.04032 -0.03904 -0.04133 -0.04451 -0.06181 -0.03821

0.04713 |-0.08372 -0.09194 | -0.04836 -0.07629 -0.07757 -0.0383% -0.04304 -0.04665 -0.04911 -0.05289 -0.07347 -0.04563

4.2.3.2 K&t qua VaR ctia danh muc

DEé cu thé hoa va gia tang tinh khach quan
cho danh muc, tac gia gia st t6ng so tién dau
tu 1a 1ty, cho méi ¢6 phiéu trong danh muc nay
co ty trong nhu nhau.

Ta c6 bang két qua sau:

Ty suét sinh 1o trung binh

0.00041558
Phurong sai 0.00004695
Pé léch chudn 0.00685221
VaR tai mirc y nghia 5% 0.01301475
VaR tai mitc y nghia 1% 0.01555006

Pb tin cdy | Value at risk (VaR) Sé tién bi 16 téi da trong mdt ngay
5% 0.01301475 -13.01475 triéu déng
1% 0.01555006 -15.55006 trigu déug

VaR cuia danh muc bang 13,01475 (khoang
1.3%) triéu dong trong moét ngay voéi xac suat
5%. Diéu nay c6 nghia l1a xac suat danh muc
nay chiu 16 13,01475 triéu dong la 5%.

Tuwong tu nhu vay, VaR ctia danh muc bang
15,55006 (khoang 0.155%) triéu déng trong mot

ngay véi xac suat 1%. Diéu nay c6 nghia la xac
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suat danh muc nay chiu moét khoan 16 15.55006
triéu déng l1a 1%.
4.3.2.3 So sanh véi gia tri VaR VN-Index

Trung binh -0.00079
Phuong sai 0.00008
Do léch chuan 0.00908
VaR (95%) -0.01857
VaR (99%) -0.02193

Theo két qua, ta thay gia tri Value at Risk cta
thi truong, dai dién 1a chi s6 VN Index 1a 0.18%
(6 mtrc y nghia 95%) va 0.21% (6 murc y nghia
99%). Nhu vay, cé phiéu bat déng san co6 do rui
ro thap hon cuda thi truong chung ( Ian luot
12 0.13% va 0.155% & mwc y nghia 95% va 99%).
Diéu nay chirng té6 danh muc cac ma cé phiéu
bat dong san la dang luu tam cho cac nha dau
tu, cé tiém nang trén thi truong chirng khoan
hién tai.

5. Danh gia téng quan rui ro cé phiéu bat
dong san qua lich st va chi sé Var udc luong

5.1. Bién déng gia c6 phiéu bat dong san giai
doan 2013-2017

Qua cac dir liéu lich sw, ta c6 thé thay giai
doan 2012-2017 la giai doan day thang tram
cua c6 phi€u bat dong san Viét Nam. Nam
2012, do hau chirng cua con dai khing hoang
tai chinh toan cau 2007-2008, nganh bat dong
san van trong con “doéng bang” , gia bat dong
san sut giam & moi phéan khic, sé lugng giao
dich giam manh, tham chi nhiéu du an khoéng
c6 giao dich, t6n kho bat déng san 1én t6i trén
100 nghin ty d6ng

Sau giai doan nay, khi ngan hang nha nuéc
ndi rong mot s6 chinh sach tin dung binh 6n
bat dong san, thi trudng dan cé nhirng dau hiéu
kha quan, dién hinh la 3 ndm gan day (2014-
2016), thi truong bat déng san da ghi nhan su

h6i phuc dang ké so voi trang thai dong bang
tlr ndm 2008. Di cung xu hudng dé, nhiéu do-
anh nghiép trong nganh da cai thién dang ké
hoat déng kinh doanh cua minh, qua dé6 giup
gia c6 phié€u héi sinh, dan d4y lui hai “vdn nan”
16n hinh thanh trong giai doan trudc dé la ng

x4u va hang t6n kho.

80,000 173.234

- i

EHaNGi EMTPHCM Khac

Théng ké hang ton kho bat dong san tai Ha
N6i va Tp.HCM tinh dén thang 11/2016 ((Hiép
héi bat dong san Viét Nam VNREA)

Theo 6ng Lé Hoang Chau, Chu tich HoREA,
viéc giam hang ton kho, giam ty 1é no xau la
mot tin hiéu vui cua thi truong. Diéu d6 chirng
16 thi truong dang di 1én. Cac chinh sach tin
dung cda Chinh phu da dan phat huy hiéu qua.

Nhung nhém nganh c¢é phiéu nay thuc su
cham dén dinh cao vao nam 2017, cac nha
dau tu chirng kién su phuc hoi va tang trudng
chéng mat cua thj truong bat dong san. Theo
thong ké cua Bao Dau tu Bat dong san, ndm
2017, téng doanh thu cua cac doanh nghiép bat
dong san niém yét dat t6i gan 155.000 ty dong,
tang trudng gan 38% so v&i nam 2016.

5.2 Nhan dinh rui ro va danh gia tiém nang
c6 phiéu nhém nganh bat déng san qua chi sd
VaR da ué6c luong

Theo két qua phan tich, gia tri Value at risk
cua nhém nganh cé phiéu bat déng san giai
doan,2012-2017 la khoang 1.3% ( mic y nghia
5%) hay 1.55% (mirc ¥ nghia 1%), tirc 1a néu nha

dau tu chi 1 ty cho nhém cé phiéu nay trong



khoang thoi gian twong #ng pham vi nghién
clry, phan 16 t6i da mot ngay co6 thé xay ra la
khoang 13 triéu dong (néu xét khoang tin cay
95%) hoac 15.5 triéu dong (néu xét khoang tin
cay 99%), trong doé, cac cé phiéu cé do rui ro
cao nhat 1a ma DTA, KAC, OGC vai VaR khoang
8% dén 10%, nguoc lai, cling c6 mo6t s6 ma tiém
nang véi mic rdi ro thap nhu NLG, REE, KDC
véi gia tri Value at Risk roi vao khoang 3-4%.
Thém vao do6, khi so sdnh cuing mrc d6 rui ro
cua thi truong théng qua chi s6 VN-Index, ta
thdy cac ma chirng khoan bat déng san dang
tuwong d6i an toan khi mrc d6 rdi ro Value at
Risk thap hon thi trudong chung. Pay 1a tin hiéu
dang mirng cho nganh bat déng san hién tai,
nguyén nhan la do su tang trudng lién tuc va
tuong d6i 6n dinh cda thi truong bat déng san
tlr sau nam 2013 dén nay, cung véi su da dang
héa trong danh muc dau tu bai nghién ciru
thuc hién (34 mé c6 phiéu)

Bén canh dé, thi truong bat déng san dang
duoc nhiéu ngoai tac tich cuc tac déng: 13i suat
tin dung & mc hop ly; co ché chinh sach ngay
cang chat ché; cac chu thé tham gia thi truong
da chuyén nghiép hon; lam phat, gia vang,
chirng khoan... chwa c6 dau hiéu tang d6t bién.
Do do, vé téng thé, thi truong bat déng san sé
on dinh, khong c6 bién dong 16n. Chinh vi thé,
rui ro nganh dugce danh giad tuong doi thap, la
nhém cé phiéu tiém nang cho cac nha dau tu.

6. Két luan

Bai nghién ciru st dung chi s6 VaR (Value
at Risk) d€ do luong va danh gia mac do rui
ro cua c6 phiéu nganh bat déng san Viét Nam
dua trén viéc tinh toan tur cac dir liéu 5 nam
qua khr (2012-2017). Két qua cho thay thay gia
tri Value at Risk cuia chtrng khoan bat dong san
Viét Nam la khoang 1.3%, twong déi 6n dinh va
an toan trong thoi di€m hién tai. Tuy nhién,

trong giai doan hién nay nén kinh té cé rat

nhiéu bién dong cé thé tac déng dén két qua
udc luong, do dé viéc do luong rdi ro trong
tuong lai sé tén tai nhitng sai s6 nhat dinh.
Du vay, két qua nghién ctru nay cling phan nao
cung cap thong tin thiét thuc cho cac nha dau
tu cling nhu cac nha lam chinh sach trong viéc
tim kiém nhirng giai phap thich hgp d€ phong

nglra va t6i thi€u hoa thiét hai c6 thé xay ra.
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CHINH SACH TIN DUNG CHO
THI TRUONG BAT DONG SAN

Tran Tuyét Minh | K16404C
Bui Thi Thuy Nhij K17404

Gidi thiéu

bat dong san ?

1. Chinh sach tin dung cho thi trudng bat
dong san hién nay tai Viét Nam

1.1 Chinh sach tin dung d6i véi thi truong bat
dong san

Giai doan 2012 dén 2016, Nha nudc da ban
hanh mot s6 chinh sach nham thuc day, hé trg
su phat trién cua thi trudng bat déng san. Noi
bat d6 la nhitng quy dinh méi trong Luat nha
& va Luat kinh doanh bat déng san duoc Quoc
hoi chinh thirc théng qua ngay 25/11/2014, véi
cac noi dung cu thé nhu sau:

Thit nhat 13 cho phép nguoi nuwdc ngoai sé
hitru nha tai Viét Nam. Theo nhu su stra déi
cua chinh sach nay, thi thi truéng bat dong
san da cdi mé hon, ngudi nudc ngoai cling dé
dang sé hiru nha & Viét Nam hon, chi can du
diéu kién nhap canh & Viét Nam ch@ khoéng
bat budc phai sinh séng ¢ Viét Nam, dugc co
quan nha nudc c6 thdm quyén & Viét Nam cho
phép cu tra & Viét Nam tr mot nam trd 1én.

Thit hai d6 1a chinh sach néi 1dng g6i 30.000
ti cho vay hoé trg nha &. Chinh sach nay giup
nguoi dan cé nhu cau nhung chua du diéu
kién c6 thé€ mua dugc nha §. Diéu nay ciing
anh hudng khoéng it dén thi truong bat déng
san, khoéng chi kich cau ma con gidi quyét

Chinh sach tin dung la moét trong nhirng céng cu d€ nha nuéc quan ly va diéu
chinh nén kinh té. Chinh sach tin dung néi 1dng hoac siét chat c6 tac dong manh
mé dén nén kinh té ndi chung va thi truong bat déng san noéi riéng vi bat dong san
l1a linh vuc luén thu hiat sy quan tdm cda xa hoéi. Pay cling chinh la linh vuc dong
vai trd quan trong, goép phan phat trién nén kinh té€ cia dat nudc. Vay Viét Nam da
c6 nhirng chinh sach tin dung gi va cac chinh sach d6 tac d6ng nhu thé nao dén

Tu khoa : Chinh sach, tin dung, thi truong, bat déng san.

nhiéu van dé vé nha 4. Sau chinh sach hé trg
ngudi mua, Nha nudc cling c6 chinh sach cho
nha dau tu dé la ng qua han ciing dugc cho
vay. Cu thé 1a 8 ngan hang (BIDV, Agribank, Vi-
etinbank, VNCB, VCB, SHB, Lienviet Post Bank
va MHB) cung lién két v4i nhauy, tao diéu kién
cho nha dau tu vay von, vira cing c¢6 long tin
gitra cac bén vira ddy manh tiéu thu hang toén
kho. Nhirng chinh sach nay cling mot s n6 luc
khac ctia nén kinh té da khién thi truong bat
dong san am lén, khdi sac va ngay cang nhon
nhip hon.

Chinh sach néi 16ng nay da khién cho su
tang trudng cua thi tredng bat dong san phat
trién manh mé, thu hut nhiéu nguén vén dé vao
thi trudng, trong dé phai ké dén vai tro khong
nhd cua cac ngan hang. Tuy nhién, nganh bat
dong san cling tiém &n rui ro cao khi rat dé tao
ra cac bong bong dau co va cé nguy co gay do
vG ca nén kinh té. Do dé, Chinh phu budc phai
diéu chinh chinh sach tién té d6i v4i bat dong
san d€ ho trg nganh giup han ché t6i da cac
nguy co gay ra bong béng trén thi truong, ho
trg nhu cau phat trién on dinh, bén virng.

Nam 2016, cung v&i viéc cham duat goi tin
dung wu dai 30.000 ty déng, Nha nudc lai
c6 nhirng chinh sach “that chat” thi truong
v6i viéc ban hanh Théng tu 06 nham stra d6i
Thoéng tu 36 quy dinh vé cac gi¢i han, ty 1é bao
dam an toan trong hoat déng cua t6 chuc tin
dung. Theo dé, hé s6 rti ro trong kinh doanh bat
dong san dugc nang tir 150% 1én mac 200%; ty
1é str dung vén huy dong ngan han dé cho vay
trung va dai han duogc giam tir 60% xudng con
50% tir ngay 01/01/2017, va tir ngay 01/01/2018
sé xudng 40% Bén canh do, gitra thang 07/2016,



S& Tai nguyén Mo6i truong TPHCM da cong
bd danh sach 77 du an bat dong san dang thé
chap ngan hang. Day la Ian dau tién co quan
quan ly cong khai tinh trang cua cac du an dé
nguoi dan nam 16, tranh bi lira khi mua nha.
Ngay sau d6, Ha Noi ciling ciling tién hanh c6ng
bd danh sach du an thé chap tuwong tw TPHCM.
Nhirng chinh sach nay da c6 nhitng tac dong
nhat dinh dén hoat dong cua thi trudng.

Dau nam 2018, Ngan hang Nha nudc ciing
c6 van ban yéu cau cac ngan hang han ché tap
trung cho vay d6i véi linh vuc bat déng san va
xay dung; ra soat, danh gia va theo déi tién do
cac du an bat dong san; giam sat viéc st dung
vén d€ tranh viéc cho vay tiéu dung nhung
thuc chat la dau tu bat dong san hoac chirng
khoan.

1.2 Thuec trang tin dung bat déng san tai cac
ngan hang Viét Nam hién nay

Bat déng san duoc coi la mot trong nhirng
nganh c6 sé du ng cao nhat nén kinh té. Theo
d6 ciling la nganh cho vay mang nhiéu rui ro
nhat déi v4i ngan hang. Theo B6 xay dung da
théng béo, vao quy 3 nam 2017 du ng nganh bat
dong san 447 nghin ti, chiém dén 6-8% téng du
ng. Vi day la linh vuc chiém ty trong du ng cao
nén Nha nuéc cling da va dang trién khai cac
chinh sach d€ kiém soat chat ché hon. Hét ndm
2017, Bo xay dung da t6ng két va cho biét trong
thoi gian vira qua cé khoang 3.077 du an bat
dong san, tong dién tich dat xay dung la 79.943
ha dat v4i téng s6 tién dau tu 1a 3,3 triéu ti. Diéu
d6 ciling khién du no nganh d4au tu kinh doanh
bat déng san tang lén dat mic 471.022 ti.

Ty lé cho vay BDS tai mét sé ngan hang
inh @én thang 6/2018. Do vi: ty adng

= Cho vay BBS ~ Cho vay khac
Kienlongbank
BacABank
TPBank
HDBank
Techcombank

VPBank (dhu 2018)

Hién nay, hau hét cac ngan hang déu co6 cac
khoan cho vay trong linh vuc bat déng san va
thuong duy tri né duéi 7% trén téng s6 du ng.
Nhung van cé mot s6 ngan hang dat ngudng
10% hoac hon thé nira. Mot s6 ngan hang cé s6
du no dén hang chuc nghin ti déng trong linh
vuc bat dong san cé thé ké dén la Sacombank,
Kienlongbank va Techcombank.

Vao quy 2 nam 2018 du nog trong linh vuc

kinh doanh va tu van ctia Sacombank 1én dén
42.000 ti, tang khoang 3.000 ti so v&i dau nam
chiém 17% trén tong sé du ng cua ngan hang
nay. Trong d6 hau hét 1a cac dich vu méi gidi
va kinh doanh bat déng san. Theo nhu biéu d6
ta c6 thé thay, mic du mic du ng cua Kien-
longbank va Techcombank chénh léch nhau
khda nhiéu nhung hai ngan hang nay c6 cung
tilé cho vay bat dong san so vdi téng du no cua
ngan hang, va ty 1é nay dugc danh gia la 6 mac
cao so vGi muc trung binh ctia hé théng. Cu thé,
vao cudi thang 06/2018 du ng cho vay bat déng
san cua Kienlongbank dat ngudng 3.263 ti trén
téng 27.300 ti d6ng du ng. Cung bay gio, Tech-
combank cling dat murc 12%, v&i 20.066 ti trén
téng mirc du ng 166.700 ti déng.

Con moét ngan hang cé s6 du ng cho vay bat
dong san 16n dang ké do 1a BIDV. Pau nam 2018
s0 du ng bat dong san cua ngan hang nay vao
khoang 37.498 ti dong, cao gap 11 lan muc du
no cung linh vuc cta Kienlongbank, tuy nhién
v6i quy mé téng du ng 16n, tin dung bat déng
san cling chi chiém 4,33%s0 v&i tong du ng cua
BIDV va ti 1é nay dugc xem la twong d6i thap
S0 v6i murc trung binh cua hé théng.

Nhin chung, ng tin dung trong linh vic bat
dong san ngay cang tang cao. b6 cling 1a 1y do
cac du an xay dung khu d6 thi, phat trién nha
6 ngay cang nhiéu. Theo théng ké ctia Bo xay
dung thi hét nam 2017, dién tich binh quan nha
0 toan quéc dat khoang 23,7 m? san nha/nguoi
tang 0,6m? so voi nam 2016. Sy tang trudng
nay mang trong minh ca co héi va rudi ro. bé
1a co hoéi cho ngu i dan cé thé s¢ hiru mét can
nha, va rai ro déi véi cac ngan hang vi s6 du
ng qua lén. Chinh vi thé ma Nha nudc dang co
cac chinh sach dé can bang mirc du ng hop ly
cling 14i suat, d€ co6 thé vira phat trién kinh té
vira an sinh xa hoi.

Mot nghich 1y trén thi truong bat déng san
Viét Nam d6 la phan khuc bat dong san cao cap
dang chiém khoang 80%, con phan khic binh
dan chi chiém 20%. Trong khi d6 s6 nquoi co
thu nhép cao chi chiém 20%. Qua két qua nay ta
c6 thé thay cung cau trong nganh khéng hoply.
Diéu nay dan dén su thiéu hut tram trong trong
phan khuc bat dong san binh dan. Va dé giai
quyét van dé nay, hién nay dang cé cac nha dau
tu dang nghién ctru va c¢6 gang chuyén hudéng
san pham sang “ can ho cao cap gia mém". Tuy
nhién van con rat kho khan nhung day sé la
mot hudng maéi hira hen nhiéu tiém nang.
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2. banh gid chinh sach tin dung cho thi
truong bat dong san hién nay

2.1 Nhirng két qua dat dugc

Sau tat ca nhiing chinh sach tin dung cling
nhu Luat vé bat déng san cua Viét Nam, tir
mot thi trudng bi khing hoang da vuon minh
dirng day va phat trién. Hién nay, tinh hinh thi
truong da dan 6n dinh hon, strc canh tranh bat
dong san Viét Nam cling ngay cang dugc cai
thién va nang cao.

Tur d6 dén nay, thi trwong bat dong san phat
trién tuong d6i 6n dinh. Hé théng chinh sach
bat déng san dang phat hut tich cuc va niém
tin cda thi trudng dang cai thién tét, cung voi
do la sy diéu tiét cia Nha nudc ngay mot hiéu
qua déi voi thi truong nay. Cac biéu hién cho
thay su hiéu qua chinh sach tin dung cta thi
truong bat dong san hién nay la thanh khoan
t6t, dao déng 6 mirc hgp ly va vé cung s6i dong,
lan toa hau hét cac vung. Lam phat hién van
duoc kiém soat tot. Lai suat tin dung dang
6 muc hgp ly. Co chg, chinh sach déi védi thi
truong ngay cang chat ché, cac chu thé tham
gia thi truong da chuyén nghiép hon.

2.2 Nhitng kho khan, bat cap

- D6i voi cac o chire tin dung

i

Muc dich vay von cua cac khach hang van
con tiém &n nhiéu li do chira rui ro. Dién hinh
la viéc tra hinh nhu cau mua bat dong san dau
tu cua khu vuc dan cu véi hinh thirc mua dé
6. Tir d6 khién cho rui ro cta cac té chirc tin
dung tang néu dau tu 16. No xdu mang tin dung
bat dong san tang do cac cht du an khéng ban
duoc san pham. T d6 khéng c6 nguén tra ng
cho ngan hang, day cling la can nguyén cta goéi
30.000 ty nham giai phong “hang tén” cho cac
doanh nghiép BDS, nhdm giai quyét khic mac
cho ca thi trudng BDS va cac ngan hang cho
vay doi véi BDS.

- b6i vdi nquai vay

Chu truong tang cuong kiém soat linh vuc
rui ro, that chéat tin dung vao cac linh vuc nay
da xuat hién tir vai nam trudc, khi thi truong
bat dong san van dang phat trién manh mé.

Ngoai ra, ngay tir dau nam 2018, c6 nhiéu van
ban lién quan dén tin dung danh cho bat déng
san da dugc ban hanh. Cu thé, Nghi quyét 01/
NQ-CP ngay 01/01/2018 ctia Chinh phu chi 16 sé
ki€ém soat chat ché tin dung déi véi linh vuc
tiém &n rui ro, tr d6 dan dén viéc nguoi thuc
su ¢6 nhu cau mudn vay mua bat dong san lai
khé c6 thé vay d€ mua dugc bat dong san.

3. Mot so kién nghi nham thuc hién t6t chinh
sach tin dung cho thi trudong bat dong san

3.1Xu hudng phat trién trong thoi gian téi

Nhin téng thé, thi trudng bat déng san dang
phat trién theo huéng bén virng, song ciing
tiém 4n mét s6 nguy co. HoOREA — Hiép hoi Bat
dong san TPHCM, cho rdng chinh nhirng diéu
nay cling sé la dong luc budc cac doanh nghiép
bat déng san phai tim kiém cac giai phap phu
hop dé€ vuot qua, vuon 1én d€ phat trién bén
virng, thich &ng v6i moéi trudng kinh doanh
hoan toan méi.

Do d6 dan dén viéc mot s6 doanh nghiép bat
dong san dang tim cach giam bat su 1é thuéc
vao von vay ngan hang nhu tang von diéu lé
thong qua viéc phat hanh cé phiéu cua céng
ty niém yét hodc tim cach niém yét trén thi
truong chirng khoan dé huy déng vén. Nho
thi trudng bat déng san va thi truong chirng
khoan déu “thang hoa” trong nam qua nén
nhiéu doanh nghiép bat dong san da huy déng
von thanh céng thong qua phat hanh cé phiéu.
Chang han nhu cudi thang 09/2017, LDG da
coéng bd hoan tat dot chao ban 53,5 triéu co
phiéu riéng 1é thu vé 535 ty déng, qua dé da
tang von diéu lé tir 1.064 ty dong 1én gan 1.600
ty déng. Hay nhu Pat Xanh Group cling phat
hanh cé phiéu tang von tir 2.530 ty dong lén
hon 3.000 ty déng. Dai hoi c6 déng 2018 mai
day ctia bat Xanh da thong qua nghi quyét tang
von thém 850 ty déng dé tdng cudng tiém luc
tai chinh d4u tu nhiéu dyu an bat déng san quy
moé lén. Mot minh chirng khac la Novaland
cling vira théng qua t& trinh niém yét ¢ phiéu
6 nudc ngoai, dong thoi phat hanh thém toi da
100 triéu c6 phiéu riéng 1é cho cac nha dau tu
trong va ngoai nudc d€ tang quy mo von hoat
dong cho céng ty con va cong ty lién két.

Tur nhitng Chinh sach cia Chinh phu vé viéc
siét tin dung bat dong san trong thoi gian t4i,
xXu huéng nguon von trén thi truong bat dong
san sé dén tir khu vuc tu nhén, tir thi trudng
von nhiéu hon 1a tlr phia cac ngan hang thuong
mai. Thuc té trong thoi gian vira qua da cho



thay dong vén tu nhan dé vao thi truong bat
dong san rat 16n. Hién nay hau hét cac doanh
nghiép déu st dung nguén von huy déng tur
nguoi dan, tadn dung nhitrng thé manh cda du
an dé€ thu hat khach hang mua nha. Tir d6, cha
dau tu co6 voén dé dau tu xay dung.

Mot s6 phuwong phap huy déng vén khac caa
doanh nghiép bat dong san hién nay nhu ky
két hop tac véi cac doi tac nuwdc ngoai, mua
ban va sap nhap (M&A), chuyén nhuong du an
cling dang c6 xu hudng phat trién manh hon
trudc day nho viéc trién khai thuc hién hiéu
qua Nghi quyét cia Quéc hoi vé thi diém xu 1y
no xau.

Du kién, giai doan 2018 - 2020, theo néi dung
cua Nghi quyét 42, hé théng t6 chirc tin dung sé
xtr Iy khoang 550.000 - 600.000 ty d6ng ng xau,
trong d6 khoang 70% la cac khoan duogc dam
bao bang bat déng san. Nhu vay, trong 3 nam
t6i, thi treong bat déng san c6 thé don nhan
thém hang tram nghin ty dong tai khoi dong
cac du an nay.

3.2 M6t s6 kién nghi nham thuc thi t6t cac
chinh sach tin dung d6i véi thi trud bat dong
san

- Cac giai phap vi mo

Tiép tuc ki€ém soat ddi véi hoat déng cho vay
bat dong san nham phat trién thi truong bén
virng, an toan. Theo d6, Ngan hang Nha nudéc
can chi dao cac T8 chirc tin dung thuc hién
nhat quan cac chu chuong, chinh sach hién
hitu. Cu thé:

Thir nhéat, yéu cau cac t6 chic tin dung, chi
nhanh ngan hang nudc ngoai chuyén dich co
cau tin dung theo hudng uu tién tap trung von
cho san xuat kinh doanh; Han ché& murc d6 tap
trung tin dung do6i véi linh vuc bat déng san,
xay dung, can doi nguén von, st dung von dé
cho vay trung va dai han, dam bao kha nang
thanh khoan;

Thw hai, thuong xuyén ra soat, danh gia va
theo doi tién do cua cac du an bat dong san,
nang luc tai chinh cua khach hang, khoan tin
dung va tai san bao dam dé cé bién phap xu ly
thich hop;

Thir ba, ki€ém soat tot chit luong tin dung
tiéu dung; Nang cao hiéu qua cong tac xét duyét
hb so, dac biét 1a cac diéu kién vay von dé€ han
ché rai ro phat sinh; gidm sat chat ché viéc st
dung von cho vay tiéu dung nhung thuc chat la
d€ dau tu, kinh doanh bat dong san.

- Cac giai phap tir t6 chirc tin dung

De tranh cho thi truong bat dong san khong
xay ra bong bong, hién tai, cac t6 chuc tin
dung can trién khai mét sé giai phap: that chat
nguodn tin dung, gidm han murc cho vay déi véi
cac du an bat déng san cao cap va mot cha dau
tu c6 nhu cau vay s6 lugng 1én cho nhiéu du
an bat dong san. Nguoc lai, cé thé nagi 1éng tin
dung, tang han mc cho vay d6i véi cac du an
nha & xa hoi, cac du an nha & phan khuc binh
dan, gia thap.

Cac ngan hang cling can lwa chon du an kha
thi d€ cho vay, han ché viéc cho vay 6 at d€ ng
xau quay trd lai. Hé thong tai chinh ngan hang
sé co6 thé st dung ngudn vén cho cac linh vuc
khac nhu néng nghiép, san xuat, dich vy, thay
vi tap trung vao khu vuc phat trién bat déng
san.
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GOC SINH VIEN

Téi da tiing nghi ban than la ké bat hanh nhit thé gidi, toi da tiing nghi ching ai hiéu
dugc noéi dau khé ctia chinh minh. Téi da tling la ké bat can, ich ky, va vo dung. Cudc song
cua toi la nhiing chudi ngay binh thuong dén mtic tim thudng. Va tdi la ké vé dung nhat
cta nhiting ké vo dung.

Toi tling la ké ghét ban than minh.

D6 la toi khi con la mdt dia tré chap chiing vao doi. Néu nhu goi thanh xuan la khoang
thoi gian tuoi dep nhat ctia doi ngudi, thi chac chan dé khong phai la thanh xuén cta toi.
Boi, d6 la nhiing ndm thang t6i khong mudn quay v€. Thanh xuan ma t6i dugc nghe, dugc
thay qua that dep dé dén mtic gia d6i. Thanh xuan ma tdi trai qua chila nhiing thang ngay
té nhat, vo cling té nhat. Tat ca nhiing mo ho, vo dinh ay lai khién t6i tré thanh moét dua tré
tu ti, vd dung va tam thuong. Tu ky u? Con hon ca thé... D6 la nhiing thang ngay quanh
quén bé tac dén chiing khong c6 16i ra. Toi lang thang va gdn nhu lac 16i trong mét mé cung
dudng nhu la bat tan.

Néu nhu mét ngay, ban thic day nhung lai khong mudn day, ban muoén nam li trén giuong
. Khéng phai vi qua mét modi ma vi khong cé bat ct thi gi khién ban tit bo chd 4m 4p dé
tinh day. Néu nhu mot ngay, ban cam thdy ngay ca cudi cling trd nén qua vat va dén mtc
moi thu that gugng gao va gia doi. Néu nhu mdt ngay, ban cam thdy khong mot ai bén
canh. Néu nhu mot ngay, ban cam thay ca thé giéi dang chong lai ban. Cé 1€ ban dang nhu
toi, ban da stress.

Hoc cach yéu ban thin minh

Toi ctia nhiing ndm thang dé, chan
ghét ban than dén tot cing. Cang chan ghét
lai cang bat luc. T6i cia nhiing ndm thang
do 1a mot ké di hgm, tiéu cuc. Ban u? Toi
khong c6 ban. Ai lai muo6n choi véi toi - Mot
ké Iuén khoac cho minh vé cau c6, kho chiu,
dau budn ?

S\ T6i ctia nhiing ndm théng do, [a mot con rua

,W///////// khong hon khong kém. Loi chi trich, phan

S xét ctia ngudi khac nhu nhiing cuc da sac
///\\\* SN

/ nhon ném vao con rua nhu t6i. Con rua toi
~ ~ ——~—=———cli m6i mot hon da ném vao, lai rut c6 sau
hon, sdu hon nita. P4 ném vao mai rua, co
ché trdy xudc, c6 ché niit né ri méu. Ay thé
ma con rtia ngu ngdc, cii dé mic vét thuong
4y, tham chi cao cdu d€ dan vit ban than hon
niia. Bdi vi n6 ngu ngdc, nd cho rang nd la
mot con ruia vo dung.
Nhung rtia con ctia t6i oi, may khong hé vo
dung.
Ban hoi t6i cach d€ vugt qua chudi ngay do,
cach d€ chién thang stress?
Toi ctia nhiing nam thang d6 khong tudng
tuong dugc ban thin ctia ngay hom nay. Co
/) g4 nh6 bé ndm d6 ty minh nd lyc ti nhiing
Z buéc nhé nhit. Co géi doc dugc trong nhiing
cudn sach, rang “ Cudc soéng la tim guong
phéan chiéu ctia chinh ban” hay “ ban la tét
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! | /// // E=— s\ ca nhang gi ban nghi” . Nhung lam sao dé



thay d6i cach nghi? Khi ma tat ca nhiing suy
nghi déu ty phat va din vit ban than 222 Co
gai khi 4y khong biét thay d6i ban than nhu
thé nao, khi ma nhiing suy nghi tiéu cuc ct
thé tuon ra, nhan chim ban than xuéng hé
sau khong 16i thoat.

Tling ngay mot co gdi tap cudi, cudi
trudc guong, cudi trudc nhiing ngudi chua
ting khién c6 lam dugc diéu d6. Nhiing
nguoi gan gii c6 cam thay ké lap di dang
trd nén lap di hon trudc. Con c6 cam thay
nu cudi cua minh guong gao va gia tao dén
vO cung. Co lai ti€p tuc cam thay chan ghét
ban than, khi ma ép chinh ban than lam
nhiing diéu khac véi con ngudi ma co6 cho
rang. Ranh gidi gitia cd gang tich cuc va gia
tao that nhat nhoa...

Sé co ai d6 cho ring co géi dy that yéu dudi,
té hai. Sé c6 ai d6 cho rang that 1a néi qua
khi lam sao nu cudi lai khé khan dén nhu
vay? Nhung, néu nhu ban chua tling trai
qua, that kho dé hinh dung dugc cach ma
con nguodi ta c6 thé ma long qua nu cudi,
cach ma mot ngudi da lau khong thuc su
cuoi hoc cach dé cuoi.

That ky diéu la ranh gi6i ctia gia tao va chan
that cing qua d6i mong manh. P4u la dinh
nghia cho ban chat con nguoi? Pau la dinh

nghia cho con ngudi cta riéng ban?
Chéng c6 mot dinh nghia nao cho con
nguoi cua ban tri thi ma ban dang ap
dit 1én chinh ban thin minh. Ban la ai?
Toi la ai?

Khi ban néi d6i mét chuyén qua nhiéu
lan c6 thé ban sé quén mat minh dang
ndi doi.

Trang thai ty Itia d6i ban thén theo chiéu
hudng tich cuc giup thay ddi tu cach suy
nghi, nhin nhan va ca con nguoi. Cudi
dugc xem nhu biéu hién hanh phuc, vui
vé. Khi cuoi cac té€ bao than kinh khong
phan biét dugc dau la nu cuoi “that” hay
“gid” . Dan dan nu cuoi gia nhung lai c6
tac dung tao nén cam xuc that. Va toi,
cd gai yéu dudi ngay do da hoc dugc
diéu dau tién: ty tao niém vui cho chinh
minh.

Toi cua ngay hom nay, tu tin va manh
mé. Toi yéu ban than minh.

Su tu tin phai dén tu qua trinh xay dung
tinh yéu véi ban than, chdp nhan ban
than, thanh that v6i ban than. Ban da
thanh that v6i chinh minh chua?

Ban t6i oi, néu ngay ca chinh ban ciing
khong yéu ban than minh thi con ai c6
thé yéu ban day ?

Nguyén Thi Lan_ K184010024
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NGAY XUA PAU ROL...

Nguyén Hoang Yén K184081093

/ Tl‘I mot ngudi ban ci....

“ Khong biét ba 1én dai hoc ba thay nhu
thé nao

Cht tui thi thay

Ban bé khong nhu cép 3

DPon gian, thodi mai hay dé dang cling
khong con niia

N6 thuc té hon nhiéu, ban than phailuon
c6 gang hoanh thanh trach nhiém, cong
viéc,...khong nhu cdp 3 ntia, bay gio
trong nhom lam sai cling gay anh hudng
16n, ban be hoc hanh canh tranh nhau..
Ba hoc cép 3 va ba dugc phép xem ngdn
tinh va mo mong

Con lén dai hoc

Thi nhu chinh thtic ti€p xac véi doi roi
dy

Nhiing thang ngay vui dau vao thu vién
lam tiéu lun, thi qua mén

Nhiing ndm thdng chui rén trén giang
duodng dé ra doi giup ich cho xa hoi

Moi thu da thay déi rat nhiéu sau khi
minh budc chin vao dai hoc, khong biét
ba c6 thay nhu véy khong..”

Nhiing dong tin nhan ma thing ban
nhan cho t6i khién t6i that sy suy ngam.
Buéc chan vao dai hoc dugc ntia hoc
ky, moi thud tréi qua cling nhanh that.
Nhung diéu van khong thé thiéu trong
cudc song dai hoc cua t6i, d6 la nhiing
lac hoi tudng, ngdi xuong va am tham
thd dai, ki tic 1an suy nghi bong lap day
tam tri toi ty lic nao t6i cling khong hay
biét...

ALsy




Day la cam giac tiéu cuc? hay tich
cuc? Cing khong phai, la ca hai...
Budc vao ngoi trudng mdi, t6i cam
thdy lac 16ng ngay tu nhiing ngay
dau. Nguoi thanh phé vao day
khong nhiéu, chung quanh téi la
cac ban dén ti moi mién, cac tinh
khac nhau. Khong biét cé phai
dang nhu vay hay khong, nhung
toi ¢ cam gidc cdc ban ay nhu
quen nhau tu rat lau roi vay. Ngay
dau budc vao 16p méi, moi ngudi
no6i chuyén véi nhau, ban tan soi
ndi, chi c6 t6i 1a tach biét. Nhung
toi biét ban than minh khong phai
la mot dda song khép kin, nhut
nhat lai cang khong, chi la khong
hiéu li do la gi ma t6i lai khong tai
nao chen vao cudc noéi chuyén cua
chung né,...t6i khong thé hoa nhap
dugc. Dan dan, tdi cang nhan thay
c6 vé minh khong hop véi may ban
tinh, gu ndi chuyén hay s& thich
ciing khac nhau, hay la ching né
khong thich mdy dta thanh pho
nhu minh nhi....C6 don that...
Budéc vao khoang thoi gian hoc
hanh thuc sy, su xa cach ngay
cang tang lén khi mot lan nia toi
lai nhan ra minh thyc sy khong
hop véi cac ban. Chinh la cach lam
viéc! Thuc hanh nhém la mot trong
nhiing hoat dong quan trong nhat
trong mai trudng hoc tép & dai
hoc. Moi ngudi ké ca toi déu rét
quan tam dén két qua cta cac bai
tap nhém trén 16p, chi khac 1a cac
ban 4y nghiém tac hon rat nhiéu.
Liac nay, t6i méi cam nhan ro
rang vé ap luc dai hoc ma nguoi ta
thuong hay nhac dén. Cic nhom
trong l6p canh tranh nhau, chi can
ban lam sai mdt ti, duong nhién
cling sé c6 dong vién, nhung sé
khong nhiéu bang su thit vong ma
moi ngudi danh cho ban.

Réi bat chat, t6i nhé vé ngay xual
Khong con nhiing budi sang dua

nao dda ndy buon ngt vi thtc
khuya ntia, ma thay vao do la
khong khi im dng, nghiém tic dén
mtuc dang s¢ bdi 1én dai hoc la
phai hoc bai ndp bai dung han va
tham chi la ngt dung gio... Khong
con nhiing gid ra choi 6n ao trong
16p, méy diia con gai tum nam tam
chuyén, di ra di ngoai leo treo ban
gh€ 1on x0n, khong con nhiing
tiéng nao nhiét ngoai sdn truong
ctia bon con trai choi da bong, da
cau,....a co khi cé ca bon con gai
niia. Thé la, téi ng6i luc lai kho anh
trong dién thoai minh...bat chgt
cudi to khi nhé vé may luc 16p toi
tui n6 thi nhau chup anh dim, nao
la an vung trong gid hoc, roi lai
nhac bai cho mdy dda xui xéo bi
dinh lugt lén bang khao bai...
buong nhién, khoang thoi gian
ma toi dang nhé...1a nam cuoi cap!
DPay la mdt ndm vo cung ddc biét
véi toi. Tu vui choi dén hoc hanh,
moi thi déu rit thoai mai, co6 1é do
ching t6i da bén nhau gan ba nam
dudi mai trudng than thudc, nén
khong ai trong chuing t6i tao ap
luc cho ai ca. Khi lam viéc nhém,
ching t6i hiéu y nhau, phéi hgp an
¥, khi ¢6 ai con khuyét diém trong
nhom, cac thanh vién con lai luon
dong vién khuyén khich, va c6 thé
néi la, day la nhiing ngusi ban
dong hanh tuyét voi nhét. Lai nhé
vé mua 6On thi, ching t6i ai cling
thiic khuya day sém hoc bai miét
mai, du vo cung mét mai va ap luc
nhung lai rat vui. Chua bao gi6
thay dugc canh tugng ca 16p tranh
th ngt trong gid ra choi, ca canh
an uong lén la 1én lat trong gid hoc
vi khong kip an sang cling chi mua
on thi nay méi c6 ma thoi.
Va..xem dén nhiing btc hinh
nay, t6i nht tham: “Day la nhiing
khoang thoi gian cudi cling cua
16p...” Lan cud6i ma chuing t6i con

goi nhau mua banh trang viia dn
vung vitia hoc bai, lan cu6i ma
ching t6i dugc cung nhau tép
tanh cho bai nhdy flashmob dém
ra truong, lan cudi ma toi dugc
bén canh ban, dugc nhin ban
khong chut lo sg bi thay co thay,
dugc mim cudi trong lac nhay doi
dién ma khong cin lo lang ai nhin
thdy,...va dugc nhay doi cung ban...
khoanh khic tuy ngan nguti nhung
am ap va dang yéu vo cling.

Nhiing khoang thdi gian y nghia
va quy gia dé.....da troi qua.

Gio day, toi tiép tuc trd lai véi cudc

song dai hoc hién tai ctia minh.
Dau biét rang thoi

gian da tr6i qua, nhung t6i van nhé
mai nhiing ki tic vo cing dep dé ay.
Tuy moi dda moéi

noi, nhung téi biét moédi nguoi
trong chung t6i ciing déu dang c6
gang thich nghi va hoa

nhdp v6i moi truong mdi, phan
dau vi tuong lai u6c mo ctia minh,
dong thoi van ludn san

sang c6 mat, giup d& nhau khi gap
kho khan va tAm su v6i nhau méi
khi buon hay ap luc

mét moi. Toi biét chac chan mot
diéu rdng du c6 thé nao di chang
niia, cac ban 4y van sé

lubn nhé t6i nhau va mai mai
khong bao gio quén...Ngay xua dau
10i...?



Cudc thi Review Sach “BOOKS MAKE YOUR LIFE”

Dén hen lai 1én, Chuyén san mai goi cac ban sinh vién dén véi Cudc thi Review sach
“BOOKS MAKE YOUR LIFE” trong Chuyén san s6 17 ki nay, vdi thé loai tu do*.
Goi y: Cac ban co thé viét vé
- sachkinh té M ‘ G_\
- Sachxahai I N4 J -/
- Sach van hoc
- Sach doi song, hat giong tdm hon, triét ly,...
*Luu y: Chuyén san sé khong chap nhan nhitng bai review vé nhirng thé loai sach
khéng phtu hgp, nhitng bai du thi nay sé bi loai khoi cudc thi.
Doi tuwgng du thi: Doc gia ctia Chuyén san néi riéng va sinh vién truong dai hoc
Kinh té Luat néi chung.
Hinh thtrc bai du thi:
D06 dai bai viét: T6i da 500 chir.
Viét bang ngon nglr Tiéng Viét, font chir Times New Roman, size 14.
Thé 1é cudc thi:
Moi ngudi chi dugc giri 1 bai du thi duy nhat.
Bai du thi phai ghi r6 ho va tén, ma so sinh vién, truong 16p, email, dia chi lién hé, so
dién thoai va tén quyén sach ma minh review, tac gia cia quyén sach do.
Bai du thi gri vé mail ctia Chuyén san Kinh té Tai Chinh — Ngan Hang, bao gém: 1
file word va 1 file anh minh hoa vé quyén sach dé. Email: chuyensantcnh@uel.edu.vn
Bai du thi do chinh nguoi du thi viét va chua tirng dang tai 1én cac phuong tién
truyén thong hay cac cudc thi khac. Néu phat hién BTC sé huy bai du thi va khong
chap nhan két qua du thi (néu doat giai).
Bai du thi thudc quyén st dung cia BTC, c6 thé dang tai 1én website hoac fanpage
dé truyeén théng.
Co cau giai thudng
01 Giai nhat: 02 quyén sach cuc ki hay va 01 s6 tay siéu xin
01 Giai nhi: 01 quyén sach cuc ki b6 ich va 01 so tay siéu dé thuong.
01 Giai ba: 01 s6 tay va 01 Chuyén san s6 17.
Cach thirc cham diém:
Diém 1: Do BTC xem xét va quyét dinh
Diém 2: Tinh theo lugt like, share trén fanpage
1like or reaction = 1 diém
1 share = 2 diém
Ca 2 diém nay sé duoc cong lai chia doi, 03 bai du thi nao dat diém cao nhat sé doat
giai.
Han nop bai: T ngay 5/12 dén 20h ngay 31/12
Két qua sé dugc téng hop va thong tin dén cac ban du thi vao thoi gian sém nhat.
Chuc cac ban lam bai t6t va nhan nhirng phan qua tir Chuyén san



THU NGO VIET BAI CHUYEN SAN SO 18

Than chao cac ban sinh vién,

Viia qua Chuyén san da nhan dugc rat nhiéu bai viét tif cac ban cong tac vién trong
s6 bao 17. Mot 1an niia, Chuyén san xin gli 15i cdm on chan thanh nhat dén cac ban
sinh vién da ludn yéu quy va ting ho cho cac s6 bao noéi riéng va cac hoat dong cta
Chuyén san noéi chung.

Sap dén, Chuyén san Kinh t& Tai chinh - Ngan hang du klen phat hanh cha dé:
“TRIEN VONG KINH TE VIET NAM TRONG BOI CANH CHIEN TRANH
THUGNG MAI MY - TRUNG”.

Chuyén san rat mong ti€p tuc nhan dugc su cong tac clia cac ban sinh vién. Nhing
bai viét dugc chon loc va dang Ién bao sé nhan duge nhuan bat theo quy dinh.

YEU CAU

Vé Noi Dung, cac ban c6 thé lua chon moét trong cac chii dé dudgi day:

1.Tinh hinh chién tranh thuong mai My - Trung.

2.Tac dong clia chién tranh thuong mai t6i thi truong tai chinh Viét Nam.

3.Anh hudng clia cudc chién tranh thuong mai dén thi trudng Ching khoan Viét Nam
4.Chién tranh thuong mai My - Trung: Hu6ng di nao cho nha dau tu?

5.Anh hudng ctia chién tranh thuong mai t6i nganh X va co hoi dau tutai thi tridng Viét Nam.
6.Tac dong ctia chién tranh thuong mai t6i dong von dau tu tai Viét Nam.

7.Tac dong clia chién tranh thuong mai t6i can can thuong mai Viét Nam.

8.Tac dong clia chién tranh thuong mai t6i |ai suat/ty gia.

Va cac van dé lién quan khac.

Vé hinh thdc: Trinh bay theo bd cuc mét bai Nghién ctiu khoa hoc

Toan bd ndi dung khong qua 4000 tu, Font Times New Roman, Size 12, line 1.15.
D6 thi, biéu db trinh bay dudi dang géc, hinh &nh

Han chét nhan bai: 20/02/2019

Kinh té

hmh nga® bard

tm c







