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DANH MUC T VIET TAT

ADB (Asian Development Bank)

NGANH BAT DPONG SAN

: Ngan hang phat trién Chau A

BDS

: B4t Dong San

Bo KH&DT

: BO Ké Hoach va Pau Tw

Bo TN&MT

- Bo Tai Nguyén va Mai Truong

CAGR (Compound Annual Growth Rate)

: Ty 1é tang trwdng kép hang nam

CSHT

: Co' s& ha tang

CTCP

: Cong ty c6 phan

FDI (Foreign Direct Investment)

: Dong vén dau tw trye tiép nwédc ngoai

HNX

: S& giao dich chirng khoan Ha Noi

HSX : S& giao dich chirng khoan TPHCM
KQKD : Két qua kinh doanh

KCN : Khu cdng nghiép

KDC : Khu dan cw

LNST : Loi nhuan sau thué

MoM : Thang nay so v&i thang truéc
NDTNN : Nha d4u tw nwéc ngoai

NHNN : Ngén Hang Nha Nuéc

NHTM : Ngan Hang Thuong Mai

NOTM : Nha & thwong mai

NOXH : Nha & xa hoi

OECD : T6 chirc Hop tac va Phat trién Kinh té
QoQ : Quy nay so véi quy trwdc

TPHCM : Thanh Phé Hb Chi Minh

TTT™M : Trung tdm thwong mai

United Nations

- Lién Hiep Quéc

usD : D6 la My

VLXD : Vat liéu xay deng

VND : Viét Nam ddng

VCCI : Phong Thwong mai va Coéng nghiép Viét Nam
YoY : Ky nay so v&i cung ky nam truéc

World Bank : Ngan Hang Thé Gidi

www.fpts.com.vn

Bloomberg — FPTS <GO>| 3



' '@ Fpt Securities NGANH BAT DONG SAN
TIEU PIEM

Nganh Bat dong san thé gi&i

Thi trwéng BBS My gén két chat ché véi nén kinh té My, trong khi ting trudng GDP M lai twong quan chat
ché v&i tang trwdng GDP thé gidi nén budc di cla thi trieorng BDS thé gidi nhin chung cling 1a sw phan anh
bwéc di cua thi trrdng BBS My.

Thi trwéng BBS My dang di vao giai doan phuc héi (2014 — 2016) sau khi thoat khai ving day khing hoéng
(n&m 2009) dé chuan bi bwdc 18n 16 trinh phat trién manh mé dén nam 2025. Dy phéng dén nam 2016, gia
tri giao dich BDS thwong mai dat 430 ty USD (gép 5 lan so véi nam 2009), s lwong nha & méi danh cho 1
hé gia dinh (single-family) dat 900.000 can (+102% so v&i 2009), gia nha tang binh quan 4%/nam so v&i mrc
gidm 2% cta nam 2009, ty |é tréng & tat ca cac phan khac BDS cho thué (van phong, ban 18, khach san...)
déu gidm manh so véi nam 20009.

Niém tin gi& day da tré lai véi thi trwérng BDS nhwng sw phuc hdi dién ra khong ddng déu gitra cac qubc gia.
Tam nhin dén 2020 — 2025, thi trwd'ng sé& déi mé&t véi nhivng chuyén bién ndi tai co' ban, trong dé viéc tng
dung khoa hoc céng nghé va dam bao chét lwong séng bén virng 1& nhirng nhan té vé cung quan trong cho
sy thanh céng clia méi dw an. Vi vay, céc tb chivc kinh doanh BDS sé& can phai sém nam bat dwoc nhivng
thay doi nay dé thuc thi chién lwoc kinh doanh phu hop.

Trong xu thé dich chuyén tirng buéc va phat trién dén ndm 2020 — 2025 cia thi trudng BDS toan ciu, nhém
cac nwéc Chau A méi ndi chinh 1a khu vie ting trwdng nhanh nhét trong giai doan méi nay.

Nganh Bat dong san Viét Nam
Nganh BDS duorc hd tro bdi cac diéu kién kinh té - xa hoi thuan loi:

e Vi tri dia ly tiép giap Bién Dong dem lai nhirng tiém nang to Ién dé phat trién kinh té bién.

e Chinh pha Viét Nam dang ddy manh xay dwng d6 thi va phat trién kinh té d6 thi théng qua “chién luoc
phét trién do thi quéc gia dén 2020 va tdm nhin dén 2025”. Trén co s& phan bd 6 ving kinh té - xa hoi
quée gia, cac do thj trung tdm I&n va cye I1&n sé la thd d6 Ha Noi, TPHCM, Hai Phong, Vinh, Hué, ba
N&ng, Quy Nhon, Can Tho.

e Ngudn nhan lyc tré, ddi dao vao dd tudi lao dong.

e Kinh té vi mé phuc hdi, tirng bwéc phat trién dn dinh.

e CSHT dwgc chi trong dau tw, tirng bwéc cai thién, dac biét la & TPHCM & Ha Noi.

Dién bién 20 nam cua thj trweorng BDS (v&i 3 1an “sét” va “déng bang”) thé hién quy luat cung cau, phan anh

céac chinh sach dwoc ap dung nham diéu tiét nén kinh té.

Nhin chung thij trwérng BDBS dang hdi phuc sau nhiéu nam lién suy gidam, TPHCM & Ha Néi van 1a 2 khu vuc
c6 thi trwrng BDS phat trién va s6i dong nhat ca nwéc. Dién bién cac phan khuc:

o Nha lién d4t giao dich tét tré lai ké tir Q2/2014 va sé tiép tuc tich cwc trong thoi gian téi;

e Phan khuc can ho binh dan giao dich séi ddng nhwng ngay cang canh tranh trong khi mang can hé trung
— cao cap dan cai thién;

e Quy mb thj trwong can hé dich vu con nhd so véi cac thanh phé lan can nhwng mirc do canh tranh gay
gat tao &p lwc Ién gia thué;

e Thi trwdng van phong tiép tuc thudc vé khach thué do ngudn cung hién tai & twong lai van déi dao, xu
hwéng dich chuyén ra khéi trung tam dan phé bién:
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e Nh¢ tiém nang nganh ban 18, nguén cung san ban 1& dw bao tdng manh nhung gia thué & cong suét
thué chiu ap lyc canh tranh cao;

e Nganh du lich c6 nhiéu trién vong, thu hat cac doanh nghiép BDS Ién tham gia dau tw dw an;

e Phan khic KCN dirng trwéc nhiéu co hoi ting trudng khi nhu cau thué dat sén xuét kinh doanh ngay
cang nhiéu.

Hé théng van ban phap luat lién quan nganh BDS hién van rat phirc tap va chéng chéo, thii tuc hanh chinh
rwdm ra nén chwa that sy phat huy dwoc vai tro diéu tiét thj trieerng. Viéc phé duyét quy hoach 1/500 kha rac
rbi, xin cp phép xay dwng khé khdn va mét thdi gian... khién doanh nghiép phai méat 3 — 6 ndm mdi co thé
khéi cong du an, day chi phi dau tw 1&n cao dan dén gia thanh san pham budc phai tang.

Nganh BDS, bén canh nhirng loi thé va co hdi (kinh té phuc héi, d6 thi héa nhanh, dan sb tré, hd tro tir chinh
phd...), con tén dong nhiéu han ché (quy md nhd, phu thudc nhiéu vao vén vay, gid cao vwot strc mua...)
cling nhw dbi mé&t nhiéu rdi ro (d4u co, cac chinh sach hé tro chwa hiéu qua...).

Xét vé chubi gia tri, nganh BDS hién tai van con thiéu nhidu nhan té dé thi trwdng cé thé hoat dong xuyén
sudt, chuyén nghiép va hiéu qua hon nhw REITSs, thi trwéng no' thér cap, don vi chuyén biét cung cap giai
phép tiét kiém nang lwvong & dadm bao chat lwong méi trwdng sdng... San choi cho cac nha dau tw té chirc
van con eo hep, cac quy dau tw BDS hién hiru déu la quy ngoai.

Céc doanh nghiép nwéc ngoai dang 14n lwét doanh nghiép néi trong linh vire phat trién, tw van, quan ly BBS
(chl yéu & nhitng dy &n trung — cao cép). Riéng & mang mai gidi, nhirng don vi phan phdi trong nwdc (DAt
Xanh, lién minh G5, hé théng STDA, Novaland, Danh Khéi...) dang ap dao cac cong ty nwéc ngoai.

Céc chinh sach quan trong trong nam 2014 (tinh dién tich c&n ho theo thdng thdy, cho phan 16 ban nén, mé
réng goi vay 30.000 ty VND, théng qua Luat kinh doanh BDS & Luat nha & 2014,...) cong v&i 1ai suét giam
nhiéu (Iai vay ngén han dao déng khodng 8%) da hd tro tét cho thi trwong. Giao dich thanh céng ca nam
2014 tai Ha Noi & TPHCM tang 1an lwot 200% & 30% so vai clng ky.

Trién vong thi trwéng BDS 2015 sé tiép tuc phuc hdi, giao dich tdng nhwng khéng qua dot bién.

Xét dai han, 2014 14 nam ban |é cho sw chuyén minh ctia nganh BDS v&i nhivng luc day tir nhitng yéu td
quan trong (co ciu hang héa thay dbi, dong vdn quay tré lai, xu hwéng M&A, dan sb va db thi héa, thanh loc
va tai chu truc cac doanh nghiép BDS...). Tt cd nham chuén bj cho giai doan tang trwdng tién vé 2020 —
2025.

Giai doan dén nadm 2020, trong khi cac nwéc phat trién dang & budc “chirng khoan héa” thi tinh chét nganh
BDS Viét Nam dang thay dbi dén bwéc “chuyén mén héa” (1a ltc cac doanh nghiép BDS dau tw cé trong tam
hon, san phdm BDS da dang & chuyén biét hon, thdng tin thi trwdng minh bach hon, nguén vén cho thi
trwdng mé rong hon...).

Doanh nghiép Bat dong san Viét Nam

C6 réat nhiéu doanh nghiép BBS I&n/nhé khac nhau ndm rai rac khdp céc tinh/thanh I&n, dong dan trén ca
nudc. Thdng ké theo ma nganh nghé thi cé t&i 4.480 cong ty dang ky kinh doanh BDS trong danh sach nganh
hoat déng.

Tinh t&i 31/12/2014, c6 65 doanh nghiép BDS dang niém yét (chiém khodng 11% vén hoa toan thj trudng
chirng khoan). Trong do6 cé nhiéu doanh nghiép I&n, dau nganh nhuw VIC, KBC, ITA, IJC, SJS, DIG, NLG...
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N&m 2014, Doanh thu thuan & LNST toan nganh BDS niém yét dat 1an lwot 53.237 ty VND (+40% YoY) &
6.195 ty VND (-19% YoY). Téng tai san toan nganh dat 227.558 ty VND, hang ton kho dat 81.760 ty VND, va
no vay dat 64.798 ty VND (chiém 28% tdng tai san).

Chi phi i vay van la yéu t6 quyét dinh chi phéi KQKD cla cac doanh nghiép BDS, mét sé doanh nghiép c6
ty 1& No vay/Tdng tai san cao nhw DLR (56%), VNI (54%), NVN (47%), PDR (46%)... Nhirng doanh nghiép it
st dung no vay sé tiép tuc ghi nhan KQKD kha quan trong thi gian toi.

Nhirng doanh nghiép BDS trién vong:

Vénhéa Quy dat . . ) Panh gia
(ty VND) (ha) San pham chinh 2015
1 VIC 64.338 8.000 BDS nha & & thwong mai cao cap Tot
2 KBC 6.197 3.755 BDS cong nghiép Tét
3 ITA 5.751 2.200 BDS cdng nghiép Tét
4 1JC 3.702 322 Kinh doanh BBS va thu phi xe qua tram & tinh Binh Dwong
5 NLG 2.243 567 Nha & binh dan Tot
6 HDG 2.183 100 Nha & trung cap
7 BCI 1.583 321 KDC & KCN
8 KDH 1.515 115 Nha & trung — cao cap Tot
9 NBB 1.268 2.167 BDS du lich & KDC
10 HQC 1.241 35 NOXH Tot
11 DXG 1.049 330 Mbi gi¢i & phan phéi thi cap Tot

Sé liéu vé quy dat duoc cép nhat dén thang 11/2014
(Nguén: FPTS)

Day |4 nhirng doanh nghiép dau nganh, lau ndm, quy dat nhiéu, da buwéc qua giai doan khiing hoang véi cac
dw &n dang dwoc day manh dau tw dé dén lay co hdi phét trién tir sw phuc hdi cta thj trwérng BDS ndi riéng
va nén kinh té néi chung.
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NGANH BAT BPONG SAN THE GIO

My la quéc gia c6 thi trwdng BDS phat trién lau doi va nang dong bac nhét thé gidi. Thi trudng
BDS My thé hién dac tinh gdn két chét ché véi nén kinh té khi dién bién cla cac chi sb dai dién
cho hoat ddong nganh BDS gan nhw twong quan hoan toan véi dién bién cla tang truédng GDP.
Déc biét, thay déi trong gia nha & va gia BDS thwong mai c6 thé dwoc xem la chi bdo tét cho nén
kinh té b&i dién bién 2 chi sb nay thuwéng di trwdc nén kinh té mot budc.

Dién bién phan khic BDS thwong mai My Ty suét sinh lgi NCREIF hang nam tai My
BN Gi4 tri giao dich BDS thuong mai Gia tri phat hanh CMBS 0%
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(Nguén: Urban Land Institude, Ernst & Young, World Bank, FPTS phan tich)

O phwong dién khéac, tang trwdng GDP MY lai cé twong quan chat ché véi tang trwdng GDP thé
gidi nén buwdc di cla thj trwdng BDS thé gi¢i nhin chung cling chinh la sy phan anh budc di cla
thi trwong BBS My.

www.fpts.com.vn Bloomberg — FPTS <GO>| 7




"'® Fpt Securities NGANH BAT DONG SAN

Kinh t& gia néi tiéng Fred E. Foldvary da phat trién mé hinh “The Great 18 — Year Real Estate
Cycle” tr 6ng Homer Hoyt (chuyén gia kinh t& v& BDS nhirng ndm 30) dé dw bao cudc khing
hodng nha dat 2008. Theo d6, mét cach twong déi, méi chu ky nganh BDS sé kéo dai 18 ndm
va Foldvary tin chac rang nganh BDS thé gidi sé tiép tuc tuan theo chu ky nay.

The Great 18 — Year Real Estate Cycle

Dinh cua Khoang cach  Pinh ciiachu  Khoang cach  DPinh ciachuky Khoang cach
gia dat (nam) ky xay dwng (nam) kinh té (nam)

1818 1819

1836 18 1836 1837 18
1854 18 1856 20 1857 20
1872 18 1871 15 1873 16
1890 18 1892 21 1893 20
1907 17 1909 17 1918 25
1925 18 1925 16 1929 11
1973 48 1972 47 1973 44
1979 6 1978 6 1980 7
1989 10 1986 8 1990 10
2006 17 2006 20 Thang 12/2007 18

Giai doan 1925 — 1973 xay ra chién tranh thé gi6i va nhiéu cudc xung doét sau dé
(Nguédn: Fred E. Foldvary. The Depression of 2008. Berkeley: The Gutenberg Press, 2007)

Thi trwéng BDS My da thoat khadi viing day 2009 va dang di vao giai doan phuc hdi (2014 — 2016)
trwdc khi chinh thire bwéce 1€n 16 trinh phét trién manh mé dén ndm 2025. Dy phéng nam
2016, gia tri giao dich BDS thwong mai dat 430 ty USD (gép 5 1&n so v&i ndm 2009), sb lwgng nha
& mé&i danh cho 1 hd gia dinh (single family) dat 900.000 can (+102% so v&i 2009), gia nha tang
4%/nam so vé&i mrc gidm 2% cta ndm 2009, ty |é tréng & tAt c& cac phan khuc BDS cho thué (van
phong, ban 18, khach san...) déu gidm manh so v&i nam 2009.

Cac giai doan ciia mét chu ky BDS

KHG1 BAU TANG TRUGONG THI TRUONG MO RONG KHUNG HOANG

Bong béng
tai san

Thitruong sut
giam, déng bang,
do v&

# Lam phattang
+ Tang lai suat

e Lginhuénkinh doanh
gidm

+ PAu fur con ting nhung
v&ithe dé cham

« San lvgng nén kinh té

iam

gEm g

« Thanh toan no thé
chap tang trong khi gia

Mé& réng cung
tién & tin dung

nhakhongthétang « Doanh sénha & giam
nira nhwng chid sé& hiru
« Vén cd phan khong khéng gidm gia
« Li suatgiam tang 1 » Hang tén kho tang
1 : .
* No vay tang, dong vén = Nguw&imuanhadang = Gia nhagiam
chayvao XD - BBS no phéi ban thao + Hoatdong XD suy
I « That nghiép téang giam, nganh VLXD tut
« Ty I& tréng giam = Hoat dgng thanh Iy tai déc theo
« Gia thué, gia ban tang san diénra o at 1
+ SXKD dinh tré, DN pha
+ Cac nhadau co gia e Nhadéu co chuyén il
nhapthitreorng quamua lai tai san gia
e Cautanglién tuc ré rai bén laicho
nhifng ngudi mua khac
* Gia dat tang khéng hiéu chu ky BBS

(Nguén: FPTS)
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Nhw vay, cé thé dw bao dwoc “dinh” tiép theo cua thi trirong BDS thé gidi chinh |a vao quanh
nam 2025. Do d6, ngay tr lGc nay chinh | thoi diém thich hop, khi ma 1&i suét da xuéng rét thép
va gia tai sén gan nhw cham day va kho cé thé gidm nira, dé cac doanh nghiép BPS, cac nha dau
tw ddy manh dau tw vao thj trweong, con cw dan nén can nhac mua nha dé & hoéac kinh doanh véi
dong thu nhap cho thué mang lai ty suét loi nhuan kha tét so véi l4i suét tién glri ngan hang.

Trién vong BDS My & thé gii

1990

\ s

Nganh BDS My 2014 — 2016:

e Nén kinh t& & thi trwong BDS ting trwdng nhe, 6n
dinh.

e Thi trwdng vén cho BDS tiép tuc déi dao.

e Céc yéu tb co ban cai thién & ca phan khic nha & &
BDS thwong mai (gia & khéi lwong giao dich tang,
dau tw ting, CMBS téng, gia nha tang...). P P 4

! .

~ K __=s= V4
My & Theé giéi
f/

-~ 7 2016
2014

2007

2025

2009

(Nguén: FPTS)

Niém tin da tré lai v&i thi trwdng BDS nhung sw phuc héi khéng dién ra déng déu gitra cac québc
gia, thdm chi mét sé noi dang trén bo vurc khiing hodng. Tam nhin dén 2020 — 2025, thi trwéng
sé doéi mat v&i nhivng chuyén bién ndi tai co’ ban dé hinh thanh mét twong lai méi.

NHOUNG BUOC NGOAT THAY DOl CUA TH| TRUONG BBS TUONG LAl

4 N\
Quy md BDS toan ciu sé& mé rong khi gia tri ddu tw BDS duwoc dw bao téng trudng 55%, tir 29

nghin ty USD (2012) Ién 45 nghin ty USD (2020).
.

G

N&m 2025, dan sb do thi thé gi¢i sé& can mébc 4,6 ty nguoi. Mirc do di cw xa hdi cao sé dan dat lan
séng xay dwng vo cung Ién. Trong d6, nhirng d6 thi dang phat trién & Chau A la nhirng khu vuc
tang trwdng nhanh nhét. Tuy nhién, sy bung né dan sé va sw gia di ciia dan sb sé& doi hdi chi dau
tw dw an BDS phai chuyén biét hon va téi wu héa cong néng trén terng m2 dw én.

v
/ Y z 2 b \
Canh tranh gia tang & cac nen kinh té m&i noi b&i tiem nang thi tredng BDS sé thu hut cac dai gia
dia 6¢c hung manh trén thé gi¢i gia nhap thi trwong.
| V.
e B\

Tién bd khoa hoc céng nghé va sw bén virng sé 1a nhitng nhan té then chét dan dét gia tri, va
nhirng doanh nghiép nao ndm bat dwoc diéu nay sé 1a chia khéa thanh cong trén thi trwong.

. A
S N
Von dau tw tw nhan sé dam nhiém vai tro tai tro' quan trong trong cac qua trinh dé thi hoa, qua dé
gitip cac doanh nghiép BDS han ché I& thudc vao no vay ngan hang.

L V.

(Xem chi tiét)

www.fpts.com.
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Vién canh thi trwong dang dan thay déi mang nhiéu y nghia quan trong cho dau tw & phat trién
BDS. Cac té chirc kinh doanh BDS sé can phai s&m nam bat dwoc nhirng thay déi nay dé

thuwe thi chién Iwoc kinh doanh phu hop.

[ Tw duy toan ciu, ndm bét sw luan chuyén cla cac dong chay vén quéc té.

[ Th&u hiéu nguyén ly kinh té co ban clia cac thanh phé dé lwa chon diém dén dau
tw.

/;/;/l

“Nhan t6 hoa” cdng nghé & tinh bén virng vao dinh gia tai sdn. Khach hang luén
s&n long chi tré cho cac yéu td ting thém nay, gitp cha dau tw khéng nhivng bu
\dép da chi phi ma con ¢ lgi nhuan cao hon.

v

Chinh pht luén d@m nhan vai tro l1anh dao trong viéc phat trién do thj va CSHT
nén hop tac véi Chinh phu sé gitp kich hoat cac nang Iwc kinh té - xa hoi, gop
phan vao sy thanh céng cta dy an BDS.

>
Tap trung vao nhirng phan khuc cé thé manh, nang cao nhan thirc vé dac diém
vung mién va nhu ciu thuc té cta khach hang.

A\

/
N

v,

p
Xem xét ky gitra rai ro va lgi nhuan, dac biét la & cac thi trudng méi ndi béi thong
tin khéng minh bach.

A\

~

CHIEN LUQC
PAU TU KINH

DOANH BbS

(Xem chi tiét)

Thi treong BDS toan cau dang dich chuyén véi xu hwéng chung nhét va hién dién rd nét nhat la
sy phat trién trén 16 trinh dén nam 2020 — 2025. Trong dd, cac nwéc Chau A méi ndi chinh la
khu vwe tang trwdng nhanh nhat trong giai doan phat trién méi nay.

Mirc do d6 thi héa & nhom cac nwédc Chau A méi ndi dang tdng nhanh va dw bao dat 46% vao
nam 2025, nhwng mirc do do thi hda nay van con kém kha xa so véi cac khu vie phat trién nhw

Chau Au (76%), Chau My (84%).

Trai lai, tbc do do thi hda & cac nwédc Chau A méi ndi dat binh quan 2,12% — 2,41%/nam, chi thua
Chau Phi nhwng luén cao hon nhiéu so véi cac khu vire phat trién khac trén thé gidi. Bay la nhirng
két qua cla sw bung nd dan sb, dic biét [a dan sb dd thi bdi lan séng di cw tr néng thén ra thanh

thi da va dang dién ra manh mé.

www.fpts.com.vn
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Mdrc do do6 thi hoa Téc dd dbd thi héa binh quan hang nam
—@— Chau A m6i ndi —&— Chau Phi —@— Chau A méi ndi —@— Chau Phi
—&— Chau Au @— Chau My Latin & Caribbean —&—Chau Au @— Chau My Latin & Caribbean
—&— Béc My @ Binh quéan thé gioi —@—BacMy @ Binh quan thé gidi
100% 4%

90%

6 - ’_\Q\Q_\_‘\_‘
0,

80% 2.39% 2.41% 2.36% o

70% 3% } 2.26%

0———9\.}\.’\2.2%
60% -
48.68% 2%

]
C] 2 46.40%
50% Y 4 22090 44.19% -40% ;
2800,  40.05% : . @
- %W 2% 9 9
30% 1% 0\’\—0\8\0

20%

1%
10%

0% 0% 4 4 = 2 >
2000 2005 2010 2015F 2020F 2025F 2030F 2005-2010 2010-2015 2015-2020 2020-2025 2025-2030

(Nguén: United Nations)

Tuy nhién, dan s déng va tang nhanh ciing tao ganh nang Ién cho Chinh phu cac nuwéc Chau A
m&i ndi trong viéc ddm bao chat lwong cudc sbéng, gidi quyét nhivng van dé vé chénh léch giau —
nghéo, & nhiém méi trwong...

GDP per capita 2013 khu viec Chau A méi ndi trung binh dat khoang 6.016 USD, du dang ting
bwéc cai thién, nhwng van thAp hon nhiéu so véi mirc trung binh cla thé gisi 14 14.171 USD.
Trong twong lai, cac nwéc Chau A méi ndi sé la trong diém tang trwdng cla kinh té toan ciu, qua
dé gilp nang cao mirc thu nhap binh quan dau ngudi tirng quéc gia. Pay chinh 1a diéu kién tién
quyét nhdm thuc day nhu cau va kha nang chi tra cla cw dan dbi véi cac sén phdm BDS.

San nha & binh quan dau ngudi khu vwe dé thi nhém cac nwéc Chau A méi ndi nhin chung chi
dat dwéi 30m2, van con khiém ton so vé&i mirc trén 40m2 clia cac nwdc phat trién. Day chinh 3
co hdi to I&n cho cac doanh nghiép trong nganh Xay dwng — BDS khi Chinh pht cac nwéc sé tirng
bwéc nang cao diéu kién sdng clia cw dan nwéc minh trong doé cé viéc dau tw mé rong dién tich
san nha & hon nira.

Thi trong BDS céac quéc gia Chau A méi néi cé tiém ndng phét trién 16n, nhung di kém véi dé 1a
nhiéu van dé néi tai co bdn ma Chinh phi cac nuéc can ddy manh giai quyét néu muén phéat
trién thi trirong én dinh va bén vikng, dé bat kip véi giai doan téng trudng sép téi trong chu ky moi
cta thj trurong BPS toan cau.

www.fpts.com.vn Bloomberg — FPTS <GO>| 11
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NGANH BAT BPONG SAN VIET NAM

1. MOl TRUONG KINH TE - XA HOI Tré vé muc luc

1.1. Vi tri dia ly

Lanh thd Viét Nam nam trong vanh dai nhiét déi thuéc ban dao Béng Duong, chiu anh hwéng cla
gi6 mua Chau A, thién nhién bén mua xanh tét, hé dong — thuc vat da dang, nhiéu tai nguyén
khoang san...

Déc biét, viéc tiép giap Bién Dong gidp Viét Nam phat trién kinh té bién véi 2 loi thé quan trong.
Mot 1a tiém nang tw nhién to I&n véi b bién dai, dién tich Ianh hai thudc chd quyén rong, kha nang
tiép can dé dang dén cac dai dwong, nhiéu bai bién dep... Hai 1a vi tri dia ly - kinh té chién lvorc,
dac biét 1a ndm trén hai tuyén hai hanh va cac ludng giao thwong quéc té chi yéu cla thé gidi,
nhét 13 trong thdi dai bung nd phat trién Chau A — Thai Binh Duong.

Viét Nam trén ban doé thé gi®i

. i
2 = : ~ £ ria
7 el A R Dién tich dét lién:
2 o / \ X \ 330.957 km2
/ ) ><\\_ VR Pwong bé bién dai:
~n / f \\ 3.260 km
" 1 . \ Dan s6'2013:
7 / / \ 89,71 triéu
/ i \/\ | GDP 2018:
o e l e 171,39 ty USD
\" = GDP per|/capita 2013:
! 1.910,53 USD
I‘\.\\ 3 : Dan sd/trong do tudi lao déng:
70,72%

(Nguén: FPTS)

1.2. Quy hoach dé thi

B4 lai phia sau xuat phat diém thuan néng nghiép lai trai qua nhiéu cudc chién tranh, Viét Nam
dang c6 nhirng buwdc tién nhanh trong phat trién kinh té, trong dé xay dwng d6 thi va phat trién
kinh té dd thi 1a diéu kién then chét. Quyét dinh 445/2009/QD-TTg va 1659/2012/QD-TTg dwoc
ban hanh da xac dinh chwong trinh phat trién dd thi quéc gia dén 2020 va tdm nhin dén 2025.
Trong d6, cac dé thj trung tam dwo'c phan bb hop Iy trén co s& 6 vung kinh t& — xa hoi qudc gia la:
Vung trung du va mién nui phia Béc (14 tinh), Vung déng bang Séng Hong (11 tinh, thanh phd),
Vung Béc Trung Bé va duyén hai mién Trung (14 tinh, thanh phd), Ving Tay Nguyén (5 tinh), Ving
DPéng Nam Bb (6 tinh, thanh phd), Ving dong bang séng Clu Long (12 tinh, thanh phd).

e
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- Ha Noi

Chu thich ky hiéu:
Po thiloail: e
Po thiloai ll: =
Cac do thi loai Il — V khdng duoc thé hién trén ban dd

""”'Quén dao
. . Hoang Sa .

Chu thich vung ban do: ) I

( | VUNG TRUNG DU VA MIEN NUI PHIA BAC

VUNG DONG BANG SONG HONG

S (vuing kinh té trong diém Bac Bo)

( VUNG BAC TRUNG BO VA DUYEN HAI MIEN TRUNG

() VUNG TAY NGUYEN

VUNG BONG NAM BO
E— (vuing kinh té trong diém mién nam)

@ VUNG DONG BANG SONG CU'U LONG

Phu Quée x-S TPHCM

*

~ Quandao -
- Trwong Sa

(Nguén: FPTS)

Do db thi héa & qua trinh quan trong va tat yéu dé phat trién kinh té - xa hoi nén trong hon 30 nam
phat trién, s lwong dé thj ting Ién nhanh chéng.

S6 lwong do thi tai Viét Nam Siéu do6 thi TPHCM - Viét Nam
1000 mmm D3n s6 ddthi —@— X&p hang db thij trén thé gidi
12,000 80
67
10,000 0
_ 60
S 8,000 50
2
< 6000 40
Ny
2 4,000 30
20
- 0
1990 2000 2003 2013  2015P  2025P 1990 2014 2030F

P/F: ké hoach/dw béo
(Nguén: United Nations, FPTS téng hop)

Quyét dinh 445 & 1659 ciing chi rd cac dd thi trung tam 1&n va cuc Ién sé la thd dd Ha Noi, TPHCM,
Hai Phong, Vinh, Hué, Ba Néng, Quy Nhon, Can Tho phai dwoc t& chtre thanh cac chum do thi,
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NGANH BAT DPONG SAN

c6 vanh dai bdo vé dé han ché téi da sy tap trung dan sb, co s& kinh t& din dén sw pha v& can
bang sinh thai, va s hinh thanh cac siéu dé thi. D&n nam 2030, Viét Nam sé xuét hién Megacity
dau tién, dé la TPHCM.

1.3. Dan sé

La mot nuwée co toe d6 tang dan sb kha nhanh trong khu vire va thé gidi, Viét Nam dang chi dong
vé ngudn nhan lyc tré, doi dao vao do tudi lao dong. Lwc lwong lao ddng tdng manh tir ndm 1990
va dén 2013 da dat 53,74 triéu ngudi (chiém 60% tdng dan sb). Trung binh c&* méi ndm dan sb
tang khoang 1 triéu ngwdi thi ngudn cung nhan luc sé tiép tuc déi dao trong thei gian toi.

Tang trwdng dan sé Viét Nam so v&i nam 2000 Ty 1& Lwc lwgng lao déng trén Téng dan sé
R ] ) Viét Nam
Tang trwdng tong dan so Tang trwdng dan so do thi
250%
60%
200%
55%
150%
50%
100%
0,
0% 45%
0% 40%
2000 2010 2020F 2030F 2040F 2050F 1990 1995 2000 2005 2010 2013
(Nguén: United Nations, World Bank)
Duwa&i tac déng cua do thi hoa, sw dich chuyén cla ngudi lao dong tir ndng thon ra thanh thi dé
kiém viéc lam 14 diéu tat yéu, kéo theo d6 1a nhu cAu birc thiét v& nha &. T ndm 2000, dan sb d6
thi bung nd manh mé va téc d6 tdng nay dwoc dw bao kéo dai hon 50 ndm. Nam 2025, tbng dan
sb Viét Nam dy bao dat 99,33 triéu ngudi, twong (rng mire tdng CAGR 2000 — 2025 la 1% nhwng
thap hon so v&i mire tdng CAGR clia dan sb d6 thi la 3%.
Dan sé va ty Ié dan s6 d6 thi Viét Nam (1950 - 2050)
= T6ng dan sb —@ Dan sb d6 thi/Téng dan sb (%)
55.93% 60%
43.31%
100,000 .
33.61% s - 50%
¢
80,000
40%
5 20.25%
3 60,000
c 30%
= 18.30% ¢
zZ
L
40,000 R B - 20%
11.64% . .
20,000 10%
- = = - - - E-EE-E - "S- ww =N o
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020F 2030F 2040F 2050F

(Nguén: United Nations)
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1.4. Kinh té vi moé
» Tang trwéng GDP

Tang trwédng GDP c& nam 2014 dat 5,98%, vwot muc tiéu 5,80% cla Chinh phd nho 2 linh vire
chinh la Céng nghiép & Xay dwng (t&ng 7,15% YoY). Két qué nay khang dinh rang diu hiéu phuc
hdi ctia nén kinh t& da tré nén rd nét va vixng chac hon.

Xét vé dai han, téc dé tang trweéng GDP dwoc ky vong bat lai mirc 6 - 7%/nam cho giai doan
2015 — 2018, chl yéu nhd hai nhan t6 chinh la vén FDI va xuét khiu. Tinh chung c& ndm 2014,
kim ngach xuét khau dat 150 ty USD (+13,6% YoY), nhap khau dat 148 ty USD (+12,1% YoY),
gitp thang dw thwong mai dat khoang 2 ty USD. Ngudn vén FDI va xuét khdu cé tac dong twong
hd 1&n nhau rat nhiéu, dic biét khi viéc thay dbi co' cdu ngudn vén FDI mé& rong co hdi dau tw vao
céac linh vrc dét may cao cap va céng nghiép ngoai nganh dét may noi ma xuat khau it chiu bién
dong gia. Hiép dinh TPP nhiéu kha nang dwoc thdng qua vao 2015, mang lai co hdi Ién cho tang
trwdng GDP.

Tang trwdng kinh té & lam phat hang nam

—e— Tang trwéng GDP —&— Tang trwdng CPI
25% 23.09%
20%
15%
10%

5%

5.25% 4.09%

0%

-5%
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016F 2018F

(Nguén: ADB, Ernst & Young, FPTS téng hop)

Theo Téng cuc théng k&, nd&m 2014, hoat déng kinh doanh BDS d3 tang 2,85% YoY. Con sb tuy
khéng I&n nhung ciing cho thay nhirng tin hiéu tich cuc tir thi trieong. Gia tri sdn xuét xay dung
cong trinh nha & dat 354,8 nghin ty déng, s6 doanh nghiép BDS gia nhap méi tang 23,4%.

» Lam phét

Gia xang, dau gidm manh dan dén CPI thang 12/2014 gidam 0,24% MoM. Pay la thang tht 3 lam
phéat gidm trong n&m gitip CPI ca ndm 2014 chi ting 4,09% (thap nhét trong 11 ndm qua). Viéc
lam phét thdp nhw hién nay mang lai niém vui cho nguwi tiéu dung va ciing khéng phai la d4u hiéu
tiéu cwc vé strc cau yéu anh hwéng san xuét kinh doanh cla cac doanh nghiép (khdng co biéu
hién gidm phat), chinh la diéu kién tét dé& tan dung dw dia diéu hanh chinh sach tién té, thuc day
manh hon tang trwdng tin dung dé kich thich tang trwéng kinh té.

> Thu nhap binh quan dau ngw&i (GDP per capita)

GDP per capita nam 2014 wéc dat 2.094 USD. Qua 14 nam, mac du GDP tang trwdng khéng qua
cao va tién débng mét gia nhiéu so véi USD nhung GDP per capita van ghi nhan sy tang truéng
tich cwc. Giai doan 2015 — 2018, GDP per capita dwoc dw bao tang binh quan 8,49%/nam trong
khi lam phat binh quan la 5,00%/nam, thé hién rang strc mua sé tiép tuc dwoc cai thién.
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Viét Nam GDP per capita (USD)

2,500 CAGR = 1114% e 2,094
2,000
1,500
1,000
ST | I I | | |
2000 2003 2006 2009 2012 2015F 2018F
(Nguén: World Bank, Ernst & Young)
> Vén FDI

Nam 2014, FDI d&ng ky wéc dat 20,23 ty USD nhwng FDI gidi ngan dat 12,35 ty USD (cao nhét
tr trwdc dén nay) cho thay s tich cwc ctia ngudn vén dau tw quan trong nay, thé hién niém tin
manh mé cla NDTNN vao tiém nang va moi trvdng kinh doanh tai Viét Nam. Thu hat von FDI sé
tiép tuc khd quan trong nhirng nam tiép theo nhé cac hiép dinh thwong mai tw do ma Viét Nam
dang dam phan va xu huéng dich chuyén san xuét t» Trung Quéc sang Viét Nam.

FDI vao Viét Nam 2000 - 2014

Ty USD

80 mm \/6n dang ky Vénthychién  —@—S6 dw an moi 1,800
70 1,600
60 1,400
1,200
50
1,000 o
40 )
8o 3
30
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N

400
. m = = = 1 l )

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
(Nguén: Cuc dau tw nuéc ngoai - B6 KH&DT)

1.5. Co’ s& ha tang

Theo b&o céo chi sb kinh doanh Viét Nam 2013 clia VCCI, trong 12 chi sé dénh gia vé diéu kién
kinh doanh, CSHT dat diém s cao nhét. Ludn xac dinh CSHT la mét thanh phan quan trong trong
chién lwoc phét trién nén trong 20 ndm qua Chinh pht d& né lwc duy tri mirc dau tw ha tang khoang
10% GDP. Mrc dau tw rat cao nay da mang lai két qua phat trién nhanh chéng vé khéi lwong
CSHT va murc do tiép can st dung, tuy nhién vé dai han, CSHT & Viét Nam van con rat han ché.
Bé&o cao nang lwc canh tranh toan cau 2012 - 2013 (GCI) cho rang CSHT (xép hang 95/114) cla
Viét Nam hién da bj qua tai do kinh té ting trwédng nhanh, trong d6 chét lwgng dwéng va cang bién
bi danh gia la dang lo ngai.

Vi sy chu trong dau tw ctia Chinh pha, ngudn vén ODA va su hé tro cia Co Quan Hop Tac Qubc
Té Nhat Ban (JICA), rat nhiéu cac cong trinh giao théng da dwoc xay dwng. Nhitng dw &n nay
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khéng nhivng gidi quyét van dé Un tac dé thi ma con mé rong, cai thién ré rét mang lwdi lwu thdng
v&i cac khu vuc 1an can. Cac KCN moc 1én doc tuyén quéc 16 dong gop to 1én vao sy phat trién
kinh té va x6a déi giam nghéo. Nhé nhirng thanh twu dé, Dién dan Kinh té thé gi¢i (WEF) vira c6
Bé&o céo xuc tién thwong mai toan cau (ETI) 2014, mire hiku dung va chét lvong CSHT giao théng
cta Viét Nam tang 16 bac, dieng & vi tri 74 so vé&i vi tri thir 90 (2012) va 103 (2010).

La mét trong hai trung tdm kinh té - hanh chinh I&n nhat nén TPHCM rét chu trong phét trién CSHT.
Déc biét trong nhirng ndm gan day, TPHCM tap trung phat trién cira ngéd phia déng khi cho xay
dwng hang loat céng trinh giao théng quan trong. S& di hwéng Dong clia thanh phd duoc “wu ai”
nhw vay la do: (1) vung dat nay twong dbi cao, thuan lgi cho xay dwng; (2) ctra ngd phia déng
dwoc xem 1a clra ngd chinh dan vao thanh phd, truc 16 giao thong b thuan lgi, va dwgc xem la
canh tay ndi dai véi cac tinh E)éng Nai, Ba Ria - Ving Tau noi c6 cac KCN doc truc 16 da dugc xay
dwng trwéc day va nay cling dang dwoc phat trién thém; (3) day Ia khu vwe thuan tién cho giao
thwong dwdng thay, phat trién cang Cat Lai, tao thém mét ludng tau méi, mdt khu vwc cdng méi
gan bién hon, cho phép tau co trong tai I&n hon vao thanh phd, giai quyét dwoc sy ach tac khé
khan cta Cang Sai Gon.

Co s& ha tang TPHCM

, .
™ Tinh Binh Dwong
KHU DO THI BAC ' Ly \ :
TPHCM -
M& réng xa
< < 16 Ha Noi - .
Tuyén Metro s6 2 NG Tinh Péng Nai
I Puong Ta%{ upaiy J
4 Tuyén Metro sb 1 Cao téc
Céu Sai G& 7 5 5 TPHCM —
- u / KHU DO THI DONG Long Thanh —
KHGW®O THI TRUNG . 5— TPHCM Dau Giay
{ VA\M » _42CauThi Thlem 2
] 5 Mo rong tinh 16"25B
— A \
~ ¥ g P DT O
N W \
. Chu Tha Thiém.3.7 ‘
Tinh Long uing Z/
An KHU DO TH| TAY

TPHCM

Pa hoan thanh —
KHU DO THI

NAM TPHCM ; Dang xéy dyng = = =
o !\ Ké hoach —
o //\ >

Cao téc TPHCM — Trung Luong \

J

(Ngudn: FPTS)

Bén canh dé, nhiéu cay cau va cau vwot méi cling da dwoc hoan thanh nhw cau Lé Van Sy, cau
Kim Thanh Pa, cau Kiéu, cdu Hau Giang, cu Béng, ciu vuwot QL 1A — Hwong Lo 2, lam thay déi
dang ké dién mao dd thi TPHCM.
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Con tai Ha Noi, mét sb dw an dang dworc tap trung dau nhw cau Vinh Tuy, cdu Nhat Tan, ham
duwong bod Kim Lién, ciu veot Nga Tw S&, nha ga T2 tai san bay Quéc té Noi Bai, dworng ndi gitra
cau Nhat Tan va san bay Néi Bai, dwdng vanh dai 3, tuyén dwdng sat trén cao Cat Linh — Ha
DPéng,... Chinh pha xac dinh khu vwe tam gidc néi Ha Néi, thanh phé cang Hai Phong va khu
vwre vinh Ha Long la trong tam phét trién cta mién Bac do d6 cac dy an thyc hién déu ndm
trong quy hoach t6ng thé nay. Vi du nhw dw an nang cap quéc 16 5 Ha Noi - Hai Phong, cai tao
cang Hai Phong, mé rong cang Cai Lan, cac cong trinh ndi lién hai dw an nay ciing dwoc xay dung
nhu Quéc 16 18, Quéc 16 10, ciu Bai Chay...

Co s& ha ting Ha Noi

@ Quéc 1632

® Québclo 18

————® Duwong vanh dai 3

—® Cau Thang Long

©® Cau Nhat Tan

.\—. Quéc 16 1A moi

Cau Long Bién

Cau Chuwong Duong

—— Cau Vinh Tuy

Quéc 16 5

® Ciu Thanh Tri

©® DPuong vanh dai 4

® Puwong vanh dai 2

® Pai 16 Thang Long
Khu néi d6 trung tam: Hoan Kiém,
DPbng Pa, Hai Ba Trung, Thanh Xuan,
Cau Gidy, Tir Liém, Hoang Mai

—® Quéc 16 1A cil

Khu dé thi m& rong phia bac séng
Hong: Long Bién — Gia L&m — Yén Vién;
Khu @6 thi Béng Anh — Mé Linh

Khu @8 thi mé rong phia nam séng Hang:
Pan Phuwong — Hoai Birc — Ha Bong —
Thanh Tri

Do thi vé tinh: Hoa Lac (Thach Thét),
Son Tay, Xuan Mai (Chwong My), Phu
Xuyén Va Séc Son

R

(Nguén: FPTS)

V&i nhirng phan tich trén, co thé thdy nén kinh té Viét Nam trong ndm 2014 mé&c du con gap nhiéu
khé khdn nhwng dang cé xu huwéng di 1én, cham ma chéc. Céac nd lyc diéu tiét kinh té vi mé cla
Chinh pha dang dan phat huy tac dung, nganh BDS néi riéng va cac nganh kinh té khac néi chung
dang cé sw hdi phuc, birc tranh kinh t& cta Viét Nam dang dan dwoc céi thién trong mét cac
NDTNN.

—
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2. CAC THO'I KY BIEN DONG CUA THI TRUONG BAT DONG SAN Tré vé muc luc

Qua hon 20 nadm chinh thire bat d4u nén kinh té thj trwong, thi tredng BDS d4 trai qua nhiéu thang
tram, trdi sut. N6 thé hién quy luat cung cau, va phan anh tac dong ti cac chinh sach vi mé dwoc
&p dung nham diéu tiét nén kinh té.

Cac thoi ky bién dong cua thj trwong BDS Viét Nam
- Hién phap 1992 - GDP 2000 tang 6,8% (1999: 4,8%)

1o 1

g 1o 1
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- Khiing hoang kinh té khu virc - Dong tién dan chuyén huéng vay, vén Fll dirng d6 vao BDS

béng A sang chirng khoan

(Nguén: FPTS téng hop)

(Xem chi tiét)

3. THI TRUONG BAT DONG SAN VIET NAM Tré vé muc luc

Ha Noi (va céc tinh 1an can phia Béng nhw Bac Ninh, Hai Dwong, Hai Phong) cung véi TPHCM
(va cac tinh ddng bang xung quanh nhw Binh Dwong, Ba Ria - Viing Tau, Ddng Nai) I nhirng khu
vuwc ¢ méat do dan sé cao, dan sé dé thj déng va da s6 cé mirc thu nhép trén trung binh. Do dé, 2
khu vire nay cé thi trieerng BDS phat trién va sbéi dong nhat ca nwéc. Hau hét doanh nghiép BDBS
tap trung & 2 khu virc nay va co cdu san pham chinh bao gdbm can ho, nha lién dét, san thuwong
mai — ban Ié, van phdng, va KCN.

Dai ven bién mién trung cé tiém n&ng phat trién du lich I&n nén khéng la khi san pham chinh & day
la BDS du lich (biét thy nghi dwéng, khach san, resort...) nhwng khéng phai dy an nao ciling thanh
coéng. Mat do dan cw con thap, thu nhap chwa cao dan téi ha tang chwa phét trién, dich vu it, thiéu
sw nhén nhip nén nhiéu dy an bé hoang, sd khac chi hoat ddng cdm chirng khién chat lwong phuc
vu kém. Bén canh thi trwéng du lich phat trién, cac tinh/thanh nhw Ba Nang, Nha Trang, Binh
Thuan ciing c6 diéu kién thuan loi dé dau tw cac san pham nha phd - d4t nén. D&c biét, Phi Qubc
véi vé dep hoang so, dang ndi 1&n nhuw moét diém dén du lich hap dan. Viéc hinh thanh d&c khu
kinh t& dau tién cta Viét Nam tai Phi Quéc mé ra nhiéu trién vong kinh doanh. Vi vay, Phi Québc
dang |a tam diém dau tw thu hat nhiéu dai gia dia bc.
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Mat d6 dan s6 theo viing mién

TRUNG QUOC

Co cau thu nhap theo viing mién

i e CCaobing
. i
. s
e Chung cv
e Nha lien dat
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Chung cvw

San ban |é
KCN

nghi dwdng

Nha lién g4t

e BDS du lich -

e Biét thy - D4t nén

(Nguén: FPTS)

Chién lwoc phat trién d6 thi qubc gia da chi rd rang vung thi d6 Ha Néi, vang TPHCM 14 cac vang
dé thi Ion, trong d6 thanh phé Ha Néi, TPHCM la cdc dé thj trung tam. \V6i dinh hwéng trén,

phan phan tich dwéi day sé:
e Tap trung vao Ha N6i va TPHCM & cac
san ban Ié, van phong, KCN;

[ )

Phan khuc Tinh hinh thij treeé'ng

phan khuc can ho, nha lién ké - biét thy - dat nén,

Tap trung vao Pha Québc cho phan khuc BPS du lich.

Trién vong

Nha lién ké - Biét thw

-Dat nén . .
Giao dich tich cuwc ké tr Q2/2014, dat

nén khu vuc ngoai thanh cé muc gia
ban hop ly dwoc hap thu manh.
Nguén cung gia téng, chd yéu & céac
khu vyc trung tdm méi ngoai thanh
nho ha tAng phat trién.

Thi trwong 2015 sé kha quan.
Ngwoi dan van chudng nha lién dat
hon can hé.

Dv an méi dwoc wa thich.

Ngudn cung twong lai tang.

(Xem chi tiét)
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Can hé ban

Cac doanh nghiép dia dc tAp nap khdi
céng, m& ban dy an. Doanh sb chao
ban tai TPHCM & Ha Nai tang lan lwot
152% & 65% YoY.

Gia ban nglrng gidm va thanh khoan
céi thién.

Can hd trung - cao cép dwoc giao dich
manh bét chap "thang 7 am lich".

Thi trwong c&n hod 2015 tiép tuc kha
guan.

Phan khic binh dan hoat dong soi
ddng nhwng ngay cang canh tranh
hon trong khi phan khac trung - cao
cap dan cai thién.

(Xem chi tiét)

Can ho dich vu

Nguén cung méi han ché.

Sw phuc héi chua rd rang.

Céac thwong hiéu quan ly québc té
chiém Iinh thi treong.

Canh tranh gay gét v&i can ho dwoc
mua dé cho thué lai.

Can hé cho thué gia ré chwa dwoc
chd trong dau tw.

Quy mo thj trwdng van con nhd so
v&i cac thanh phd I1&n trong khu ve
(Bangkok, Indonesia...).

Nhu cdu tlr chuyén vién cac nwéc
dén lam viéc (Nhat Ban, Han
Quéc...), khu trung tam van duwoc
wa chudng hang dau.

Ap luc canh tranh cao.

(Xem chi tiét)

TPHCM:

Nguén cung maéi han ché, Q.1 van la
khu vie cé nhiéu duw an nhat.

Xu hwéng phuc héi dwoc ciing ¢b khi
ty 1& trébng gidam dan.

Ha Noi:

Nguén cung tang lién tuc ttr 2010 dén
nay.

Gia chao thué gidm nhiéu nhung ty lé
trong khong cai thién twong x&ng.

TPHCM:

bong lwc tang trwdng kép nhwng
canh tranh tao ap Iwc I1én gia thué.
Xu hwéng dich chuyén ra khéi khu
vyee trung tam (Q.1).

Ha Noi:

Thi trwong tiép tuc thudc vé khach
thué do nguon cung hién tai & twong
lai van kha doi dao.

Strc ép Ion cho khu vue phia Tay.

(Xem chi tiét)

San ban lé

Khu vie ndi thanh chién ngudn cung
I&n va hoat ddng s6i dong nhét.

Hoat dong san ban 1& 2 mién dién bién
trai chiéu.

Céc thuwong hiéu F&B quéc té ting
cwong mé réng kinh doanh.

M&t bang nha phd 150 — 200m2 duoc
wa chudng.

Ngudn cung san ban I& duw bao ting
manh b&i nganh ban lé Viét Nam
con nhiéu tiém nang.

Canh tranh cao tao ap lwclén Ién gia
thué va coéng suét thué.

(Xem chi tiét)

Thi trwong dan hoi tinh véi nhivng dyw
an |on tir cac dai gia dia bc.

Con ton tai nhiéu rao can dé phat
trién.

Nganh du lich hdp d&n cac nha dau
tw trong & ngoai nwérce.

Céc thanh phé bién phat trién, thuc
day nhu cau khach san.

Co hdi dau tw & Phi Quéc.

(Xem chi tiét)

Céac KCN can trung tam cé ty 1& lap
day cao (trén 90%), trong khi khu vic
ngoai thanh van con nhiéu dét tréng.
Gia thué dat & cong suat thué 6n dinh.
Nhu ciu thué xwéng xay san & kho
1.000 — 3.000m2 cao.

Céac doanh nghiép dét may & da giay
thé gidi dich chuyén dén Viét Nam.

Nhu ciu thué dat KCN sé gia tang
manh, dac biét la cac nha xwéng xay
san & kho chét lwong cao.

(Xem chi tiét)
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I Tré vé muc luc

Nganh BDS ludn chiu sw didu tiét tir Chinh phi cac quéc gia thong qua cac co ché, chinh sach
phép ly. Tuy nhién, tly vao mirc do phat trién cta tirng nén kinh té khac nhau ma mac dod can
thiép cGia Chinh pha vao thi trwérng ciing khac nhau. O’ cac québc gia co thi trudng BDS phat trién
nhw My, Hong Kong thi viéc can thiép vao thi trwdng kha han ché, thi trwdng hoat déng theo quy
luat cung — cau va Chinh pht chd yéu quan ly théng qua thué, dau thiu dw an... Con & cac nwdc
m&i ndi, nganh BDS c6 tiém nang phat trién to I&n nhwng thwe trang tir phat trién so khai dén nay
van ton tai rat nhidu han ché, d&c biét 14 van nan théng tin khéng minh bach khién cac Chinh phu
phai luén quan tam va quan ly ch&t ché bang cac céng cu chinh sach. Hé thdng van ban phap luat
lién quan nganh BDS cla Viét Nam hién van rat phirc tap va chéng chéo nén chuwa that sy phat
huy dworc vai tro diéu tiét thj trwong.

Quy trinh dau tw phat trién dw an nha & co’ ban

} Quy dat & Quy hoach

Nghfta vu tai chinh cla
chu dau tw

Xay dwng Ban hang & Hau mai }

Chi tiét 10 buéc

Pau tw xay dwng \

(1) Tim kiém dat, dang ky dau
tw va céng nhan cha dau
tw.

(2) Lap va trinh thdm dinh,
phé duyét quy hoach.

(3) P& nghi chap thuan dau tw

(8) Tién hanh mua — ban.
(9) Ban giao nha; Lam tha

dw &n phat trién nha &; (8) Xin gidy phéxp Ay ) ey Giéykch(rn’g nh~én

Lap, tham dinh, phé duyét (@) Lile 1519 s eCU) i QSDB, guyen s hiu

dl.y i ! = xay dwng; Tién hanh xay r_1‘ha0va t’al san khac gan
y dwng. lien véi dat.

(4) Thuc hién tha tuc thu hoi
dat, bdi thuong, giai
phéng méat bang hodc
nhan giao déat, thué dét.

(5) Thwc hién viéc céng khai
théng tin dw an.

(10) Quan ly, bao hanh, bao
tri.

\_ /

Trién khai dw an

(Nguén: FPTS, cép nhét thang 11/2014)

Cau chuyén tha tuc hanh chinh luén “am anh” cac doanh nghiép BDS. Sy rwédm ra, nhiéu khé
trong qua trinh dau tw dan dén dy an cham khéi cdng, tang chi phi khién gia nha budc phai téng.
Tha tuc mét thoi gian nhat 1a & khau théa thuan quy hoach béi quyén loi gitra nha dau tw va nguoi
quan ly ludn ngwoc nhau, dé dan dén chuyén “xin — cho”, thuwong lwong, kéo dai thoi gian (trong
do viéc phé duyét quy hoach 1/500 la khau kha rac réi, b&i 18 c6 chi tiéu thi S& Quy hoach kién
trdc, cé chi tiéu tr quan/huyén, co6 khi con phai tham khao y kién ctia ngudi dan & khu v dinh
—
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quy hoach). Tiép dén la sy phirc tap trong thi tuc vé& dinh gia dat va giao dat, anh huéng truc tiép
dén gia thanh san pham cla dy an, cong thém khé khan trong cap phép xay dwng ciing khién cac
chi dau tw mét mai.

Nham tinh lai, doanh nghiép BDS phai mat tir 3 — 6 ndm dé cé thé khéi cong xay dwng dy an, day
la th&i gian qua dai dan dén chi phi dau tw ting cao. Nhidu chuyén gia nhan dinh réng, néu gidm
thu tuc hanh chinh 30 — 50% ttrc 1a giam dwoc 2 — 3 ndm lam tha tuc cho doanh nghiép thi sé giam
dwoc chi phi dau tw khodng 20%, theo doé gia nha ciing c6 thé gidm dwoc 20%.

Nhan thay dwoc diéu do, Chinh phl da dat ra muc tiéu trong tam trong cai cach tha tuc hanh chinh
dbi véi nganh Xay dwng — BDS trong ndm 2015 d6 1a cat giam it nhat 1/3 thoi gian thwe hién

tha tuc hanh chinh vé dau tw xay dung.

(Xem bang téng hop céc van ban phép luat chinh lién quan nganh BPS)

5. PHAN TIiCH SWOT Tré vé muc luc

LO'I THE (S)

> Nganh BDS dwoc danh gia la trong diém phat trién cta dat nwéc khi bd méat do thj sé
thay déi, phan anh nhirng déi thay — tién bd ctia nén kinh té

Khi dat nuwéc tiép tuc budc vao con dwdng hoi nhap quéc té thi vai trd ctia nganh BDS cang birc
thiét trong viéc ddm bao doi sdng va nhu cau & khong chi clia ngudi dan trong nwdc ma con cua
nhirng ngwoi nwdc ngoai sinh séng, l1am viéc tai Viét Nam. Day sé chinh la nhirng “st gid” truyén
di thoéng diép vé Viét Nam phat trién va hoi nhap, tir d6 tiép tuc thu hit manh mé hon nhirng dong
tién dau tw tlr trong va ngoai nuwéc vé Viét Nam.

> Lanh dao Uy ban nhan dan tinh/thanh va cac sé&/nganh lién quan déu cé chi trwong tw
tao quy dat sach nham thu hut dau tw

Déi v&i nganh BDS, doanh nghiép sé& hiru quy dat cang rong Ién sé cang cé lgi thé. Véi chinh
sach va dinh hwédng mé rong quy dat tir cac dia phwong sé tao rat nhiéu co héi dau tw cling nhw
tang loi thé canh tranh cho cac doanh nghiép BDS.

HAN CHE CON TON DONG (W)
> Thi trwong BDS Viét Nam con kha non tré ca vé quy mé va qua trinh hinh thanh phat

trién so v&i cac nwéc trong khu viee ASEAN néi riéng va cac cwong quéc Chau A noi
chung

www.fpts.com.vn Bloomberg — FPTS <GO> | 23




"'@ Fpt Securities NGANH BAT DONG SAN

Quy mo thi trwong BDS (ty USD)

3,000
2,500
2,000
1,500 " ia A ~ 2 s L. >
Quy mbd doanh nghiép BDS Viét Nam ciling rat nhé bé, khoang
1,000 60% s6 doanh nghiép co vén diéu 1& dudi 20 ty VND.
500 T
l . Loo21
. - | || - - ] - | :
Japan China Australia  South India Singapore Hong  Taiwan Indonesia New  Thailand Malaysia Philippine: Vietnami
Korea Kong Zealand w___J
(Ngubn: Nomura Research Institude 2013)
> Hoat déng nganh BDS chwa la dong Iwc thac day phat trién kinh té
Ty 1& déng goép cla cac hoat ddng nganh BDS vao GDP cua Viét Nam hang ndm van con thap,
binh quan dat khoang 5,67%. Nam 2014, gia tri hoat ddng nganh BBS chi tang 2,85% YoY so voi
murc tang 5,98% clia GDP.
Ty trong déng goép ctia nganh BPS vao GDP binh Twong quan hoat déng BDS so vé&i nén kinh té
quan nam —&— Tang trwéng GDP
Nhat . —@— Tang trwdng hoat dong kinh doanh BBS
11.80% 10 48% 7% 6.24% 5 98%
Ty trong cao (trén 10%) 5%
“““““““““““““““““““““““ 3.54%
; 4%
Han Quéc , ’ : 2.85%
7,21% Tru5n$5?/uoc Viét Nam 3%
. 5% 5 570 2%
® o =~
Ty trong trung binh (5 — 10%)

_______________________________ 0%
2011 2012 2013 2014

(Ngudn: OECD, Téng cuc théng ké Viét Nam, FPTS phén tich)

> Phu thudc qué nhiéu vao vén vay

Trong khi & cac nwédc phat trién, ciu tric ngudn vén cho BDS kha da dang ti cac dinh ché tai
chinh, quy tin thac (REITs), quy tiét kiém, quy hwu tri, hay dong vén truc tiép nwéc ngoai FDI, vdn
gian tiép nwéc ngoai FlL,... thi thj trwérng BDS Viét Nam lai phu thudc chi yéu vao nguédn tin dung
tr hé théng NHTM.
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Theo théng ké ctia S& Ké Hoach va Pau Tw TPHCM, doanh nghiép BPS chi cé vén chi s&
hiru 15 - 20% trén tong mirc dau tw dw an trong khi cé dén 70 - 80% la vén vay ngan hang.
Thém vao d6, 65% tai sdn dam bao vén vay ciing la BDS. Do phu thudc quéa nhiéu vao vén vay
nén nganh BDS da va dang phai chiu dwng nhirng thach thirc 1&n tir viéc trd ng,, hang tdn kho lon,
thiéu vén dé hoan thién dw an dan dén viéc bé d&, khéng hoan thién dwoc cong trinh, dac biét khi
cac ngan hang siét chat giai ngan. Sw 1éch lac clia cu tric ngudn vén cho thi tredng BDS da tao
ra nhidu nhiéu nghich ly nhw nhu cdu vén tir céc dw an BPS thién vé trung — dai han nhung céc
ngén hang lai chi cung tng dwoc ngudn vén ngdn han (cht yéu tir tién glvi tiét kiém cta nguoi
dan), va hau qua cla viéc thiéu hut vén dan dén rui ro tai chinh 1&n dbi véi cac doanh nghiép BDS.

Tinh hinh no xau BDS

mmm No' x4u Gia trj ton kho ~@ Ty & no xau trén du no cho vay (%)
120 111.96 6%
100 94.47 5%
78.55 Q 83.00
% 80 4.8D0% Q 4%
s 9
> Q .
c 60 3.41% 3 0% 3.6% 3%
=
> 40 2%
20 7.08 10.97 8.81 10.00 1%
. - [ [ [ 0%
2011 2012 2013 T6/2014

(Ngudn: NHNN, Bé Xay Dung, FPTS téng hop)

Viéc phu thudc qua nhiéu vao dong tién vay ngan han la nguyén nhan chinh gia tdng no xau cia
nganh BBS, vén luén chiém ty trong I6n nhét trong ty 1é no x4u cta cdc NHTM. Sb dw no xau BDS
sau 6 thang dau 2014 vao khoang 10.000 ty déng, twong tng ty 1& no xu khoang 3,61%. Nhung
theo nhiéu chuyén gia nhan dinh, no' xau thyc té cla thi trwdng BDS cé thé con I1én hon con sb
trén rat nhiéu.

> Gia nha cao vwot qua kha néng hap thu cta dai bd phan ngwei dan

Théng ké so sanh giira gia nha va thu nhap & 8 nwéc Chau A méi néi

GDP per Gia can ho binh  Lai suat cho vay Thei han Giatrivay Thu nhap trung

Quoc gia capita 2013 quan* trung binh** vay toi da** toi da** binh sau thué*
(USD/néam) (USD/m2) (%/ném) (ném) (%) (USD/nam)
An Do 1.498,87 975,74 10,96% 12 80% 5.750,64
Indonesia 3.475,25 975,57 9,71% 15 80% 3.606,24
Malaysia 10.513,71 1.689,68 4,79% 35 95% 11.726,04
Pakistan 1.299,12 717,03 14,46% 20 70% 3.093,24
Phillipines 2.764,58 1.392,54 9,18% 20 80% 4.257,84
Thai Lan 5.778,98 2.178,03 6,06% 30 90% 6.245,64
Trung Quéc 6.807,43 4.066,31 6,00% 25 90% 8.957,28
Viét Nam 1.910,53 1.251,61 11,14% 20 70% 3.651,72

*: khdo sat & cac thanh phé I6n
** théng ké tir mét sb6 ngén hang Ién
(Nguén: FPTS, cap nhat thang 11/2014)
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Can ct sb lieu thdng ké nhw bang trén c6 thé thdy ngay rang, véi mie thu nhap thap nhw vay (trie
Malaysia) thi mét cdp vo chdng cung gép hét tién lai véi nhau van khéng thé mua ndi mét can ho
chung cw thwong mai dién tich 50m2. Nghich ly nay cla thj trwérng BDS cho thay co cAu sé&n phdm
dang di chéch hwéng khién cung khong thé gap cau, nén viéc dong bang thi treong la diéu hién
nhién phai xay ra.

Src mua can ho thwong mai 50m2

mmmmm GDP per capita 2013 mmmmm Thu nhép binh quan
Chiphing @ Heé sb gia trén thu nhap
25,000 11.35 12.00
o
20,000 857" - 10.00
, 8.18
5 e )
6.76 9 8.00
15,000 ' #
o) - 5.80 - —
10,000 1 Y i
' , 4.00
5,000 200
Vietham China India Indonesia Malaysia Pakistan Phillipines Thailand

* Thu nhdp binh quén: téng thu nhap (sau thué) cta vo & chdng trong ndm
** Chi phi no: téng no gbc & i phéi tré cho ngén hang cho vay trong ndm dau tién
** Hé s gia trén thu nhép: Téng gié tri cdn hé 50m?2 chia Thu nhdp binh quén
(Nguén: FPTS téng hop & phan tich)

T dau nam 2013, B6 Xay Dwng da chi dao dirvng nhivng dw an NOTM khéng hiéu qué va khuyén
khich d4u tw sang NOXH cho ngwdi thu nhap thap. Tuy nhién, véi gia mot can NOXH khodng 600
triéu, lam mot phép tinh don gian ciing cé thé thdy mirc gia nay van cao hon nhiéu so véi strc
mua b&i thu nhap binh quan dau ngwdi ctia Viét Nam van con qué thap. Vi vay, mong muébn s&
hru mot cdn NOXH chwa thwe sw ndm trong tam tay clia nguwdi lao dong thu nhap thap.

Gia nha thu nhap thap va Strc mua that sw cia nguwei dan

Dw an nha thu nhap thap

Gia trung binh 12 triéu VNB/m2 hTién gic + 1 Thu nhap binh
ai tra thang cao A .
Dién tich trung binh 50m2 - pnhét' 443 tgr]iéu quan thang: 3,40
z L : trieu VND
Téng gia tri mot can nha 600 triéu VND VND
Lai suét vay 6%/nam
Thoi han vay 15 nam

* Tién vay t6i da 70% gi4 tri nha
** Thu nhdp binh quan thang = (GDP per capita 2013)/12
(Nguén: Ubc tinh ctia B6 X4y Dung, FPTS phan tich)

S& di gia nha dat cao 14 bdi vi 2 xung lwe: (1) Lwc day chi phi bao gdm 1ai suét cao, tién st dung
dat dong theo gia thi trwdng cao, chi phi hanh chinh — phap ly nhiéu, dau co va ké& ca “sy tham
lam” clia chinh cac chd dau tw; (2) Luc kéo t&r nhu cAu mua/ban, cho thué BDS ngay cang tang.

—
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Hé qua la nhirtng n&m gan day, gia nha dét lién tuc gidm, nhiéu doanh nghiép kinh doanh BDS d3
bi 16 n&ng tham chi phai pha san, nhwng gia khé cé thé gidm hon nira. Dé kéo gia BDS xudng niva
thi Nha nwéc can diéu chinh cac yéu tb tac dong dén gia thanh dau vao BDS nhuw trén. Tuy nhién,
gidi phap nay kho kha thi va cé 18 cach hiéu qua nhat dé khac phuc tinh trang nay d6 chinh 1a cai
thién thu nhap.

> Cac chinh sach va van ban phap ly con chwa day da, phan tan, chwa cé sw phdi hop
lién nganh, va tha tuc hanh chinh rwé&m ra

Céc doanh nghiép khi bat dau tim hiéu, tiép can d4t dai d& hinh thanh va phat trién dw an BBS
thwong gap nhiéu khé khan do sw khac biét gitra quy dinh trong van ban véi thyc tién. Diéu nay
I do nhirng dién bién phurc tap khi ap dung vao thuc t& ma cac van ban chuwa bao quat duoc hét.
Céc tha tuc hanh chinh rwdm ra khién dy an dau tw cham khéi cong, tdng chi phi khién gia ban
thanh phdm BDS budc phai tdng. Cac van ban phap luat lién quan dén quy hoach con kha chéng
chéo gitra cac bo nganh lién quan, cong thém viéc thiéu ché tai chat ché dan dén thuc trang khong
thwe hién quy hoach hodc thwe hién nhwng lién tuc diéu chinh, thiéu tinh déng bo. Nhiéu véan dé
quan trong nhw thué BPS, déng ky BPS... ciing chua duoc co quan cé thdm quyén nghién ctru &
Xt ly toan dién nén céc gia tri phai sinh ctia BPS van chua duoc huy déng dé phat trién thj trirong
va tiét ché nan dau co.

Sw phtrc tap trong cac khau quy hoach

wnmu@mhm

' g govn

Quy hoach tong thé phat
trién kinh té - xa hoi

Quy hoach phat trién dé thi

Quy hoach st dung dat

CHONG CHEO, THIEU BONG BO
I G "

(Nguén: FPTS)

> Thong tin thj trwng con thiéu minh bach, hé théng thdng tin, dw b&o khéng théng nhat,
thiéu tin cay. Vi loi ich trwéc mat nén nhiéu ngudi mua thuwdng chap nhan giao dich khéng
theo quy dinh v&i chi dau tw va dan dén thua thiét vé quyén loi va tién bac. R4t nhiéu trudng
hop chd dau tw huy dong vén tlr ngwdi mua, mac du chwa dd diéu kien mé ban san pham,
thdng qua cac hop déng gép vdn/cho vay...

Theo thdng ké vé& chi s& minh bach BPS toan cidu ndm 2014 cla Jones Lang LaSalle, Viét Nam
xép hang 62/102 va dang nam trong nhém cé tinh minh bach thap, kém hon nhiéu so véi cac nwéc
trong khu vuc la Trung Quéc, An Do, Thai Lan, Malaysia, Philiipines, Indonesia.
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Chi s6 minh bach BPS toan cau 2014

e

‘5. \ ‘\ Uc |

\ Phap

Viét Nam
Phan loai: Minh bach thap
Diém: 3,59
Xép hang: 62

Quy mé kinh té Mdrc dé minh bach

L&n nhat {\ }(\ \,K \)( ) () Nho nhét Minh bach cao \ e~ )6. Khéng minh bach

(Nguén: Jones Lang LaSalle)

CO HOI (0)

» Tinh hinh chinh tri, kinh t&, x& héi én dinh

Vi dac thu nganh BDS ddi héi dau tw vén 16n, sw 6n dinh vé tinh hinh vi mé cang 1a mbi quan
tam hang diu ctia cac nha dau tw. Chi sé BCl ctia Viét Nam tdng manh tré lai tv cudi 2013 va dat
dén 78 diém trong Q4/2014, cho thay niém tin va trién vong kinh doanh cta cong dong doanh

nghiép Chau Au tai Viét Nam tiép tuc téng cao.

Chi s6 Méi trwérng kinh doanh (BCI) Viét Nam qua cac quy

Q4/2010  Q2/2011 Q4/2011 Q2/2012 Q4/2012 Q2/2013  Q4/2013  Q2/2014  Q4/2014

(Nguén: EuroCham)

> Chinh pha va NHNN da cé nhiéu chinh sach hé tre tich cwe cho nganh BDS tir ca hai
phia, ch dau tw va ngwi dan. V& cai cach thi tuc hanh chinh da c6 nhirng buéc tién nhat
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dinh khi Chinh pha d&t nhiém vu trong tam trong ndm 2015 1a cat gidm it nhat 1/3 thoi gian
thwe hién tha tuc hanh chinh vé dau tw xay dung.

RUI RO (T)

> Trong ngan han, kha nang di dén mét giai phap tirc thei dé khai thac cac dong vén méi
cho thij trwéng BDS la chwa rd rang, cac cai cach tha tuc hanh chinh chwa thé dwa vao
thwe tién va co6 hiéu qua tlec thi

Tuy cac giao dich trén thi tredng BDS da khéi sac hon & mot vai phan khuc nhwng viéc phu thudc
vao ngudn vén tin dung ngan hang van dang 14 tré ngai lén trong co’ cAu ngudn vén clia cac doanh
nghiép trong nganh. Trén thuc té, nhiéu dw an d& dang hién van rat kho tiép can véi cac ngudn
vbn vay. Viéc da dang hda cac ngudn tai tro khac cho doanh nghiép van dang tiép tuc duwoc cac
co quan chirc ndng xem xét trong dé ¢co hinh thirc kha phd bién & cac nuwéc phat trién nhw quy tin
thac BDS (REITs), “chirng khoan héa” cac dw an BDS, dong thdi tao thém kénh dau tw méi cho
céac tang 16p dan cu.

Trong thoi gian dd, cac doanh nghiép van tiép tuc phai chp nhan va thuc hién cac tha tuc hanh
chinh phtrc tap, rwérm ra, thiéu minh bach va tiém an nhirng can tré cho sy phat trién thj trwdng
BDS do hé luy tir co ché thiéu théong thoang.

> Hoat dong dau co trén thi trwong BPS quay tré lai
Khi thi trwéng “Am” tré lai thi cac giao dich mua ban tré nén vo cung séi ddng. C6 nhiéu tin hiéu
khién gi&i dau co quay tré lai nhw 1ai suat cho vay thap, thi trwéng vang va ngoai hdi kém hép dan,
gi¢i dau co cé thé bi hdp dan bdi BDS do loi suat cao (5 - 8%), kha néng bao toan gia tri trwdc
lam phat. Do tinh trang dau co ¢ xu hwéng quay tré lai khi thi treéPng méi manh mun hdi phuc da
khién gia BDS & nhiéu dw an bi “thdi” 1&én nhanh chéng va vwot qua tm ctia ngudi mua cé nhu
cau “thwc”. Heé luy cla 16i dau tw nay cé thé khién niém tin vao thi trudng BDS vira tré lai s& nhanh
chéng tan bién va nguy co' vé sy trAm lang tré lai cla thi trwdng |a kho tranh khai.

> Nhiéu dw an du da dwoc phé duyét nhwng tién do trién khai qua cham da gian tiép lang
phi tai nguyén dat va can tré sw phat trién cta dia phwong

Bén canh viéc phé duyét va cAp méi cac du an, cac co quan chirc nang can giam sat chat ché dé
c6 nhirng ché tai hop ly, tham chi thu héi va tai cdp cho cac don vi khac cé nang luc hon trién khai
tiép dw an.

Theo Hiép héi Bat dong san TPHCM (HoREA) khao sat nam 2014, TPHCM cé khoang 1.403 dy
an phat trién nha &, trong d6 c6 426 truong hop hoan thanh dwa vao st dung (chiém 30,36%),
201 dy an dang xay dwng (chiém 14,32%), 689 dw an dang ngwng trién khai dau tw xay dung
(chiém 49,1%). Déc biét, cé 85 trwong hop bi thu hdi hodc hiy bd chi trwong dau tw.

> Phat trién dw &n 6 at c6 thé dan dén léch pha cung — cau tiép dién

Toan bd cac phan khuc cla thi trieérng BDS nhin chung hién van dang c6 ngudn cung kha doéi dao
va tiép tuc tang trwdng manh trong thoi gian téi. Thi trwéng, bén canh dé chi méi manh nha séi
dong & phan khuc can hd binh dan — trung cp dé & danh cho cac ddi twong cé nhu cau “thwc”.
Dw thtra ngudn cung la khé tranh khai néu khéng coé sw nghién ctru dau tw ky lwéng tir phia doanh
nghiép. Phat trién 6 at cac dw an ma thiéu di khau danh gia thi trwdng sé cang lam tang mirc do
canh tranh gilra cac doanh nghiép néi chung va cac dw an néi riéng.
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6. CHUOI GIA TRI NGANH BAT DONG SAN VIET NAM Tré vé muc luc

Chuédi gia tri nganh dwoc tham khao tir mé hinh chudi gia tri nganh BDS & My (québc gia c6 thi
trwerng BDS phat trién bac nhét trong mot nén kinh té phat trién bac nhét trén thé gisi). Thuc té
chudi gia tri nganh BDS Viét Nam hién tai van con thiéu nhiéu nhan t6 dé thj trwong c6 thé hoat
dong xuyén subt, chuyé&n nghiép va hiéu qua hon.

Chuéi gia tri nganh BDS Viét Nam

1 - I}  Véncéphan |
I hoac/va N¢ I

-_—————— —————_———-

Y=

Str dung

[ Nha dau tw to

chire lon

Quan ly xay
. dwng
Nha dau tw ca Thwong mai
nhan nhé : >
Developers | Build to suit I
Homebuilders Mortgage ’ A Lis 4 Wiz @
brokers Ngan Hang
Thwong Mai

( Thi trwéng th cap J

: Chura tdn tai hodc con rét han ché trén thj trirong Viét Nam
: C6 thé duoc cung cép béi cong ty dich vu BBS déc Iap
(Nguén: Center on Globalization, Governance & Competitiveness; FPTS phén tich)

Day |a budc khéi dau véi 3 loai hinh doanh nghiép co ban: Developers (Nhitng don vi phat trién
Sé hivu & BDS), REITs — Real Estate Investment Trusts (Quy dau tu tin thac BDS), va Homebuilders (Nhiing
Phat trién don vi diu tw xay dwng nha &).

(Xem chi tiét)

Tét ca cac doanh nghiép BDS déu phai di qua buwéc tai tro' vi nhu cau vén trong cac dw an BDS
Tai tro la rat I6n, va tham chi doanh nghiép phai str dung vén tai tro dé tao quy dat (bang cach mua dat
ho&c mua lai dw an tir chtl dau tw khac) trwée khi cé ké hoach phat trién cu thé loai hinh BDS nao.
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Nguon vdn tai tro cho cac doanh nghiép BDS trong khau nay duwoc chia thanh 2 nhém: Nhém tai
tro vén cb phan (v&i sw tham gia cla cac nha dau tw té chirc & c& nhan trén thi trwéng chirng
khoan hodc chao ban riéng 1) va Nhém tai tro no thé hién cac khodn vay ma chi yéu la tr nhivng
NHTM.

(Xem chi tiét)

Giai doan khai thac BDS bao gébm cac cong viéc chinh 1a ban hang, cho thué va quén ly tai san.
Trong giai doan nay, xuét hién vai trd trung gian ctia cac dai ly va moi gi¢i gitra cac chu thé ban,
mua, va thué tai san la BDS.

(Xem chi tiét)

Giai doan nay la sy van hanh clia cac doanh nghiép xay dwng, quan ly xay dwng. Thwong thi 1
doanh nghiép xay dwng chuyén mén cé thé ddm nhan hét cac khau trong giai doan nay tir khi bat
dau y twdng dén thiét ké cau tric, tién hanh xay dwng, kiém tra, nghiém thu dwa vao s dung cubi
cung va bao hanh, bao tri.

(Xem chi tiét)

Day |4 khau cudi cuing trong chubi gia tri véi da dang cac san pham dau ra, dwoc chia lam 3 nhém
chinh sau:

e BDS thwong mai: san ban |é, khach san, resorts, van phong, nha hang, cong vién giai tri...

e BDS cbng nghiép: KCN, nha xwdng, kho bai.

e BDS dé &: biét thw, nha lién k&, dat nén, chung cw, can ho dich vu.

Str dung

(Xem chi tiét)

Nguyén nhan 13 b&i cac doanh nghiép BDS Viét Nam van dau tw theo hwéng tw phat, chwa cé
chién lwoc kinh doanh phu hop, ddng bd, mang tinh dai han. Cac doanh nghiép BPS thuong 6m
dbém, xay dung quy mé khép kin dé déu tw ttr khi khéi dau dw én cho toi khi két thic bén hang
nham tiét giam chi phi ma quén di viéc can phéi xac dinh ré thé manh kinh doanh ctia minh la gi
dé tap trung nguén luc vao dé. Trong khi kénh huy déng vdn cho thj trwerng BDS thi khdng nhiéu
b&i rao can vé hé thdng chinh sach phap ly nén mét khi thi trwérng dién bién khong thuan loi dé
dan dén rai ro day chuyén va dé v& mang tinh hé théng 1a mot hé luy tat yéu.

Tuy nhién, ciing can nhin nhan khach quan rang, thi treéong BDS Viét Nam con rat non tré, van
con rat nhiéu van dé can chinh stra, khac phuc. Thi trwérng BDS Viét Nam dang tai cAu tric manh
mé trén 16 trinh dén 2020 va tam nhin dén 2025, trién vong phat trién twong lai dang dan 16 dién
va moét chubi gia tri twong dbi “day di” nhw trén s& sém dwoc dinh hinh.
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7. TINH CHAT PHAT TRIEN NGANH BAT DONG SAN VIET NAM Tré vé muc luc

Céc giao dich vé& dat dai, nha & da xuét hién va ton tai tlr thoi phong kién xa xwa. Phan phan tich
sau day tap trung xem xét thj trwerng BDS Viét Nam ké tlr sau nam 1975.

Chu thé tham gia thi

Nguon von trwrdng

DPic diém Giao dich

e Nguén vén (VND,

e Thi trwng phat trién tw phat. USD, vang) giao dich

So khai . go_n tai ché do da s& hitu dat |~ pan tham gia tw Icuhutr(x)/iu ;Zntfr?u :Ch
al. thoa thuan. y 9 9.

e Chwa c6 van ban phap quy diéu e Ngéan hang chwa phat

e Canhan, ho gia dinh.

Chuyén
mon hda

chinh thi trwong.

trién dich vu cho vay
BDS.

Luat dat dai ra doi.

Kinh t& mé& clra, nhu cau nha &
va van phong tang, dich vu cho
thué BDS ra doi.

Thi trwong sbéi dong va phéat
trién tirng ngay.

Gia dat tang 1én rat cao. D4u co
BDS xuét hién.

Phan dong dw an nha & tap

Thoéng tin da dang,
phong phu.

e Dbng USD duoc

dung phd bién dé tinh
gia BBS.

Céc giao dich c6 tinh
phap ly cao hon,
dwoc chuyén nghiép
hda qua cac san giao

Bén canh tién tiét
kiém nhiéu nam trong
dan con c6 thém tién
tich Gy tr lao doéng,
san xuét kinh doanh.
Tin dung BBS phat
trién, ngan hang gii
thiéu céc hoat déng
cho vay thé chap.

Quy phat trién nha &,

e Thanh vién

truyén
théng (c4 nhan, ho
gia dinh).

e Doanh nghiép nha

nwéc dwoc giao quan
ly nha, dat thuéc s&
hiru nha nwéc va dau
tw phat trién ha tang
cac khu doé thi moi.

Céc cbng ty/trung

3 5 | 5 ich dia 6 h tam dia 6c, dich vu
trung vao phan khac khach  dich dia oc. ' ngan hang phét trién i dich vu
hang c6 thu nhap kha va cao, * Cung&cauhanghda .o @ "o lap BDS trong va ngoai
nhu ciu v& nha & cho ngudithu  phat  trién  nhanh FDI kiéu héi c.he’;y nwéc c6 mat & khap
nhap thap rét Ion nhwng chwa  chéng ca vé sb luong o ~°r noi
dwoc quan tdm ddng mirc. & chét lvong. vao Vigt Nam va mot e NDTNN tham gia thi

phan vao BDS.

trwdng.

Hé théng quy pham phap luat
diéu tiét thi trwdng trng bwdc
dwoc hoan thién.

Nha nwéc thwe hién chién lwoc
quy hoach d6 thj va phat trién
CSHT déng bd.

Céac doanh nghiép BBS chuyén
mon hoéa vao tirng phan khic
c6 thé manh va nham dén
ngwoi mua phu hop.

San phdm BDS da
dang, chuyén hiét
(nha &, van phong,
cbng nghiép...).

Hoat déng thi trvong
lanh manh va hiéu
gua hon.

Théng tin thi trwdng
dworc cdi thién tién téi
sw minh bach.

Ngudn vén cho BDS
mé& réng nhw Quy tin
thac dau tw BDS, cho
vay tai thé chap nha
&, Quy tiét kiém nha
& cho ngwoi thu nhap
thap...

e CA nhan, td chuc

trong va ngoai nworc.

Quy md mé réng vb cung lén,
nganh BDS phat trién twong
quan cung nganh tai chinh noi
riéng va nén kinh té néi chung.
Doanh nghiép BDS c6 thé phat
hanh cb phiéu/chirng chi cho
tieng dw an.

e Cac khoan ng BDS duoc

“chirng khoan héa”.

e Ai ciing c6 thé tham

gia giao dich trén thj
trwong BDS.

Hoat déng thi trvong
¢6 mirc do minh bach
cao.

Vén cb phan: nha dau
tw ca nhan, quy hwu
tri, REITs, cbng ty
bdo hiém, quy mao
hiém...

Taitro no: (1) So cap
(trwc tiép tr nguoi
cho vay); (2) The cép
(chrng khoan hoéa
ng).

e C4 nhan, td chuc

trong va ngoai nworc.
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Qua trinh phat trién BDS Viét Nam theo tinh chat nganh

Cac quéc gia phat trién

Chuyén mén

So khai hoa

Cac quéc gia mé&i ndi
|

e Quy mé BBS meé&
rong.

i e Co hoi dau tw & cac
| thanh phé db thi.

e Canh tranh gia tang &
| cac nén kinh t& moi

...................................

Chirng khoan
hoéa

....................................

{ e Khoa hoc cong nghé
! va sw bén virng dan
| dat giatri.

| o Nhu cau vé vén dau tw
| twnhan.

LU'C DAY Nganh BE
; 1 Viét Nam

e Luc day tir Chinh pha:

o H6 tro thj trwdng: go6i 30.000 ty VND, Luat
dat dai 2013, Luat kinh doanh BDS (stra
ddi), Luat nha & (stra ddi)...

o Cai cach thé ché.

o DAu tw CSHT.

e Nhu ciu nha & “that”.
o Nhu cdu mua — cho thué BDS.
e Thanh loc va tai cAu tric cac doanh nghiép

BDS.

e Co clu hang hoa thay dbi phu hop véi thi

...........................................................

e Gia ban ngtrng gidm, thanh khoan cai
thién. |
e Kinh t& vi mé 6n dinh, tang trwéng phuc |
hdi, 1ai suat giam. |
e Dan sb tré & qua trinh db thi héa nhanh.
e CAc dong tién quay tré lai (tin dung, FDI, |
kidu hdi, vén nhan réi tir dan cw, co hoi tr |
REITs...). |
e Xu hwong M&A va sy hién dién cla |
NDTNN. |
e La mot kénh dau tw nhiéu tiém nang.

Thi trwérng BDS mudn phat trién bén virng phai dén tir ca 2 phia cung (Iwc day) & cau (lwc kéo).
Lwc day I&n nhat ndm & néng lwc trién khai cla cac doanh nghiép BDS khi d&m bao tién do thi
cong, chéat lwong sadn phadm di kém véi mire gia phi hop véi nhu cau chung cua thi trwdng. Va luc
kéo quan trong nhét chinh la nhu ciu vé nha & cua dai da s6 nguwoi dan dwoc quyét dinh & hién
thwc hda béi strc mua can ctr trén thu nhap thuc té cta ho.
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8. TRIEN VONG THI TRUONG BAT PONG SAN VIET NAM

Tré vé muc luc

8.1. Trién vong ngén han 2015

> Veé phap ly va cac chinh sach hé tree, nhivng chi dao trwe tiép tte Chinh pha vé cai cach
tha tuc hanh chinh, dwoc ky vong trién khai manh vao nam 2015

Chi sb céi céch hanh chinh (PAR INDEX) dbi véi 19 bd, co quan ngang bd dwoc cong bd vao dau
thang 9/2014 cho théy B6 Xay Dwng la 1 trong 9 bd/nganh cé sw cai thién, nang hang. Viéc xac
dinh Chi sé cai cach hanh chinh tirng buwdc tao ra sy céng khai, minh bach trong hoat déng ctia
co quan hanh chinh, nang cao trach nhiém cla cac cap, cac nganh dbi véi cong cudc cai cach
hanh chinh; ddng thei, huy dong dwoc sw tham gia danh gia clia ngudi dan, td chire dbi véi cong
tac cai cach hanh chinh. Do do, viéc B6 Xay Dwng dwgc nang hang la tin hiéu tich cwc v&i nganh
Xay dwng — BDS trong thoi gian toi.

Thém vao do, ngay tir dadu ndm 2014, Chinh phd, NHNN cling cac bd ban nganh lién quan da cé
s phdi hop chat ché nham dwa ra nhirng chinh sach kip thdi hd tro nganh BDS.

Nhirng chinh sach lay chuyén thi treéng BDS nam 2014

Dién tich can

Luat kinh ho tinh theo

doanh BBS thong thiy ' 16/6

(stra ddi) va thé chap nha

Luat nha & & hinh thanh
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duoc thong lai

qua

T 16/6 dwoc

Tw 2/4, “phat

Cho phép
phan 16 ban
nén tlr ngay
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dén 1ty
dong

Thi trwwo'ng ‘
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cho ton tai”
cbng trinh
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phép

Cép sb dd
cho chung
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(Nguén: FPTS)

> La&i suat cho vay da xuéng mirc kha thap

Trong ndm 2014, cac NHTM lién tuc ha lai suat dau vao dé tiét giam chi phi trong bdi canh tin dung
bi dau ra, no xau con cao va lam phat thap. Day la co hdi tét dé chuyén hwéng dong tién sang
cac kénh dau tw khac mang lai bién loi nhuan cao hon, trong dé c6 BDS. Péng thdi ciing 1a diéu
kién tét dé ha lai vay, thic day tin dung hd tro vén cho cac doanh nghiép BDS. Cubi thang 9/2014,
cd |ai suat tién glri & cho vay ngén han lan luot dat 5,76% & 8,40% (th&p nhét trong 10 nam qua).
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Lai suat ngan han (dwéi 12 thang) binh quan
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(Nguén: Bloomberg)

> Khéi lwong giao dich cin hé ghi nhan ting trwéng an twong, tinh thanh khoan cao nhét
van nam & cac dy an chung cw dién tich nhd, gia thap, da hoan thién va phu hop véi kha nang
chi trd cta ngudi lao dong.

Theo bao céo tong két 2014 ctia Bd Xay Dung, Ha Noi cé khoang 11.450 giao dich thanh coéng
(+200% YoY), con TP.HCM cé khoang 10.350 giao dich thanh cong (+30% YoY). Tinh thanh khoan
thi trwérng tdng cao nho vao nhu cdu mua nha & cla ngwoi dan tang do gia BDS da xubng mirc
réat thap (nhiéu dw an gidm sau dén 30% so véi 2011). Giao dich tot da lam gidm dang ké hang ton
kho, tdng gia tri tdn kho BDS tinh dén 15/12/2014 con khodng 73.889 ty VND, gidm 20.569 ty ddng
(hay 21,8%) so vé&i thang 12/2013.

Ton kho BBS ca nwéc (ty VND)

120,000
100,000
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94,470 mai (7
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Gia tri
R 11.267 2.004 437 1.203 14.911
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(Nguén: B6 Xay Dung)

Nhw vay, thi trwéng BDS nam 2015 sé tiép tuc phuc héi, giao dich ting nhwng khéng quéa
dot bién

Cac cai cach va chinh sach phap ly vai thi trieong BDS sé van tiép tuc dworc nghién ciru, trong khi
do, sw phén héa dan ré rang gilta céc nha dau tw cé du an tét, khd ndng hoan thanh dw an cao
v6i céc nha déu tw yéu kém cung cac cong trinh dang dé&. Sw phan héa nay sé tiép tuc tao nén lan
s6ng M&A va la co hdi Ién cho cac NDTNN khi ¢ thé mua lai véi “gid hoi” ma khéng mét cong voi
nhiéu loai tha tuc, thué phi dau tw ban dau.
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Vé phia nguwdi mua nha, cac dw an c&n hod binh dan — trung cap da hoan thién véi mae gia viva
phai (gia bén dudoi 18 triéu VNB/m2, dién tich dudi 70 m2) van sé dwoc tim kiém bén canh chd
doi thém céc tin hiéu giai ngan tir géi hé tro 30.000 ty VND. Xu hwdng mua nha cho thué quay tré
lai khi 13i suat huy dong lién tuc gidm. Bén canh BPS dé &, BDPS du lich — nghi dwéng ciing la mot
phan khic tiém ndng véi ca nha dau tw ndi va ngoai.

Phan khac nha & cao cép (vbn chiém ty trong nhiéu nhat trong tén kho BDS), du con gdp nhiéu
khé khan, nhwng véi nhitng dy an dwoc chd dau tw dwa ra y twdng mai, tdo bao, ddc dao va thu
hut dwoc khach hang van co tiém nang phat trién. D&c biét, cac dw an c6 vij tri dac dia gan trung
tam, tién do xay dung tét, chd dau tw uy tin cung tién ich hoan chinh van ludn dwoc sdn dén ram
rd tr ngudi mua du gia twong ddi cao.

8.2. Trién vong dai han Tré vé muc luc

Sw thay d6i cua cung — cau
> Co cau loai cin hd dang cho thay xu hwéng dau tw vao dw 4n nha & binh dan ting lén
Day cling chinh 1a dinh hwéng phat trién nha & trong twong lai dang dwoc khuyén khich dau tw.

Cung v&i do 1a sy thay dbi vé thi hiéu ngwei dung, cdn ho dién tich vira phai (50 — 100m2) dang
dwoc quan tam nhiéu hon 1a loai dién tich nhw trwéc day.

Sau 2012

Nhém 2

Trwoce 2012

Sau 2012

Nhém 1

Trwdc 2012

55 i) 250
Bl o 10 48.119%
30.73%

10 | 125 | 300 Trwdc 2010 Sau 2010

Dién tich phd bién cua cén hd (m2) Nguén cung chao ban tir nam 1999 t&i

Q2/2014

2 .
o1 [T110 50 04 49% = Cao cép

31.16% Trung cép

m Binh dan

Nhém 1 (cao cdp — hang sang); Nhém 2 (binh dan — trung cép)
(Ngudn: CBRE Viét Nam)

> Officetel — san pham néi bat cua thi trwéng BDS thwong mai twong lai

Officetel (Office + Hotel) & mé hinh van phong da ning da xuét hién tir lau va rat phé bién tai cac
nwdc phat trién khi nhu cadu BDS tang cao. M6 hinh nay la sy két hop 2 trong 1 gitra van phong
lam viéc hién dai, chuyén nghiép va noi nghi ngoi tién nghi v&i dién tich tr 25 — 100m2 nham téi
wu héa céng nang va dién tich st dung.

Tai Viét Nam, Officetel 1a mdt san pham con kha mé&i mé nhwng sé |a gidi phap tiét kiém nhiéu thoi
gian va chi phi, phu hgp cho cac chuyén gia nwéc ngoai co van phong dai dién tai Viét Nam, nhirng
nhém nghién clru, cac cong ty vira va nhd... Dac biét, Officetel don dau xu hwéng khéi nghiép
cua rat nhiéu doanh nhan tré trong nwéc, nhivng ludng dau tw méi tr nwédc ngoai vao Viét Nam.
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Hién Officetel dang dwoc nhivng doanh nghiép BDS I&n nhw Novaland, Vingroup... phat trién &
mot s6 dy an cao cép nhw Sunrise City, The Prince, Vinhomes Central Park...

Can ho Officetel (dw an Sunrise City, Q.7, TPHCM)

Gia mua: SO VOi Gia mua can hg thong thwdng cung dy an:

36 triéu VNB/m2 30 — 50 triéu VNB/m2

Gia thué trung binh can ho dich vu khu viec TPHCM

e Hang A: 30 USD/m2/thang
Gia kinh doanh cho thué: so V&i e Hang B: 24 USD/m2/thang

15 — 25 USD/m2/thang Gia thué van phong trung binh khu viec TPHCM

e Hang A: 47 USD/m2/thang
e Hang B: 27 USD/m2/thang

(Nguén: FPTS téng hop & phén tich)
Cac dong tién dang quay lai thi trie'ng BDS
> Tin dung ngan hang van chiém ty trong I&n nhét

BDS hién 1a linh vwc tiém nang ma cac ngan hang dang day manh cho vay nham giai phéng nguén
tién huy déng qué I&n trong két sat ctia minh. Cubi thang 8/2014, dw ng cho vay BDS tang 9,85%
so v&i dau nam, cao hon muirc tdng chung cla nén kinh té (5,82%) va nhiéu khu vuc dang duoc
wu tién nhw néng nghiép néng thon (+6,1%), cong nghiép hé tro (+6,12%), xuat khiu (+4,37%),
doanh nghiép nhé va vira (+2,57%).

Tinh hinh tin dung

= Téng dw no ms== Du no' cho vay BDS —@— % Cho vay BDS/Téng dw ng
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(Ngudn: NHNN, FPTS téng hop)

Nhan dinh vé trung — dai han, ky vong tin dung ngan hang sé dwoc “thanh loc” khi no xau tré vé
murc dudi 3% bang cac bién phap khoi théng thi trwerng BDS va méi trudng dau tw, ngudn vén tin
dung tai tro cho BDS ciing tir d6 quay tré lai manh mé hon. Thém vao do, viéc ddy nhanh géi hé
tro 30.000 ty cling sé hé tro tich cwc cho dong von vao thi trwdng.
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> Dong vén FDI van dworc ky vong ting manh

Nam 2014, Kinh doanh BBS van thudc top 2 nganh thu hat vén FDI véi 35 dw an dang ky méi,
tbng vén dau tw cAp méi va tang thém 1a 2,54 ty USD (chiém 12,6% tdng FDI). Han Quéc, Héng
Kéng, Nhat Ban, Singpore van la cac qubc gia dan dau vé téng vén dau tw vao Viét Nam.

FDI vao linh vwee BDS giai doan 2012 - 2014

mmmm T6ng vén FDI ddng ky == FDIvao BDS @ S4 dy an BDS méi

25 35
(] 35
20
_ 30
25
c% 15 20 9
] 20 =
> 13 ' Y
10
5
1.85 0.95 1.27 5
_ ] I | 0
2012 2013 2014

(Nguén: Cuc déu tw nuéc ngoai - B6 KH&DT)

Mét s6 dw an BDS c¢6 von FDI |é&n

Chua dau tw \(/t?igudléJLSIItDL)P
Smart Complex TPHCM Lotte (Han Quéc) 2.000
Samsung TPHCM Samsung (Han Quéc) 1.000
Amata City DPéng Nai Amata (Thai Lan) 530
Khu nghi dwéng Alma Khanh Hoa Alma Group (Israel) 300
Khu d6 thi Tay H Tay Ha Noi Han Quéc 234

Chung cu P.22 - Binh Thanh TPHCM SunWah Vietnam Real Estate 200
Limited (Hong Kong)

Ascendas TPHCM Ascendas (Singapore) 130

) Cam Ranh
Khu nghi dwéng Flowers ) . State Development (Nga) 89
(Khanh Hoa)

(Nguén: FPTS)
> Kiéu héi doi dao van |a mét trong nhirng kénh dan vén hiéu qua cta Viét Nam

Trong nam 2013, Viét Nam nhan dwoc 11 ty USD va nam trong top 10 nwéc trén thé gi&¢i nhan
dwoc lwong kiéu héi Ion nhat. Lwong von tiém nang nay van sé tdng manh trong cac ndm sap toi
va mét trong nhixng mdi quan tdm hang dau clia kiéu bao 1a BBS trong nwéc. Tinh dén cubi thang
5/2014, kiéu héi chuyén vé khu viec TPHCM dat 1,6 ty USD, trong d6 21% chay vao BDS twong
dwong hon 7.100 ty déng.

Tuy nhién, do Viét Nam dang trén da hoi nhap véi qudc té nén nhirng nguy co vé nan rira tién
xuyén qudc gia théng qua kiéu hdi cling nén duoc lwu tdm va cé cac chinh sach phu hop.
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Kiéu héi chay vao Viét Nam hang nam
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(Nguén: World Bank, FPTS téng hop)

> Da cé nhivng chuyén bién tich cwc trong viéc tai co cau dau tw céng

Ké tr dAu nd&m 2014, Kho Bac Nha Nwéc da huy dong dwoc 165.169 ty ddng trai phiéu Chinh
pha. Ngay 11/09/2014, Kho Bac Nha Nwéc tiép tuc huy déng thém 6.000 ty dong trai phiéu Chinh
ph v&i cac ky han tir 5 — 15 ndm. Ngudn vén huy dong du kién sé dwoc dung hé tro gidi quyét,
thao g& khé khan trong Iinh vwe dau tw cdng, va nganh BDS sé dwoc hwéng loi lén khi Chinh ph
tiép tuc ddy manh dau tw vao CSHT.

> Lwong vén Ién van dang nam trong khu vwe dan cw

Giai doan khiing hoang 2008 - 2009 clia nén kinh té cling la thoi diém nhiéu nha dau tw thu hep
hoat déng. Gwi tién vao ngan hang dwoc cho |a gidi phap an toan, it rdi ro hon. Khi thj trwdng da
qua giai doan khé khan Ia ltc nhirng kénh dau tw quen thudc nhw BDS, chirng khoan bat dau thu
hat dwoc sw quan tam trd lai. S6 dw tién gl tlr dan cw dén cudi thang 12/2014 dat 2.578.277 ty
VND (+20,14% YoY), gap hon 33 1an gia tri ton kho BDS theo b&o cdo clia Bd Xay Dung, nén ky
vong mot phan ngudn vén nay sé chay vao nang d& thi trwdng BDS trong thoi gian toi.

> Trong trung — dai han, tiép tuc c6 nhirng giai phap hién dang dwoc nghién clru nham théo g&
khé khan va tao cu hich cho thj trwéng BDS nhuw tai thé chdp BDS va phat trién cac Quy dau
tuw tin théc BPS (REITs). Néu dwoc ban hanh va trién khai trong thuc tién, mot lwong tién Ién
sé dwoc huy ddng nhd nhitng nguédn lwc nay, tuy nhién ciing can sw phuc hdi song song tw
thi triong tai chinh.

Kinh té vi mé 6n dinh
N&m 2014 c6 thé coi 14 ndm ban 1& ciia Chinh pht trong viéc dwa ra nhivng cai cach hanh chinh
ciing nhw chinh sach vi mé nham giai quyét nhirng van dé birc thiét ctia nén kinh té nhw tai ciu

tric hé thdng ngan hang, giai ctwu thi trwerng BDS, ¢b phan héa doanh nghiép nha nuéec...

T day, tang trwdng kinh t& phuc hdi, strc mua cai thién va lam phat dwoc kiém ché la nhirng tién
dé vo cung quan trong dé vuc day thi trweng BDS.

Dan s6 tré & Qua trinh dé thi héa nhanh

> Dan s6 Viét Nam van sé phat trién nhanh chéng trong thi gian t&i véi déi ngii lao dong
doéng dao
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Viéc bung nd dan sb thanh thj sé kéo theo nhu cau rat I&n vé nha &. Do vay, Chinh pha Viét Nam
dinh hwéng giai doan 2015 — 2020 sé xay dung moi 425 triéu m2 san nha & véi khodng 3 triéu cén
hé/cdn nha méi: dau tw xay dung 12,5 triéu m2 NOXH tai khu vire dé thj, dap (ng co ban nhu ciu
vé nha &, gop phan nang cao chét lwong cudc sbng cla ngudi dan va ddm béo an sinh xa hdi.
Tuy nhién, muc tiéu san nha & binh quan cho méi ngudi dan tai do thi dat 26 m2/ngudi (2015) va
29 m2/nguoi (2020), van con rat khiém tén so véi cac quéc gia phat trién.

Theo Tdng cuc théng ké Trung Quéc, tdng gia tri du tw xay dwng ndm 2012 & khu v thanh thi
dat hon 18.300 ty USD v&i tbng dién tich san dang xay dwng hon 1 triéu ha (614.991ha cho nha
&). Vi thé, du |a qubc gia dong dan nhét thé gidi, Trung Quéc da phan nao cai thién dwoc khong
gian sbéng clia ngudi dan tir 29 m2/nguwdi (2009) 1én khoang 33 m2/ngudi (2012).

San nha & binh quan dau nguoi *

My 2013 Uc 2013
60m2 60m2
\
w |
Trung Quéc 2012  Anh 2013

33m2 33m2

o . Viét Nam 2015F 6 e
An D6 2021F 26m2 40m2/nguwei

25m2

o

: A 30m2/ngwoi

20m2/nguwei

*- Sé liéu tinh cho khu vuc dé thi
**- Sé liéu tham khao ttr quy hoach téng phét trién thanh phé New Delhi dén 2021
(Nguén: FPTS)

> Do thi héa la dong lwc Ién nhat cho sw phat trién clia nganh BDS, nén Viét Nam véi téc do
db thi héa cao va mirc dé d6 thi héa dang tang manh hang nam la tién dé vo cung thuan
|gi dé phat trién nganh BDPS

Viét Nam c6 mirc d6 do thi hda ting trwdng dan tirng nam, duw bao dat 34% nadm 2015 va tang lén
40% n&m 2025, nhung van chi cao hon An Dé (37%) ma thap hon nhiéu so véi cac quéc gia lang
giéng nhu Trung Québc (65%), Malaysia (80%), Indonesia (60%).

Giai doan 2010 — 2020, tbc d6 dd thi hda ctia Viét Nam dan dau trong nhém 8 quéc gia Chau A
ndi bat dwoc so sanh, dao dong 2,68% - 3,03%. Trong chién luoc phét trién dé thi quéc gia, Viét
Nam cén xay dung 335.000ha dét dé thj trong ndm 2015 va dén 2025 la 450.000ha (chiém 1,4%
dién tich tw nhién ca nwéc, trung binh 85 m2/nguroi).
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Thanh loc va tai cau tric cac doanh nghiép BDBS

Nam 2014 da c6 sw phan hoéa ré nét gitra cac doanh nghiép trong nganh BDS, qua dé qua
trinh téi cau tric doanh nghiép dia ¢ bat dau chuyén bién nhanh hon. Cac doanh nghiép
nao qua khé khan da manh tay xa hang tén kho, gidm gia ban tham chi gan bét tai san dé giai
quyét nhirng van dé vé tai chinh. Nhirtng doanh nghiép bi rét lai vi khéng da strc tai cAu tric co thé
sé sdm dwa ra nhirng quyét dinh dirt khoat hon.

Viéc tai cau truc nganh BDS hoan toan khéng don gian do cé mdi quan hé lién d&i chat ché voi
céac hoat déng tai ciu tric nganh ngan hang, béi 18 hang tén kho va no xau tir cac doanh nghiép
da gian tiép phan anh strc khde clia nganh ngan hang néi chung. Pay |a hau qué cua thdi ky cac
doanh nghiép lao vao phat trién dw an & at nhwng do vén tw cé han ché nén phai di vay véi 1ai suat
cao. San phdm BDS khéng phu hop véi thi tredng, bi tdn dong da khién ap lwc trd no téng 1én.
Céac doanh nghiép phai lya chon gilra viéc ty tai c4u tric hodc mua ban, sap nhap. Dé tdi cau
tric, cdc hoat déng tur té chirc lai hé théng, chu déng bé tri lai nguén nhan Iwe, cat giam
chi phi, diéu chinh chién Iwoc kinh doanh... Ia bat buéc trong thoi diém nay.

Vé trung — dai han, viéc tw tdi cau trac néi tai doanh nghiép sé dién ra manh mé hon, nghién
ctu k§ thi trwerng trwde khi tién hanh dau tw, ddm bao cung &ng nhirng san pham thi trudng can.
Nham huéng dén moét thi trudng BDS phat trién lanh manh, can co, cac doanh nghiép ciing can
tim cac ngudn vén khac nhw tir cac quy dau tw, tlr khach hang, phat hanh cac céng cu no... thay
vi chi tréng ch® vao ngudn vén tin dung ngan hang. Bé thwc hién dwoc viéc nay cling can nhiéu
hon nira hd tro tlr cac co quan quan ly trong viéc lanh manh hoéa thi trwéng von, minh bach hon
cac tha tuc hanh chinh dé tao thuan loi cho cac doanh nghiép.

Lan s6ng M&A va sw hién dién ngay cang I&n ctia cac doanh nghiép ngoai

Mua ban dy an la xu hwdng tré nén rd rét trong vai nam tr& lai day. Thi trwong BDS cang khoé
khan, sb dw an dwoc mua ban cang nhiéu. Pay 1a hé qua cla sy phan héa cac du an tét, ngudn
vbn dai han véi cac dy an yéu kém, khéng cé kha nang tiép tuc trién khai. M&A dwoc cho 1a xu
hwéng phu hop trong diéu kién thi trwong thdi gian qua khi giai quyét khé khan cho 3 bén bao
gdm: gidi thoat chi dau tw khéi cac dw an dé giai quyét khé khén tai chinh riéng, tao co héi tét cho
céc nha dau tw méi co tiém luc tai chinh tét hon, va nguoi mua nha ciing nhé dé ¢é nhiéu lwa chon
da dang hon.
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Trong vai ndm gan day, nhirng thwong vu M&A c6 xu huéng tang 1én, dac biét véi cac nha dau tw
dang quan tam vao thj tred'ng Viét Nam nhw Nhat Ban, Han Quéc, Singapore, Bai Loan do chinh
cac qudc gia nay dang sé hiru ngudn vén FDI I&n vao Viét Nam. Trong d6, Han Quéc la nwéc thé
hién sy quan tam dac biét dén linh vec BDS va Xay duwng.

Dau tw ctia Han quéc vao BPS va xay dwng

Linh vuc BbS Xay dwng
S6 dv an 81 562
Gia tri (ty USD) 7,0 2,4

(Nguén: Cuc Péu tw nwéc ngoai — B6 KH&DT, cap nhat dén thédng 12/2014)

Tuy nhién, cac giao dich chuyén nhwong thanh cdng con han ché do mét sd nguyén nhan chinh
nhu: s lwong cung quéa nhiéu trong khi tha tuc phap ly con phirc tap va nhiéu vwéng mac, nhiéu
dw &n cd vi tri khéng tbt, gia ban chwa phu hop, kha néng tai chinh chwa di manh clia ngudi mua.
Va moét thue té rang khdng phai doanh nghiép nao ciing thanh céng véi dw an dwoc minh mua vé,
cac doanh nghiép sé& bi mac ket du mua dwoc dy an gia ré néu: khéng can dbi dwoc ngudn vén
ctia minh, chwa di tiém lwc doi dao dé co thé vwe dy an day, khéng cé doi ngl ban hang tai nang,
khéng c6 chién lwgc dau tw hiéu qua.

Trong 3 — 5 ndm t&i, cdc hoat déng M&A trong linh vwrc BDS cua Viét Nam sé tiép tuc séi
déng khi TPP duoc dwa vao thuc hién cing véi dong vén FDI dbi dao. Luat dét dai 2013 (hiéu luc
tr 01/07/2014), cung v&i Luat nha & (stra dbi) va Luat kinh doanh BDS (stra di) vira duoc thong
qua sé& la mét trong nhirng déng lwc quan trong, gép phan hd tro' cac hoat dong M&A duoc dién
ra thuan lgi hon.

(Xem céc thuong vu M&A néi bat 2013 — 2014)
BDS van la kénh dau tw quen thudc ctia ngwei dan Viét Nam

Lai suat tién gt hién & muirc thap (ky han dwdi 9 thang khéng vwot qua 7%/nam) va co thé gidm
tiép. Gia vang trong nuwédc khéng bién dong manh trong khi gia vang thé gi¢i dwoc dy bao sé duy
tri & mirc thap (dwéi 1.200 USD/Oz) cho t¢i nam 2018. Thi trwéng ngoai hdi chwa phat trién va
dwoc quan ly chat ché bdi Chinh phid. Chirng khoan ciing dwoc ky vong sé khéi sc nhung van
tiém &n nhiéu rdi ro va doi hdi sw tim hiéu chuyén sau nén khéng phai nha dau tw nao ciing c6 thé
tiép can. Do vay, kénh dau tw truyén théng lau doi cia moi ngudi dan véi tam ly “dat khéng thé
sinh ra thém”1a BDS, sé& la mét trong nhirng kénh dau tw tiém nang trong giai doan phat trién mai
sap t&i cta nén kinh té Viét Nam.

Nganh BDS Viét Nam cé mirc xuat phat thap va di qua hon 20 nam véi nhiéu thdng tram. Nam
2014 14 ndm ban 1& cho sw chuyén minh ctia nganh BPS Viét Nam vé&i nhivng thay déi clia cac
yéu t6 ndi tai co ban theo hwéng tich cwe. Tt cd nhdm chuén bi cho mét ky nguyén méi, bat
dau tlr 2015 la Ic thi trwdng tiép tuc phuc hdi, sdn sang cho giai doan tang trwéng twong lai,
hda nhap vao 16 trinh phat trién tién vé& 2020 — 2025 trong chu ky méi cta thi treérng BDS toan
ciu. Do do, bay giv 1a thoi diém 6t dé:

7
0.0

Doanh nghiép BBS cén bang tai chinh, dinh vjlai sén pham va dau tw c6 trong tam;
Nha dau tw BPS (cé nhan/té chirc) ddy manh dau tw vao BBS;

Nguwoi dan mua nha dé & hodc cho thué lai;

Chinh phd céi cach thé ché, hoan thién phéap ly hé tr'thj treeong BBS;

Nha dau tw chirng khodn nghi vé doanh thu, loi nhudn va dau tw vao doanh nghiép
BDS.

X3

2

X3

A

X3

A

53

8
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Ill. CAC DOANH NGHIEP BAT DONG SAN VIET NAM Tré vé muc luc

C6 rét nhiéu doanh nghiép hoat ddng kinh doanh BDS nam réi rac khap ca nwéc, du it hay nhiéu,
nhd hay I&n thi dwérng nhw dia phwong nao ciing c6 doanh nghiép BBS (trir nhirng khu vwc mién
ndi hoang vu, dan tdc thiéu sd). Do do, viéc théng ké sb lwong doanh nghiép BDS dung nghia
dang hoat ddng trén thj trwdng la khong dé dang. Néu théng ké doanh nghiép theo ma nganh nghé
thi cé t&i 4.480 cong ty c6 dang ky “kinh doanh BDS” trong danh sach nganh hoat déng ctia minh.
Tuy nhién, “khéng phai doanh nghiép nao ciing thuc sw la 1 doanh nghiép BBS”, mét sb thi dau
tw ngoai nganh, mét sé thi dau tw theo trao lwu néng sét cla thi trweng, sb khac hoat ddng cam
chirng chd thanh ly tai san...

(Xem burc tranh téng thé cac doanh nghiép tiéu biéu hoat déng trong thi trurong BOS Viét Nam)

Cédc s6 liéu chung vé nganh BDS ttr phan nay tré vé sau dwoc téng hop tir 65 doanh nghiép
dang niém yét co thé khéng phan anh chinh xac tinh hinh toan nganh BDS Viét Nam b&i con
nhiéu doanh nghiép I&n noi dia chwa lén san va sé liéu con chua tinh dén cac “dai gia” dia 6¢c nwéc
ngoai. Tuy nhién, phan I&n cac doanh nghiép dang niém yét [a cac doanh nghiép I&n va dau nganh
nén sb liéu tdng hop clia nganh BDS dwoc st dung trong cac phan tich dwéi day cé thé duoc
xem |a dai dién tham khao twong ddi phu hop.

(Xem thém mét sé doanh nghiép BPS I6n chua niém yét)

1. TONG QUAN NGANH BAT DONG SAN NIEM YET Tré vé muc luc
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> Dién bién ty suat sinh Igi chi sé nganh BPS twong déng véi chi sé VN — Index
Ké tlr Q4/2013, thi trworng BDS khéi séc gilp gia ¢d phiéu nhiéu doanh nghiép BDS tang manh,

qua dd ty suat sinh loi nganh BDS thoi diém 31/12/2014 so véi 31/12/2012 (thdi gian rat kho khan
cua thi trrdng BDS) dat kha cao & mirc 35,60% va co luc 1én t&i 52,85%.

Dién bién ty suat sinh cac chi s6 thj trwong (31/12/2012 - 31/12/2014)

—— Real Estate Index = —— VN - Index HNX - Index

35.60%

A42%

V. ’\, L

April-13 July-13 October-13 January-14 April-14 July-14 October-14

Chi s6 nganh BBS (Real Estate Index) duoc xay dung tir gia 65 cb phiéu trong nganh véi ty trong theo vén héa thj truong
(Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop)
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> Vén héa toan nganh BDS niém yét chi chiém khoang 11% téng vén hda thi trweéng

Két thic nam 2014, c6 65 doanh nghiép BDS dang niém yét véi tbng vén héa dat gan 124 nghin
ty déng (chiém khoang 11% vén héa toan thi trwéng chirng khoan).

SO LUQNG DOANH NGHIEP NIEM YET VON HOA THI TRUONG

Céac doanh Toan thi trwong
nghiép khac,

‘ S6 ligu tinh trén cé 2 san HSX & HNX
(Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop dén 31/12/2014)

VIC |& doanh nghiép c6 vbn hda thj trwéng 16n nhat (chiém 52%) va ciing 1a doanh nghiép cé
doanh thu & lgi nhuan I&n nhat trong nganh, bd xa tat cd nhirtng doanh nghiép con lai. Ké dén la
nhirng doanh nghiép vén hoéa I&n khac trong nganh nhw KBC (5,00%), ITA (4,64%), OCH (4,05%),
1JC (2,99%), FLC (2,77%), QCG (2,15%), SJS (2,03%)...

Téng quan Doanh thu thuén, LNST va Ty trong vén héa cac doanh nghiép trong nganh
BDS (khéng tinh VIC do so liéu qua chénh léch)

450 0Ty trong vén héa

400

KBC

300

250 ,
N

200 DXG

ITA 9

150
' @9 @ TDC
- ASM 9

100 9

C
i o ‘J’ Q)\‘)w@ g\? OS)D

-50 1,450 1,950 2,450
-50

LNST (ty VND)

Doanh thu thuan (ty VND)
(Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop)

> KQKD toan nganh nam 2014 g6p phan cang cé cho sw phuc héi cha thi trwéng BDS

Tbng Doanh thu thuin & LNST toan nganh BDS niém yét ndm 2014 dat Ian lwot 53.237 ty VND
(+40% YoY) & 6.195 ty VND (-19% YoY), trong d6 VIC déng gop 52% téng Doanh thu thuan va
51% tdng LNST. Trir VIC ra, khéng cé doanh nghiép nao dat Doanh thu thuan trén 3.000 ty va
khéng c6 doanh nghiép nao c6 LNST trén 400 ty trong 3 ndm gan day. Téng LNST 2014 giam so
v&i 2013 la do trong ndm 2013 VIC da chuyén nhuong Vincom A va thu vé khoang 4.300 ty VND
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thu nhap tai chinh gay nén doét bién bat thwerng trong loi nhuan ca VIC ndi riéng va cla toan
nganh BDS niém yét néi chung.

Hoat déng kinh doanh toan nganh BPS niém yét qua cac ndm

Doanh thu thuan mLNST

60,000 53,237

50,000

40,000 38,004
]
b4
> 30,000 24,829
g 21,549

20,000

7,602
10,000 ' 6,195
’ 2,929 2,324
2011 2012 2013 2014

S6 liéu 2014 chua kiém toan
(Ngudn: FPTS)
Giai doan 2011 — 2013 la th&i ky am dam cua thi tredng BDS, hang héa khé ban trong khi ap Iwc
|3i vay I&n dan dén da sb cac doanh nghiép BDS chi ghi nhan lgi nhuan khiém tdn va tham chi
nhiéu cong ty 16. Hién nay, cac doanh nghiép BDS van con phu thudc rat nhiéu vao ngudn vén tai
tro tlr ngan hang nén chi phi 13i vay van 1a yéu td quyét dinh chi phdéi KQKD béi du mat bang lai
suét cho vay da ha nhiét nhwng van con tiém &n nhiéu rdi ro. Do d6, nhikng doanh nghiép nao it
str dung no vay sé tiép tuc ghi nhan KQKD kha quan trong thoi gian téi.

10 doanh nghiép c6 DT thuan 2014 cao nhét 10 doanh nghiép c6 LNST 2014 cao nhét
st DTT 2012 | DTT 2013 | DTT 2014 st LNST 2012 | LNST 2013 | LNST 2014
(tyVND) | (tyVND) | (ty VND) (ty VND) (ty VND) (ty VND)
1 VIC 7.904 18.378 27738  52% 1 VIC 1.571 6.780 3179  51%
2 FLC 1.554 1.744 2.064 4% 2 FLC 36 99 356 6%
3 uIC 1.512 1.594 1.703 3% 3  KBC -436 72 326 5%
4 TDC 1.716 1.619 1.626 3% 4 1C 185 162 231 4%
5 HDG 930 989 1.587 3% 5 DXG 58 83 168 3%
6 ASM 1.018 1.135 1.291 2% 6 ITA 33 87 159 3%
7 SIS 51 631 1.142 2% 7 HDG 23 123 137 2%
8 KBC 281 1.073 1.069 2% 8 SJS -303 70 128 2%
9 1C 612 615 1.036 2% 9 TDC 160 145 109 2%
10 NLG 462 602 867 2% 10 KDH -56 -125 102 2%

(Ngudn: FPTS)

> Hang tén kho I&n va ne vay cao van sé 1a 2 ganh nang Ién hoat dong kinh doanh thoi
gian t&i

Théng ké tai chinh nganh BDS niém yét dén hét nam 2014

(ct:;l\/tI:I?Du) Tong tai san  Hang tén kho Khotéhnuphéi No vay Vénh%:? e
Tbng nganh 227.558 81.760 10.228 64.798 84.203
Trung binh nganh 3.501 1.258 157 997 1.295
Trung vi nganh 1.182 315 75 129 487

(Ngudn: Bloomberg, FPTS téng hop)
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The tw hang ton kho tlr thap dén cao

¢

Nganh BDS Viét Nam c6 tbng tai san tang truéng véi CAGR 2011 — 2013 la 15,25% nhwng chi
yéu |a b&i sy gia tang ctia hang ton kho véi CAGR twong tng 1a 15,24%. Diéu nay phan anh thyc
trang hoat dong kinh doanh @m dam cua thi trwdng BDS trong giai doan nay, loi nhuéan tich Idy
khéng dang ké trong khi cac doanh nghiép chi nhiéu tién vao qué nhiéu dw én cung luc truée tinh
cénh hang cii van con (& dong da déy sé dw hang tén kho lén cao.

Dén hét 31/12/2014, hang ton kho van |a van dé dau diu véi nhiéu doanh nghiép khi chiém ty
trong kha I&n trong téng tai san nhw VNI (94%), NVN (94%), PDR (89%), VPH (87%), SJS (79%),
NBB (77%), NTL (77%)... trong khi ty trong nay ctia toan nganh trung binh chi la 36%.

Ty trong Hang tén kho/Téng tai san cac doanh nghiép BDS nam 2014

0Ty trong Hang tdn kho/Téng tai san

Ther ty tai san tr thap dén cao

(Ngudn: Bloomberg, FPTS téng hop)

Gia tri hang tén kho bao gém céac chi phi ma doanh nghiép chi ra cho cac dy an BDS nhuw gia tri
quyén st dung déat, chi phi bdi thwerng, san l4p mét bang va cac chi phi dau tw xay dwng phat sinh.
Hang tdn kho & dong ddng nghia véi viéc doanh nghiép khéng ban dwoc hang, dong tién thu vé
eo hep thi khi d6 ap lwc trd no vay sé tré thanh van dé séng con.

Hé sb No vay/Téng tai san binh quan nganh BDS nam 2014 |a 28% véi no vay trung vi vao khoang
129 ty VND. Nhw vay, véi |4i suét vay phd bién hién tai la 11% thi trung binh méi doanh nghiép
BDS mét khoang 14 ty VNB/n&m chi phi l3i vay trong khi Doanh thu thun trung vi dat 235 ty VND
(twong (ng ty trong L&i vay/Doanh thu thuan 1a 6%). Tuy nhién, cé thé ké dén nhiéu doanh nghiép
c6 tinh hinh tai chinh an toan véi hé sé No vay/Téng tai san kha thap nhw HLD, HQC, NDN, LHG,
NLG, BCI, DXG, HDG... va tham chi nhiéu doanh nghiép gan nhw khéng s dung n¢’ nhw CCl,
C21, KHA, NTL...
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Nhirng doanh nghiép BDS cé ty trong ne’ vay I&n nhat nam 2014
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NGANH BAT DPONG SAN

@ Ty trong No' vay/Tdng tai san
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38%  38%
0,
° o S 300 209 29%
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Khéng tinh VIC (37%) do s6 dw no vay qua chénh léch
(Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop)

2. CAC DOANH NGHIEP BAT DONG SAN NOI BAT VA TRIEN VONG  Tré vé muc luc

Qua phan tich vé nganh BDS Viét Nam va chon loc tir cac cdng ty niém yét, chung t6i gidi thiéu
11 doanh nghiép BDS ndi bat trong nganh ma theo ching t6i day 1a nhirtng doanh nghiép cé nhiéu
tiém nang phat trién trong qua trinh phuc héi cta thi trwérng BDS.

Giai doan 2012 — 2014, ngoai trir NLG, cac cb phiéu con lai déu c6 suét sinh lgi dwong va dac biét
c6 nhidu ma cb phiéu dat dwoc ty suét sinh loi rat cao nhw HDG (+232%), KBC (+161%), KDH
(+115%), ITA (+80%), HQC (+79%).

Ty suat sinh loi 11 c6 phiéu trién vong so vé&i 3 chi sé thi trwong chinh

17.48%

11.78% . 215608
1670 8.15%
1.33%
| | . g
Real VN - HNX - VIC

Estate Index Index
Index

m Ty suét sinh Igi 1 nam

Ty suét sinh lgi 2 ndm

231.65%
160.66% 161.30%
114.89%
79.59% 78.78% 75.47%
62.24% 61.81%
0 51.69% 49.63% ’ 3.69%
40.63% 41.29%
23.058% I » 339 15.26% 14.75%
.33%
0 i i 0
L}
-6.41%
-18.52%
KBC ITA 1JC NLG HDG HQC BCI KDH DXG NBB

1 nam (2013 - 2014); 2 nam (2012 - 2014)
(Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop)

www.fpts.com.vn

Bloomberg — FPTS <GO> | 47



"'@ Fpt Securities NGANH BAT DONG SAN

Hoat déng kinh doanh

Hoat dong kinh doanh 11 doanh nghiép BDS trién vong dén hét nam 2014

o

KQKD 2014*
AY)]
EPS
LN % YoY
(VNB/cp)
VIC 27738  +50,93%  3.179 -53,11% 2.463 -54% 3.80%  18.12% 19,49 3,15
KBC 1.069 -0,35% 326  +349,94% 905 262% 2.55% 6.92% 17,57 1,15
ITA 303 CUnd :“5’ 't‘; 159 +251,69% 221 51%  1.38%  210% 3620 0,72
4 1ac 1.036  +68,38% 231 +42,73% 841 43% 4.00% 7.59% 16,05 1,21
5 NLG 867  +44,07% 95  +350,23% 839 315% 2.63% 5.92% 20,98 1,16
6 HDG 1.587 +60,47% 137 +11,18% 2.095 11% 6.04% 17.06% 15,99 2,57
7  BCl 241 -31,18% 97 +1,73% 1.347 2% 2.91% 5.52% 16,27 0,89
cung ky 16 cung ky
0, 0, 0,
8 KDH 612  +443,85% 102 125ty 1.604 152 754 4.20% 8.29% 12,59 1,01
9 NBB 234 +15,38% 35 +36,93% 792 -13% 1.11% 2.40% 27,53 0,80
10 HQC 308 -29,75% 32 +38,71% 278 -4% 0.84% 2.20% 26,26 0,69
11 DXG 506 +47,75% 168  +102,79% 2.346 50% 9.79% 20.52% 5,97 1,05
*: 56 lidu chuwa kiém toén
(Ngudn: Bloomberg, FPTS téng hop)
Nam 2014 danh dau sw kha quan tré lai trong hoat déng kinh doanh ctia cac doanh nghiép sau
thoi ky khé khdn 2011 — 2013. KQKD 2014 clia 11 doanh nghiép nhin chung déu tich cwc, trong
do KBC, ITA, NLG va DXG c6 LNST tang trwéng dot bién so véi cung ky 2013. Bén canh ly do
khach quan tir sy phuc héi ctia thi trudng BDS néi riéng va nén kinh té néi chung, ndi tai ban than
cac doanh nghiép ciing da nd lwc rat nhiéu trong viéc gidm no vay, cau tric lai dong sadn pham
chién lvoc va ddy manh ban hang.
Doanh thu thuan cac doanh nghiép BPS trién vong
mDTT 2011 =DTT 2012 =DTT2013 = DTT 2014
1,800
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1,400
1,200
Q
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S
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g 1| ol d
0 |
KBC ITA 1JC NLG HDG BCI KDH NBB HQC DXG

Khéng ké VIC do s6 liéu quéa chénh Iéch so voi cac DN con lai
(Nguén: FPTS)
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Loi nhuan rong cac doanh nghiép BDS trién vong

ELNST 2011 ®=LNST 2012 ®=LNST 2013 LNST 2014

200
ES ] YT Y
> 100 .

-200
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-500
KBC ITA 13C NLG HDG BCI KDH NBB HQC DXG
Khéng ké VIC do s6 ligu qué chénh léch so véi cac DN con lai
(Nguén: FPTS)
Tinh hinh tai chinh
5/11 doanh nghiép trong thdng ké dwoc danh gia an toan vé tai chinh nhe ty 1&é No' vay/Téng tai
san thap dwéi mirc trung vi nganh (28%). Tuy nhién, néu xét vé gia tri tuyét dbi thi Iai vay van la
mot ganh nang dang ké, da s cac doanh nghiép BDS hién tai déu dang nd luc gidm bét no hodc
tai co cAu ng’ dé hudng loi tir viéc Ii suat vay ha nhiét nhwng sd dw no' nhin chung van con cao.
Mét s6 doanh nghiép c6 sb dw no vay kha cao nhw VIC (33.336 ty), KBC (4.053 ty), IJC (1.972 ty),
ITA (1.844 ty).
Tinh hinh tai chinh cac doanh nghiép BDS trién vong nam 2014
mHang ton kho/TTS  ®Khoan phai thu/TTS  ®Ng vay/TTS VCSH/TTS
80% 77%
70%
60%
50%
40% 370/0
30%
20% 17% I
0%
vIC KBC ITA 13C NLG HDG BCI KDH NBB HQC DXG

(Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop)

Trién vong cac doanh nghiép

Vén hoéa X R i Panh gia
N San pham chinh
A 2015
1 VIC 64.338 8.000 BDS nha & & thuwong mai cao cép Tot
KBC 6.197 3.755 BDS cong nghiép Tét
ITA 5.751 2.200 BDS cdng nghiép Tét
4 e 3.702 322 Kinh doanh BBS va thu phi xe qua tram & tinh Trung binh

Binh Dwong
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5 NLG 2.243 567 Nha & binh dan Tot
6 HDG 2.183 100 Nha & trung cép Trung binh
7 BCI 1.583 321 KDC & KCN Trung binh
8 KDH 1.515 115 Nha & trung — cao cép Tot
9 NBB 1.268 2.167 BDS dulich & KDC Trung binh
10 HQC 1.241 35 NOXH Tot
11  DXG 1.049 330 Méi gi¢i & phan phéi thi cap Tot

Sé liéu vé quy dat duroc cap nhat dén thang 11/2014
(Ngudn: FPTS)

> Tap Doan Vingroup (HSX: VIC) — CTCP — Trién vong 2015: tét

Diém manh Diém yéu

e L& doanh nghiép dau nganh véi thuwong hiéu manh, uy tin.

e Dinh hwéng va chién lwoc kinh doanh rd rang, bai ban. e Ty lé no vay kha I6n trong tdng ngudn vén (37%), dw no

* Céc dy an c6 chét lwong cao, tién ich ndi — ngoai khu day vay cudi 2014 13 33.336 1y.
dd cung nhiéu wu dai di kém.

e Quy dét rong I&n (Ien dén 80 triéu m2) trai khap Viét Nam
va toa lac & nhirng vi tri dep, dac dia.

e Kha nang huy déng vén & thi truong qubc té.

« Dau tw dan trai nhiéu linh virc (nha &, van phong, du lich,
bénh vién, ban Ié...).

Co hoi Rui ro

e Xép hang tin dung cta nha dau tw quéc té dbi voi Viet
Nam con thap.

e Kho khan tlr cac van ban phap ly va thd tuc hanh chinh
trong linh virc BDS.

¢ Kho khan trong huy déng von dai han.

e RUi ro tw thi trwérng BDS cao cép béi strc mua toan nén
kinh t& chwa cai thién nhiéu.

e S& hiru nhiéu dw an I&n va tiém nang la diéu kién gia tang
doanh thu & lgi nhuan khi thj trwéng BDBS phuc hoi.

e Uy tin ctia VIC da duoc khéng dinh gitp khach hang tw tin
khi mua san pham ctia cong ty, day nhanh tién d6 ban hang.

e Co hoi tiép can cac ngudn vén quéc té tai tro cho cac dy an
quy mé Ién.

Két qua LNST 2014 sut gidam manh so véi 2013 1a do trong nam 2013 VIC ghi nhan khoang thu nhap
tai chinh 1&n tir thwong vu chuyén nhwong Vincom A (TPHCM), hoat dong cét I8i 13 kinh doanh BDS
van ting trwdng tét. Viéc VIC tién hanh 14y y kién trai cha dé thay dbi diéu khodn da dwoc chap thuan
nén VIC da phat hanh thém cac khoan vay méi phuc vu phat trién cac dw an tir Q4/2014 khién chi
phi tai chinh tdng manh. Twong tw, phat trién thém nhirng mang kinh doanh m&i nhuw siéu thi, thoi
trang ciing khién chi phi quan ly tdng dang ké.

N&m 2015, VIC van tap trung phat trién cac dw an chinh nhw Vinhomes Central Park, Vinhomes
Nguyén Chi Thanh, Vinhomes Times City giai doan 2, Vincom Center Thao Dién, Vinpearl Phu Quéc.

VIC s& hiru quy dat “khang” 1&n dén 80 triéu m2 trai dai tr B&c vao Nam, va van tiép tuc cd trién
vong mé rong ra thém qua M&A v&i cac cong ty BDS khac.

V& dai han, VIC sé tiép tuc trién khai phat trién cac dw an dwa trén nén tang 1a quy dat rong 16n, tiém
lwc tai chinh huy déng dwoc tir ngudn vén qudc té cung véi uy tin tot da gay dwng trong nganh. Mot
s6 dw an trong danh muc cla VIC c6 kha nang trién khai trong dai han |a Vincom Can Tho, Vincom
Hwng Yén, Vinpearl Quy Nhon, Green City, Vincom Soap — Tobacco, Vinhomes Riverside 2.

Cubi ndm 2014, VIC hoan tat mua lai 70% Ocean Retail va Alphanam dé hinh thanh hé théng siéu
thi Vinmart va Vinmart+, danh dau sy tham nhap manh mé vao thj trwdng ban 1é. VIC ciing da khai
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trwong hé théng thoi trang VinFashion mang thwong hiéu Emigo hwéng vao phan khic trung - cao
cép. Trén nén tang chién lwoc hoan thién chudi khai thac khép kin cho dw &n kinh doanh, viéc hinh
thanh Vinmart chinh 1a mang ghép bb sung hoan hao cho “bd t” gia tri ciia VIC Ia Vinhomes —
Vinmec — Vinschool — Vinmart.

Gia ban Dién tich
(triéu VNB/m2) (m2)

Dw an trong diém

Gbm 2 toa thap chinh va 1 tAng dé:

Vincom Centre 54A Nguyén - Tang dé la Trung tam thwong mai (51.267m2).

1 . . NA: 65 13.039
Chi Thanh (Ha N&i) - Thap van phong (64.375 m2).
- Thap cén ho cao cap: 378 can (54m2 — 170m2).
Gom 8 toa can ho cao cép (60 — 200m2) trong quan thé
2 Vinhomes Times City giai 3537 Vincom megamall véi khéng gian xung quanh nhiéu tién ich
doan 2 (Ha Noi) nhw quang trudng nhac nwéc, khu thé duc thé thao, vui
choi giai tri, hd canh quan, dwong chay bo, hé boi ndi ...
Khu phirc hop gébm:
- 60 biét thw don lap/song lap
- Khoang 10.000 can ho cao cép (50 - 200m2)
Vinhomes Central Park - 3 it
3 ! ! 39— 42 439.100 Khu Trung tam thwong mai: 99.219 m2 , ‘
(Tan Cang, TPHCM) - Tién ich toan khu: Vinschool, Vinmec, bén du thuyén,
Vinpearl land, rap chiéu phim, khu vui choi tré em...
- Tién ich riéng cta dw an: Club house, ho boi, san tennis,
san golf mini, hé théng san tap thé thao ngoai troi...
Vinpearl Phu Quéc giai Tb hop gébm khach san 606 phong, 30 biét thw, san Golf 27
4 3.000.000 % P AT
doan 1 10, khu giai tri Vinpearl land.
. Khu TTTM 4 tdng néi & 1 tAng hdm, dién tich san
5  Vincom Ha Long 15.950 37.944m2.

(Nguén: FPTS)

» CTCP Phét Trién Dé Thi Kinh Bac (HSX: KBC) — Trién vong 2015: tét

e KBC s& hiru quy dat rong tir Béc vao Nam duoc st dung
lam mé&t bang cho cac KCN.

¢ Ban lanh dao KBC c6 kinh nghiém, uy tin va trinh dé chuyén
mon. Chu tich HDQT cla céng ty, 6ng BDang Thanh Tam,
con 1a Pai biéu Québc hoi khoa Xill.

e Kha nang tang vén hiéu qua thdng qua trai phiéu chuyén
ddi va phat hanh cé phiéu.

e Viéc phat trién cac KCN nhdm thu hat nguén vén FDI dang
dwoc huwdng nhiéu wu dai tir Nha nwéc.

e CPI duy tri & mdc thép, I3i suat cho vay tiép tuc gidm la co
héi tiép can ngudn vén vay dé dang hon.

e Phéat hanh thanh céng 1.200 ty trai phiéu chuyén ddi gidp
KBC giai quyét mét phan ng vay nham tai co' cu hoat déng
kinh doanh.

e C4c hiép dinh thwong mai tw do sé thic day lan séng dau
tw vao Viét Nam.

e Ty lé no vay kha I6n trong tdng ngudn vén (cudi 2014 la
31%), dw no vay gan 4.053 ty.

e Lwong hang tdn kho cling c6 xu hwéng téng trong cac
quy gan day (cubi 2014 1a 7.615 ty).

e Canh tranh ttr cac doanh nghiép hoat déng cung linh vyc
nhw Vinaconex, Sudico, HUD, VSIP.

e RUi ro tir chinh séch tién té do hau hét cac hop déng ky
két v&i cac doanh nghiép FDI dwa trén USD.

e Cac dy an khu dé thj va BBS thwong mai KBC dang xin
cap phép hoac thu xép vén dang kha rti ro do Chinh pha
that chat quan ly ddi véi cac dw an cham trién khai.

e Ty 1& no vay cao dan dén ganh nang tai chinh.

www.fpts.com.vn Bloomberg — FPTS <GO>| 51




' '@ Fpt Securities NGANH BAT DONG SAN

KBC trai qua mot giai doan kho khan véi ty 1é no vay va hang tén kho cuc ky Ién tri gia hang nghin
ty ddng. Viéc phat hanh cé phiéu riéng I va trai phiéu chuyén ddi c6 y nghia quyét dinh trong viéc
tai cAu triic cac khoan no cii. Qua dé lanh manh héa ciu trdc tai chinh cltia doanh nghiép, gidi phdng
hang ton kho 1a cac hang muc d& dang tai cac KCN.

KBC ciing dang tap trung vao cac hoat dong cbt 16i, thoai bot von dau tw ngoai nganh va tiép tuc cac
thwong vu M&A nhdm gia tang quy dat KCN sau quy dinh tam ngirng cap phép KCN. Thuong vu
thoai vén v&i Cong ty Cd phan Thiy dién SGI (Lao) dwoc ching téi danh gia twong déi kha quan,
wée tinh mang lai gan 480 ty cho KBC. Cubi ndm 2014, KBC mua thém x4p xi 7,5 triéu ¢ phiéu tai
Cong ty C6 phan DAau tw Sai gon - Hué dé tang ty 1& s& hivu tir 8,2% 1&n 34,2% qua dé sé hivu KCN
va Khu phi thué quan Sai Gon — Chan May. Véi dién tich 650 ha va nhiéu loi ich cia dac khu kinh
t& nhu: mién giam thué thu nhap, thué thu nhap ctia ngudi lao dong, thué xuat nhap khau, tién thué
dét... day sé 13 tiém nang phat trién méi & khu vre mién trung ctia KBC.

Trong ngan han, viéc ky két hop déng véi LG hira hen sé& mang lai hop déng thué 12 — 15 ha dét
v&i khodng 50 doanh nghiép vé tinh. Nam 2015 la nam dAu 4n cla cac hiép dinh thwong mai ty do
(FTA) v&i 8 hiép dinh da dwgcc Viét Nam ky két nhw Khu vwec mau dich tw do ASEAN (AFTA),
ASEAN - Trung Quéc, ASEAN - Han Quéc, ASEAN - Nhat Ban, Viét Nam - Nhat Ban... va cac hiép
dinh 1&6n dy kién sé hoan tat trong ndm 2015 nhw Hiép dinh VKFTA (Viét Nam - Han Quéc), Hiép
dinh TPP. Do dé, vé dai han, cac hiép dinh trén hra hen s& mang lai lan séng dau tw 1&n vao Viét
Nam ciing nhw tiém nang cac khach hang tim kiém mét béng xay dung CSHT & cac KCN.

Giathué Dién tich
(trigu VNB/m2) (m2)

Dw an trong diém

Khu A 192,53 ha gdm céc loai hinh xi nghiép céng
nghiép nhw gia cong hang may méc, giay dép, thiét bi
ndi that, san xuét hang tiéu dung; san xuét thiét bj
1 KCN Trang Dué 1,6 4.000.000 phuc vu néng nghiép; kho bai van chuyén hang hoa...
Khu B 143,83 ha gE“)m cac khu tai dinh cw cho cum
cbng nghiép va cac nha may, xi nghiép hién co; cac
khu cady xanh...
CSHT dbéng bd, c6 kha nang tiép nhan 200 nha may
va dam bao diéu kién &n dinh cho khoang 4 van lao
dong.
Cay xanh & céng trinh céng cong chiém 15 — 30% dién
tich toan khu.
Khu @6 thi 120 ha gébm nhiéu hang muc.

2 KCN Quang Chau 1,2 4.260.000

CSHT ddng bod va hién dai véi day dd hé théng nha
xwdng, van phong, kho tang bén bai, trwdng hoc,
3 KCNQué Vs 11 6.400.000 bénh vién, bwu dién, va siéu thi, bai thu mua vat liéu
phé thai, trung tam kho van, san Tennis, hd boi, nha
an cong nhan, nha hang...
Dién tich dat cong nghiép: 359 ha
Dién tich dat xay dwng kho tang, san bai: 18 ha
Dién tich dat trung tam diéu hanh - dich vu: 18 ha
Dién tich dat cong trinh k¥ thuat dau méi: 10 ha
Dién tich dat giao théng: 85 ha
Dién tich dat cay xanh: 50 ha

4 KCN Téan Pha Trung 1,4 5.420.000

(Nguén: FPTS)
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> CTCP Pau Tw Céng Nghiép Tan Tao (HSX: ITA) — Trién vong 2015: t6t

Diém manh Diém yéu

e Quy dat I&n hon 2.200ha.

e Hoat dong kinh doanh cét 16i (ban/cho thué dat KCN da phat
trién CSHT) c6 bién loi nhuan gop cao.

e KCN Tan Tao (cii + mé rong) co ty |é lap day trén 88% va
gia ban twong déi cao.

e Hoat déng cung cép dich vu tai cac cum cdng nghiép mang
lai nguén thu &n dinh hang n&m.

e Nén kinh t& phuc hdi cham, strc tiéu thu con yéu anh
o Lan s6ng FDI vao Viét Nam tang manh va ky vong ti TPP.  hwéng dén cac doanh nghiép san xuét kinh doanh.
» Cac dy &n v& nang luvong nhw nhiét dién Kién Luong va ¢ KCN Tan Bic (1/3 dv &n trong diém clia ITA) con trong
cang nwéc sau Nam Du c6 tiém nang phat trién tét. nhiéu, vi tri it thuan loi nhw KCN Tan Tao va chiu sy canh
tranh gay gat ttr cac KCN khac lan can.

« Hang tdn kho téng lién tuc, s dw tdn kho cao (cudi 2014
la 4.083 ty) va xoay vong cham.

« Str dung no vay nhiéu (chi phi 1ai vay phai tra binh quan
hang nam hon 100 ty).

ITA chi tap trung vao thé manh chinh la dau tw co s& ha tang rdi ban dat/cho thué (bién loi nhuan
gdp cao trén 50%) nén han ché dwoc rai ro kinh doanh thanh pham BDS nhw can hd hay nha phd.
Cac Khu cong nghiép ctia ITA cé thé manh vé vi tri dia ly cung day da dich vu hé tro nhw khu dan
cw, nha & cong nhan, cong vién va trwdng hoc.

N&m 2014, Doanh thu gop tuy chi dat 78% ké& hoach dé ra nhung LNST vwot 50% ké hoach. Cho
thué nha xudng tai Khu cong nghiép Tan Bl ddng gép khoadng 150 ty (+731% YoY), ban dét da co
co s& ha tang dat 120 ty, cac khodn dau tw tai chinh dai han mang lai thu nhap c6 tirc 122 ty.

Viéc phat hanh 119 triéu cb phiéu dé can trir cdng no vira qua mac du gay lo ngai Ién cho nha dau
tw b&i ngudn cung cb phiéu qua nhiéu trén thj trwdng nhung déng thei da gidp ITA gidm di ganh
nang ng phai tra.

Nam 2015, hoat déng ban/cho thué dat cac cum Khu cbng nghiép Tan Tao & Tan Dlrc sé tiép tuc
mang lai nguén thu 6n dinh cho ITA. Ngoai ra, ITA con s& hivru khu dat Tan Cang 1,4ha toa lac tai vi
tri dac dia (Q.Binh Thanh, TPHCM) va ky vong viéc chuyén nhuong khu dét nay sé mang lai ngudn
thu I&n cho cdng ty trong nam nay.

Trong trung — dai han, 2 dy an Ién & cum cong nghiép Kién Lwong (nha may dién & cang nwéc sau)
c6 thé chwa mang lai hiéu qua giai doan 2015 — 2016 nhwng sé gitp ITA tdng trwéng manh vé doanh
thu & lgi nhuan thoi gian sau dé.

: A Giathué Dién tich
Dw an trong diem .,
(triéu VNB/m2) (m2)
KCN Tan Tao Khu hién hiru: 191ha, lap day 100%;
1 4,7-6,0 4.430.000 o L .
(TPHCM) Khu mé réng: 252ha, lap day khoang 90%.

DAt KCN: 545ha (giai doan 11a 275ha da l4p day
90%, giai doan 2 |la 275ha lap day 30%);

Khu E-city — giai tri Tan Brc: 594ha (E-city 384ha,
Dai hoc Tan Tao 103ha, khu dich vu giai tri 105ha).
Cum c()ng nghi-ép Kién 97 5 104,000 Khu nha may dién 252,4haj1 (chia lam 3 giai doan);
Lwong (Kién Giang) ' Khu phu trg 264,672ha (gom 3 phan khu nhd);

Quan thé KCN - Dan cw -
2 Dich vu Tan Bic 1,5 11.590.000
(Long An)
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Cang nwéc sdu Nam Du.

(Nguén: FPTS)

» CTCP Phat Trién Ha Tang Ky Thuat (HSX: 1IJC) — Trién vong 2015: trung binh

DPiém manh Diém yéu

e Hoat dong kinh doanh én dinh, tai chinh minh bach.

e Nguén thu phi xe qua tram I&n & 6n dinh (gan 200 ty/nam).

e Gan nhw chiém [inh hoan toan thj phan kinh doanh BDS & ¢ Dia ban hoat dong b6 hep 6 tinh Binh Dwong. ‘
finh Binh Dwong (chi cach TPHCM khoang 30km véi ha ® Chuwa co nhiéu déi méi trong kinh doanh, phu thuée nhiéu

tang giao théng phat trién). vao hé tro' tir cong ty me (Becamex IbC). ,
e Quy dat co vi tri déc dia, gia tri thwong mai cao khi ndm ¢ Pau tw dan trai va chwa theo sat v&i dién bién thyc té
trong quy hoach thanh phd maéi Binh Duong. cua thj treong BDS.

e Hb tro ttr cong ty me (Becamex IDC) veé tai chinh, khai thac
ha tAng va tim kiém dw an thuan loi.

e Thij trwdng dat nén ém trf’y lai 1a diéu kién tbt ’dé e day St dung no vay I6n (tng du ng vay cudi 2014 13 1.973
manh ban hz‘%ng do hau hét dw an cua IJC la dat nén - biét ).
thy - nha pho thwong mai.

e Binh Duong tiép tuc la tinh thu hat nhiéu vén FDI, sé lwong
chuyén gia lam viéc tai tinh tng 1én ky vong l4p day cac dw
&n nha & cao cép cta IJC.

e Trung tam hanh chinh cda tinh chuyén vé thanh phé méi la
yéu t6 quan trong lam gia tang gia tri BBS quanh khu vuc.

e Strc tiéu thu con cham & phan khic cao cép.

« Du thira ngudn cung dét nén & tinh do d4u tw qua nhiéu
nhirng ndm gan day.

e Thi trwéng BDS Binh Dwong mang tinh dau co' cao nén
thanh khodn tai day rat nhay cdm va dé bién déng.

Hoat dong kinh doanh BBS khéng dat nhw ky vong khi chi hoan thanh 70% ké hoach la nguyén nhan
cht yéu khién Doanh thu thuan & LNST ca ndm 2014 khéng dat muc tiéu dé ra. Tuy nhién Doanh
thu thuan & LNST 2014 déu tdng manh so v&i 2013 va két qua nay mét 1an nira dwa 1JC vao top 10
doanh nghiép BDS c6 LNST cao nhét toan nghanh BDS niém yét.

N&m 2015, ap luc |4i vay sé& dé nang |&n két qua kinh doanh béi IJC da gia tdng st dung no khi phat
hanh 1.000 ty trai phiéu vai 1ai suét khong hé thdp. Thém vao d6, nhirng rac réi xung quanh viéc
“ban dat khi chwa c6 sb d6” da anh hudng dén thanh khoan trong khu vurc ké tir thang 02/2014. Cac
yéu tb nay tac dong dang ké dén IJC trong ngan han.

V& dai han, IJC van la cb phiéu dang quan tdm bdi s& hiru nhirng thé manh riéng c6 nhu:

e Doanh thu 6n dinh khodng 200 ty/n&m (bién lgi nhuan gdp 75 — 80%) tir ngudn thu phi xe qua
tram (tram Vinh Phu & Subi Gilra) trén dai 16 Binh Dwong.

e Quy dét tinh riéng cho 6 dy &n dang trién khai hién tai gan 200ha, toa lac trong trung tam thanh
phé mai Binh Dwong va gan ké trung tam Hanh Chinh tap trung cua tinh véi mang lwéi giao
théng thuan lgi. Ngoai ra, IJC con dwoc wu tién tiép can khai thac nhirng quy dat tiém nang cha
tinh cho nhirng dw an phu hgp dwoc duyét.

e Uu thé vé chi phi dat rat thap (gop phan tao nén bién loi nhuan gdp binh quan 5 ndm gan nhat
ctia IJC dat hon 54% va bién loi nhuan rong binh quan 5 ndm 1a 37%), tha tuc hanh chinh vé xt
ly gidy t&, cap phép va ra sé nhanh gon.

Gia ban Dién tich
(triéu VND/m?2) (m2)
1 Khu db thj JC@VSIP 3,2 1.280.000 5 blocks v&i 490 nha phé 2 mat tién.

Dw an trong diém
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2 11,4 22.142 129 cé&n nha phd (100m2 & 112m2).
Town
3 Phothuong mai Bong BO 4-45 266.000  1.149 nha lién k&.
Pai Pho
4  Biét thy Sunflower 13-22 100.000 99 biét thw cao cap (450 — 900m2).
4 blocks cao 17-20 tang v&i 499 cén hd cao céap (70 -
o 152m2):
5 Canhd IJC Aroma 19-29 21.338 o N N . N
1 khdi dich vy, dé xe cao 3 tang véi 3.000m2 san
thwong mai.
Khu nha phé va biét thu cao cap: 2.945 can (300 -
& i ié 450m2);
5 Phé thwong mai & biét thy 35 ST )

cao cap Green River

Khu lang &m thuc - dich vu giai tri;
Khu céng vién cay xanh.

(Ngudn: FPTS)

» CTCP Dau Tw Nam Long (HSX: NLG) — Trién vong 2015: t6t

Piém yéu

Piém manh

e Quy dét Ién (567ha) véi chi phi thap.

o Ddi tac chién lwoc nwéc ngoai (dac biét 1a IFC) hing manh
vé tai chinh, hd tro NLG cai thién quan tri doanh nghiép.

e Chién Iwoc kinh doanh linh hoat, san phém phu hop thi

tredng.

e La thwong hiéu I&n trong phan khac nha binh dan, danh

tiéng NLG ndi Ién nh& dong san pham Ehome.

Rui ro

Co hoi

o L&i suat giam la co hoi tai cAu tric cac khoan vay.
 Ngudn cung nha & binh dan van con it.

e Hang t6n kho con I&n (cudi 2014 1a 2.610 ty).

o Ap luc I3i vay Ién KQKD do téng dw no vay con cao (cudi

2014 |2 618 ty VND).

« Tinh hinh trién khai dw &n I&n nhat Waterpoint chwa kha

quan.

 Thanh khoan cb phiéu thap.
« Canh tranh & phan khiic nha vira tui tién.

e Hb trg clia Chinh pha & phan khic nha thu nhap thap.

Viéc ban giao can hd theo dung tién d6 & dw an Ehome Tay Sai Gon, Ehome 4, Ehome 5 la yéu t6
chinh déng gép vao két qua kinh doanh 2014 tang manh mé so véi 2013 cia NLG.

Trong Q4/2014, NLG ciing hoan thanh phat hanh gan 13 triéu c¢b phiéu hoan dbi tién t&i nam gi ty
1& s& hiru chi phéi dbi voi 3 cong ty la Nam Khang, Nam Long ADC va Nam Long DC. Viéc hoan déi
nay lam tang tinh thanh khoan cho cb phiéu NLG va dac biét la giup cong ty khai thac hiéu qua cac
ngudn lwc tai chinh & d4t dai trong twong lai.

Truwdc d6 vao thang 7/2014, NLG ciing phat hanh thanh céng 350 ty trai phiéu khdng chuyén dbi.
Trong d8, 310 ty dwoc dung dé co cAu lai no clia cong ty gitp gidm khoang 3% lai suét. Dong thai
nay thé hién cam két ctia NLG trong viéc han ché str dung no vay, la tién dé& cho céng ty nang cao
ty suat loi nhuan rong khi chi phi 1ai vay dang trong xu huwéng gidm.

NLG s& hivu quy dat Ién 567ha, trong d6 khodn 400ha da co sb dd, da dén bu khodng 95%. Dong
san pham “Affordable Houses” v&i nhan hiéu Ehome sé tiép tuc gitp cong ty tdng trwdng trong ngén
—trung han sép t6i.
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Binh hwéng chién lwoc tét ttr ban lanh dao qua tieng thoi ky thj trweong, hoat dong kinh doanh & tai
chinh minh bach cong véi déi tac nwéc ngoai hiing manh sé gitp cong ty virng buéc khi thi trwdng
BDS phuc hdi phat trién trong dai han.

2 <2 Gia ban Dién tich
Dw an trong diem )
(triéu VNB/m2) (m2)

1 Chung cv Ehome 3 13,8 -15,9 63.891 14 blocks cao 9 tang v&i 2.348 can ho (48 — 63m?2).
2 Chung cw Ehome 4 13,1-14,8 20.306 15 blocks cao 6 tang véi 2.104 can ho.
3 Nha phd Binh Dwong 12,2 34.875 12 blocks gdbm 26 biét thy & 368 nha vuon.
4  Chung cw Ehome 5 27 20.185 4 blocks v&i 574 can hé.

Khu dé thi Waterpoint L N
5 3.550.000 Khu dé thj phtrc hop véi nhieu hang muc.

(Long An)

(Nguén: FPTS)

> CTCP Tap Poan Ha D6 (HSX: HDG) — Trién vong 2015: trung binh

Diém manh Diém yéu

e Quy dat sach Ién (100ha), chi phi d4t twong déi thap.
e Tan dung cac dw an tir B6 Quéc Phong. i i
e Tai chinh lanh manh, &n dinh, gan nhw khong st dung ng  ® Khong c6 nhiéu dot bien trong kinh doanh. )
(No vay/Téng tai san duai 1%). e Cac dy an ghi nhan doanh thu it nén khi gap veéng mac
e Cac dw an co vi tri dep, gia ca 6n dinh, phu hop nhu cau st vé thué, phi, ké toan... gy anh hwéng dén KQKD.
dung clia ngw&i ¢é thu nhap trung binh - kh& nén tinh hinh
ban hang twong ddi tbt.

e Nhiéu dy an BDS van dang dwoc trién khai & Viét Nam va
Lao.

e Tiép tuc van hanh tét 2 nha may thay dién Nam Pong va Za
Hwng, dau tw nha may Nhan Hac nhdm d&m bao doanh thu
én dinh tr mang thay dién.

e Mang xay lap hoat dong 6n dinh do HDG tiép nhan cac dy
an tr B6 Quéc Phong.

e Kho khan tlr cac van ban phap ly va thd tuc hanh chinh
trong linh virc BDS.

e Tinh thanh khoan cé phiéu gidm dang ké véi hé sé free-
float con 20 — 30%.

Vi tién than tlr mot xi nghiép xay dwng thudc Bé Quédc Phong, dén nay HDG da phat trién nhanh
chéng va sé hiru dién tich dat “sach” tdm 2 triéu m2 (trong dé méi st dung 1 triéu m2).

Trong ngén han, cac dw an nhw Ha D6 Park View, Nguyén Van Cong (Quan Go Vap, TPHCM) dwoc
dw kién mang lai nguén thu tich cwc cho HDG. Bén canh d6, HDG van duy tri ngudn doanh thu én
dinh ttr mang xay dwng véi cac hop dong tir B6 Qudc Phong va mang thiy dién véi 2 nha may thay
dién Za Hwng va Nam Péng.

Vé dai han, HDG sé tiép tuc trién khai va hoan thién cac dw an nhw chung cw CC1, Khu phtrc hop
Ha D6 Z756, Nha hdn hop Dich Vong, Khu nghi dwéng va biét thu Bao Dai, dw an Noong Tha (Lao)
do cac dy an nay truéc day phai gian tién do thwe hién dé tap trung hoan thién cac dw an chinh
trong nam 2014.

Hoat dong kinh doanh ctia HDG chwa c6 nhiéu dét bién, cac dw an du kién mé ban trong nam 2014
van chua thye hién duoc theo tién dd nén phai Ibi sang ndm 2015. Ty 1é “floating rate” ctia cb phiéu
HDG kha c6 dic do sw ndm gilr ciia nhirng cb déng Ién. Do d6, trién vong cia HDG sé rd rang hon

www.fpts.com.vn Bloomberg — FPTS <GO> | 56




"'@ Fpt Securities NGANH BAT DONG SAN

Dw an trong diém

ké tr 2015 khi cong ty ddy manh tién d6 trién khai cac dy an, d&c biét 1a dw an phirc hop quy mé
I&n Z756 tai TPHCM.

Giéa ban Dién tich

(trigu VNB/m2) (m2)

Chung cw CC1 30 2.206 Chung cw 17 tang ndi v&i 135 c&n hd (87 — 108 m2).

Khu phirc hgp Ha B6 Z756 90 68.500

Tb hop dw an gébm: nha phéd & cén ho cao cap, TTTM,
khu &m thue, khu thé duc thé thao, khu dich vu y té.

(Nguén: FPTS)

> CTCP Pau Tw Xay Dwng Binh Chanh (HSX: BCI) — Trién vong 2015: trung binh

DPiém manh Diém yéu

« Quy dét sach Ién 321ha. + M6t s6 dw an quy mé Ién doi héi von dau tw Ion.

« M6t sb dw an chwa dwoc hd tro bdi CSHT, tién ich.

« Ngudn thu én dinh tir viéc cung cép dich vu & nhitng KCN  + Dong tién 6n dinh nhung thap.

& KDC hién hiru. + Quy dét tap trung & phia Tay nén khéng tan dung dwoc
« DAu tw dai han chién lwoc vao Big C. co héi phat trién I&n so Vo phia Bong & Nam TPHCM.

+ Nhu cdu nha & binh dan Ién.
« Kinh té cai thién, dau tw nwéc ngoai vao Viét Nam tang tao
co hdi phat trién cho KCN Lé Minh Xuan mé réng.

+ Thanh khoan cb phiéu thép.

* Canh tranh & phan khic nha binh dan.

« Do tré phap ly & cac dw an 16n dang trién khai nhw KDC
Tan Tao, 11A, KCN Lé Minh Xuan mé& réng.

Dw an trong diém

N&m 2014, BCI da kiém soat chi phi kha hiéu qua nén mé&c du Doanh thu thuan gidm 31% YoY,
LNST van cao hon chut it so véi 2013 va hoan thanh 101% ké hoach dé ra dau nam. Dong tién t
hoat dong kinh doanh tuy khéng nhiéu nhwng ciing kha quan tré lai véi mirc dwong gan 38 ty (so
véi mirc am 26 ty cung ky 2013). Két qua nay mét 1an niva cho thy sw 6n dinh trong hoat déng kinh
doanh cua BCI.

N&m 2015, BCI tap trung d4u tw & phat trién 2 du an trong diém la Viét Phu Garden va An Lac Plaza.
Hoat dong cung cép dich vu tai cac KCN hién hiru (L& Minh Xuan) & KDC hién hiru (Tan Tao, An
Lac, Bac Lwong Béo...) sé tiép tuc dem lai nguén thu &n dinh cho cong ty (45 — 55 ty/ndm). Ddng
thoi, BCI cling du kién hach toan phan cudi cung tai dw an Nhéat Lan 3 (khodng 44 ty) va mot phan
dw an Viét Pha Garden (khoang 103 ty) cho 2015.

Ngoai ra, trwédc lan séng FDI ddu tw vao Viét Nam manh mé va ky vong tr TPP, Khu céng nghiép
Lé Minh Xuan m& rong (100ha) v&i vi tri thuan lgi la co hdi cho BCI gia tang hon nira doanh thu &
loi nhuén trong dai han.

Bén canh do, trén nén tang quy dat sach I&n (khoang 321ha) va vay ng thap (No vay/Tdng tai san
cubi 2014 chi 14%) 1a lgi thé cho cong ty tiép tuc dau tw, dinh hwdng kinh doanh hwéng dén cac san

phdm phu hop vai thi trwéng hién tai hon, gan nhét 1a dw an chung cw gia binh dan Nhét Lan 5.

Gia ban Dién tich

Chung cw Nhat Lan 5 4.701

(triéu VNB/m?2) (m2)
Téng dién tich san: 28.000m2
Tbng dién tich cho can ho: 21.000m2
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. 44ha cong trinh giao thong;
KDC Phong Phua 4

2 N i 9-11 839.997 20ha giao nha nwéc lam tai dinh cu;
(Viét Phu Garden) . . PO <A
20ha tw kinh doanh v&i 2.310 nén dat & 640 can ho.
3 Cao 6c An Lac Plaza 18 - 20 7.553 Cao 6c 18 tAng v&i 284 can ho
KCN Lé Minh Xuan m& KCN mé& réng ké can KCN Lé Minh Xuan hién hiru
4 rong 45 1.090.000 thudc H. Binh Chanh, TPHCM.

(Nguén: FPTS)

» CTCP Pau Tw & KD Nha Khang DBién (HSX: KDH) — Trién vong 2015: t6t

Piém manh DPiém yéu

e An toan tai chinh. e Chi tap trung vao phan khuc trung — cao cap ma bd qua
e Quy dat 115ha & cAc vi tri tét phia Dong TPHCM. phan khic binh dan vén la tam diém thj trwdng hién tai
e Manh dan thay déi chién lvoc kinh doanh, dinh vi san phdm ~ Vatrong ngan han1-2namt6i.
tot. e Gia nha lien ké/biét thy cila KDH van con cao so véi kha
« Di tac chién Iuvoc cao cép (VinaCapital, Dragon Capital, ~ Nang thwe té clia dai da s ngwoi dan, va phu thudc rat
Mutual Elite). nhiéu vao quyeét dinh ho trg von clia ngan hang.

e Dinh hwéng phat trién dé thi phia Béng cia TPHCM, ha o

tang giao théng dwoc cai thién manh mé 1am tang gia tri * Thanh khoan co phiéu thap. ’

BDS cua KDH. e RUi ro tir thj tryong BDS trung — cao cap béi strc mua
o Tam Iy thich nha lién d4t hon chung cw clia dai da sé nguwdi  toan nén kinh té chwa cai thién nhiéu.

dan Viét Nam.

HDKD 2014 tich cuc, cht yéu 1a nhd hiéu qua tlr dw an Mega Residence | va nguén thu tai chinh
I&n khi thodi von khdi mét sb cong ty con & cong ty lién két, da giup KDH hoan thanh 111% ké hoach
Doanh thu thuan & 102% ké hoach LNST ca ndm 2014.

Dw ng vay cubi 2014 tang 2,2x so v&i 2013 dé day manh dau tw nhiéu dw an tiép nbi sau Mega
Residence | nhw Mega Ruby, Tri Minh, Mega 5... Tuy nhién, mét khi dong tién thu vé tir cac dw an
khong ddng diéu véi tién chi ra tra 1ai vay sé 1a mét ganh néng I6n [én KQKD clia doanh nghiép.

Thoi ky khé khan ctia KDH da qua va nhivng thong tin tiéu cuc vé két qua kinh doanh 2 ndm qua da
phan anh vao gia. Nam 2015, cong ty tiép tuc ghi nhan phan thu con lai tir Mega Residence | va
hach toan dy an Mega Ruby nén dy bao két qua kinh doanh 2015 ctia KDH sé tich cwc hon so voéi
2014.

Xét vé dai han, 2014 14 nam KDH chuy&n minh vut day dé bat dau di vao chu ky phat trién manh mé
hon nh& nhirng diém manh nhu:

e Thay ddi chién Iwoc kinh doanh, xac dinh lai dong san phdm chu lwc phi hop véi thi trwdng hon.

e Quy datlén 115 ha, hau hét 1a dat sach. KDH cha triwong kinh doanh véi 100% phép 1y ré rang,
c6 sb dd, sb6 hdng day da. T day dén 2020, KDH sé dau tw 11 dw an véi quy md 65ha. Trong
dé, 30ha déat thwong phdm véi khoang 3.000 nha vuén lién ké va khoang 1.000 chung cuw.

o Déi tac chién lvgc cao cap gdbm Dragon Capital, Vina Capital, Elite Fund. Room ngoai tai KDH
hién tai da day 49% va cac NDTNN van rat quan tam dau tw vao KDH nén khi dé xuét néi room
duwoc thong qua, KDH sé co diéu kién thu hit thém von dé dau tw cho cac ké& hoach phat trién
dy an twong lai.
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, A Gia ban Dién tich
Dw an trong diem .
(trigu VNB/m2) (m2)
1 Mega Residence | 14,65 - 20,80 32.084 160 nha vwon lién ké (152 — 182m?2).
2 Mega ll - Ruby 16 — 25 36.000 230 nha vwon lién ké (trung binh 155m2/can).
3  Mega 3 - Tri Minh 57.556 323 biét thw & nha lién ké& vuon.

(Nguén: FPTS)

» CTCP Dau Tw Nam Bay Bay (HSX: NBB) — Trién vong 2015: trung binh

e Hién c6 khoang 11 dw an voi tdng quy dat I6n, trong do
770ha d4t c6 thé phat trién BDS du lich tai Quang Ngai,
Quang Ninh & Binh Thuan.

o Déi tac chién lwoc tir Nhat.

e N& lwc ctia ban lanh dao nhdm &n dinh dong tién, dinh vi lai
san pham va tim kiém déi tac hop tac dau tw.

¢ Ngudn cung cdn hd & d4t nén khu viec Tay Nam TPHCM

o Nhu cAu san pham nha binh dan cao Ia co hdi cho cac san  hién hiru & twong lai con nhiéu gay ap lvc canh tranh Ion

phdm ma NBB dang dinh vi lai v6i gia ban khoang 16 & truc tiép Ién cac dv an trong diém clia NBB (thoi gian

e S6 dw no vay con I6n (hon 1.081 ty VND).
e Nhu cau dau tw I&n nhwng vén tw c6 khong nhiéu khién
NBB phai vay no lam tang rui ro tai chinh.

triéu/m2. kéo dai, chi phi lai vay dwoc vén hoa sé lam ting gia
« Tidm naing phét trién du lich cda Quang Ngai, Quang Ninh  thanh san pham). ’
& Binh Thuan. e Ruiro vé phap ly trong qua trinh phat trién cac dw an BDS

du lich — nght dwéng & céac tinh/thanh.

Hoat dong kinh doanh BDBS ma cha yéu la ban hang va ghi nhan & dy an Carina & KDC Bac Liéu
gitp KQKD 2014 tang trwdng tét so véi 2013. Nhwng NBB chi hoan thanh 76% ké& hoach doanh thu
& 50% ké hoach loi nhuan da dé ra dadu nam do viéc chuyén nhuwgng CTCP BT khoang san Quang
Ngai khéng dat nhw ky vong.

N&m 2014 14 1 nam nhiéu sw kién dbi véi NBB nhuw: thoai vén mot sé dy an ngoai nganh (dy an BOT
cau Rach Miéu, nha may thay dién D4 Den), hop tac chién lwgc véi Creed Investments, mé ban City
Gates, Vietnam Holdings nhiéu Ian cong bd ban ra, phat hanh lvong 16n ¢b phiéu tang vén diéu lé
tr 358 ty 1én 583 ty... nhwng nhin chung lai chinh la nhirtng budc di tir khé khan sang phuc héi clia
NBB. Danh dau s tré lai ctia 1 doanh nghiép BDS c6 quy dét nhiéu (téng 2.167ha), trong dé 52ha
& céc vj tri can trung tam TPHCM, ha tang giao théng thuan loi nhér Pai 16 Dong Tay. Tuy nhién giai

x
ALY

doan “chuyén tiép” ttr khé khan sang phuc héi nay ctia NBB con tiém an nhiéu rdi ro ngén han.

NBB dang “tw lam m@&i minh” théng qua viéc cAu trdc lai danh muc cac dv an, phan dinh r6 kinh
doanh BDS |a hoat dong cbt I18i, ddng théi tirng bud'c chuyén nhwong cac dw &n ha tang, khai khoang
(mot sb dw an c6 tinh kha thi cao thi c¢é thé hop tac dau tw chir khdng ban hét hoan toan). Hon niva,
sw gép mat ctia dbi tac chién lwgc Nhat (Creed Group) sé gitip NBB c6 thém ngudn tién Ién dé dau
tw cho cac dy an twong lai va cai thién quan tri doanh nghiép.

N&m 2015, NBB sé thu dwoc dong tién nhiéu hon tir ban can hd & City Gate va ngudn tién giai ngan
tlr hop ddng hop tac véi Creed. Tuy nhién, NBB chua thé hach toan doanh thu & lgi nhuan tir City
Gate do chwa du diéu kién ban giao va ghi nhan. Cac nguén thu cé thé ghi nhan cho 2015 nhiéu kha
nang chi dén tlr cac dy an dat nén & tinh nhw KDC Bac Liéu, KDC Son Tinh (Quang Ngai).
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T 2016, NBB c6 thé hach toan dwoc lwgng I&n doanh thu & Igi nhuan khi tién hanh ban giao nha
cho khach hang. Qua d6 cé thém ngudn tién tiép tuc trién khai dé& ghi nhan nguén thu tiép theo tw

cac dy an lén nhw NBB I, NBB 11l & NBB V.

Gia ban
(triéu VNB/m2)

Dién tich
(m2)

Dw an trong diém

City Gate Tower 16 127.454 Gbm 1.092 can hd (67 — 86m2).
G6m 03 cum can hd két hop TTTM cao 18 tang véi

NBE Garden Il 115.142° 4 904 céin; 154 can bigt thy phé.

NBB Garden I 13-15 81.679 GOm 7 blocks cao 33 tang v&i 3.937 can ho (69 —
79m2)

KDC Son Tinh N N .

N . 4-5 1.026.963 Gom 2.969 nén (136m2/nén).
(Quang Ngai)
NBB IV (Khu phure hop Tan 301.700 G&m 1.550 can ho & 668 biét thy phé.

Kién — Binh Chanh)

(Nguén: FPTS)

» CTCP TV - TM - DV Bja Oc Hoang Quan (HSX: HQC) — Trién vong 2015: t6t

Diém manh Diém yéu

 Danh muc dw an nhiéu, quy dat I&n.
e Hoat dong kinh doanh én dinh, it vay no.
e Tién phong & tap trung cha lwc vao NOXH.

e Dau tw dan trdi quéa nhidu (can ho, dat nén, KCN, cang,
trwong hoc...).

e Phéat hanh ¢b phiéu lién tuc anh hwédng KQKD ngén han
va gia cb phiéu.

e Loi nhuan tr dw an NOXH khong cao, bién lgi nhuan
rong woc dat khoang 10%.

e NOXH nhan dwoc hd tre’ Ién tir Chinh ph, thu hat sy quan
tam va dap wng nhu cau that clia ngwdi dan.

o Nhu cau dau tw I1&n trong khi vén tir phat hanh cd phiéu
chi dap rng 40 — 50% nén s& can phai huy dong no tao
ap lwc lai vay trong théi gian téi.

e Canh tranh gay gét & phan khac nha & binh dan.

e Phat hanh cb phiéu can trlr cong no v&i cong ty con/lién
két phirc tap gay quan ngai cho cdng déng nha dau tw.

HQC dang ndm trong tay danh muc gan 30 dy an (bao gdm ca cac dy an clia cong ty lién két thuc
hién, I1&n nhat 1a cac KCN, trwdng dai hoc, Cang Binh Minh). Quy dat phat trién nha & dat khoang
35ha, tap trung chinh vao NOXH, tuy loi nhuan khéng cao nhwng dé& ban nhér dap ting nhu cau thye
clia dai da s6 ngudi dan Viét Nam.

Két qua kinh doanh 2014 danh dau nam the 3 lién tiép LNST tang dan ké tir 2011. No' vay du ¢
tang nhung chi chiém 19% tbng tai sén va trong bdi canh 14i suét cho vay tiép tuc dwoc dy bao gidm
thi ap lwc Iai vay 1a khéng qua I&n déi véi HQC.

N&m 2015, HQC nhiéu kha n&ng ghi nhan 80% ngudn thu con lai cta dw 4n HQC Plaza, twong tng
hon 1.200 ty doanh thu & 120 ty loi nhuan rong. V&i dw an chi lyc nay cdng véi moét sé dw an dang
trién khai nhw HQC Héc Mén, HQC Can Tho'..., KQKD ctia HQC 2015 dw bao van tiép tuc kha quan
hon nhiéu so véi 2014.
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Tuy nhién, hoat ddng ctia HQC van con nhiéu quan ngai lién quan cac dong thai phat hanh cb phiéu
cén trlr cong no' gay ap lwc pha lodng, dau tw nhidu dw an cung lic, quy dat dan trai nhiéu dia
phuong.

Gia ban Dién tich
(triéu VNB/m?2) (m2)
1  Chung cu HQC Plaza 13,5 35.290 4 blocks v&i 1.735 can hd theo tiéu chuidn NOXH.

Gom 1 tang ham + 4 tang TM + 14 tAng c&n ho véi
579 can (47 - 85m2).

Dw an trong diém

2 Chung cv HQC Héc Mén 12 11.899

3 NOXH Hb Ngoc Lam 12.383

735 nha lién ké + 5 blocks chung cw + cong vién,
siéu thi, trwong cép 1-2...

5 Pai hoc BBSCL 70.000 Quy md dao tao 15.000 sinh vién.

4  NOXH-TM HQC Can Tho 7-11 53.000

(Nguén: FPTS)

> CTCP DV & XD bia Oc D4t Xanh (HSX: DXG) — Trién vong 2015: tét

Diém manh Diém yéu

o Mang lwéi phan phéi manh, réng khap ca nwéc véi san  ® Quy dat con han ché.

pham phan phéi da dang. e Lién tuc phat hanh cé phiéu tdng vén, vay thém no nhdm
e R4t it no vay. dap (rng nhu cau phat trién quy dat gay &p lwc 1én cac chi

e Dinh huéng chién lugc dai han tt, phi hop tieng giai doan ~ ti€u hoat dong kinh doanh.
thi treong va tién t6i tao dung chudi gia tri khép kin, tré ¢ Nhu cau xay dwng tai cac dv an ctia DXG ngay cang tang
thanh tap doan kinh té véi hé théng hoat dong toan diéntrén ~ nhung nang lwe xay dung con thap, quy md nhé va dong
céc linh viec BBS — Dau tw — Xay dwng. gop chwa nhiéu vao KQKD.

o Nhu cAu can hd binh dan I6n, thi treong dat nén s6i dong  * Canh tranh gay gat & mang mai gisi tir cac cong ty danh

e () tiéng vé moi gi¢i nhw Danh Khoi, Hung Thinh... va tham
« Cac s&n pham nha & ma DXG dang tich Ity dAu tw c6 tigm  Chi 1 canh tranh t& chinh cac chu dau tw tryc tiep vao
nang phat trién tét trong twong lai. cac dv an (b&i hau hét cac cha dau tw déu co san giao

o Hign ca nwéc con nhidu dw an bi ngung tré do thiéu vén  dich riéng). ,
hodc san phdm khong phu hop thi tredng, 1a co hoi thuan Canh tranh & phan khic nha binh dan — trung cap.
loi d& DXG thue hién mua lai hodc hop tac phat trién d& mé& ¢ Rui ro thiéu von khi DXG mubn thyc hién cac dy an quy
réng quy dat. mo I&n.

DXG dang tirng buwéc phat trién tlr “mét nha mai gidi & phan phdi don thuan”, chién lwoc “cd thi” dé
4n dinh HDKD qua thoi ky khiing hodng, tich Iy ngudn lwc tai chinh tién téi teng bwéc mé rong quy
dét, it s dung no va trién khai dw an dung thoi diém da cho thay nhirng két qua tich cuc. KQKD
2014 danh d4u nam thir 4 lién tiép loi nhuan tdng manh hang nam ké tir 2011.

DXG dang day manh mé rong quy dat thong qua viéc mua lai cac dw an kha thi nham trién khai cac
san pham can hd & nha phé gia binh dan phu hop v&i nhu cau that cta thi trwdng BBS, nhung cling
sé vap phai canh tranh gay gat v&i cac doanh nghiép BDS hiéu hivu. Sé dw tién mét cao (cubi nam
2014 14 776 ty) va thda thuan hop tac toan dién tri gia 1 ty USD trong 5 ndm v&i Vietinbank & nén
tang tai chinh vitng chac dé DXG ty tin thuyc hién cac ké hoach dau tw ciia minh.

Cac dy 4an ma DXG dang cung cap dich vu méi gi¢i & phan phdi déu dang cé tién d6 ban hang kha
quan nhuw Royal City Ha Noi, Topaz Garden Q.Tan Phu, Topaz City Q.8, Green City Da Nang. Dw
an kinh doanh chinh ctia DXG la Sunview Town van dang cho thdy sy bt pha trén thi treorng BDS
khi tbc d& ban hang rat tich cuc.
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N&m 2015, hoat dong kinh doanh BDS sé tré thanh ngudn thu chi lwc ctia DXG véi wéce tinh ghi
nhan chinh & cac dw an nhw: Gold Hill (khoang 110 ty), Sunview Town (khodng 900 ty), Green City
(khoang 300 ty). LNST 2015 dy bao dat 340 ty (+130% YoY), EPS 2015 dy bao dat 2.700 VNB/cp
(+15% YoY).

Hoat dong kinh doanh 6n dinh, tinh hinh tai chinh an toan, tAm nhin chién lwgc cia ban lanh dao va
tiém nang phat trién dw an BDS trén co' s& hé théng phan phéi réng khap, chuyén nghiép vén la thé
manh, sé giip DXG bwéc vao chu ky phat trién mai khi thi trwerng BBS phuc héi.

, A Gia ban Dién tich
Dw an trong diem D
(triéu VNB/m2) (m2)

1 KDC Gold Hill 3-45 265.700 1.264 nén dét lién két & biét thy.
2  Sunview Town 12-13 36.697 4 blocks v&i 1.603 can ho.
3  Riverside Garden 20.097 2 blocks v&i 612 can hé.

) 192 nén lién ké & biét thy;
4  Green City 74.000

2 blocks chung cw véi 770 can ho.

(Nguén: FPTS)

Sw phan bé dw an cua 11 doanh nghiép BDS trién vong tai TPHCM
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* Tai Ha Noi: HDG ¢6 2 dw an & VIC ¢6 10 dw an khu viere ndi dé trung tam
** Péi véi KBC: hdu hét céc duw an la BDS céng nghiép toa lac tai Bac Ninh & Hai Phong
(Nguén: FPTS cép nhéat thang 11/2014)
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Phu luc 01

NGANH BAT DONG SAN
Tré vé muc luc

Chi tiét trién vong nganh Bat déng san toan cau

NH’NG BU'O'C NGOAT THAY POI CUA THI TRUONG BDS TUONG LAl

Niém tin da tré lai vai thi tredng BDS nhuwng sw phuc héi khéng dién ra dong déu giira céc qudc
gia, thdm chi mét s6 noi dang trén bo vurc khing hodng (chéng han nhw Anh & Trung Quéc dang
déi mat véi hién twong bong béng nha dat). Tam nhin dén 2020 — 2025, thi trwéng BDS sé lai la
hat nhan trong nén kinh té phuc héi. Nhitng yéu té néi tai co' ban cla thj trwéng chuyén bién tich
cwe, nhirng cAu truc xa hoi thay ddi, tao néu nhirng co hdi dau tw Ién trong nganh va di kém la
nhirng rdi ro twong (rng. Béng thdi, nhivng nhan t& maéi dan dét gia tri nganh ciing xuét hién.

> Téng thé thj trieng BDS toan cau sé mé réong, dem dén nhivng co’ héi I&n cho cong
dong dau tw BDS, dac biét & cac thj trwong mé&i néi

Gia tri hang héa BDS toan ciu duoc du bao ting 55% tir 29 nghin ty USD (2012) Ién 45,3 nghin
ty USD (2020), va dén 2030 sé la 69 nghin ty USD. Sy téng trwdng manh mé nay sé tap trung chi
yéu & cac qubc gia méi ndi (khu vure cé sy cai thién vé chat lwong thué/d va quyén tai san ré rang
hon khi kinh t& ngay mét phat trién). Dén 2020, gia tri dau tw BDS & cac nwéc dang phat trién
(20,30 nghin ty USD) dan bét kip cac nwéc phat trién (25,00 nghin ty USD).

Gia tri hang héa BDS toan cau (nghin ty USD)

B Cac nudc phat trién

50
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ol

(14,6%

Gia tri dau tw BDS thwong mai (ty USD)

Cac nwdc dang phat trién mm— Ameicas e EMEA

Asia Pacific — @ Tang trwdng tdng dau tw
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(Nguén: Jones Lang Lasalle, Pricewaterhousecoopers, FPTS phan tich)

Lan séng di cw 6 at sé tiép tuc dién ra t&i nam 2020 va dén nam 2025 dan sé d6 thi sé can mbc
4,6 ty ngwdi (tang 30% so v&i 2010). Sw di cw xa hdi &@ mire do cao dién ra & cac nwdc dang phat
trién s& dan dat lan séng xay dung I&n chua tirng co, lam gia tdng dang ké lwong hang héa BBS
thé gidi. Tdng gia tri thanh phadm xay dwng toan cau nam 2025 ky vong dat 15 nghin ty USD, téng
gép ddi so v&i nam 2012, trong d6 cac thi trwdng dang phat trién & Chau A chiém ty trong nhidu
nhat.

Sw bung nd dan cw thanh thi va sy néi Ién cla tang I&p trung lwu ddi hdi cAn c6 nhiéu nha & hon
niva, nhiéu thanh phd d6 thi moc lén khap cac quéc gia téng trwdng nhanh & Chau A, Chau Phi,
Trung Dong va Chau My Latin. M6t vai thanh phd méi tiéu biéu gan day nhw Masdar & Abu Dhabi,
Jaypee Sports & An D6 va Sejong & Han Quéc. Nhwng khong phai thanh phé nao ciing thanh
cong trong viéc thu hut cw dan, tao viéc 1am, phat trién kinh té... Thuc t& khao sat cac “thanh phd
ma” tai Trung Quéc thi viéc cung vurot xa céu va ha tdng kém phét trién la 2 nguyén nhan chinh
khién hang loat khu dé thj méi, TTTM dén ca cdng vién gidi tri tré nén hoang phé. Vi vay, cac chinh
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quyén s& tai va nhirng nha phat trién dy an tw nhan phai cling nhau xay dwng CSHT va dam bao
hé thdng van chuyén cong cong dwoc thue thi trong cac ké hoach phat trién d6 thi (v&i tai tro cong
dong vai tro cha dao).

Biéu d6 tong dan s6 thé gi&i (ty nguwei) Biéu d6 dan s6 db thi thé gi&i (ty ngwei)
m Asia = Africa m Latin America and the Caribbean = Others m Asia = Africa ® Latin America and the Caribbean = Others
9
8
7
6
5
4
3
2
1
1950 1970 1990 2010 2030F 1950 1970 1990 2010 2030F

(Nguén: United Nations)

Chi phi BDS co sé trén méi m2 sé tiép tuc tang va hé qua chinh la kha néng dap ng cla cw dan
gidm, doi hdi mat dd dé thi I¢n hon va cac can chung cw nhd lai. Nhitng don vi phat trién dw an sé
can phai téi da héa céng néng trén tirng m2 duw an.

Co ciu dan s6 thé gi¢i thoi diém S6 lwong nha & hoan thanh trung
1950 - 2000 - 2030F binh hang nam giai doan 2012 — 2025
An D6 11.507.476

Trung Quéc 9.326.381

Indonesia 1.513.865

My 1.485.966

= Nhom dan sé trén Nigeria 1.484.362

60 tudi/Tdng dan sé Brazil 1.389.872

Mexico 742.780

Nhom con lai Russia 572.517

Anh 220.046

92% Australia 194.148
84%90% {:DL’PC 186.499
A Rap Saudi 184.135

Ba Lan 167.560

(Nguén: United Nations, Global Construction)

> Xu hwéng dich chuyén co’ cau dan sé sé tao ra nhu cau cao déi véi cac loai BBS méi,
khac biét vao nam 2020. BDS nha & sé tré nén ngay cang chuyén biét héa vé&i nhirng
khéac biét mang tinh dia phwong va vin héa ving mién.

U'éc tinh nhém dan sb trung lwu tang 180% giai doan 2010 — 2040 (tap trung nhiéu nhat & Chau
A), va uéc tinh thé gioi sé co thém 1 ty ngui tiéu ding tlr nhém nay giai doan 2010 — 2020.

Dan sb thé gi¢i dang 130 héa dan khi s lwong dan cw trén 60 tudi dw bao ting 2,8%/nam tir 2025
dén 2030. Ty Ié dan sb trén 60 tudi trén tdng dan sb tang tlr mirc 8% (1950) Ién 16% (2030).

Van phong, san ban 1&, KCN van la nhitng san pham chinh trong phan khac BDS thwong mai. Déi
véi BDS dé &, nhu ciu vé& BDS cho néng nghiép hién dai, chdm séc strc khde va hwu tri ngay
cang tang.
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Trwdng hop

Viét Nam

> Tang trwéng cha cac nén kinh té méi ndi gia ting canh tranh & céc loai tai san BDS

BDS la mdt phan théng nhét trong téng trudng than ky clia cac thj triedrng méi néi. Tai An Do, BDS
doéng vai trd |én trong viéc thic day téng trdng kinh té khi tao ra 7,6 triéu viéc lam trong nam 2013
va dugc ky vong tao ra 17 triéu viéc lam vao nam 2025.

Dén 2025, cac nén kinh té mai néi s& chiém 60% hoat ddng xay dwng toan ciu va nhém céc nuéc
Chau A méi néi duoc ky vong la khu vire phét trién nhanh nhét. Sw hap dan nay sé thu hut nhirng
dai gia BDS va cac nha dau tw tai san mai giau tiém lwe. Theo mét khao sat gan day cia Preqin
Sovereign Wealth Fund, 54% quy dau tw qudc gia (SWFs — Sovereign Wealth Funds) da dau tw
vao BDS va sé tiép tuc ddy manh canh tranh & cac tai san co s&. Nhw vay, thi tredng BDBS khéng
chi chirng kién sy gia tang canh tranh gitra cac loai tai san BDS khac nhau ma con gira cac nha
dau tw BDS véi nhau.

> Tién bd khoa hoc céng nghé va tinh bén virng sé la nhieng nhan té then chét dan dat
giatri

Mot khi téc dd do thi hoa dién ra nhanh thi van dé cap thiét dat ra chinh 1a lam sao dé céc cong
trinh xay dwng dap &ng dwoc tiéu chi hiéu qua déng b “eco-efficient” (Ecology & Economic
— Efficiency) véi gia hop ly, day da tién ich va than thién véi méi trurdng, va nhivng doanh
nghiép nao nam bét dwoc yéu tb nay sé 1a chia khoa dan t&i thanh cong trén thi treérng canh tranh
khéc liét nay.

TAt ca cac cong trinh xay dwng & cac nén kinh té tién tién, tlr 2020, sé& can phai cé xép hang “tinh
bén viing”. Nhirng dw an phat trién méi sé phai duoc thiét ké véi khdng gian xanh, sach, tién ich
x& hoi day du va dac biét 1a phai tiét kiém néng luong. Viéc dau tw cho khong gian sbng sé ton
nhiéu chi phi nhwng né mang lai gia tri 1au dai. O California, cac s&n phdm nha & dwoc ban tir
2007 dén 2012 c6 “chirng nhan xanh” dwoc cap b&i Energy Star, LEED hay Greenpoint Rated ghi
nhan mét phan bu 9% trén gia ban.

Trong twong lai, sy phat trién clia khoa hoc cong nghé sé tac dong dang ké dén thi trwong BDS,
nhét 1a & phan khuc ban 1& va van phong khi théi quen mua sdm qua mang, van hoéa lam viéc tai
nha... tr& nén phd bién. Hon nira, cdng nghé con thé hién tinh n&ng wu viét trong viéc hd tro xir
ly théng tin va quan tri hoat ddng trong nganh kinh doanh BDS. Bén canh d6, ddy manh phat trién
céng nghé con gitp tang tién ich (rng dung trong quy mé cac dy an BDS va nang cao chat lwong
cac cong trinh xay dwng.

> Vai tro quyét dinh cia von dau tw BPS tw nhan

Chinh phu cac quéc gia sé& can rat nhidu vén tai tro cho qua trinh dé thj héa va vén dau tw tw nhan
sé tr& thanh ddi tac quan trong. Sw xuét hién cla vdn dau tw tw nhan la buéc di ding dén dé
khong chi I4p day khodng trdng tin dung do cac ngan hang bd lai sau khing hodng nha dat ma
con la két qua diéu tiét gidm rdi ro cho dong vén tin dung déi véi cac tai san thuc. Vén cb phan tw
nhan con cé y nghia quan trong trong viéc giup cac doanh nghiép BBS han ché 1& thudc vao no
vay ngan hang va gidm thiéu rdi ro 1ai vay tdng cao trong cac diéu kién kinh té bién dong.

Trong vong 10 ndm téi, Viét Nam can khodng 500 ti USD dé déu tw, phat trién ha tang gém céac
céng trinh dién, nuéc, bén cang, sén bay... nhung viéc huy déng ngudn luc trong nuéce du kién
chi dat hon 200 ti USD. Nhuw véy, Viét Nam con thiéu khodng 60% téng nhu céu vén cho céc dw
an va viéc huy dong tir nha dau tw tw nhén cé trong va ngoai nuéc la mot giai phép khéng thé
khéng tinh dén.

Tré vé muc chinh
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CHIEN LU'Q'C PAU TU KINH DOANH BPS

Quy mé hang héa BDS sé bung nd nhwng ddng thoi trang thai tw nhién cla cac co hoi dau tw
ciing thay ddi. Nganh kinh doanh BDS mang tinh dai han trong khi s&n pham BDS lai |4 tai san
dang thay d6i nhanh chéng trwéc nhivng di&n bién ctia nén kinh té. Cac td chirc kinh doanh BDS
s& can phai sém ndm bat dwoc nhivng thay ddi cua thi trwerng dé thuce thi chién lwoc kinh doanh
phu hop.

> Tw duy toan cau

Thi trwérng BDS sé phat trién manh mé trong nhiéu ndm t&i va toan cau héa sé mang lai nhivtng
co hoi dau tw I6n hon. Dong vén dau tw sé mé rong dén nhidu qudc qua va qua nhiéu kénh khac
nhau. Va mét khi cac té chirc quéc té lién két véi nhau sé tao thanh loi thé quy mé, ap dat mirc do
canh tranh cao trong nganh. Tuy nhién, do BDS cé d&c tinh viing mién nén sw am hiéu dia phwong
cla cac doanh nghiép ndi dia van la moét loi thé canh tranh quan trong.

Xu huéng M&A trong linh virc BBS dién ra rét séi déng trong ndm 2013 & 2014 véi nhiéu thuong
vu c6 gid tri I6n. Hon nita, rat nhiéu thuong vu khéc ciing da va dang 4m tham dién ra cho thay
con “séng ngdm” trong hoat déng M&A BDS sé con tiép tuc séi déng vao nam 2015. Pic
biét la dau &n cua céc NBTNN, ré rang rdng céc nha dau tw ngoai dang ddy manh mua lai dw
an nham tranh thu gianh thj trirong va canh tranh véi cac doanh nghiép BPS ndi hién hiru.

Trwdng hop

Viét Nam

> Thau hiéu nguyén ly kinh té co ban cta cac thanh phé

Cac dong vén qubc té dang dbi mat véi cau héi khé khan vé Iwa chon diém dén béi sy canh tranh
gitra cac thanh phd véi nhau trong viéc thu hut dau tw, dac biét 1a & cac nwéc méi ndi nhw Trung
Quéc, An Do, Brazil,... Do vay, thiu hiéu dwoc tiém nang tang trudng clia cac thanh phé sé gilp
doanh nghiép BBS nwéc ngoai va ca doanh nghiép BDS néi dia chon Iya dung thi trwdng dau tw
riéng cho minh.

Sw phan bé Megacities trén thé gi®i
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(Nguédn: United Nations, FPTS phén tich)
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Céc siéu do thi cha thé gi¢i déu tap trung & khu vuc déng béng trung tam, déng dan va/hodc khu
vire ddng bang huéng déng, ven bién. Day chinh la nén tadng dé cac québc gia dinh hwéng xay
duwng céac thanh phé, cac dé thi cia minh trong tbng thé quy hoach phat trién toan nganh BDS
vwon lén véi thm voc quéc té.

NGANH BAT DPONG SAN

Megacity (siéu dé thi) Ia thanh phé/khu vwe dé thj cé trén 10 triéu dan. Sy tap trung dan sb
& mirc d6 cao nhw vay day I&n nhiéu ndi lo vé chéat lwong séng, chénh 1&ch giau — nghéo, 6 nhiém
méi trwdng, t& nan xa hoi... dét ra yéu ciu phai trién dd thi bén virng, d6 la sy két hop gitra phat
trién bén virng ndi chung cung véi nhirng dac thu cda dé thi (kinh té d6 thi; van héa xa hoi d thi;
méi tredng - sinh thai d6 thi; CSHT db thi va quan ly d6 thi). Nhwng trén hét, do thi héa la mot dodng
lwc phét trién quan trong clia mdi qudc gia. Thuc tién cho thay, cac siéu dd thi I&n trén thé gidi
ciing 1a cac thanh phé phat trién nhat thé gi¢i nhuw Tokyo, Thuong Hai, Bac Kinh, Cairo, New York,
Rio de Janeiro, Moscow, Paris, London...

Trai qua 40 ndm, sb lwong megacity dwoc dw bao tang 1én gap 4 Ian, tr 10 megacities (1990) 1&n
40 megacities (2030). Nam 2014, toan thé gi¢i cé 28 megacities trong dé6 Chau A chiém ap dao
hoan toan vé&i 15 don vi (dan sb hon 263 triéu ngudi) bdi day 1a khu vuc c6 dan sb déng va vi tri
thuan lgi khi lién ké 1a Bién Dong réng Ién va giau tai nguyén.

Quy md cac Siéu do thi (Megacities) trén thé gii
=== Dan s6 Megaciy Chau A mmmm Dan s6 Megacity Chau Au
Dan so Megacity Chau My m=== Dan s6 Megacity Chau Phi
—@— SL Megacity Chau A —@— SL Megacity Chau Au
—&— SL Megacity Chau My —@— SL Megacity Chau Phi
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(Ngudn: United Nations - World Urbanization Prospects 2014

Théng ké Megacities trén thé giéi

Dan s6 (nghin nguoi)

Thanh pho Quoc gia 1990 2014 2030F
Tokyo Japan 32.530 37.833 37.190
Delhi India 9.726 24.953 36.060
Shanghai China 7.823 22.991 30.751
Mumbai (Bombay) India 12.436 20.741 27.797
Beijing China 6.788 19.520 27.706
Dhaka Bangladesh 6.621 16.982 27.374
Karachi Pakistan 7.147 16.126 24.838
Al-Qahirah (Cairo) Egypt 9.892 18.419 24.502
Lagos Nigeria 4.764 12.614 24.239
Ciudad de México (Mexico City) Mexico 15.642 20.843 23.865
Sao Paulo Brazil 14.776 20.831 23.444
Kinshasa Democratic Republic of the Congo 3.683 11.116 19.996
Kinki M.M.A. (Osaka) Japan 18.389 20.123 19.976
New York-Newark United States of America 16.086 18.591 19.885
Kolkata (Calcutta) India 10.890 14.766 19.092
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Guangzhou, Guangdong China 3.072 11.843 17.574
Chongging China 4.011 12.916 17.380
Buenos Aires Argentina 10.513 15.024 16.956
Manila Philippines 7.973 12.764 16.756
Istanbul Turkey 6.552 13.954 16.694
Bangalore India 4.036 9.718 14.762
Tianjin China 4.558 10.860 14.655
Rio de Janeiro Brazil 9.697 12.825 14.174
Chennai (Madras) India 5.338 9.620 13.921
Jakarta Indonesia 8.175 10.176 13.812
Los Angeles-Long Beach-Santa Ana United States of America 10.883 12.308 13.257
Lahore Pakistan 3.970 8.500 13.033
Hyderabad India 4.193 8.670 12.774
Shenzhen China 875 10.680 12.673
Lima Peru 5.837 9.722 12.221
Moskva (Moscow) Russian Federation 8.987 12.063 12.200
Bogota Colombia 4.740 9.558 11.915
Paris France 9.330 10.764 11.803
Johannesburg South Africa 3.709 9.176 11.573
Krung Thep (Bangkok) Thailand 5.888 9.098 11.528
London United Kingdom 8.054 10.189 11.467
Ahmadabad India 3.255 7.116 10.527
Luanda Angola 1.390 5.288 10.429
Chengdu China 2.955 7.289 10.104

(Nguén: United Nations — World Urbanization Prospects 2014)

2 thanh phé dé thi trong diém la TPHCM va Ha Néi véi loi thé vé quy mé dén sb cung kinh té
phét trién sé la diém dén thu hut nhat déi véi cd nha déu tw trong va ngoai nuéc & céc phéan
khuc nha &, van phong, ban 18. Trong khi dé, khéng it céc dai gia dia éc Ién quan tdm dau tw
vao céc thanh phd ven bién nhw Pa N&ng, Nha Trang, Phti Quéc nhdam khai thac tiém néng phét
trién BPS du lich tai nhing khu vue nay.

Trwdng hop

Viét Nam

> “Nhan té h6a” cong nghé & sw bén virng vao dinh gia tai san

Trong tuong lai, chat lwong séng bao gdm nhirng (rng dung céng nghé cong v&i tinh bén viing sé
gop phan gia téng gia tri cho cac san phdm BDS. Khach hang sé yéu ciu nhirng yéu tb tang thém
nay (méi trwdng & trong lanh, st dung nang lwong mét trdi, hé théng swdi &m théng minh...) va
san long chi trd phan bu cho ching, gitp chi dau tw khéng chi bu d&p chi phi ma con cé dwoc loi
nhuan cao hon.

Hién tai, cac nha quan ly BDS tiép can hé théng cong nghé twong déi thp. Chi 40% s dung
phuong tién truyén thdng bén canh website truyén théng. Dwéi sy phat trién khéong ngirng cla
coéng nghé théng tin dac biét 1a sw phd cap internet va san xuét thiét bi dién t& théng minh dai
chung, ngwoi dan sé ngay cang st dung cong nghé nhiéu hon khi twong tac véi cac dw an BDS.

VIC dang phét trién VinEcom véi muc tiéu ng dung thuong mai dién tir (kénh ban hang van
con méi mé, nhiéu rai ro nhung ciing nhiéu tiém néng) cho linh vuc BDS.

NLG da phét trién dong sén phdm “Ehome”, la loai sén phdm nha mang 3 tiéu chi: gia hop Iy,
moéi trvong séng xanh va hiéu qué st dung cao. Va chién lwoc nay sau 3 ndm theo dudi da
mang lai nhiing thanh qua to I6n cho céng ty, gép phén tao nén suw hién dién cta c6 déng chién
luoc IFC. Khéng chi vé tai chinh, IFC con cam két giiip Nam Long tiép tuc thuc thi chudn muc
quéc té vé str dung ndng luong hiéu qué trong cac cén ho.

Trwdng hop

Viét Nam
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Trwong hop

Viét Nam

Trwdng hop

Viét Nam

> Hop tac vé&i Chinh phu dé kich hoat nang lwc kinh té - x4 héi

O hau hét cac quéc gia dang phat trién, Chinh pht dm nhan vai trd chl chét trong viéc xay dwng
CSHT va phat trién d6 thi. Sw hé tro ctia Chinh phii mang y nghia quyét dinh dén hoat dong cla
ca thj trwong BDS néi chung va cac chi dau tw BDS, cdng ddng dau tw va cac nha phat trién dy
an noéi riéng. Trong quy hoach xay dwng dé thi, Chinh phi cac quéc gia trwdc hét phai ddm bao
CSHT phat trién déng bé nham thu huat vén dau tw va kéo. Theo sau d6 sé la hang loat dw an BDS
cung cac nganh nghé kinh doanh, dich vu kinh t& ndi I1&n tao nén mét quan thé dan cw dap rng
day dl cac yéu cau vé sdng, hoc tap va lam viéc. C6 nhw vay, ké hoach phat trién d6 thi méi that
sy thanh cong.

O phuwong dién khac, cac nha phat trién d6 thj lai dong gop nguoc lai cho Chinh phd dwéi vai tro
chuyén gia tw van am hiéu thj tredrng d& dam bao cac chinh sach ctia Chinh pht luén sat véi thuc
té va phu hop véi tirng giai doan phat trién ctia nén kinh té va thj trwong BDS.

Trong hoan cénh nhu cdu CSHT ngay cang tdng nhanh ma ngén séch cta Chinh phi va cac
nha tai trogr c6 gioi han, chwong trinh hop tac céng tw PPP (Public - Private Partner) dwoc xay
dung nhw mét don béy déi véi céc ngudn luc tai chinh va chuyén mén tir khu vue tw nhdn nham
céi thién chat luong va mé réng dé bao phi cta céc dich vu CSHT tai Viét Nam.

> Quyét dinh khi ndo va lam thé nao dé canh tranh

Canh tranh trén thij trwéng BDS sé& ngay cang gay gét béi tAng 16p nha giau méi ndi tir cac qudc
gia m&i ndi sé gia tang sw hién dién trén thi trwdng, cdng ddng dau tw can phai nght dén viéc gianh
duwoc loi nhuan hdp dan hon. Py manh dau tw vao tai sdn BDS & cac nén kinh té tang trwéng
nhanh va chap nhan rdi ro cao twong x&ng, hodc chuyén mén héa vao nhirng phan khuc khac
nhw ndng nghiép, hwu tri, cham séc strc khoe...

Cé&c doanh nghiép BDS nén tap trung vao nhirng phan khuc thi trwuibng ma ho that sy am hiéu va
c6 thé manh canh tranh. Bén canh dd, ho ciing can phai quan tdm nhiéu hon dén viéc nang cao
nhan thirc vé ddc diém ving mién va nhu cau thwe té ctia ngwdi mua/thué.

» Xem xét ky rui ro va lgi nhuan

Thi trworng BDS d4y I1&n nhiéu co hdi dau tw, d&c biét la & cac nwdc dang phat trién. Tuy nhién
cling xuét hién nhiéu rai ro phtrc tap hon va mre do rii ro cao hon. Méi tridng kinh doanh thay
ddi dan dén rai ro thay ddi, nhirng thay ddi mang tinh hanh vi gia tdng khéng ngirng va rui ro chinh
tri sé€ la nhirng chia khoéa chinh can xem xét. Dac biét, tién dd thi cébng cham va théng tin khong
minh bach hién 1a 2 han ché I&n nhat ma bét ky nha dau tw BDS nao ciing phai dbi mat khi lam
viéc v&i cac nha phat trién dw an dia phwong & cac qubc gia dang phat trién.

Theo théng ké cta Té chirc minh bach quéc té, ndm 2013, Viét Nam xép hang 116/177 quéc
gia duoc théng ké voi s6 diém 31/100. Biéu nay cho thay tinh minh bach trong nén kinh té Viét
Nam con rét thdp nén van nan tham nhiing xay ra la mét hé luy tat yéu. Cac dw én BPS thuong

Koy

bi ket & khau thu tuc phép ly rét lau va nhitng “mang tbi” trong xt ly thd tuc hanh chinh da déy
chi phi dau tw dw &n 1én cao.

Tré vé muc chinh
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Phu luc 02

Trwdc nam 1990

“Con s6t” BDS
lan 1
(1993 — 1994)

DPéng bang lan
thor 1
(1995 — 1999)

“Con s6t” lan 2
(2001 — 2002)

DPong bang lan 2
(2002 — 2006)

“Corn sé6t” 1an
thir 3
(2007 — 2008)

Thi trwéng suy
giam
(2009 — 2013)

Chi tiét cac th&i ky bién déng cua thj triwéng BDS Viét Nam

Kinh té trong nwéc chwa phét trién vao giai doan nay. Quy dat rong tuy nhién do nén kinh té thi
trwong chwa mé clra nén nhu cau vé dat & va kinh doanh chwa rd rang. Nha nwéc van quan ly dat
dai tap trung nén khéng ton tai thj treng BDS ding nghia. Luat dat dai 1987 nghiém cam viéc mua
ban, 14n chiém dat dai dwéi moi hinh thire va khuyén khich khai hoang mé dat, tham canh tang vu,
cai tao tai nguyén dét.

Luat g4t dai 1993 dwoc ban hanh dwa trén Hién phap 1992 nham thay thé cho Luat dat dai 1987
v&i nhiéu tién bd. Trong d6, Nha nwéc chinh thire cdp quyén s dung dat cho nguoi dan ciing nhw
cho phép chuyén nhwong quyén st dung dat dudi hinh thire chuyén déi, chuyén nhwong, cho thug,
thé chap, gop vén, thiva ké, dwoc gop dat dé hop tac san xuat kinh doanh. Nha nuwéc quan ly bang
viéc cho phép dang ky quyén st dung dat, thu thué va céc loai phi lién quan dén dat. Bay la quy
dinh mang tinh buéc ngoéat khi dwa cac hoat ddng mua ban, chuyén nhwong dat dai vao tam kiém
soéat ctia Nha nwéc, von dién ra tir trude do.

Giai doan 1993 ciing la cdt méc danh dau nén kinh té thi trudng thoi ky dau & Viét Nam, dan dén
nhu ciu vé dat &, dat san xuét kinh doanh tang dét bién. Hai ly do trén la nguyén nhan chinh dan
dén con sét BDS 1an thir 1 (1993 — 1994), kéo theo hé luy la cac doanh nghiép “md méat” dau tw dan
trai vé&i ty trong don bay tai chinh vo cung l&n.

D& binh 6n lai thj trwérng dang cé nguy co bi gi¢i dau co thau tém, Nha nwéc da ban hanh Nghi dinh
18 va 87/1995/ND-CP, trong d6 nguwdi st dung dat vira phai ndp tién st dung dat va tién thué dét.
Gi¢i dau co da phai “xa hang” do st dung quéa nhiéu vén vay ngan han. Cung vuot qua cau dan
dén sy lao déc cua thj trwong BDS.

Mét yéu té chinh tac dong dén thi trudng nha dat trong khoang thoi gian nay la nhivng bién déng vi
m6. Nam 1995, tdng truéng GDP & murc 9,54% nhwng lam phéat c6 d4u hiéu bung nd (16,9%). Bat
4n ctia kinh té khu viec Bong A (cu thé 1a khing hoang tai Thai Lan 1998) lam &nh hwéng trdm trong
dén xuét — nhap khéu.

Trong giai doan nay, Nha nwéc cling ban hanh thém Luat dat dai 1998 (bb sung cho Luat nam 1993)
trong dé cac quyén cla nguwoi st dung dat ciing dwoc quy dinh ré rang hon cho thay tinh linh hoat
va “mém” ctia khung phap ly.

Sw phuc héi kinh t& vi mé khién nguoi dan dat nhiéu ky vong khi ting trwdng GDP dat 6,79% nam
2000 (so v&i nam 1999 la 4,77%), tAng trwdng tin dung dwoc néi réng, lam phéat & mirc thap. Thém
vao do, dong vén ngoai db vao thi trwdng nha dét trong nwéc sau chi trwong cho Viét Kiéu mua
nha da tao ra con sét “a40” & phan khic nha mét tién va dat dw an. Gidi dau co da thoi gia dat bang
cach “phan 16 ban nén”.

Sau dot tang trwdng ndng, thj tred'ng lai roi vao tinh trang “ngd déng” khi Chinh pha can thiép voi
Luat d4t dai 2003, tiép theo la Nghj dinh 181/2004/ND-CP dé chadm dut tinh trang “phan 6 ban nén”
clia gi¢i dau co. Do vdn dau tw sau dot tang gia do trén xuat phat da phan tlr vén nhan réi nén
khong xuét hién tinh trang ban thdo nhw con sét ndm 1993. Giai doan déng bang lan thi 2 cling
danh dau sy dich chuyén dong tién sang thi trwéng chirng khoan.

DPanh dau budc dau bang viéc Viét Nam gia nhap WTO tao nén ky vong cho cac nha dau tw. Tang
trwéng GDP trong 3 nam 2005, 2006, 2007 twong trng & murc 7,55%, 6,98%, 7,13%. Tang trwédng
tin dung & mirc cao ky luc (ndm 2007 dat 50%, nam 2008 dat 30% du da dwoc kiém ché) da khoi
théng dong vén vao thij trudng BDS. Dong vén truc tiép (FDI), gian tiép (Fll) va kiéu hdi cung lic
ddn vé thi trwong trong nuwéc.

Trwéc thuwe trang bong bong BDBS va may mu lam phat quay tré lai, Chinh phd va NHNN da cé
nhirng chinh sach tirc thoi dé diéu tiét thi trwdng. Cac chinh sach dwoc cu thé héa qua viéc ban
hanh Luat dat dai stra d6i ndm 2009 va mot sé Nghi dinh nhw 71/2010/ND-CP va 69/2010/ND-CP,
trong d6 chinh thirc thu thué str dung dét khién thi trwdng cang tré nén am dam.

Bén canh do, cac ngan hang siét chat cho vay khién gi¢i dau co, d&c biét & TPHCM moét 1an niva
ban thao. Trong nam 2011, tang trwdng tin dung bi gi¢i han & 20%.
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N&m 2013 khép lai khi thi trweng c6 chit khéi sdc vé cudi ndm khi Chinh pha da mét [an niva tac
doéng qua viéc thanh 1ap Céng Ty Quan Ly & Khai Thac Tai San Viét Nam (VAMC) nhdm mua lai no
x4u cla céc t6 chire tin dung. G6i ctru tro 30.000 ty ddng cho déi twong mua NOXH va nha thwong
mai gia ré dwoc gidi ngan nham kich thich ngudn cau trdm lang tlr dot suy gidam n&m 2009.

Thi trwéng c6 bién chuyén tir Q1/2014 khi Iwong cung & phan khic nha &trung binh, gia thép
dwoct hap thu manh. Theo béo céo ctia B6 Xay Dung, téng gia tri tdn kho BDS dén cubi thang 2 |1a
92.690 ty dong, giam 1.768 ty déng (twong dwong 1,87%) so véi thang 12/2013.
Ngay 25/03, Ngan hang Xay dung Viét Nam (VNCB) c6ng bé va dirng ra lam dau méi gidi ngan
g6i tin dung 50.000 ty déng nham tao ra chudi lién két 4 bén gdm ngan hang - nha cung trng VLXD
- nha thau - chd dau tw. Chwong trinh wu tién gidi ngan bang VLXD, han ché giai ngan tién va dbi
&ng bang san pham dau ra, xay dén dau giai ngan VLXD dén d6. Co ché nay c6 thé giup cac cong
Nira ddu nam trinh d& dang tiép tuc thi cdng dé hoan thién, dwa san pham ra thj trwéng, giam thiéu no xau. Khéng
2014 gidng goi kich thich 30.000 ty ddng ctia Chinh pht la hwéng dén dbi twong mua nha (ngudn cau),
g6i 50.000 ty ddng chi dang cb gidi quyét van dé cta cac du an dé dang (ngudn cung) nén sy thanh
coéng clia md hinh 4 bén dén thj trwdng BDS van bi bd ngd.
Luéat dat dai 2013 chinh thirc c6 hiéu lwc tir 01/07/2014 (cung nhiéu Nghi dinh huwéng dan sé duoc
ban hanh theo sau dé) quy dinh rd hon vé quyén loi ctia nguwdi st dung dat, 4p dung ché tai manh
déi voi viec cham dwa dat da duoc giao, cho thué vao st dung. Bén canh dé, thi trwong BPS
duwoct ky vong c6 thém lan gié méi nhér cac sdc ludt quan trong sé dwoc théng qua nhw Luét
Xay Dung (stra déi), Luat kinh doanh BBS (stra déi), Luat nha & (stra doi).

Tré vé muc chinh
Phu luc 03  Chi tiét cac phan khuc thj trieéong BDS Viét Nam

I 3.1. BAT DONG SAN BE O

3.1.1. Nha lién ké - Biét thw - Dat nén

H&u hét cac du an biét thw/nha lién ké déu mang tinh chon loc nén tinh thanh khoan khéng cao.
Tuy nhién, tiém nang loi nhuan vé dai han cta phan khuc nay thuwdng cao hon nhirng phan khic
khac do phan I&én cac dw an déu toa lac tai nhivng vi tri dac dia, hAp dan va cé thé dé dang don
dau cac co hdi maéi tir cac dy an phat trién ha tang giao thong khi kinh t& hdi phuc trong twong lai.
D4t nén thwong toa lac trong cac khu quy hoach ngoai 6 véi CSHT dwoc dau tw phat trién hoan
chinh. Loai san pham nay cé tinh thanh khoan cao va chi phi thdp hon so véi biét thw/nha lién ké,
do vay ma mang nay da tirng c6 thdi gian hoat déng rat s6i ddng. Tuy nhién, di&n bién clia mang
d4t nén ciing khéng nam ngoai xu thé chung cla thi truérng BDS nhirng nadm qua.

Tinh hinh thi trwé'ng

Tinh t&i diu thang 5/2014, phan khuc nha lién dat nhin chung van chua tinh giac, kha nhiéu dw an
biét thuw (Khang An Q.9, Pong Tang Long Q.9, Bac Rach Chiéu Q.9,... tai TPHCM; Van Canh, khu
do thj Bac 32, Kim Chung — Di Trach,... tai Ha néi) bj bé hoang hodc chju canh diu hiu vi gia cao
va thiéu ha tang.

> T gitra Q2/2014, theo Savills ghi nhan, thi trwéng giao dich tét tré lai véi sé lweng giao
dich biét thw/nha lién ké ting 176% YoY (chu yéu & Q.9) va giao dich dat nén ting 118%
QoQ (chu yéu & Q.8)

Trong Q4/2014, sb lwong giao dich biét thw/nha lién ké tai TPHCM tiép tuc ting 56% QoQ (chi
yéu & Q.9 va Go vép), giao dich d4t nén ciing tdng 37% QoQ (chi yéu & Q.8 & Q.9).
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Trong 2 ndm gan day, dat nén & khu ndi d TPHCM dang dan khan hiém nén hinh thanh mot mét
bang gia twong dbi cao. Nhirng khu v ven d6 véi quy dat rong, ha tang giao théng thuan tién c6
nhiéu strc hut nhw khu Nam Sai Gon. Khu Pha My Hung ciing dang tap trung nhiéu sdn pham ban
ra thi trerd'ng nhwng gia & khu virc nay kha cao (tr 22 ty/can). Trong luc thi trweéong méi nhen nhém
d4u hiéu khéi sac, cac san pham tung ban ra thi tredng gan day thuwong la cac dw an dat nén gia
ca hop ly (moét sé dat nén & Q.8, Binh Chanh cé gia dao dong 9 — 11 triéu VND/m2), day ciing la
chién lvoc kinh doanh canh tranh vé& gia dang dwoc nhiéu chi dau tw 4p dung.

Nh& lwc cung duwoc hap thu tét nén theo khao sat ctia Jones Lang Lasalle Viét Nam, gia ban tang
nhe & hau hét cac phan khuc tai TPHCM. Gia ban so cép trung binh vao khoang 25,2 triéu
VNB/m2. O thi trwéng thir cip, gia ban téang nhiéu & cac dw an cao cép tai Q.7, trung binh ghi
nhan vao khoang 65,1 triéu VNB/m2.

Con & Ha Noi, gia chao ban so cip cao nhat dat 160 triéu VND/m2 va thap nhat dat 12 triéu
VND/m2. Do hoat dong thij trwérng twong dbi tram lang nén gia chao ban thir cap trung binh gidm
nhe 0,3% - 1,3% QoQ trong cac quy gan day.

> Nguén cung tang manh

Tinh dén Q4/2014, tdng cung so' cap biét thw/nha lién ké tai TPHCM dat 990 can (+43% QoQ &
+300% YoY) v&i ty trong 1&n nhat thudc vé Q.9, theo sau 1a Go Vap va Q.2. Nhd cu hich ha tang,
ty Ié tiéu thu tai cac dw an khu vwc phia Bong & Nam TPHCM luén dat mdc cao tir 80 — 100%
(dién hinh nhw cac dw 4n Mega Residence, PhoDong Village, Dragon Parc, Gallera...).
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(Ngubn: Savills Viét Nam)

Tai Ha Noi, tdng cung biét thw/nha lién k& khoang 1.135 can trén thi trwdng so cap va khoang
28.900 can trén thij trweong the cap. Khu viee tap trung chinh & cac quan méi, xa trung tam nhw
Hoang Mai, Ha Bong, Hoai Burc.

Trong phan khuc dat nén TPHCM, c6 khodng 2.670 nén dwoc tung ra thj trwéng trong ndm 2014,
trong d6 Binh Chanh va Binh Tan déng goép ngudn cung dat nén I&n nhét.
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Nguén cung dat nén tai TPHCM theo khu vuc
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(Nguén: Cafeland)
Trién vong thi trwéng 2015 kha quan
> Da sé ngwi dan van thich sé hivu nha lién dat hon can ho

Hon niva, Thong tw lién tich 20 c6 hiéu luc tir 05/01/2014 cho phép “phéan 16 ban nén cé diéu kién’,
nhiéu chd dau tw da xin chuyén sang dw an dat nén thay vi xay dung chung cw nhw ban dau.

Riéng thi trwéng Ha Noi, tbc d6 gidm gia cham lai sé thic ddy nhu cAu mua cung cac dy an vé
CSHT nhw ciu Nhat Tan, cdu Thang Long... hoan thién sé tao diéu kién thuan loi cho viéc luu
théng tlr cac dw an ngoai thanh vé néi dé trung tam.

» Dw an mé&i dworc wa chudng

Hang muc d4t nén mé ban tir cac dw 4n méi hién dang rat hap dan bdi ly do la sdn phdm dat nén
& thi trwdng thir cAp con kha nhiéu, trong khi thj trwdng so cap thi lai hiém, ngwdi mua va nha dau
tw déu cé tam ly chudng dw an maéi vi gia ban con thdp va dwoc chi dau tw hé tro vé mat phap ly,
phwong thirc thanh toan.

> Nguén cung twong lai sé tiép tuc tang trwéng

Theo Savills dw bdo, TPHCM sé& c6 thém khoang 53.000 san phdm dén ti» 138 dw &n trong vong
8 nam t&i. Con & Ha Nbi, 5 dy an méi sé gia nhap thi trwdng cung cép hon 300 san phém trong

nam 2015.
Nguén cung san pham nha lién dat twong lai tai TPHCM
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Pyc Pha Mon Giv Tan Chanh
(Nguén: Savills Viét Nam)
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Nhirng dw an nha lién dat néi bat tai TPHCM

KHU DO THI BAC TPHCM

Haéc Mon

Q9

Binh Thanh ; KHU 90 TH| DONG TPHCM
KHU DO TH| TRUNG TAM

o
Tan Phu

Q10 QA1

Q4 parg.

Biét thy: o
Nhalienké: @
Ppat nén: Q

Biét thy (nha & cao cAp nhét) tap trung chi yéu & phia Déng va Nam TPHCM. Bén canh khu virc d6 thi phat trién phia nam véi Pha
M§ Hwng hién hiru & Q.7, nhiéu dy an duoc trién khai dé don dau sy mé rong trung tam thanh phé vé phia déng sang Q.2 va quy
hoach do thi méi & Q.9.

(Ngudn: FPTS cép nhat théng 11/2014)

Tré vé muc chinh
3.1.2. Can hé dé ban

Chung cw la san pham wu viét va phu hop & cac thanh phé dé thi dong dan

Uu diém Nhwoc diém

e Gia ban trén méi m2 twong dbi thAp hon so
véi nha lién dat ma khong phai mét cong o
thwe hién xay dwng, gidi quyét cac tha tuc | ® Tang gia chdm hon so véi nha lien dat.

hanh chinh rwom ra. e Xudng cap sau mét thoi gian dai st dung.
e Ha tAng déng bd cung nhiéu tién ich nhw | ® Chi phi phat sinh hang thang nhw phi quén

cbng vién cay xanh, hd boi, phong tap thé ly, phi gtvi xe...

duc, khu vui choi tré em... e B4t tién trong viéc stra chiva, van dé cach
e An ninh cao. am, khong gian riéng tw cda tirng ho gia
e Doi sbng cong ddng van minh, hién dai. Moi dinh...

van dé trong chung cv dwoc Ban quan ly
diéu tiét va giai quyét.
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e Mbi trudng séng thoang mat, sach sé.

Tinh hinh thi trwéng 2014 cho thay sw phuc héi sau giai doan suy giam manh (2010 — 2012)

Ngay tr Q4/2013, hang loat dw an da dugc cac doanh nghiép dia éc chinh thirc khéi cong va ram
rd k& hoach mé& ban. Mét sé6 dy an xay dwng d& dang gédp kho khan vé tai chinh da phai “trum
mén” trudc day, cling am tham tai khéi dong.

> Nhipng khu ve trung tdm va can trung tam van chiém ty trong chao ban I&n nhéat

Nam 2014, TPHCM ghi nhan sb lwong cén hd dwoc chao ban kha cao & mirc khodng 14.808 can
(+152% YoY), chi tinh riéng Q.2, Q.7 va Binh Thanh mé& ban t&i gan 7.500 can, chiém 51% téng
doanh sb chao ban.

Con & Ha Noi, tdng doanh sé chao ban dat khoang 16.200 cin (+65% YoY), trong d6 3 quan ndi
dé trung tam 13 Hoang Mai, Hai Ba Trwng va T liém chiém &p ddo hoan toan véi 12.510 can duoc
chao ban (twong ng 77% thi phan mé ban cla thi d6).

THI PHAN CHAO BAN CAN HQ KHU vyC THI PHAN CHAO BAN CAN HQ KHU VU'C HA
TPHCM NAM 2014 NOI NAM 2014
Go Véap Pan Phuong - Cau Gidy

DPbng ba
Ha Bong
Q.2 Hoai bwc
Thanh Xuan
Long Bién

Phu Nh;-llén Gia Lam Ba Dinh

Binh Tan| Q9

Nha Be
Q4

Hoang Mai

Q.8
Q.6

Tan Pha
T Liém

Q.7

Tha Bire Binh Thanh Hai Ba Trung

(Nguén: CBRE Viét Nam)

» Giaban ngteng giam va thanh khoan cai thién

Ngay tir dau ndm 2014, giao dich & phan khic binh dan — trung cap sbi dong trd lai b&i niém tin
nguoi mua nha da cai thién réat nhiéu nho 2 yéu té chinh la hé tro tai chinh tir céc ngén hang va
da dang phuong thirc thanh toan tor chi dau tw. Nhiéu nguwoi tré da bat dau tinh dén chuyén sé
hiru thay vi mai chiu canh thué nha.

Nam 2014, TPHCM va Ha N&i ghi nhan sb lwong can hd giao dich thanh cong lan lwot 13 17.000
can & 10.700 can (cao nhat 5 ndm gan day). D&c biét, trén 50% téng sb lwong tiéu thu la cac can
hd trung — cao cép, tham chi tién dd ban hang nhiéu dw an cai thién ré rét bat chap “thang 7 muwa
ngau”.
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Téng quan thj trwéng cin hd ban hang nam

mmmm Doanh sb chao ban tai TPHCM Doanh sb chao ban tai Ha Noi
—@— S6 can da ban tai TPHCM @ Sb can da ban tai Ha Noi
25,000
20,000
o 15,000
Ny
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(©
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(Nguén: CBRE Viét Nam)

T gitra 2013, da gidm gia da chirng lai va twong déi 6n dinh trong cac quy lién tiép. Két thic ndm
2014, mét ndm ban ron cha phan khuc cdn ho, gia ban nhin chung cé phan tang nhe 3 — 5% so
véi ndm ngoai nhé tinh hinh ban hang kha quan. Tham chi phan khuc trung cap ghi nhan muc
tang gia dén 15% YoY nh& cac dw &n mé ban cé gia hop ly va vi tri tbt.

Gia chao ban so’ cap binh quan & TPHCM

3,000 ——Cao cép

Trung cép Binh dan
2,500

2,000

usbD/m2

1,500
1,000

500

Q1/2008 Q4/2008 Q3/2009 Q2/2010 Q1/2011 Q4/2011 Q3/2012 Q2/2013 Q1/2014 Q4/2014
(Nguén: CBRE Viét Nam, FPTS téng hop)

Theo CBRE khao sat, gia ban th&» cAp & phan khuc binh dan twong dbi 6n dinh tai TPHCM qua
cac nadm va tiép tuc gidm tai Ha Nai, khdng dinh thj trwérng van thudc vé ngwdi mua. Con & phan
khuc trung — cao cép, gia ban th&r cip tai cda TPHCM & Ha Noi déu tdng phan nao la bai tinh trang
dau co quay tré lai. Hon niva, ty suét cho thué tai cac dw an cao cap dao dong 7 — 8% ciing la yéu
t6 thu hut nha dau tw dén véi phan khuc nay.

Trién vong thi trieé'ng cin ho 2015 sé tiép tuc duy tri birc tranh kha quan

> Gia ban cin ho binh dan da vé gan véi gia thanh va khé cé thé giam niva. Pay ciing la tac
nhan khuyén khich ngudi dan nght téi viéc mua nha tich cwe hon.

Néu 2013 1a ndm cuia sw gidng co gilra 1 bén ky vong gia sé giam tiép va 1 bén cho rang thj truong
da vé day, thi dién bién thj treérng ndm 2014 da cho két qua rd rang hon. Gir day, ngudi mua hiéu
rang gia da vé murc hop ly va khé cé thé giam thém. Chi tinh riéng 2 loai chi phi ¢6 dinh quan trong
khi dau tw 1 dw an binh dan la tién dat va tién xay dwng da nang gia vén can ho 1én 7,4 triéu
VNB/m2. Mlrc gia nay chwa bao gém:

- Chi phi lai vay, yéu t6 rat quan trong, luén chiém ty I& I&n trong gia thanh ca cac doanh nghiép
BDS Viét Nam (do phu thudc qué nhiéu vao vén vay ngan hang).
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- Chi phi dat trong vi du thap do gia dinh doanh nghiép dau tw dat tlr nhiéu nam trwdc day, muc
gia nay chwa phan anh giéa thi trirdng hién tai. Nghi dinh 44/2014 & 104/2014 da dwa khung gia
dat sat voi thue té hon nén du bao gia dat cac dw an trong twong lai sé ting cao.

- Céc loai chi phi khac nhw chi phi ban hang, quan ly dw an, tha tuc hanh chinh...

Minh hoa 1 dw an chung cw binh déan

Lai vay vén héa, chi phi ban
hang, quan ly dy an... ???

- Dién tich dat: 0,5ha

- Quy mé: 1 block cao 9 tang v&i 180 can hd 72t tén

(dién tich binh quén 65m2/cén) xay block 9 478 triéu
- Tién d4t: 2,8 triéu VND/m2 —— thng ddnglcan
- Tién xay dwng: 4 triéu VND/m2 (khoang 7,4

- Mat d6 xay dwng:40% N trléu/mZ) o
- Dia diém: Q.Binh Tan, TPHCM

14 ty tién dét

5.000m2 dat

(Nguén: FPTS)

Do d6, mac du con nhiéu lo ngai vé sw phuc héi that sy cla thi trwéng, ton kho con I&én va phan
nhiéu khach hang con tam ly dan xen gitra mua va chd doi, cac chd dau tw véi uy tin tét cam két
hoan thanh dw an dung han, gia ban hop ly va chdm chut trong viéc tao ra gia tri gia tdng cho
khéch hang théng qua céc tién ich néi — ngoai khu van ghi nhan duoc doanh sé ban hang tich cuc
va lgi nhudn tang trudng tré lai.

> Nam 2015, thj trwong sé tiép tuc thudc vé ngwei mua. Trong khi giao dich & phan khuc
trung — cao cap dan cai thién thi phan khic binh dan sé ngay cang canh tranh hon b&i
lan s6ng 6 at dau tw nha & giareé

Gia ban dwoc dy bao tiép tuc &n dinh tuy nhién véi nhitng dw an cé vi tri dac dia va cha dau tw
danh tiéng hoan toan cé thé ghi nhan sy tang gia nhe.

Phan I&n dw 4n cdn hod dwoc tung ra ban tir d4u 2014 t&i nay déu thudc phan khuc gia ré. Cac dw
an trung — cao cép cha yéu la dv an cli nhuwng sb lwong con lai dwge dwa ra thi trwedng cling khdng
con nhiéu. Chinh diéu nay da tao mét thi trwérng 6n dinh cho phan khic cdn hé trung — cao cép.
Mot s6 chi dau tw b4t ddu ddy manh trién khai nhiéu dw an méi trong phan khuc trung — cao cép
trwéde ky vong thi trieorng sap phuc hdi manh. Tuy nhién, dau tw & thdi diém hién tai thi it nhat vai
nam ni¥a m&i cé s&n pham gia nhap thi trweng. Do do, nhirtng dy an dang dwoc xay dwng nam
gitr nhiéu loi thé vi ngwdi mua nha bay gid da khé tinh hon trwée rat nhiéu, chi chiu xudng tién khi
thdy dw an gan hoan thién hoac thi céng dung tién do cam két sau mot thoi gian nhét dinh.

Theo Savills, khoang 65.600 can hd tr 102 dw an s€ gia nhap thi trwdong TPHCM tir 2015 — 2017,
khoang 14.200 c&n ho tir 25 dw an sé& dwoc mé ban tai Ha Noi dén cudi 2016. Ngudn cung can
hd twong lai cé xu hwdng phan bd tai nhivng khu virc ngoai trung tam, dac biét 1a nhixng khu vuc
dé tiép can v&i khu trung tam béi quy dét tai trung tdm cac thanh phd con rat han ché.
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Nhirng dw an can ho ndi bat dang trién khai tai TPHCM

Cao tbc TPHCM - Long
Thanh —Dau Giay

Cao téc TPHCM —
Trung Lvong

Sunrise City

Chu thich
. : L Dién tich Gia ban Tién ich ndi khu Tién ich ngoai khu
Phan loai Ky hiéu . i A aia X P
(m2/can) (trieu VNB/m2) (thudc ndi bd dw an) (bén kinh 1km)
Cao cép D Trén 90 Trén 30 Co Co
Trung cép ] 75-90 15— 30 Co Tuy chon
Binh dan 2 48 - 75 Dué&i 15 Tuay chon Tuy chon

(Nguén: FPTS)

Tré vé muc chinh
3.1.3. Can ho dich vu

Tinh hinh thi trwwé'ng
> Nguén cung can hd dich vu kh& han ché

Téng cung tai TPHCM khoang 2.900 c&n tir 29 dy &n, trong d6 hang A chiém 700 c&n va hang B
chiém 2.200 can. Q.1 van la noi tap trung nhiéu dy an nhat (chiém 44% ngudn cung) nhung Q.2
& Q.7 lai dang thu hut nhiéu khach thué hon, do 1a cac gia dinh c6 ngan sach tét bdi 2 khu vuc
nay tap trung nhiéu trwdng hoc quéc té, hé théng CSHT hién dai va céc tién ich da dang.
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Tai Ha N6i, nguf“)n cung can hé dich vu van tang déu qua cac quy, dat hon 3.500 can. Nhirng khu
vie chiém thj phan cao nhét 1a Ba Dinh (28%), Tay H6 (25%), va T Liém (17%).

Nguédn cung cian hé dich vu tai Ha Noi 2004 - 2014
2,500 EHang A ' HangB
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» 1,000
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(Ngudn: Cushman & Wakefield)

o

> Xu hwéng tam thei chuyén tir ban sang cho thué

Tw 2013, khi thi trwrng BBS con am dam, cac can hd ban cao cép tén kho nhiéu va kho ban, nhiéu
cht dau tw quyét dinh chuyén tir cin ho dé ban sang cho thué nham gitr gia va bao vé quyén loi
nhém khach hang da mua trudc do. Sw thanh cdng cta chién luoc nay phu thubée nhiéu vao vij tri
dw &n va tiém luc tai chinh cta chd dau tw do phai dau tw noi that va thoi gian thu hdi vén ciing 1au
hon.

Tuy nhién, /an séng chuyén tir cdn hd ban sang cho thué chi mang tinh tam thoi, vi ban c&n ho
ludn mang lai loi nhuan cao va xoay vong vén nhanh hon so véi cho thué. Va nhé nhivng dac tinh
ky thuat cuing thiét ké twong tw ctia 2 loai BDS nay, viéc chuyén déi cong nang qua lai l4n nhau la
twong dbi dé dang, cac chi dau tw s& nhanh chéng tré vé véi cdn hd ban khi thi trwdng tét hon.

> Swphuc héi chwa ré rang
Thi trwdng TPHCM d3 c6 sw cai thién vé gia thué va cong suét thué (d&c biét & hang A) cho thay
nhu cau c&n ho dich vu clia chuyén gia nwéc ngoai va khach cong tac & quan trung tdm dang tang.

Trong nadm 2014, téng vén FDI dang ky mé&i vao TPHCM dat 3,2 ty USD (+94% YoY).

Dién bién cin ho dich vu tai TPHCM

mmm Ty |& 14p dAy hang A Ty & l4p day hang B
Gia chao thué TB hang A —— Gia chao thué TB hang B
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Gié da c6 phi dich vu nhung chwa bao gf;m VAT
(Ngubén: Cushman & Wakefield, FPTS tong hop)
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Dén cudi nam 2014, gia chao thué tai Ha N&i duy tri n dinh. Ty |& I4p day c& hang A & hang B
cling khéng co nhiéu bién dong khi 1an lwot dat 81% & 72% (thdp hon mrc binh quan 2012 — 2013
lan lwot 1a 82% & 86%) do ngudn cung tdng manh va ap lwc canh tranh tir nhém cén hd dwoc mua
dé cho thué lai.

Dién bién can ho dich vu tai Ha Noi

mmmm Ty |6 [4p ddy hang A Ty lé 14p d&y hang B Gia chao thué hang A —— Gia chao thué hang B
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Gia da bao gém phi dich vu nhung chwa co VAT
(Nguén: Cushman & Wakefield, FPTS téng hop)

> Cac thwong hiéu quan ly quéc té chiém linh thj trwong

Thi trwéng can hd dich vu Viét Nam dang bi chiém linh b&i cac nha diu tw ngoai do doi hdi von
dau tw Ién, dich vu tiéu chuén cao, chuyén nghiép nhwng téc dé thu hdi vén cham. Cac dw an can
hé dich vu clia doanh nghiép trong nwéc thwdng cé quy moé nhé (dwdi 100 can) hodc dwoc quan
ly b&i chinh cac tap doan BDS phat trién nén dy an dé. Trén thuwc té, Viét Nam hién khéng c6 cong
ty quan ly can hé dich vu chuyén nghiép nao. Dich vy chuyén nghiép va gia chao thué luén cao
hon 30 — 40% la diéu d& nhan thay & cac khu can ho duwoc quan ly bdi cac cong ty nwd'c ngoai so
v&i cac nha quan ly trong nwérc.

Gia chao thué trung binh tai Ha Noi

—— Quan ly nwéc ngoai Ty quan ly
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Gia da bao gom phi djch vu nhung chua c6 VAT

(Ngubén: CBRE Viét Nam)

Theo CBRE, c6 6 thwong hiéu quén ly quéc té Ién dang hoat déng tai Ha Noi & TP.HCM la The
Ascott Limited (34,8% thi phan), InterContinental Hotels Group (15,9% thi phan), Frasers
Hospitality (15% thi phan), Keangnam Vina, Windsor Property Management Group Corporation va
Sedona Hotels International. Cac dy an do cac thwong hiéu nay quan ly ludn dat mrc gia thué cao
va 6n dinh, ty 1& 1ap day tét nher vao mang luéi toan cau gitp két ndi véi khach thué tiém nang.
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> Canh tranh gay gat gita can hd dich vu va can hé mua — cho thué lai

Minh hoa Iwa chon dau tw trén quan diém 1 nha diu tw ca nhan

Thu nhap 140 triéu

GWi ngan hang lai suat

7%/nam VNBD/nam

Pau tw mua 1 cin ho 60 — 80m2 dé cho thué lai

Ty suét sinh 1o 6 — ‘
vOi gia thué 10 — 20 tridu/thang yoe L

12%/nam

(Nguén: FPTS)

Loai hinh can hé mua — cho thué lai thwong cd mire gia thué chi béng 1/2 hoét 1/3 so v&i cdn ho
dich vu. Bén canh d6, vi hang ton kho can hd ban cao cép van con cao thi hinh thirc mua - cho
thué lai dang ndi Ién hap dan nhiéu nha dau tw cad nhan nhdm mang lai loi tirc cao hon gl tiét
kiém ma van bao toan gia tri tai san. Trong 3 ndm t&i, sb lwong chung cw méi ngay cang tang sé
tiép tuc gia tdng canh tranh & phan khuc nay.

Ngudn cung cin ho thué dén 2017 tai TPHCM

$6 can hé dich vu twong lai:
Somerset Vista; The Gateway Marriot;
KDC dao Kim Cuwong;, KDC phirc hop
Nam Sai Gon

$6 cidn hd mua-cho thué lai twong lai:
The Prince; Regency Park; Mapletree;
Metropolis Thdo Dién; The Gateway
Marriot; Lexington Residence-block C;
Khang Théng; Greeen Valley-block D

(Ngudn: CBRE Viét Nam)

> Can hd cho thué giaré - khoang tréng con bé ngé

O céac nwéc phat trién, nha & cho thué 1a loai hinh rat phd bién nhung & Viét Nam cha yéu van
mang tinh tw phat do dan lam, sb lwong dw an hinh thanh dwoc quy hoach & dau tw bai ban rat it.
O Ha Noi, dén nay méi chi c6 3 dy an xay dwng NOXH cho thué, cho thué mua (st dung quy dét
20%). O TPHCM ciing chi c6 vai dy an dau tw nha & cho thué co thdi han nhw Lé Thanh Twin
Towers, Lé Thanh Tan Tao...

Nha & cho thué 4n dinh, gia thanh hop ly, thdi gian thué dai la mo wéc cta rat nhidu ngudi dan
thu nhap thap. Tuy nhién, da s cac dw an loai nay déu & tinh trang nhanh xuéng cép, thAm dét,
thiéu ha tang... Nha nwéc da dwa ra nhiéu co ché wu dai, nhiéu chinh sach khuyén khich loai hinh
NOXH cho thué nhwng van chwa da dé thu hut cac doanh nghiép. Tinh dén cudi thang 7/2014,
mé&i c6 1 dw an cho thué duy nhat do Nha nwéc xay dwng la 512 can ho & Viét Hung, Ha Nbi.

Trién vong

S6 lwong cén ho dich vu tai cac thanh phé nam 2013

TPHCM Ha Noi Bangkok Hongkong Indonesia Singapore
Sé can 2.800 3.000 18.000 17.000 8.200 4.000

(Nguén: FPTS téng hop)
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BDS nha & cho thué ludn c6 strc hut riéng clia nd nhwng néu so sanh véi cac thanh phé trong khu
vire thi quy mo thj trwdng tai Viét Nam con kha nhd. Thj trwdng can hd dich vu TPHCM dy kién
chao dén khoang 3.000 can trong 2 — 3 ndm t&i, khu trung tdm van sé tiép tuc dwoc wa chudng
dbi v&i phan 16n khach thué. Con thi tredng Ha Noi, Q.Tay H6 véi mét sb dw an chung cu cao cap
tiéu biéu nhw Indochina Plaza, Dophin Plaza, Mandarin Gardens van d&c biét thu hat sy quan tam
ctia khach. Nhu cau chi yéu la khach dén tir khu vwc chau A Thai Binh Dwong nhw Han Quéc,
Nhat Ban, Hongkong... do 80% vén FDI dén tir cac quéc gia nay.

Loai can ho dich vu cé thdi han thué 1 — 2 nam vé&i mire gia tir 1.000 — 2.000USD dwoc nhiéu
khach hang wa chudng nhét. Tuy nhién, gid thué cdn hé dich vu van dirng truére dp lwc giam
trong thoi gian t6i bdi: (1) Ngudn cung van gia téng, cac cdn hd méi canh tranh véi nhivng can
hién hiru, khu vire ngoai trung tam canh tranh v&i khu viee trung tam nho sw nang d& clia ha téng;
(2) Canh tranh t lan séng mua can ho - cho thué lai.

Sw tap trung can ho dich vu tai Q.1 —trung tdm TPHCM
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(Nguén: FPTS cép nhét thang 11/2014)

Tré vé muc chinh

3.2. BAT DONG SAN THUONG MAI

3.2.1. Van phong

Phan khuac van phong thudng bién dong theo tinh hinh nén kinh t&, khi kinh t& hdi phuc va phat
trién manh thi phan khic nay mang lai ngudn thu dang ké va nguwoc lai, khi kinh té kho khan thi
ngudn thu bi anh huéng Ién bdi nhu ciu thué van phong ctia cac cong ty cé khuynh huéng gidm
dan va viéc cét gidm chi phi sé dwoc wu tién hon.

Khu viec TPHCM

e
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> Nguén cung méi han ché, Q.1 van la khu vwe c6 nhiéu dw &n nhat

Trong nam 2014, chi c6 3 tda nha van phong hang B dwoc hoan thanh la MB Sunny Tower (Q.1),
Lottery Tower (Q.5) va Le Meridien (Q.1). Toan thanh phé cé 55 dy an va&n phong, cung &ng
khoang 816.700 m2 san.

Nguén cung vidn phong TPHCM

Khu vue Dién tich hang A S6 dy an Dién tich hang B
) (m2) (m2)
Q.1 156.700 9 422.400 N/A
Ty trong 100% 100% 64% N/A
Téng 156.700 9 660.000 46

(Nguén: Cushman & Wakefield)
> Xu hwéng phuc héi dwere cing cé khi ty trong tréng giam dan

Thi trwdng van phong cai thién dang ké t» ndm 2013 dén nay nhd nén kinh té phuc héi va cac
chinh sé&ch linh hoat tir cac chd nha nhdm thu hat khach thué. Cac chi nha da c&i mé hon trong
hinh thirc cho thué dai han v&i cac diéu khoan thué linh hoat (hinh thirc cho thué dén 50 nam,
khach thué cé quyén cho thué lai mat san da thué).

Nhu cau thué tang cao trén thi trudng, cac doanh nghiép trong nwéc la nhém khach thué tich cuwe
nhét. 60% khach ¢ nhu ciu thué la nhirng doanh nghiép mai thanh lap hodc cé nhu cdu mé rong
dién tich kinh doanh (trong dé cac cong ty cung cap dich vu tai chinh chiém nhiéu nhéat véi 26%)
cho thdy sw lac quan ctia cac doanh nghiép vé tinh hinh s&n xuét kinh doanh twong lai.

Dén hét 2014, ty |é trbng giam dan va lién tuc qua cac quy, hién hang A dat khoang 8% va hang B
dat khoang 7%. Gia chao thué & ca 2 phan hang duy tri én dinh va chi tdng nhe so véi ndm 2013.

Dién bién thi triwdng van phong tai TPHCM

mmmm Ty & tréng hang A Ty lé trbng hang B Gia chao thué TB hang A —— Gia chao thué TB hang B
60 35%
50 30%
25%
o 40
c
e 20%
E 30
é 15%
20
> 10%
) I I I I -
0 = = - = = =) =) =] 82 ¥ 0%
Q1/2011 Q4/2011 Q3/2012 Q2/2013 Q1/2014 Q4/2014

Gia da bao gbm phi dich vu nhung chwa cé VAT i
(Nguén: Cushman & Wakefield, FPTS wéc tinh & tong hop)

» Dong lwc tang trwvéng kép nhwng canh tranh tao ap lwc Ié€n gia thué

Nam trong nhém céc thi triedng phat trién manh nhat nhwng mirc tdng cda thi treong TPHCM chi
dat 7,9%, chuwa twong xirng véi tiém nang that sw cha thanh phd.
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So sanh TPHCM vé&i cac khu vwe khac

NGANH BAT DPONG SAN

Chéu My Chau A - Thai Binh Dwong

% gia thay dbi theo nam tai nhdm céac tda nha hang dau thi truong*

+3,3% +2,9%

Nhém 5 thi trwéng phat trién manh nhét

60.10%

19.40%
16.70%

) 13.40%
I 1250%  11.00% 10.30% 10.20% I I 9.30%

Seattle San San Houston Houston  Jakarta*** Kuala Seoul Manila
Subburban  Francisco  Francisco  Suburban Downtown Lumpur Yeouido
Downtown  Peninsula

7.90%

TPHCM

15.80%

Dublin

EMEA**

-0,1%

13.50%

I 7.70% 7.30% 5.70%

London Lille Gothenburg Rotterdam
West End

* (Nh6ém céc toa nha hang dau thi trong): gié chao thué trung binh tai 3 toa nha van phong hang dau trén thj truong

** EMEA: bao gém céc nuéc thuée Chéu Au, Trung Béng va Chéu Phi

***: Gig thué & Jakarta thuong duoc niém yét theo USD, nhung thanh toédn bdng déng rupiah, do dé muc téng gia manh chi yéu

14 do sw mét gié ddng tién tai Indonesia

(Nguén: CBRE, Q1/2014)

Dén cubi ndm 2013, gia thué van phong tai TPHCM da vé day va sén sang cho chu ky téng truéng
m&i. Gia chao thué nhiéu kha nang van duy tri &n dinh béi cac chi tda nha van luén cb géng dwa
ra nhirtng wu déi vé dich vu cling nhw ¢6 xu huéng giam gia thué dé thu hut thém khach thué mai

cling nhw gilr chan khach thué hién tai.

Chu ky gia thué van phong khu vrc Chau A — Thai Binh Dwong

GD giam manh GD giam cham lai

Kuala Lumpur

Thwona Hai
Adelaide

(Ngudn: CBRE, Q4/2013)

Tuy nhién, thi trudng sé chi ting trwdng & mirc vira phai béi: (1) Hoat ddng san xuét kinh doanh
van con nhiéu khé khan va chuwa that sy duwoc hd tro tt vé vén; (2) Nhidu dy an méi sé dwoc
hoan thanh trong ndm 2015 gia t&ng canh tranh khién gia thué ding trwédc ap lwc giam.

> Xu hwéng dich chuyén ra khéi khu v trung tam tré nén phé bién

Dién tich thwc thué méi ndm 2014 chi dat khodng 46.000m2 (th&p nhat 8 ndm qua). Nguyén nhan
la b&i ngay cang it cac lwa chon cho khach thué cé nhu cu tim kiém dién tich van phong phu hop
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tai cac toa nha hang A, B khu vwre trung tam. Dac biét, theo Cushman & Wakefield khdo sat, viéc
dap tng nhu cau thué khoang dién tich 800m2/san van chiu sw gi&i han nhét dinh & khu vuc nay.
Piéu nay mang lai nhiéu co hdi cho cac chi tda nha tai cac quan lién ké nhuv Q.2, Q.3 & Q.7 voi
murc gia canh tranh va nhiéu wu dai di kem.

Dién tich thwc thué méi khu vee TPHCM (NLA, m2)

mHang A Hang B
140,000

120,000
100,000
80,000
60,000
40,000

HE B R & B

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
(Nguén: CBRE Viét Nam)

T 2015, nhiéu Iwa chon cho khach thué hon sé dén tir cac khu vuc trung tdm méi va dang néi
cta thanh phd khi cac tdoa nha chat luong cao hoan thanh. D&c biét 1a Q.2 da dwoc quy hoach tré
thanh mot khu trung tdm mai cta thanh phé véi hé théng CSHT néi lién véi Q.1 va cac khu vpc
lan can.

Thi trwong van phong TPHCM — sw dich chuyén tir trung tam

SSG Tower Q.Binh Thanh

Lim 2 Tower Q.3 - Dién tich san: 37.000m2
- Dién tich san: 12.700m2 - Hoan thanh: Q2/2015

- Hoan thanh: Q1/2015

Quaén 1
-~ _Sody an: 39
Tong dién tich san:

579.100 m2
Ty & tréng TB: 10%
Con tréng nhiéu: Vincom B,
Time Square, Indochina
Park Tower

4

, Saigon South Place Complex Q.7

- Dién tich san: 135.000m2
- Hoan thanh: 2016

Viettel Complex Building Q.10 ,

- Dién tich san: 66.000m2 e

- Hoan thanh: Q1/2015 /s

Dién tich san chi tinh phan cho thué van phong & céc duw an
(Ngudn: FPTS)
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Khu vwc Ha Noi
> Nguén cung lién tuc tang du téng thé thi trwéng BDS va kinh té vi mé con khé khian

Nguén cung van phong tai Ha Néi tang lién tuc t ndm 2010 dén nay v&i tbc dd tang hang quy
binh quéan 5,64%. Nam 2014, thi trwong van phong Ha No6i chao dén 1 tdoa nha hang A (Lotte
Center Ha Noi) va 5 tda nha hang B. Tdng ngudn cung vén phong dat khoang 1.117.000 m2, trong
doé hang B chiém 69%.

Theo CBRE, khach thué & Ha Noi cha yéu hoat ddng cac nganh k¥ thuat dién tir, dich vu tai chinh
va da sb van la cac cong ty trong nwéc. Dién tich thué dwoc tim kiém nhiéu nhat [a dwéi 300m2.
Ngoai ra, gia chao thué hop ly va cac wu dai tir chtl diu tw hién dang thu hat khach thué dang thué
biét thy & nha mat phé dung lam van phong chuyén sang cac tda nha van phong tiéu chuén,
chuyén nghiép.

> Gia chao thué da giam kha nhiéu nhwng ty 1é tréng khong cai thién twong xirng
Dén cubi Q4/2014, gia chao thué trung binh hang A & hang B lan lwot dat khoang 30,10 USD/m2

& 18,35 USD/m2 (th&p hon nhiéu so véi gia binh quan cla 2 phan hang nay giai doan 3 nam 2011
— 2013, lan lwot 1a 34,69 USD/m2 & 22,38 USD/m2).

Ty I trbng hang A gidm con 26%, hang B gidm con 25%, nhwng van cao hon so véi mirc binh
quan 3 nam 2011 — 2013 la 24%.

Dién bién thi triwong van phong khu vwec Ha Noi

mmmm Ty & trong hang A Ty lé trbng hang B Gia chao thué TB hang A —— Gia chao thué TB hang B
45 40%
40 l B 35%
35 30%
% 30 25%
T 25
s 20%
s 20
= 0,
9) 15 15%
> 10 10%
5 5%
0 - = = = = =) =) =) = =82 =2 52 ¥ %
Q1/2011 Q4/2011 Q3/2012 Q2/2013 Q1/2014 Q4/2014

(Ngubn: CBRE Viét Nam)

> Nam 2015, thi trwong van thudc vé khach thué do nguén cung hién tai va twong lai van
kha déi dao

N&m 2015 dwoc du bao s& khéng cé thém ngudn cung hang A nhwng ¢ 12 dw an hang B sé gia
nhap thi trwdng, cung ng hon 1,2 triéu m2 san. Nhirng dw an cé gia thué canh tranh két hop géi
wu dai I&n, chién lwoc marketing ddc dao sé tiép tuc dwoc ap dung dé thu hut khach thué. Khach
thué dang co loi thé khi cé thé tan dung thué van phong tr chat lwong thdp 1én cao ma khong bi
tac dong qua manh tr chi phi. Thém vao dd, chd cac tdoa nha ciling sdn sang gidm gia dé duy tri ty
I& 14p day cuia cac cao éc van phong con trdng. Dwdi stre ép canh tranh nhw vay, gia chao thué
trung binh dy bao sé giam (d&c biét la & hang B) va ty I& tréng nhiéu kha nang tang tré lai.

» Strc ép Ién cho khu vwe phia Tay
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68% nguén cung méi nam 2015 toa lac tai phia Tay thanh phd tao ap lwc canh tranh 1én gia thué
va ty & trébng. Céc toa tai khu vire phia Tay cling nhw khu viye Ddng Pa, Ba Binh la nhém cac toa
nha co thé cung cap cho khach thué nhirng lwa chon mét san khac nhau, dap (ng viéc mé rong
ho&c nang cp van phong cho khach cé nhu cau.

Ngudn cung van phong tai Ha Noi

mKhu vuc phia Tay  BKhu vic BDéng Pa - Ba Dinh Khu vyc khac
700

600
500
400

300
i I I I I
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0 _-!}_ _-!}_ - | _._I II I I ‘A “ma =

nghin m2

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014  2015F
(Nguén: CBRE Viét Nam)

Xu hwéng dich chuyén dan khai khu trung tdm dang tiép dién nhwng chi sé hiru clia cac tda nha
hang A & khu vuc trung tam cli van c6 lgi thé nhe vi tri d&c dia. Mac du gia cao nhwng khu ve
trung tam ludn dwoc khach thué quan tdm hang dau do khoéng cé nhiéu lwa chon. Tuy nhién, cac
cht dau tw khu vire trung tm sé can phai cai tao & nang clp cac tda nha nham tang strc canh
tranh v&i nhirtng dw 4n van phong maéi sap téi.

Sw tap trung van phong tai Q.1 — trung tam TPHCM

ﬁf\‘ — Saigon Trade Center
S \ZTF N s
N | g ——
N £. TAN DINH \\—’*‘ g
S 5%
>)&.\'A“.;'7b«orm -9 A""‘ ;

S

Dwoi Trén
30.000m2  30.000m2

5] o
Hang B Q 0

Hang A

(Nguén: FPTS cép nhat thang 11/2014

Tré vé muc chinh
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3.2.2. Bat dong san phuc vu thij trwong ban Ié

Tinh hinh thi trwwé&'ng

Téng dién tich san ban 18 TPHCM dén hét Q4/2014 khoang 871.000 m2. Chiém ty trong nhd nhét
v&i khodng 21% ngudn cung nhwng Q.1 van 1a thj trwdng ban 18 séi ddng nhéat.

Nguén cung ban 1&8 TPHCM dén hét Q4/2014 NGUON CUNG BAN LE THEO KHU
VU'C TAI TPHCM
Khoi Truna tAm Trung Trung
Chitiéeu déban . g . tdm mua  Siéu thi tam ban
N bach héa < -
lé sam si
Ngoai
A 4r thanh, 43%
Dién tich )
34.840 130.650 383.240 270.010 52.260 871.000 Noi thanh,
(m2) 36%
SO 8 8 77 69 3 111
lwong

(Nguén: Savills, Cushman & Wakefield, FPTS téng hop)

Nguén cung ban 1é tai Ha Néi dat khoang 700.000 m2 (+3% QoQ & +9% YoY). Nhitng dw an ndi
bat gia nhap thj trwéng trong ndm nhw Lotte Mart Ddng Ba, CTM Cau Gidy, H6 Guwom Plaza. Khu
vie ndi thanh van chiém ngudn cung 16n nhéat véi 45%.
Ngudn cung san ban Ié tai Ha N6i dén hét Q4/2014
B Trung tdm bach héa Trung tam thuwong mai Khéi dé ban 18

800,000

700,000

600,000

500,000

400,000
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] - - - I N
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(Ngudn: Savills Viét Nam)

m2

> Hoat déng san ban |é 2 mién dién bién trai chiéu

Sau nlra dau ndm 2014, thi trwdng ban I1& nhin chung van trén da suy gidm mac du da gidm gia
da cham lai. Cac TTTM Ién ciia TPHCM nhw Parkson, Union Square... van con nhiéu mat béng
dé tréng du da di vao hoat dong nhiéu nam. Twong tw, tai cac cao dc phirc hop méi nhu: The Vista
(Q.2), Carina Plaza (Q.8), Index Living Mall (Q.4)... cling chwa thu hut dwo'c nhiéu khach thué. Pico
Plaza sau 1 nam kho khan da cho Lotte thué lai toan bd.

Phan khuc san ban 18 TPHCM tich cuc tré lai trong 2 quy cubi nam. Dén hét Q4/2014, gia chao
thué binh quan khu trung tdm va ngoai trung tam lan lwot dat khoang 103,50 USD/m2/thang (+0%
QoQ & +1,07% YoY) va 45,00 USD/m2/thang (+10,20% QoQ & +10,20% YoY). Ty lé |4p day cai
thién manh mé, dat gan 92%.
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Dién bién thij trwong ban 1é TPHCM

= Ty |8 |4p dAy trung binh Gia thué TB khu trung tam Gia thué TB ngoai trung tam
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Gia da bao gbm phi dich vu & chwa c6 VAT
(Nguén: CBRE, FPTS téng hop)

O Ha Noi, thi trworng van tiép tuc khé khan. Cac dy 4n nang cép cho truyén thdng thanh TTTM
nhw cho Mo, Hang Da, Clra Nam... chwa thanh cong, ngwdi dan khéng vao cheg mua sam, mat
bang phai cho thué té chirc hdi nghi, ddm cwéi. Gia thué binh quan ca khu trung tdm va ngoai
trung tam déu dat mire thap nhat ké tir Q1/2012, nhung ty 1& 1ap day toan thi trwéng chi dat khoang
81%, thap hon 3 diém % so vé&i mie trung binh hang quy giai doan 2012 — 2013.

Dién bién thij trwéng ban 1é Ha Noi

= Ty |8 |4p dAy trung binh Gia thué TB khu trung tam Gia thué TB ngoai trung tam
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Gia da bao gbm phi dich vu & chwa co VAT
(Nguén: CBRE, FPTS téng hop)

> Céc thwong hiéu quéc té ting cwéng mé réng kinh doanh

Tinh hinh tri tré cda strc mua kéo dai budc khach thué, dac biét la cac thwong hiéu ndi dia xem xét
lai hiéu qua kinh doanh va khoéng it doanh nghiép phai déng cac ctra hang & cac trung tam mua
sam khu vuc trung tdm va can trung tdm du cé sw diéu chinh gia thué tir cac cha dau tw. Trai lai,
cac nhan hang québc té (phan I&n 1a cac thwong hiéu F&B) tan dung co hdi d& ndm 14y nhirng vi
tri dac dia nham cang cb thi phan trong né lwc bat kip strc mua ngay cang téng cda thj trwong.

Tai TPHCM, trong khi mét sb thwong hiéu F&B ndi tiéng hién hiru tiép tuc mé rong kinh doanh
nhw McDonald’s, Starbucks, Baskin Robbins, mét sé khac 1an dau cé mat tai Viét Nam (Caffe
Bene) hodc tang cwdng hién dién (trung tdm bach héa Robins — thanh vién tap doan ban 1é Central
cta Thai Lan, CT Group & ISMS — hé thdng siéu thi thuéc Groupe Auchan). Con & Ha Noéi, nhiéu
thwong hiéu qudc té ciing dang gia nhap thi trwéng nhw trung tdm bach héa Robins, Baskin
Robbins, Lotte Mart, Mc. Donalds, Starbucks, Aeon...
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> Mat bang nha phé dién tich 150 — 200m2 dang dwoc wa chudng tai TPHCM

Gia thué mat béng tai cac TTTM van dang & murc cao trong khi strc mua chwa that sw cai thién
khién nhiéu doanh nghiép, ho kinh doanh khéng tru ndi do thu khéng dd bu chi. Nhin chung, cac
TTTM c6 vé van nhon nhip, song thuc té, chii yéu la khach di choi chir ngudi mua rét it, nhiéu clra
hang da phai gidm gia dén 50% nhwng hang tén van chéat day.

T dau 2013, trong khi thi trwrng BDS van dang trdm I&ng thi phan khac mat bang kinh doanh 4m
thwc nam trong cac cao 6c, TTTM & khu vie trung tam TPHCM (Q.1) hodc chi it 1a can trung tam
nhw Q.3 lai rat s6i dong, gia thué cao va 6n dinh. Xu hwéng kinh doanh dm thyc trong cac cao 6¢
thwong mai rat phd bién trén thé gidi va trong béi cdnh nhiéu thwong hiéu F&B vao Viét Nam thoi
gian qua thi mat ba°ng cho thué kinh doanh am thurc tai cac TTTM khu vuc trung tdm sé tiép tuc la
diém noéng cda thj trieong ban Ié. Cac mat béng co dién tich 150 — 200m2 duwoc khach thué quan
tam va tim kiém nhiéu nhat. Nhwng tai cac TTTM I6n nhw Vincom, Diamond, Parkson, Tax, Zen
Plaza... hién nay hau nhw déu phu kin cac thuwong hiéu Am thue néi tiéng & trong va ngoai nuwéc
nén viéc tim kiém mot khoang tréng phu hop véi vi tri tét dé kinh doanh la khéng hé dé dang. Trong
khi d6, cac mat bang nha phd cé gia mém hon han so véi trong cac TTTM. Vi du nhuw theo
Cushman & Wakefield khdo sat, gia thué & dwong DBdng Khéi Q.1 vao khoang 103,14
USD/m2/thang (da bao gém phi dich vu & chwa VAT), thdp hon so v&i gia thué tai Union Square
la 164,09 USD/m2/thang va Diamond Plaza la 126,58 USD/m2/thang. Do d9, viéc tiép can cac mat
bang nha phd sé 1a mot hwdng di da va sé tiép tuc dwoc ap dung trong thoi gian toi.

Trién vong
> Thitrweng ban 1é van day tiém nang

Tinh chung ca nam 2014, tdng mlrc ban 1& hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung ca nwéc dat
2.945 nghin ty ddng (+10,6% YoY). Doanh thu ban 1& Viét Nam ting dan hang quy tlr nam 2010
t&i nay da thu hat dwoc nhiéu doanh nghiép trong va ngoai nwéc tich cuc gia nhap thi trwong, qua
do thuc day cac cha dau tw BDS dén véi phan khic day tiém nang nay. Theo bao cdo dau tv tw
nhan cGa Grant Thornton, nganh ban 1& da quay tré lai la nganh dau tw hdp dan nhat tai Viét Nam
trong Q2/2014.

Doanh thu ban lé (ty VND)
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800,000 CAGR=4,01%  _.—-— .
700,000 N
600,000 I
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400,000
300,000
200,000
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(Nguén: Bloomberg)

Phan khic ban 1& day tiém nang nhung dwdng nhu sb lwong clra hang hién nay con it so véi sb
lwgng khach ngay mét tang. Theo quy hoach ctia Bé6 Céng Thuong dén ndm 2020, ¢ nudéc sé
phét trién 1én 1.200-1.300 siéu thi, 180 TTTM va 157 trung tdm mua sdm. Riéng TPHCM ti nay
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dén ndm 2020 s& mé thém 43 siéu thi va 92 TTTM. Trong dd, Q.1 sé tiép tuc 1a noi cé nhiéu siéu
thi va TTTM nhat. Nguoi dan & khu vuc ngoai thanh ciing ¢ diéu kién mua sdm thuan tién hon
khi chinh quyén thanh phd cé chi trwong khuyén khich doanh nghiép mé siéu thi tbng hop, clra
hang tién ich & nhirng khu vic nay.

S6 ngwoi trung binh trén 1 ctra hang

Quéc gia VEER Indonesia Philippines
Sé nguoi 170 93 91

(Nguén: Nielsen Q2/2014)

Theo khao sat m&i cia CBRE vé murc do tich cwe clia cac nha ban 1€ khu viee Chau A — Thai Binh
Duwong 2014, thi trwong Viét Nam bao gdm TPHCM va Ha Néi 1a nhirng diém dén hang dau duoc
cac nha ban 1& nhdm dén (mot sb thwong vu dién hinh gan day nhuw Lotte mua lai Pico Ha Noi,
Aeon Mall mua lai khu ban & & Q. Binh Tan). Phén Ién céc nha bén 1é toan cau dang tim kiém
nhiing thi trurong méi nbi dé thadm nhép va mé réng, wa thich nhirng mat bang cho thué trong cac
TTTM toa lac & nhirng vi tri dac dia va dwoc quan ly tét. Khéng nhirng thé, theo quy dinh cla
WTO, Viét Nam sé hoan toan mé ctra thi trvong ban 18 vao ndm 2015, déng thei, cé téi 10.000
hang héa chiu thué sé& dwoc giam murc thué nhap khau xubng con 0% theo Hiép dinh thuwong mai
hang héa ASEAN. Pay la cu hich phap ly rat quan trong ddi v&i cac nha ban 18 quéc té Ién mudn
dau tw vao Viét Nam nén dy bao phan khiic mat bang ban 1é sé tiép tuc sdi dong trong ndm 2015.

Do d8, ngudn cung san ban & c6 déng luc I6n dé phét trién trong thoi gian téi. Theo Savills dw
b&o, khodng 362.000 m2 san ban |& sé gia nhap thi trwéng TPHCM trong 2 ndm t&i (Q.7 chiém
65%). Nhu cau thué mét bang ban 1é khu trung tdm sé con cao trong ngén — trung han. Tuy nhién,
xét dén tinh trang khan hiém ngudn cung va gia dat cao, phan Ién lwgng cung san ban 1& twong
lai s& tap trung chu yéu tai khu vuc ngoai trung tam. Con & Ha N6i, nam 2015 sé& c6 thém 19 dw
an mai, cung trng khoang 397.000 m2 dién tich san.

> Nguén cung ting manh day 4p lwc canh tranh Ién cao

Kinh té Viét Nam da cho thay nhiéu d4u hiéu phuc hdi, chi sb niém tin nguwoi tiéu dung Viét Nam
dat 98 diém (gidm nhe 1 diém sau khi tdng 4 quy lién tiép tr Q2/2013). Nhung thi trudng cé thé
tiéu thu hét ngudn cung I&n sap t&i hay khéng la mét cau hdi khé cé 16 dap trwde thue trang ty 18
tréng hién tai van con cao. Chéng han nhw & TPHCM, &p luc canh tranh sé gia tang, dac biét Ia
trong ndm 2015 khi mét s6 dw &n dang dén hoan thanh nhw SC Vivocity Q.7, Viettel Complex Q.10,
Lim 2 Tower Q.3, SSG Tower Q.Binh Thanh. Mét sb mat bang 16 rd nhiéu yéu kém khi b tri so dd
tang va thiét k& khéng phu hop véi nhu cau clia khach thué, trong khi xu hwéng tiéu dung thay déi
khéng ngirng, da doi hdi cac chi dau tw phai diéu chinh va sang tao hon trong y twéng thiét ké
céac ctva hang & b6 tri khach thué.
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Sw phan bé san ban 1é tai TPHCM
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(Nguén: FPTS)

Tré vé muc chinh
3.2.3. Bat dong san du lich — nghi dwéng

Tinh hinh thi trwwong
> Thitrwéng dan héi tinh véi nhiéu dw an I&n dworc trién khai

Sau mét thoi gian dai cac nha dau tw trong va ngoai nwéc dua nhau déng ky trién khai hang tram
dw an BBS du lich — nghi duwéng, nhung két qua dé lai la mot dai ven bién mién trung, hay nhiing
hon dao xinh dep bi bdm nat béi nhiéu dy an d& dang, nhiéu khu dat tréng. Tuy nhién, dén thoi
diém nay, phan khuc nay dang dan hdi tinh v&i nhivng dy an da, dang va sé dwoc trién khai béi
cac nha phat trién BDS day tham vong nhw CEO Group, Vingroup, Tap doan Bitexco, BIM Group...

> BBS du lich day tiém ning nhwng con ton tai kha nhiéu rao can

Té chire du lich thé gidi xép hang thir 8 cho Viét Nam ndm 2013 (trong sb 185 quédc gia) vé tiém
nang phat trién du lich nhwng khi danh gia vé thuyc trang phat trién thi Viét Nam chi dirng th 89.

Theo khao sat ctia Hiép hoi BDS du lich Viét Nam (VnTPA), tir lic ¢é y twéng dén lic hoan thanh
dw an, dwa vao hoat déng, kinh doanh BDS du lich mat binh quan 167 thang nén thd tuc hanh
chinh la dédng quan ngai nhat. Hon niva, trong 44 buéc dé thwc hién dy an dau tw BDS du lich, thi
c6 dén 22 budc phai lé thudc vao phé duyét clia cac dia phwong va gi¢i chirc cé thdm quyén. P
la chwa k&, mot dw an BDS phai chiu anh huéng clia 7 luat cung hon 1.000 van ban, thong tw,
nghi dinh cac loai. Thyc té nay lam gidm tinh hap dan ctia BDS du lich trong mét nha dau tw trong
va ngoai nuéc.
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Thi trwéng BDS du lich Viét Nam van con kha 16n x6n, cac doanh nghiép BDS thi “manh ai néy
lam”, thiéu mot sw gén két dé xay dwng nén moét chién lwoc phat trién téng thé.

Ha téng xung quanh céc dw éan BPS du lich hién van con yéu, dac biét v&i nhivng khu du lich, nghi
duéng xa san bay sé& gap nhiéu khé khan dé thu hat khach. Nhiéu chuyén gia cho rang nén dau
tw CSHT ddng bd hon & cho ngudi nwéc ngoai s& hirvu BDS nghi dwéng & Viét Nam dé sau ky
nghi dudng ho c6 thé dwa gia dinh quay tré lai.

Théng tin chwa minh bach, déc biét la déi voi cac NDTNN béi nhiéu NDTNN khong hiéu vé luat
phap va chinh sach dau tw tai Viét Nam. Viét Nam c6 nhiéu chinh sach hd tro, khuyén khich cac
NDTNN kinh doanh, sinh séng tai Viét Nam, nhwng diéu kién va tha tuc dé tiép can nhixng hd tro
nay, nhiéu NDTNN khong biét tim théng tin & dau.

Gié dét ciing la mét trong nhitng van dé phirc tap va duoc quan tdm nhiéu nhét. DU c6 kinh doanh,
van hanh tét dén dau thi cling phai mot thdi gian rat dai méi co thé khau hao duorc.

Nhirng dw an BPS du lich — nghi dwdng ndi bat

Cha déu tw Gia tri

(triéu USD)

Cép treo Fansipan

et ittt Sapa  Sun Group T hop gidi tri & Khach 206
| san
1 -
o) Nakheel sovico . 4 how 6 thi - du lich 550
. holdings
@ Dien Bien PhuHDa Bmh@ o Halong === ==============————————- Quéng Vingroup Dv an nghi du'dng phirc 45
[ Hmphﬂng.--———————————————————-: fifT hop
e ! Tap doan ISC &
! CTCP Tuan T6 hop giai tri & Casino 7.000
------------- A : Chau
LN '; ; Ha 200 phong khach
\ foomm hon VLC san/Accor N/A
N I phong 24 cin ho dich vu
ong Hoi I -
! Thanh FLC Samson Golf Links &
pong HE® héa HHE ClraLp Resort 258
DA D4t Xanh Mién
-+ N 8 Trung & Tap Green City Pa Ning N/A
i Nang R £ .
panans gy doan Pat Quang
L pm———- Phu Viing ro Dv an nghi duéng phirc 2500
| yén petroleum hop '
- ! Khanh  Cbng ty Hwng .
- Hoa Thinh Khu d6 thi Golden Bay N/A
Buon Ma Thuot Céng ty DU ||Ch
. . g NhaBe Binh
e | ' Thuan Thuan & Congty Ocean View Villa & Resort N/A
| ’ Dau tw BDS Viét
cucht g gmane T An Hoa
Tay Ninh -
& haun ;:: @ cn Minh Cicy Vingroup Vinpearl Phi Quéc 796
Phu Quoc ~ =~ g==~-~=~ MBBLORG — — - — - o oo CEO group Sonasea Villas & Resort 210,7
Rach Gia
. Phi EL_P an nghi dudng phirc
on bao quéc  BIMgrou op 70,2
cne grotip Khéach san 5 sao Crowne
Plaza
FLC group Dy an Bai Vong 1.313

(Ngudn: CBRE Viét Nam, FPTS téng hop)
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Trién vong
> Nganh du lich Viét Nam luén hap dan cac nha dau tw trong va ngoai nwéc

Viét Nam véi lgi thé s& hivu t&i 3.260km b bién, hang tram bai bién I&n nhd khac nhau, cung
nhiéu canh quan thién nhién, di tich van héa cé gia tri... 1a nhirng yéu tb thuan loi dé xay dwng cac
khu nha &, khach san, khu nghi dwéng, tao nén mét thj trwerng BDS du lich tAm c& quéc té.

Lwot khach quéc té dén Viét Nam

mTrung Quéc O Cac nwdc khac

8,000,000 T
7,000,000
6,000,000
5,000,000
4,000,000
3,000,000
2,000,000
1,000,000 - .
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

(Ngudn: Téng cuc du lich)

Lwong khach quéc t& dén Viét Nam tang dan hang nam ké ti» 2009 (trung binh hon 12%/nam) va
dat hon 7,8 triéu lwgt khach trong nam 2014. Doanh thu tir du lich nam 2013 dat 200.000 ty VND
Vi tbc d6 tang CAGR 13 nam la 20,66%.

Téng thu tir du lich (ty VND)
200,000

150,000 CAGR = 20,66% _
l/-
2
100,000 el
, -
.
_/

50,000 I I I I

o l l n i i I

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
(Nguén: Téng cuc du lich)

Cubi Q3/2014, Vietnam Airlines tiép tuc m& dwéorng bay méi Narita — Da Néng, Kuala Lumpur —Da
N&ng bén canh cac dwdng bay quéc té truc tiép tir Lién bang Nga (Vladivostok, Khabarovsk va
Chelyabinsk) dén Nha Trang. Cac chinh sach phat trién du lich cia Nha nwéc néi chung va cac
dia phwong néi riéng dang tao diéu kién t6t cho viéc mé rong va phat trién thij truerng BDS du lich
— nghi dwéng. Hang loat cac dy an khach san, resort véi vén dau tw 16n dang dwoc trién khai tai
Quang Ninh, Ba N&ng, Pht Québc, Khanh Hoa.

> Nhu cau khach san — lwe day |&n tte cac thanh phé bién

Du khéach dén to» Trung Quéc, Nga, Han Quédc, Nhat Ban chiém ty trong I&n nhét (gan 50%) trong
tbng lwot khach quéc té dén Viét Nam. Dac biét, lwgng khach Trung Quéc chiém ty trong dang ké
véi ty trong binh quan 2011 — 2013 14 23%. Trong thdi gian t&i, cac thanh phd bién nhw Nha Trang
va Da ndng sé dén nhan lan séng du khach tr Nga, Han Quéc & Nhat Ban nhiéu hon véi nhiéu
dw an dang duoc xay dung, sb chuyén bay két ndi trong khu vuc gia tdng va chi yéu 1a sw quan
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Théng ké khach

NGANH BAT DPONG SAN

tam phat trién tir chinh quyén dia phwong vao CSHT cling cac chinh sach thu hat du lich, qua d6
thic day nhu ciu BDS chuyén biét tai cac diém du lich nay.

san 3 — 5 sao & mot s6 thanh phé I&n

Tinh/thanh , 3 sao’ , 4 sac’> , 5 sat? ’ Téng’
SO KS Sophong SOKS Sophong SO0KS SO phong SO KS SO phong
TPHCM 67 4,968 20 2,927 15 4,611 102 12,506
Ha Noi 39 2,525 11 1,728 13 4,288 63 8,541
Da Néng 31 2,092 1,252 1,235 43 4,579
Nha Trang - Khanh Hoa 35 2,490 1,613 8 1,724 51 5,827
Phu Quéc 2 132 373 6 505
TONG 174 12,207 50 7,893 41 11,858 265 31,958

(Ngudn: Téng cuc du lich, cap nhét dén théng 11/2014)

> Hoén dao ngoc Pha Quéc, dic khu kinh té - hanh chinh twong lai

Phan tich SWOT thi trwong BDS & Phu Quéc

Gu diém: \
- Hon dao 16n nhét Viét Nam, tong dién tich 593km2,
gom 29 hon dao & Vwon quoc gia
- GDP 2011 - 2013 tang binh quan 26,17% (66% dén
tr du lich & dich vu).

- Vé dep tw nhién: 150km dwéng be bién, 99 ngon
nui, 62% dién tich la rirng nguyén sinh.

- Lwong khach du lich tang nhanh: 622.479 nam
2013 va dv kién 2 triéu nguwoi vao 2020.

—

Nhwoc diém:
- Tién d6 trién khai co s& ha tang cham.

- Thiéu céc tién ich quan trong (siéu thi, bénh
vién...).

- 86 lwgng TTTM, khu vui choi gidi tri van con it.
- Thiéu nhan lwc chét lwgng cao.
- Chi phi xay dwng & van hanh cao.

@ héi: \

- Quy hoach phat tri&n tir chinh pha véi nhiéu wu dai.

- Chwa cé nhiéu dw an khach san, biét thw nghi.

dwdng quy mo Ién, nhirtng thwong hiéu quan ly

chuyén nghiép...

- San bay quédc té méi di vao hoat dong.

- Tiét kiem 50 - 60% chi phi nhién liéu khi hoa vao
Qc’yi dién quoc gia.

/

Rui ro:
- Chinh sach thay dbi/diéu chinh lién tuc.
- PAu tv 6 at, cung vwot cau va bong béng nha dat.

b~

~

/ y

(Ngudn: CBRE, FPTS téng hop)

Phu Quéc dwoc quy hoach tré thanh 1 trong 3 dac khu kinh té cia Viét Nam theo mé hinh td chirc
chinh quyén nang déng va dwoc ap dung cac co ché, chinh sach wu dai d&c thu trong xay dung,
dau tw ha tng, phat trién kinh té, du lich, gido duc. Pén 2020 Phi Québc sé phat trién khodng
2.400ha dét d6 thi, véi quy md dan sé khoang 300.000 dan.

Pha Quédc vdn cé tiém nang rat I6n dé tré thanh 1 diém du lich bién hdp d&n nhung hon dao van
chwa phat trién xing tAm, cac dw &n BDS quy mé 1&n cling khéng phéi & thei diém nay méi xuét
hién, ma né da dwoc dang ky, gitr chd ti lau. Tuy nhién, chi trong mét hai ndm gan day thi Phu
Quéc mai dang thay dbi dién mao, cung véi dé la hoat ddng mua ban, chuyén nhwong dy an soi
dong. Theo théng tin tlr Ban quan ly dw an Pha Quéc, dén nay da c6 194 dy an véi tbng vén dau
tw dang ky hon 101.000 ty VND va chiém hon 4.100ha dat, trong dé phan I&n 1a linh vuwe du lich
v@i cac dy an khach san & biét thy nghi dwéng.
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Coéng suat san bay Phu Quéc

San bay cii San bay méi
100 chuyén/tuan 115 chuyén/tuan
Téi da 90 nguwoi/chuyén Téi da 187 ngudi/chuyén

Téi da 760.000 ngwdi/nam
- Dén nam 2020: tbi da 2.700.000 ngudi/ndm
(Nguén: CBRE)

Téi da 450.000 ngwdi/nam

Nhw vay, bén canh viéc s& hiru vé dep tw nhién dé tré thanh mot trong nhirng diém du lich hap
dan nhat Viét Nam, Phu Quéc con gii dén nha dau tw nhivng diéu kién thuan loi nhé nhan duwoc
tat c& chinh sach wu dai vé ca kinh té 1&n du lich t& chinh pha. Day 1a nhan té chinh yéu thu hat
hang nghin ty ddng cho cac dw an quy mé va tdm c& qudc té tir cac dng I&n trong linh ve phat

trién BDS.
Théng ké du lich tai Phu Quéc
mmmm Khach quéc té Khach noi dia ~@ Doanh thu
1,200,000 1,410 1,600
1,000,000 1227 e 1,400
c o 1,200
L% 800,000 875 1,000 -
< 600,000 660 ® 800 <
s e 600 ©
3 400,000
400
200,000
, 200
_ 7 — ] Bl
2012 2013 2014 2015P

) ) P: s6 ligu ké hoach
(Nguén: S& Van Hoa, Thé Thao & Du Ljch Kién giang)

Va nhin chung lai trong mét twong lai khéng xa, Viét Nam sé cai thién dwoc méi trwong dau
twr va tré thanh mét diém dén dau tw hap dan hon giup thij trwomg BBS du lich — nghi dwéng
chuyén minh dé vwon Ién phét trién dung vé&i tiém ndng that sw ciaa né.

Tré vé muc chinh

3.3. BAT DONG SAN CONG NGHIEP

Tinh hinh thi triwé'ng

Hién nay Viét Nam c6 gan 300 KCN va khu kinh té. 6 thang du nam 2014, cac KCN nay da chiém
trén 50% tdng vén FDI vao Viét Nam, déng gop hon 40% téng kim ngach xuét khau va tao cong
an viéc lam cho khoang 2,5 triéu lao dong.

Toan TPHCM hién tai c6 téng cong 13 KCN va 3 KCX v&i tng dién tich gan 3.700ha. Hau hét cac
KCN ndm & ngoai thanh va chi yéu tap trung & khu vie phia tay thanh phé. Ca Chi & Hoc Mén
duwoc xem |a 2 huyén méi ndi cho cac dw an KCN do quy dat con twong déi Ién. Theo Cushman
& Wakefield, thoi han st dung dat con lai cGia cac KCN khoang 27 — 44 nam.
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Trong Q2/2014, KCN hé tro Nam Ha Noi — Giai doan | (HANSSIP 1) chinh thirc dwoc dwa vao hoat
dong danh riéng cho cac nganh céng nghiép hé tro dwa tdng s& KCN dang hoat dong tai Ha Noi
Ién 10 KCN va tdng dién tich hon 2.000ha.

Thij trird'ng cong nghiép khu viec TPHCM Thij trie'ng céng nghiép khu vwee Ha Noi
e Ken  StKex e KeN  Kex

Q.2 124 1 Gia Lam 500 1
Q.7 300 1 Long Bién 113 2
Q.12 28 1 Séc Son 100 1
Q.Binh Tan 639 2 MEé Linh 344 1
Q.Tan Phu 129 1 T Liém 261 1
Q.Tha Buc 151 1 2 Chuwong My 170 1
H.Nha Bé 908 1 Dong Anh 302 1
H.Binh Chanh 224 2 Thach That & Quéc Oai 150 1
H.Cu Chi 1,149 4 Phu Xuyén 72 1
Téng 3,653 13 3 Téng 2.012 10

(Nguén: Hepza, Hiza, FPTS téng hop)

> Giathué dat & cong suat thué duy tri én dinh

Phan I16n cac KCN & TPHCM cé ty 18 14p day trén 90% nhé& qua nhiéu nam thanh |ap va van hanh.
Tuy nhién, mot s6 KCN tai Nha Bé va Ca Chi vira di vao hoat déng gan day nén ty |1& l4p day van
con thap, dudi 50%.

Hoat dong thi trirong KCN TPHCM theo khu vuc

mmmm Gi4 chao thué @ Ty lé lap day

300 120%
E 250 ° ° 100%
& 200 80%
N
2 150 o 60%
€ 100 40%
3 .
g %0 l 20%

0 0%
Q.7 Q.Binh Q.Tan Q.Thu Q.12 H.NhaBe H.Binh H.Cu Chi
Tan Phu DPuc Chanh

Gia chao thué chuwa bao gém VAT
(Ngubn: Cushman & Wakefield)

Dén hét Q4/2014, Gia thué d4t KCN trung binh tai TPHCM khoang 153 USD/m2/th®i han thué,
murc gia nay cao hon lan lwot 1,9x, 2,2x va 2,4x so v&i tai Long An, Déng Nai va Binh Duong. Gia
thué dat tai ca 4 tinh/thanh kha 6n dinh ké tlr Q4/2012 nham hé tro' cac doanh nghiép thué qua dé
cai thién cong suét thué. Ty |1& I4p day tang tré lai tr Q4/2012 va 6n dinh trong cac quy gan day.
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Tinh hinh hoat déng cac KCN phia nam

== CONg suét thué TPHCM === CONQ suét thué Long An === CONG suét thué Ddng Nai

Cdbng suéat thué Binh Dwong — Gia thué dat TPHCM —— Gia thué dat Long An
—— Gia thué dat bong Nai Gia thué dat Binh Dwong
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60 ~ = = n = H H = 30%

40 0%

2 II 10%
0 0%

Q1/2012 Q3/2012 Q1/2013 Q3/2013 Q1/2014 Q3/2014
(Nguén: CBRE)

o
N

Tai Ha Noi, khach thué & cac KCN trén dia ban chi yéu Ia cac doanh nghiép Nhat Ban, Trung
Quéc, va Dai Loan. Ty 1& 14p day trung binh & tat ca cac KCN con chua cao, chi & mirc 68% do
khéng con nhirng wu dai vé thué sau thay déi Luat thué thu nhap doanh nghiép 2009. Hon niva,
cac doanh nghiép ciing e ngai vé chi phi thué dat, dau tw xay dwng CSHT va céc chi phi lién quan

khac.

Hoat ddéng thi trwéong KCN Ha Néi theo khu vwe

mmmmm Gi4 chao thué @ Tylélap day
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Gialam LongBién SécSon MeéLinh T Liém Chwong My Béng Anh Thach Théat
& Quéc Oai
Gig chao thué chuwa bao gébm VAT
(Ngubn: Cushman & Wakefield)

Gia cho thué cac KCN c6 xu hwéng gidm véi gia chao thué ré nhat dén tir KCN HANSSIP. Phi
quan ly giao déng tir 0,2 — 1 USD/m2/thang. Cac KCN tai phia Déng thanh phé la Gia Lam, Long
Bién cé gia chao thué cao nhat, khoang trén 160 USD/m2 va ty & I4p day ciing dat muc téi da
trong khi cac KCN thudc tinh Ha Tay cii (nay thudc Ha Néi) nhw Chwong My, Thach Thét, Quéc
Oai chi cé ty |& 1ap day trung binh khodng 50%.

> Nhu cau thué nha xwéng xay san & kho 1.000 — 3.000m2 cao

Thi trwdrng BDS coéng nghiép dang sbi ddng b&i nhu cau thué dat va nha xwéng xay san cla cac
doanh nghiép trong va ngoai nwéc rat Ién. Cac doanh nghiép mudn di vao san xuét ngay thay vi
phai tw xay nha xwéng tdn kém va mét thdi gian. Tuy nhién, lwong kho xuwdng cé sén va dat tiéu
chuén céng nghiép & nwdc ta con han hep. Véi dién tich dat danh cho cdng nghiép 16n, Ha Noi
wéc tinh c6 gan 6.000m2 (riéng KCN Thang Long 2 - Hwng Yén dién tich Ién t&i 325,2ha, trong do
c6 80% dung dé xay kho xwéng cho thué); tai cac tinh Binh Dwong, TPHCM, Ba Ria - Viing Tau
c6 dién tich dat danh cho xay dwng kho xwéng khoang tir 5.500 -10.000ha, nhwng khi doanh
nghiép c6 nhu cau thué kho xwéng phai dat trudc va thdi gian xay méi kéo dai tr 3 - 6 thang. Cac
kho xuéng cé san dwoc xay dwng theo tiéu chuan céng nghiép, dam bdo CSHT tbt, ngudn cung
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cép dién ndng 6n dinh, hé thdng x& ly nwéc thai tdt, gia thanh hop ly,... thwerng dwoc cac doanh
nghiép wu tién chon Iya.

Do d6, phan khic xuéng xay san va kho cé dién tich 1.000 — 3.000m2 sé& dwoc cha trong phat
trién nhidu hon nham huéng téi nhém déi twong doanh nghiép vira va nhd, déc biét la cac doanh

nghiép Nhat Ban b&i nhém nay chi c¢é nhu cau thué dién tich nhé dé khéi nghiép kinh doanh.

Gia thué nha xwéng xay san khu vwc phia nam

= TPHCM = Long An = Pdng Nai Binh Dwong
4.50
4.00
o, 350
& 3.00
=
§ 2.50
é 2.00
a 1.50
1.00
0.50
Q1/2012 Q3/2012 Q1/2013 Q3/2013 Q1/2014 Q3/2014

(Ngudn: CBRE)
> Swdich chuyén tr cAc doanh nghiép dét may & gidy da thé gii

Xu hwéng cac doanh nghiép may mac nwéc ngoai dich chuyén dén Viét Nam dang tdng manh
nho tac dong cla Hiép dinh TPP. Theo CBRE, Tap doan dét may Trung Quéc Jiangsu Yulun d&
d4u tw vao phia bac Nam Binh véi téng vén 680 triéu USD, Cong ty Forever Glorious tai KCN Déng
Nam v&i tdng dau tw 500 triéu USD. Thém vao d6, TPHCM ciing dén nhan khoan dau tw 140 triéu
USD tir Gian Lucky — codng ty con ctia Tap doan Shenzou International, chuyén cung cap cac san
ph&m cao cép trén thé gi¢i voi thwong hiéu Nike, Puma.

Bén canh cac nha san xuét giay dép khéng 16 nhw Nike hay Adidas, nhiéu cong ty tr trwdc dén
nay von chi d&t Trung Quéc san xuét cac sé&n pham tui xach cao cap nhuw Lancaster, Sequoia Paris
cling muén chuyén hwéng vao Viét Nam. Day khong phai xu hwéng dich chuyén nhét thei do céc
doanh nghiép tai Trung Quéc khdng dap &ng di don hang ma nguyé&n nhan chi yéu 1a cac doanh
nghiép qudc té cam thdy méi trwong kinh doanh tai Trung Quéc khéng con téi wu nén lan séng
dich chuyén nay sé dién ra lau dai, xuat phat tlr cac chinh sach kinh té ctia Viét Nam va cac Hiép
dinh thwong mai da phwong.

Trién vong

Viét Nam ludn 1& mét trong nhirng thi treérng méi ndi hap dan, thu hut dau tw nwéc ngoai, trong
khi méi trwéng kinh doanh tai Trung Quéc dang gdp nhiéu thach thirc véi chi phi tién lwong, thué
d4t va lam phat tang lén thi & Viét Nam gia BDS cong nghiép ré, méi trwérng chinh tri 6n dinh, kinh
té dang phat trién, nguén nhan cong tré, ddi dao cong thém vi tri thuan loi vé giao théng, ctra ngd
clia cac hoat dong giao thuwong qubc té. Khéng nhirng thé, Nha nwéc da va dang chi trong dau
tw xay dwng co s& vat chat & cac KCN & KCX theo tiéu chuén cdng nghiép nham tao diéu kién
thuan loi nhéat cho cac doanh nghiép vao dau tw.

Pac biét, viéc tham gia dam phan Hiép dinh TPP, Hiép dinh Thwong mai tw do Viét Nam - EU,
Hiép dinh thwong mai tw do v&i lién minh Hai quan Nga, Belarus, Kazakhstan va Hiép dinh thwong
mai tw do v&i cac nwéc ASEAN... 1a co hdi Ién cho nganh dét may & da giay trong nwéc, tiép buéc
lan séng dich chuyén cla cac doanh nghiép quéc té vao Viét Nam. Do dd, nhu céu vé KCN sé
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gia ting manh trong twong lai, va dic biét cdc nha xwéng xay sdn & kho cé chat lwong tot
véi gia thué tir 3 — 4 USD/m2/thang tiép tuc danh duwgc sw quan tam I&n tr cac nha dau tw ca
trong nwdc & nwdc ngoai.

Theo quy hoach dén 2020, TPHCM sé& c6 22 KCN véi tdng dién tich khoang 7.000ha bao gébm ca
mé&i va mé réng. Nhw vay, tor day dén 2020, tdng ngudn cung wéc tinh sé tang Ién thém hon
3.000ha, twong ng tang 81% so v&i ngudn cung hién tai. Khu vic phia B4c & Tay thanh phd
dwoc quy hoach thanh trung tdm céng nghiép & san xuét chinh nh& vao loi thé két ndi cta hé
thédng dwdng vanh dai & dai 16 Péng Tay. Khu vwe phia nam véi KCN Hiép Phudc la dw an dién
hinh sé& tré thanh trung tam kho van & quan ly chudi cung (rng do s tap trung clia hé théng cang
bién chinh trong khu vurc.

Con thj trwong KCN Ha Noi dén 2020, ngudn cung dwoc dy bao van tiép tuc tang va Ién dén
6.000ha tir 13 dw an da dwoc cong nhan. Cac nganh nghé thu hat dau tw bao gdm cac nganh
c6éng nghiép phu tro, cac nganh céng nghé cao, cac nganh doi héi nhiéu chat xam va cac nganh
than thién véi moi trwdong.

Cac KCN tiéu biéu twong lai

Dién tich (ha) Hién trang
KCN co khi 6t6 Cu Chi Cu Chi, TPHCM 99 Dang xay dwng
KCN Lé Minh Xuan 2 Binh Chanh, TPHCM 320 Dang xay dwng
KCN Phong Pha Binh Chanh, TPHCM 134 Dang xay dwng
KCN Phung Hiép Chwong My, Ha Noi 200 Giai phéng mat bang
KCN B&c Thuong Tin Thuwdng Tin, Ha NGi 430 Giai phéng mét bang
KCN Quang Minh 2 Mé Linh, Ha Noi 266 Giai phéng mat bang
KCN Sach Sé6c Son So6c Son, Ha Noi 340 Giai phéng mét bang

(Ngudn: Cushman & Wakefield, FPTS téng hop)

Trong thoi gian téi, dé thic ddy mang kinh doanh BDS céng nghiép mang tinh chuyén nghiép thi
nhirng doanh nghiép Iam trong Iinh vwc nay can quan tam dén viéc xay dwng nha xuéng theo
ding tiéu chuan cdng nghiép, cé chdng néng, phong chay chira chay, hé thdng xt Iy va xa thai.
Bén canh do, viéc quan tdm dén khuén vién xanh, cai thien méi trwdng va quy hoach nha & cho
céng nhan lam viéc tai cac KCN ciing 1a mét trong nhivng nhiém vu hang dau dé thu hat cac nha
dau tw.
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So dd dinh hwéng phat trién khong gian cac KCN & KCX tai TPHCM dén nam 2020

Phu luc 04

NGANH BAT DPONG SAN

KCX Tan Thudn
KCN C#t Lai 2
KCN Pha Hou

KCN Birh Chibu
KCN Linh Trung 2
KCN Tan Thai Hdp
KCN Dang Namn
KCN Bau Dung
KCN Pherdc Hidp
KCN Tay Béc Ci C
KCN Tan Pha Trung
KCN Xudn Thot Tharong
KCN Vieh LO¢ 3
KCN Vieh Loc

KCN Tan Binh

KCN Lé Minh Xusin
KCN L& Minh Xuln 2
KCN L& Minh Xusin 3
KCN Tan Teo

KCN Tan Pho

KCN Hijp Prude

(Nguén: Hepza)

Tré vé muc chinh

Bang théng ké cac van ban phap luat cha yéu lién quan nganh BDBS

Van ban

No6i dung chinh

Ngay hi¢u Ghi chu

lwe

Luat g4t dai 2013 Luat gt dai 01/07/2014
ND 43/2014/ND-CP Huéng dan chi tiét Luat dat dai 2013 01/07/2014 qc:; dau tu dy &n phai ky
ND 44/2014/ND-CP Quy dinh gia d4t 01/07/2014 ~ Cid dat trong bang gia dat
. sé sat voi thj tredng hon
bat dai TT 35/2014/TT-BTNMT  Phuong phap dinh gia dét 13/08/2014
TT 36/2014/TT-BTNMT  Danh gia dét dai theo dinh ky 13/08/2014
ND 104/2014/ND-CP Quy dinh khung gia dét 29/12/2014
ND 102/2014/ND-CP g(; phat hanh chinh trong finh virc dat 25/12/2014  Cao nhét 1&n dén 1 ty VND
C6 3 muirc gia: gia do Nha
ND 45/2014/ND-CP Quy dinh vé& thu tién s dung dat 01/07/2014  nwéc ban hanh, gia theo hé
. sb, va gia thdm dinh
Tien st , = n FEY X
dung dit TT 76/2014/TT-BTC Hudng dan mot s6 dieu NB 45/2014 ve 1 /161514
thu tién str dung dat
TT 48/2014/TT-BTC Gia han nop tien st dung dat&tienmua 060014 T4j ga 24 thang
nha thudc s& hiru nha nwéc
Tidn thué ND 46/2014/NB-CP Quy dinh vé thu tién thué dat/mat nwoc  01/07/2014
dat/thué mat 5 % 5
o 2 TT 77/2014/TT-BTC Hwéng dan NB 46/2014 vé thu tién 01/08/2014

thué dat/mat nwéc
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Thu hoi dat,
boi thuwong, -\ 47/0014/ND-CP Boi thuang, ho tro tai dinh e khi Nha 410715014
ho tro tai nwéc thu hoi dat
dinh cw
Luat kinh doanh BDS (stra
Luat kinh doanh BDS 01/01/2007 doi) 2(')14.1Avu’a du"cyc théng
2006 qua co hiéu lwc tir
01/07/2015
_ Quy dinh xt phat vi pham hanh chinh
Kinhdoanh iy 121/2013/ND-CP trong hoat dong xay dung, kinh doanh  30/11/2013
BDS
BDS
Quy dinh chi tiét & hwéng dan thi hanh “Phat cho t6n tai” cong trinh
TT 02/2014/TT-BXD ND 121/2013 02/04/2014 xay dung sai phép
Stra dbi TT 02/2013 vé& hwéng dan viéc Nang th&i han hiéu lyc dén
TT 18/2014/TT-BXD diéu chinh co cAu can ho 311212014 51)1512015
Luat nha & (stra dbi) 2014
Luat nha & 2005 01/07/2006 vira dwgc thong qua co
hiéu lyc tir 01/07/2015
ND 71/2010/ND-CP Hwéng dan Luat nha & 2005 08/08/2010
TT 16/2010/TT-BXD (?hl tiet NDB 71/2010 thi hanh Luat nha 15/10/2010
& 2005
TT 03/2014/TT-BXH Stra dbi, bd sung TT 16/2010 08/04/2014 1IN dien tich can ho theo
Nha & thong thay
TT 10/2014/TT-BXD Quan ly chat luong xay dyng nha & 01/09/2014
riéng lé
TTLT 01/2014/TTLT- , A e Fer (o A s X
NHNN-BXD-BTP- g e e chap nha & hinh thanh 16/06/2014
BTNMT g tuong
Qb 08/2008/Qb-BXD Quy ché quan ly st dung nha chung cw 25/06/2014
TT 05/2014/TT-BXD Stra ddi, bd sung QD 08/2008 25/06/2014
ND 188/2013/ND-CP Phat trién & quan ly NOXH 10/01/2014
TT 08/2014/TT-BXD Hudng dan ND 188/2013 ve quan Iy 08/07/2014
NOXH
Nha & xa hoi - —
TT 07/2013/TT-BXD Egi' twong duoc vay von mua nha xa 01/06/2013
TT 18/2013/TT-BXD B6 sung TT 07/2013/2013 15/11/2013
Luat quy hoach d6 thi
2009 01/01/2010
ND 11/2013/ND-CP Quan ly db thi 01/03/2013
TTLT 20/2013/TTLT- Hwéng dan mot sé ndi dung clia ND . A A Ls A
BXD-BNV 11/2013 05/01/2014 Cho phép phan 16 ban nén
Do thi Phé duyét didu chinh dinh huéng quy
hoach tbng thé& phat trién hé théng do
P 445/QD-TTg thi Viét Nam dén nam 2025 va tm nhin 011042009
dén nam 2050
Phé duyét Chuong trinh phat trién do
QDb 1659/QD-TTg thi quéc gia giai doan 2012 - 2020 07/11/2012
Luat XD 2014 da dwoc
Luat xay dwng 2003 01/07/2004 théng qua co hiéu lyc twr
Xay dyng 01/01/2015
ND 64/2012/ND-CP Cép phép xay dyng 20/10/2012
ND 12/2009/ND-CP Quan ly dau tw xay dwng cong trinh 02/04/2009
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Quan ly chi phi dau tw xay dwng cong

ND 112/2009/ND-CP N 01/02/2010
trinh
TT 04/2010/TT-BXD Hutng dan 13p & quan Iy chi phi dautr 51754
xay dwng cong trinh
QP 957/2000/Qp-BxD  Dinh mde chi phi quan Iy dau tu xay 29/09/2009
dwng cong trinh
ND 08/2005/ND-CP Quy hoach xay dwng 09/02/2005
TT 07/2008/TT-BXD Phé duyét quy hoach xay dwng 22/04/2008
Mét sb giai phap thao g& khé khan cho C oz .
NQ 02/NQ-CP san xuét kinh doanh, thi truong & giai 07/01/2013  17ong do coho tr thi
£ £ trwdng BBS
quyét ng xau
Hb tro thi NQ 61/NO-CP Stra d6i, b6 sung mdt s6 néi dung vé 21/08/2014
trwong BDS chinh sach tin dung hé trg nha &
TT 11/2013/TT-NHNN Cho vay hé trg nha & 01/06/2013
Stra d6i, bé sung TT 11/2013/TT- Mé& rong déi twong dwoc
TT 32/2014/TT-NHNN  \UNN v cho vay hé tro nha & 25/11/2014 1 46i 30.000 tj VND
(Nguén: FPTS)
Thang 11/2014, thi trwdng BPS don nhan 3 lwc day I&n (3 van ban phap ly quan trong), cliing
cb cho ky vong ctia doanh nghiép BDS va cong ddng nha dau tw vé tién trinh phuc hdi nhanh hon.
Théng tw 32/2014/TT-NHNN ndi 16ng diéu kién vay géi 30.000 ty, giip nguwdi dan dé tiép can hon
véi ngudn vdn tin dung nay nhw: mé rong déi twong dwoc vay (téng gia tri duwéi 1,05 ty, cai tao va
sira chiva nha...); nang th&i han vay Ién 15 nam; thém NHTMCP duwgc cho vay.
Luat kinh doanh BBS (stra d6i) 2014 dwoc thong qua nhdm lanh manh héa thi trwérng va gidp
thi trwng hoat dong hiéu qua hon: M& rong pham vi hoat ddng kinh doanh BDS cua Viét kiéu va
doanh nghiép c6 vén dau tw nwéc ngoai; Cho phép ban, cho thué, cho thué mua nha, céng trinh
xay dwng hinh thanh trong twong lai; Cha dau tw dw an BDS dwoc chuyén nhwong toan bd hodc
mot phan dw an; Khéng yéu cau giao dich BDBS phai théng qua san; Quy dinh ch&t ché hon trong
viéc xt ly vi pham trong hoat déng kinh doanh BbS...
Luét nha & (stra d6i) 2014 cing cb thém quyén loi ngwdi mua nha, qua d6 siét chat hon hoat
doéng, nghia vu va trach nhiém cla chd dau tw (déng tbi da 70% trwde khi ban giao nha, 1am tha
tuc cap sd trong vong 50 ngay, dién tich tinh theo théng thiy, bd thei han chung cw 70 nam...).
Dang chl y nhét 1a viéc Luat da cho phép ngudi Viét Nam dinh cw & nwéc ngoai va ca nhan, to
chtrc nwéc ngoai dwoc s& hivu BDS (theo nhivng diéu kién nhat dinh) hira hen dwa thém dong
vbn ngoai hé tro' khoi théng thi trudng BDS.
Tré vé muc chinh
Phuluc 05 Cac thwong vu M&A BDS néi bat 2013 — 2014

Gia tri
(triéu USD)

Bén ban Bén mua Tinh chét

Tylé

2013 Vincom Center A Vingroup VIPD Chuyén nhuwong 463 100%

2013 KS Legend Saigon Kotobuki Lotte Chuyén nhwong 62 70%

2013 Cao 6c Centre Point Japan Asia Maple Tree Mua lai 54 N/A
Vietnam

2013 Dy an béng Nam (TPHCM) HAGL Him Lam Mua Lai 49 N/A

2013 Gemadept Tower Gemandept CJ Group Mua lai 45 85%
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2013 Sheraton Nha TRang Vinaland N/A Mua lai 42 53%
2013 Son Kim Land Son Kim Land EXS Capital Phat hanh riéng & 37 N/A
2013 Movenpick Vinaland Tungsing Mua lai 16 53%
2013 Ninh Van Bay NinhVan Bay ReCapital Phat hanh riéng Ié N/A 48%
2014 Toa nha Corner Stone VIBank Dairibu Mua lai 60 N/A
2014 The Tresor QCG Novaland Chuyén nhuong 39 100%
2014 City Gate Tower NBB Creed Group Chuyén nhwong 28 80%
2014 The Estella Tien Phuoc Keppel Land Mua lai 27 100%
2014 Ocean Mart Ocean Group VIC Mua lai 26 70%
2014 Intresco Tower ITC Novaland Chuyén nhwong 14 100%
2014 Skypark Residence Licogi 16 Tér}gh;):giganD Chuyén nhwong 13 100%
2014 36 Pham Hung (Ha N&i) ION Complex FLC Mua lai 9 99%
2014 Water Garden PPI DXG Chuyén nhuwong 4 100%
2014 The EverRich PDR CTCP Btrc Khai Chuyén nhuong N/A 100%
2014 Diamond Plaza Posco Lotte Chuyén nhwong N/A 50%
2014 NNB Garden Il & IlI NBB Creed Group Hop tac N/A 50%
(Ngudn: FPTS téng hop)
Tré vé muc chinh

Phuluc 06  Chi tiét chudi gia tri nganh BDS Viét Nam

S& hiru & Phat trién

> Developers (Nhirng don vi phét trién BDS)

Developers |a nhitng doanh nghiép kinh doanh da phwong dién, diéu phéi hu hét cac hoat dong
trong vong ddi ctia mot dw an BDS, bat dau tlr y twéng cho téi khi tai san thye hinh thanh (mua
dét, cai tao dat, thiét ké, ban hang, cho thué...). Nhiém vu clia Developers la t6i wu hoéa gia tri trong
tirng dw an bang cach kiém soét chi phi va cai thién hiéu qua hoat dong cla tat ca cac bén tham
gia trong chubi gia tri.

Mot Developer 16n ¢6 thé cung cép hét cac hoat dong & dich vu, trong khi cong ty nhd hon c6 thé
tap trung vao 1 mang chinh va lién két v&i nhirtng nha chuyén mén khac dé ky hop déng tron goi
véi chl dau tw dw an. Do do, Developers c6 mirc dd rdi ro I1&n va trong trwdng hop Developer
ddng thoi 1a chd dau tw thi ganh chiu 100% rdi ro nhung ciing s& hwdng thanh qua nhiéu nhét.

Trong phan khic BDS thuwong mai, Developers déng vai trd chinh yéu cho sy thanh cong ctia méi
dw &n bang cach diéu phéi cac hoat dong quan trong nham ndi két chi dau tw véi ngudi st dung.
Developers tét nhat ¢ tdm nhin xa dén nhiéu ndm, tham chi hang thap ky dé dinh hinh nén 1 cong
trinh thwong mai, 1 KCN hay ca 1 ving d6 thi, 1 thanh phd, qua dé dap (rng nhu cau twong lai ctia
cac doanh nghiép san xuét kinh doanh va nguoi tiéu dung.

> REITs — Real Estate Investment Trusts (Quy dau tw tin thac BDS)

REITs la nhirng coéng ty s& hiru, hoat ddng va trong tly trwdng hop con phat trién BDS, tao ra tién
bang cach cho thué cac tai san. REITs duoc xem nhw la hinh thire d&u tw tap thé trong BPS va rat
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phé bién trén thé gidi, & My nam 2007 cé khoang 152 REITs kiém soat lwong tai san 1én dén 312
ty USD.

REITs la mot kénh dau tw, bé tro vdn rat I6n cho thi trwdng BDS. Tuy nhién, REITs ciing la nhirng
chti thé kinh doanh BDS 1&n, ¢6 nhivng loi thé nhat dinh so v&i cac Developers hay Homebuilders
trong viéc van hanh va quan tri khéi tai san riéng cia minh, nén dwoc xép vao nhém “Sé hiru &
Phat trién” thay vi nhém “Tai tro” trong chubi gia tri.

Sw ra doi cia REITs sé tao nén mét kénh huy déng vén mai cho thi trirong BDS Viét Nam, da
dang hoéa va chuyén nghiép hoéa cac san pham BDS dwoc dau tw. Nhwng trén thuc té van chua
¢6 REIT dwgc hinh thanh tai Viét Nam, cac mé hinh REIT dang hoat dong hién tai la clia cac doanh
nghiép hodc quy c6 vén dau tw nwdc ngoai. Viéc hinh thanh cac REITs ndi dia van dang trong 16
trinh phat trién va viéc st dung REITs nhuw mét cong cu vdn dbi véi cac doanh nghiép BDS noi
van con rat mé&i mé, kho cé thé néi khi nao thi trwdng BDS Viét Nam sé dén nhan tac dong tich
cwe tr REITs. B&i 18 mot trong nhirng yéu té hap dan ctia REITs 1a wu dai vé thué, van chwa ton
tai trong phap ly nwéc ta.

> Homebuilders (Nhirng don vi dau tw xay dwng nha &)

Homebuilders cé hoat dong twong ddi don gidn hon Developers, dau tw va xay dwng nén san
ph&dm nha & hoan chinh tir quy dat sn cé réi ban ra thj treérng. Homebuilders thuwéng dam nhiém
ludén cdng viéc xay dwng thay vi thué 1 cong ty xay dwng chuyén mdn bén ngoai.

Tré vé phan chubi gié tri

> Nhoém tai trgr vén c¢b phan bao gébm suw tham gia cla cac td chire tai chinh nhw ngan hang,
quy hwu tri, cong ty bdo hiém, céng ty dau tw mao hiém, quy twong hé, quy phong vé, quy tin
thac..., sau day goi chung la nha dau tw té chirc.

San choi cho nha dau tw té chire trén thi trudng BDS Viét Nam hién nay van con kha eo hep. Cac
t6 chirc dau tw trong nwéc chwa dd Ién manh va chuyén nghiép, da sé van la nhixng cong ty dau
tw hodc quy dau tw nhd & vira, phan nhiéu mang tinh tw phat. Trong khi d6, nhitng t6 chirc déu tw
I6n trén thi tromg tai chinh néi chung va thi truong BDS néi riéng hién tai déu cé yéu té nuée
ngoai, néu mua vén cb phan cla doanh nghiép BDS thi bj rang budc ty 1& s& hivu téi da 49% va
néu dau tw truc tiép thi gap nhiéu khé khan vé tha tuc hanh chinh, phap ly... nén dong chay vén
ctia ho chwa that sy hiéu qua va 1a rao can khi muén gia tdng dau tw trwéc nhivng co hdi hap dan
cua thj trdng BDS thoi gian toi.

M6t sé quy dau tw BDS ngoai tiéu biéu

Quy md
(triéu USD)

Danh muc dau tw

Vietnam Property

. 17 Céc doanh nghiép BDS niém yét nhu: NBB, C21, D2D, DRH.
Holdings

Dw an: Thé ky 21, Pa N&ng Beach Resort, Dai Phwéc Lotus, VinaSquare, Aqua City,

Vinaland (Vinacapital) 429 World Trade Center Da Nang...

Vietnam Property Fund

(Dragon Capital) 68 Cac doanh nghiép BDS niém yét nhw: BCI, CTD.

Indochina Land Dy an: Nam Hai, Indochina Riverside Towers, River Garden, Six Senses Hideway
) 42 P
Holdings Resort Cén Bao.
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Indochina Land
Holdings 2

Indochina Land
Holdings 3

Mapletree Investments
(Temasek Holdings)

Dw an: Indochina Plaza Hanoi, Hyatt Regency Danang Resort and Spa, The

265 S . X ;
Montgomerie Links & Estates, Riverside Serviced Apartments.

Dy an: Central Park Hanoi (Pham Hung), Saigon South Residences, Eden Villas, E-

180 Home Binh Tan.

300 -500 Tap trung vao cac dw an can ho dich vy, van phong va ban 18 tai cac thanh phé 16n.

(Nguén: FPTS)

O phuong dién khac, lwong hang héa phai sinh tir BDS khong cé do Viét Nam chua trién khai
cbng cu chirng khoan héa BPS khién cac doanh nghiép BDS chwa thé gia tdng ngudn huy déng
von tlr cac t6 chire tai chinh cho cac dw an quy mé Ién ctia minh.

Vi vay, cac nha dau tw t chirc chwa phat huy dwoc vai trd chi ddng hé tro vn, giup doanh nghiép
BDS can bang tai chinh thay vi phai 1& thudc qua nhiéu vao vén vay ngan hang.

Céc nha dau tw ca nhan ciing tham gia tai tro' cho doanh nghiép BDS dwéi hinh thire vén cd phan
(mua cb phiéu phat hanh, gép vén vao cong ty, dw an) hodc hinh thirc ng' (mua trai phiéu, cho vay
riéng 18). Tuy nhién, ty Ié déng gdp cla cac nha déu tw ca nhan rat nhé nén khéng cé tac déng
dang ké dén céc quyét dinh dau tw dw an cta doanh nghiép.

> Nhom tai tr ngr thé hién cac khodn ng cam cd/thé chép tai sén co tinh chat dé & hoac kinh
doanh thwong mai. O' Viét Nam, cac chi dau tw BDS phd bién thwong thé chap quyén st
dung d4t ngay chinh dw an chuén bi thwc hién dé huy dong vén tlr ngan hang.

Nganh Ngan hang cé méi lién hé chat ché véi nganh BDS bdi 18 khéng c6 loai tai sdn nao dé mang
di thé chép vay vén ngan hang nhw BDS. Cac Ngan hang thwong mai (NHTM) duwoc xem 1a
ngudn cung ng vén vo cung quan trong trén thi trwdng BDS. Tai Viét Nam thoi gian qua, trong
hoan canh viéc cung trng vén cho san xuét kinh doanh van con “bi” dau ra thi trwéc dién bién thi
trwong BDS da khéi sdc hon va cac chinh sach dén thj trwdng ciing c&i mé hon, cac NHTM trong
nwéc va ca ngan hang nwéc ngoai déu ddy manh cho vay BDS nham thic day tang trwdng tin
dung.

Mortgage Brokers 1a nhitng ngudi két ndi, gitip béi tron qua trinh lién két, hop tac gitra chi dau
tw va NHTM.

Thi trurong thir cdp cho cdc khoan ng BBS méc du chwa c6 & Viét Nam nhwng hoat déng rat
s6i dong véi gia tri lén & cac qudc gia phat trién. Chang han nhw & MY, gia tri phat hanh CMBS
(Commercial Morgated Backed Securities) wéc dat 100 ty USD nam 2014 va dw bao tang Ién 140
ty USD vao nam 2016. Hay nhuw & Nhat, gia tri BBS dwgc chirng khoan héa nam 2010 dat khoang
278 ty USD, chiém 1,4% tdng gié tri tai sdn BDS va 0,6% téng gia tri tai san tai chinh qudc gia nay.

- Déi v&i cac khoan no thé chap bang nha &, thi trwéng thi clp la noi cac NHTM ban cac khoan
ng’ nh&m c6 lai ngudn vén can thiét dé tiép tuc cho vay trong twong lai. & My, Fannie Mae va
Freddie Mac (2 t6 chirc dwoc Chinh phii My bao trg) déng vai trd chinh trong hoat dong trén thi
trwdng nay, mua cac khodn ne, thwc hién chirng khoan héa va ban cho cac nha dau tu.

- Déi vai cac khoadn ng cAm cb bang BDS thuwong mai, cac Ngan hang dau tw (Investment Banks)
s& dong vai tro chd chét trong viéc mua lai cac khoan no nay, chirng khoan hda ching lai va
ban ra ngoai cho cac nha dau tw.

Tré vé phan chudi gié tri
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» COng ty quan ly tai san (Property Management Firm)

Co6ng ty nay van hanh tai san thay mat chi sé& hiru, bao gdbm viéc cho thué, thu tién thué, bao
duwéng... Nhiéu cdng ty quan ly tai san cling ddng thoi cung cap dich vu méi gi¢i BDS, hoat dong
nhw nhirng dai ly thwe hién cac giao dich lién quan dén tai san BDS.

Hau hét cac cong ty quan ly tai sdn chuyén nghiép déu la nhirng céng ty dich vu BDS déc lap
cung cép tron géi bao gébm phét trién dw an, méi gidi no, quan ly dau tw, moi giéi BPS, quén ly tai
san, va quén ly xay dung. Mac du 1a dwoc thué ngoai nhwng cac cong ty nay truc tiép phuc vu
khach hang & nhiéu giai doan khac nhau trong chudi gia tri. Do dd, cac cong ty quan ly tai san c6
anh huéng nhat dinh dén phan 16n cac quyét dinh giao dich BBS quy mé I&n, quan trong clia cac
khach hang té churc.

Du¢i day la 3 thwong hiéu dich vu BDS déc lap ndi tiéng trén thj trvong BDS Viét Nam:

. Tap doan CBRE Group, Inc. (niém yét trén San chirng khoan New
CBRE |V|etnam York), thudc danh sach 500 cong ty hang d4u thé gi¢i do Fortune va
Part of the CBRE affiliate network S&P binh chon, la cong ty kinh doanh dich vu BDS cta My va Ién
./ nhét thé gidi tinh theo doanh thu nam 2012.

V&i hon 37.000 nhan vién tai hon 300 v&n phong trén toan ciu (khéng bao gdbm cac van phong
thanh vién), cong ty cung cap day dd cac dich vu (tw van chién lwoc, kinh doanh thué/mua/ban,
quan ly tai san, phat trién dw an, nghién ctru, hé tro vén, thdm dinh va dinh gid) cho chi sé hivu,
nha dau tw va ngudi st dung BDS.

Dén 2014 la ndm dénh déu qué trinh 11 ndm phét trién cia CBRE tai Viét Nam. Coéng ty da chirng
té sy thanh cong ctia minh dwa trén sy am hiéu vé nhu cau that cla khach hang, cung doi ngi
nhan vién chuyé&n nghiép, va ngudn théng tin vé thj trieéng dang tin cay cia hé théng CBRE trén
toan thé gioi.

Bén canh tiép tuc cung cb hoat dong tai 2 khu vic chinh [a TPHCM & Ha No6i, CBRE Viét Nam
chinh thtrc gi¢i thiéu dich vu quan ly BDS trén dia ban Ba Néng vao thang 7/2014. Hién nha tw
van hang déu nay dang thuc hién quan ly 23 dw én trong téng sé 50 dw &n don vi cung cép dich
vu voi téng dién tich gan 2,6 triéu m2 san dia 6c. Trong d6, CBRE tham gia nhiéu dw an l1&n & Ha
Noéi (Hanoi Tower, Lotte Center Hanoi, Intercontinental Hanoi, Vinaconex Centre, PV Oil Phu Tho,
Roya Centre, Savico Megamall...) va TPHCM (Lim Tower 2, A&B Tower, Vietbank Tower,
Vinhomes Central Park, Vista Verde, biét thw Lotus, Bitexco Financial Tower, khu dé thj Thao Dién,
Saigon Dragon 2...).

° Savills 1a mét trong nhirng tap doan cung cép dich vu BDS hang

SaVI S d4u thé gidi, niém yét trén San chirng khoan London, va mang ludi
quéc té rong khap véi hon 600 van phong va cong ty thanh vién.

Savills dwoc xem 1a nha cung cép dich vu BDS 16n va giau kinh nghiém tai Viét Nam véi nguén

di¥ liéu dwoc cap nhat lién tuc tir 1995 dén nay bao gdm tat ca phan khic BDS tai 10 thanh phé

I&n nhé4t Viet Nam. Hién cong ty c6 khodng 900 nhan vién trén khdp ca nwéc, duoc trao giai

thudng la Cong ty Tw van BPS tét nhét tai Viét Nam trong bén ndm lién tuc ttr ndm 2010 dén ndm

2013. Téng gia tri BBS dinh gia hang ndm cla Savills Viét Nam gia tang tir 1 ty USD (2009) lén 7
ty USD (2012). &' mang quan ly tai san, hién Savills quan ly hon 65 triéu m2 san dia 6c khu vuc
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Chau A — Thai Binh Dwong, trong d6 1a 1,1 triéu m2 (500.000 m2 TTTM cao cép va hon 600.000
m2 khu can hé cao cép) va hon 40 tai san khac tai Viét Nam.

Cac dw an tiéu biéu cua Savills Viét Nam

Ha Noi: Watermark, Tay Hd Residence, Keanngnam Hanoi Landmark Tower...

TPHCM: Diamond Island, Xi Riverview Palace, Masteri Thao Pién, Docklands Sai Gon,
Riviera Point, Riviera Cove, City Garden...

Khéc: Little Vietnam (Ha Long), Laguna L&ng C6 (Hué), Harmony (Ba N&ng), Cham Osasis
(Nha Trang), Furama Villas (Ba Nang)...

Phan phéi BBS
nha &

Ha Néi: PVI Tower (d6c quyén), Indochina Plaza Hanoi, Lotte Centre Hanoi...

TPHCM: Le Meridien, Sagri Tower, Bitexco Financial Tower, President Place (d6c quyén),
Crescent Plaza (ddc quyén), Empress Tower (d6c quyén)...

Van phong cho
thué

Ha Néi: Intercontinental Hanoi Westlake, Hanoi Lake View...

Cho thué nha & . .
TPHCM: Diamond Plaza, The Waterfront, Crescent Residences...

Cho thué mat Ha Néi: Ho Guom Plaza, Golden Land, Hapulico Complex...
béng ban I& TPHCM: The Crescent

(Nguén: FPTS)

DPuocthanh lap tr 1917 tai New York (My), Cushman & Wakefield

A — l& mot trong nhirng cong ty BDS tw nhan I&n nhét thé gidi véi khéi

s==d WAIKEFIELD. |3 s3n nam 2011 1én dén 5,5 ty USD, phu tréch tw v&n va dai dién

cho khach hang trong moi dich vu BDS. Bén nay, cong ty da co
gan 250 van phong tai 60 qudc gia véi hon 16.000 chuyén gia.

J

Thanh 1ap chi nhanh tai Viét Nam tlr 2008, Cushman & Wakefield nhan giai thwéng Nha tw vén
BDBS uy tin va DPai ly tiép thi BPS tét nhat ndm 2010. Day l1a két qua nho thwong hiéu manh, kién
thirc sau vé thi trwdng va kinh nghiém qudc té cung mang lwéi hing hau véi 2.300 nha méi gidi
trén toan cau cla cong ty.

Mot sb thwong vu nbi bat gan day nhuw: hd tro Maersk chuyén van phong rong 2.800m2 t&i Zen
Plaza; thwec hién nghién ctru tinh kha thi, phan tich thi trieérng va dé xuét phat trién cho khu dét
6,6ha cta VIFON; tw van chién lwoc cho KPMG chuyén téi Keangnam Landmark (Ha Néi), tiét
kiem khoang 3 triéu USD cho th®i han thué 10 nam; thwong lwong gia han hop ddng thué linh
hoat cho DKSH va giup tiét kiém chi phi dén 250.000 USD.

Ngoai 3 céng ty dich vu BPS Ién ké trén, con cé céc thuong hiéu ngoai khéc ciing tham gia cung
cép dich vu trén thj trirong BDS Viét Nam nhw Jones Lang Lasalle, Colliers International, Knight
Frank. Néu nhw truéc day ca chi dau tw va khach hang thuong tim dén céc thuong hiéu ngoai véi

Sw yén tadm vé dé minh bach, do chuyén nghiép cao hon nhiéu so v&i ‘hang ndi”, thi hon 1 nam
qua da c6 nhiéu thay dbi, chi yéu la mdng méi gii BDS nha &.

Hoat déng méi gii dia 6c¢ tir cac san giao dich BPS dién ra kha séi déng trong ndm qua. Tuy nhién,
sé luwong giao dich thanh céng hién dang tap trung chid yéu & mét vai tén tudi Ién va gan nhuw don
vi phén phéi trong nwéc dang p déo céc cong ty tw van, nghién ctru nuéc ngoai. Tai Ha Noi, co
t6i 50% thi phan ndm trong tay hé théng STDA va Lién minh G5. Ngoai trtr Savills van dang gitr
mang mdi gidi, céu triic danh muc dw é&n phan phdi, chu trong vao nhiing dw én ¢é nhu cau cao,
thi cac céng ty ngoai khac gan nhw véng bong.

Cac don vi moi gi&i & phan phéi BDS trong nwéc tiéu biéu

Lién minh BDS G5 (DTJ, Dat Xanh Mién Béc, Asiareal, Maxland); Hé thdng siéu thi dw

HaNol . bAt dong san STDA: Ez Viét Nam, san Info, Lién minh R9+...
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Tap doan D4t Xanh, Hoang Anh Sai Gon, Danh Khéi, Hwng Thinh Land, Novaland, dia

TPHCM 6c Kim Oanh...

(Nguén: FPTS)
» Cobng ty dich vu nang lweng (ESCOs — Energy Services Companies)

ESCOs dwoc thanh lap nham cung cép gidi phap t6i wu trong viéc str dung ndng lwvong & cac dw
an BDS. Nhan t6 nay trong chudi gia tri cho thdy bén canh gia ca, vi tri dw an... thi yéu té vé chéat
luong cudc séng, méi trrong xanh va tiét kiém nang lwong dang la nhiing yéu céu khét khe ngay
cang quan trong trong xa héi hién dai ngay nay. Cac khai niém nay con méi mé & Viét Nam nhwng
& MY thi lai rat phd bién, nhirng cong trinh c6 chirng chi LEED hay Energy Star déu thé hién s
vuot trdi va nhan dwoc sy dén nhan 16n tr cdng déng, va cac ESCOs ndi tiéng nhu Siemens,
Johnson Controls ra d&i d& dam bao s tich hop do.

Tré vé phan chudi gia tri

Xay dwng

Pa sb cac don vi xay dwng trong cac dy an BDS nha & & Viét Nam hién tai déu 1a cbng ty con
ho&c cong ty lién doanh/lién két ctia chinh chd dau tw dw an d6. Chi sé it cac dw an quy md Ién,
nhirng dw an d6 thi, cong trinh phirc hop gia tri cao thi chi dau tw méi thué cac cong ty xay dwng
chuyén nghiép bén ngoai. Viéc st dung cdng ty xay dwng ddc lap nhw vay tén kém chi phi hon
nhwng thé hién sy chuyén mén hoa trong qua trinh dau tw dw 4n, mang dén hiéu qua téi wu trong
viéc quan tri doanh nghiép, kiém soat chi phi cia ch d4u tw va dam béo chét lwong céng trinh.

“Build to suit/Lease back” 1a mot dang dich vu trong d6 chi dau tw thué moét cong ty quan ly xay
dwng thwe hién xay dwng cong trinh, nhwng ngay khi hoan thanh, chi dau tw sé 1ap tirc ban cong
trinh cho mét bén khac va thué lai né.

Duwéi day la mot sé cong ty tiéu biéu hoat dong trong linh ve xay dwng, da tao dwng dwoc danh
tiéng trén thi trwng véi nhiéu thanh cdng duoc ghi nhan qua cac dy an Ién. Nhivng thuwong hiéu
nay hoan toan chuyén mén héa véi xay dwng la ngudn thu cét 16i va déng thdi khéng phai 1a cong
ty con hay la cdng ty phu thudc trong chudi s& hi*u clia 1 doanh nghiép BBS riéng biét nao.

Thé manh chinh Dw an tiéu biéu

Tbng Coéng ty Tw van . L ) . 3
Xay dwng Viét Nam — ¢ Nha thi dau Bac Ninh (Bac Ninh); Thap déi The One (TPHCM); Tru s& BIDV (Cau

VNCC Tw van xay dyng Gidy, Ha Noi); Khu biét thy san gdn Ciputra (Ha N&i); Nha van héa hiru nghi Viét —
Lao KAYSONE PHOMVIHAN (Lao)

(Viét Nam)
Tw vAn xav d e TPHCM: Bitexco Financial Tower; The Vista; Khu thé thao & nha & sinh vién RMIT;
Y vap xay L'P,ng The Estella; Saigon Center Phase 2 & 3; The One; L'avenue Crown...
Langdon & Seah (chuyén vé quan N . o . : i
L . ek e Ha Néi: Garden Shopping Mall; MIPEC Riverside Residence; Hanoi JW Marriott
(Anh) ly chi phi, dau

Hotel; The Mulberry Lane...

thau va rai ro
) e Binh Dwong: Khu ky nghé Singapore Ascendas - Protrade Tech Park

e Khao sat, thi nghiém nén méng: The Golden — Nam An Khanh (Ha Noi), Tru s& Bo
ngoai giao m&i, Keangnam Hanoi Landmark Tower, Nha may Nokia (Bac Ninh), Géi
thau 6 tai dy an dwéng cao tbc Ha Noi — Hai Phong.

) . A e San xudt va thi cdong coc: Khu D6 thi méi Béng X& — Gia Lam, Siéu thi Big C,

ngam FECON - FCN n’“g"é”n% & cOng trinh Trwéng THCS quéc té tai khu d6 thi Van Quan, Dy 4n GAMUDA GARDENS... (Ha

(Viét Nam) N§i); Nha may Honda (Ha Nam); Nha may Nhiét dién Nghi Son 1 (Thanh Hoéa); Khu

dod thi Our City (Hai Phong); Nha may Samsung — Thai Nguyén; Nha may Loc hda
dau Nghi Son (Thanh Hoéa); Nha may Nhiét dién Thai Binh 2.

CTCP Ky thuat Nén

méng va Cong trinh 11 €ong nen
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Codng ty Bachy
Soletanche Viét Nam

(Phap)

CTCP Xay dwng va
Kinh doanh Pia 6c
Hoa Binh - HBC

(Viét Nam)

CTCP Xay dwng
Cotec - CTD

(Viét Nam)

CTCP Xay dung Sb 1
- COFICO

(Viét Nam)

CTCP Co dién lanh —
REE

(Viét Nam)

_Fpt Securities

Thi cébng méng,

coc

Két cu & hoan
thién

Két cau & hoan
thién

Két ciu & hoan
thién

Co dién (M&E)

NGANH BAT DPONG SAN

Xt ly nén dat yéu: Nha may Nhiét dién Nhon Trach 2 (Bdng Nai); G6i thdu EX-5
(dy an dwong cao téc HA Noi — Hai Phong); Nha may Bridgestone Viét Nam (Hai
Phong); Dw an dwéng cao téc Da Nang — Quang Ngéi: Goi thau xay l&p s6 1 va 2.

Nha cao tang: Harbour View, SunWah Tower, Saigon Centre, Fideco, Centec, The
EverRich, Vincom, Sunrise City L6 V, An Phu Plaza, Le Meridien Saigon,
Vietcombank Tower, Fosco Tower... (TPHCM); Thap déi EVN, Thap VNPT... (Ha
N6i); Khu phirc hop Golden Square (Ba Nang).

Nha xwéng: Nha may Kinh D6 (TPHCM), Nha may dwong (Tay Ninh), Nha may
nhiét dién Dung Quat (Quang Ngai), Vifon Il (Long An).

Pap: Dau Tiéng (Binh Dwong), Am Chia (Khanh Hoa), Eakao (Daklak)

Cau Can Tho; Ham Tha Thiém (TPHCM).

Thau chinh: Icon 56., Galaxy 9, Saigon Centre phase 2&3, SSG Tower... tai
TPHCM ; Vietinbank Tower, Discovery Complex, Mipec Riverside... tai Ha Noi
Théu phu: Formosa Ha Tinh

Quan ly dw an: Khu phtrc hop nha @ GEMS (Myanmar), Desa Green & KDC Sri
Petaling (Malaysia)

Mién nam: Lexington Residence, Nha may soi Tainan Spinning Viét Nam, Masteri
Thao Dién, Novotel Pht Quéc Resorts,...

Mién bac: Nha may Hanosimex, Nha Ga T2 - N6i Bai, Aeon Mall Long Bién, Trung
kinh complex,...

Mién trung: Nam Hai Resort - H6i An, Marble Mountain Bearch Resort, Ocean Villas,
Tda nha Van phong Nha may thép Formosa Ha Tinh,...

Ngoai nwéc: Nha may Essilor tai Lao

Da thuc hién: Caravelle Hotel, PARCSpring, SaiGon Airport Plaza, Bénh vién mat...
(TPHCM); Nha may Suzuki Viét Nam & Nissin Foods (Bdng Nai).

Dang thuc hién: Mia Resort (Khanh Hoa); Tru s& SaigonBank - TP.Hai Phong;
Vietcombank Tower (TPHCM); Chung cw CT17 khu db thi Viét Hwng - Ha Nbi,...

Cép quédc gia: Nha Quédc Héi (Ha N6i), Trung tam hanh chinh tinh Binh Dwong, ...
Cang hang khéng Can Tho, Cang hang khéng Tan Son Nhét. ..

Khéach san Pullman Saigon, Crown Plaza Nha Trang, Novotel Saigon,...

Can hd Sora Garden 1, Thao Bién Pearl, Saigon Pearl, The Manor...(TPHCM); Thap
doi Vincom...(Ha Noi)

Khu phirc hgp — van phong Saigon Center phase 2&3, Delta Saigon Tower...
(TPHCM); Vietinbank Tower, TTTM Savico...(Ha Ngi); Big C Hai Dwong...

Bénh vién FV, bénh vién quéc té Mién Bong, nha may ACE Sanofi Viét Nam, nha
may bia B&n Thanh, nha may dién Nhon Trach 2...

(Nguén: FPTS)

Tré vé phan chudi gié tri

St dung

Dé dwa san phdm dén tay nguwdi tiéu dung, chi diu tw 1ap ra san giao dich BDS clia riéng minh
hoac hop tac véi cac cong ty dai ly/moi gi¢i BBS chuyén biét (cling s& hiru san giao dich riéng
cta ho) dé tién hanh mua ban. Mac du Luat kinh doanh BDS (stra ddi) 2014 khdng con bat bude
giao dich BBS phéi théng qua san nita nhung van khuyén khich céac tb chirc/ca nhan tham gia
mua/ban BDS sir dung phuwong tién nay nham dadm bao lgi ich va nham nang cao tinh minh bach
khi théng ké sb ligu trén thi trwéng BDS.

Hinh dwéi day théng ké nhirng doanh nghiép BDS tiéu biéu theo mét sb khu vuc I16n, hoat dong
giao dich BDS s6i dong trén ca nworc.
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Nhirng doanh nghiép BDS tiéu biéu theo khu vuc

e DIG, HDC, HQC...
e Son Thinh, Quang Hwng, dau khi Idico...
e Vietsovpetro, dia 6c RC (Refico)...

Ha Noi:

e VIC, FLC, CEO, HDG, Béc Ninh, Quang Ninh & Hai Phong:
NTL, HLD... s e KBC

e CCl,Viglacera, Tecco |~~~ 0 T ol : e Tuan Chau Group, Viglacere, BIM
Reals, Vinaconex, il snneHapmg”f"“ Group, Haco Group, Pau tw Pacific -
Vihajico, Nam Cuong... Ninh ginh Lobana Australia, Vinaconex ITC, Daso

e Gamuda Land, Keangnam, Group, Becamex IDC...

Lotte Group...
Vinhe

Pa Nang:

 DXG, NDN... ong Foi

e Sun Group, HAGL Land, Dong H®
BDS Dién Lwc Mién Trung, [~ """""7""77777mttiotiosssssosssssssooooooseooos 1 N -

Thanh D6, Taseco... e | Bong Nai:
e Indochina Land, Ariyana... Dmn;@ * DXGA HD(?’ ReB SZL,‘ NVT
i e Dja 6c Thang Long, Tin
Nghia Group, dia 6c cao su

Binh Dwong: o] - D.(‘“)ng Na_li, Toan Thinh Phat...

e 1JC, TDC , L ¢ Vinacapital...

e Becamex IDC, dia 0c Kim ~ [~-""-"7777mormmtmosmsmmsemmeees ' S ;

Oanh... E - T:m. E
L o | TPHCM:
i i e BCI, DXG, NLG, SCR, TDH,

Pha Quéc: o Lo AV HQC, KDH, NBB...

* VIC,FLC,CEO,DIG... | ampoe | COLMGLLY oo « Ph( My Hung, Him Lam,

e BIM Group, Sun Group... Phu Quoc > N\ Vinh Lctng E Novaland. Hung Thinh,

« Salinda Group, Rl i HAGL Land, SSG Group,
Intercontinental Hotel & Can Tho Van Thinh Phat, Resco...
Resorts... conee « CapitalLand, Keppel Land,

. IndochinaLand...
Viing Tau:

(Ngudn: FPTS)

Bang dwdi day théng ké nhirng doanh nghiép BDS tiéu biéu trong tirng phan khuc thj trudng va

nhirng dw an ndi bat di kém.

Nhirng doanh
Phan khac

Doanh nghiép niém yét

nghiép BDS tiéu biéu theo tirng phan khuc

Doanh nghiép chwa niém yét

HDG (CC1, Parkview N10)
HQC (HQC Plaza, HQC Héc
Mon)

NBB (City Gate, NBB Il & IlI)
NLG (dong Ehomes)

PDR (The Everich)

SCR (Carillon, Belleza, Celadon
City)

TDH (Cantavil, TDH — Truwdng
Tho, TDH — Phuwéc Binh)

VIC (Times City, Vinhomes Tan
Cang)

Cén ho ban

Bitexco Group (The Manor)

Binh Thién An (Diamond Island)

C.T Group (Léman, C.T Plaza)

Blrc Khai (Era Town, Useful Apartment)
HAGL Land (HAGL, Phu Hoang Anh,
Hoan Anh Thanh Binh)

Him Lam (Him Lam Riverside, Him Lam
Cho LoN)

Hwng Thinh (dong 8x, 12 view)

D4t Lanh (chudi Thai An)

Novaland (Sunrise City, The Prince,
Icon 56)

Phua My Hwng (Happy Valley, Scenic
Valley)

e CapitalLand (The Vista,
PARCSpring, Vista Verde,
Mulberry Lane)

o KeppelLand (Riviera Point,
The Estella)
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SSG Group (Saigon Pearl, Thdo Dién
Pearl)
Vinaconex (Golden Silk, Linh Bam...)

Cén hd « VIC (Times City, Royal City)
dich vu » HAR (Glenwood Residences)

C.T Group (Bee Home)
Quang Trwong Thoi Dai JSC (Time
Square)

CapitalLand (Somerset
Chancellor & Somerset
Grand)

International Hotels & Resorts
(International Asiana)
KeppelLand (Sedona Suites)
MoriKiyo Co, Ltd (Saigon Sky
Garden)

RSC Mansion (Norfolk

Mansion)
e BCI (KDC Phong Phua, KDC An
Lac)
e CEO (River Silk City, Sunny
Garden City) City Land (Green Villas)
e DIG (Chi Linh, Dai Phuwéc, Nam Dai Quang Minh (khu d6 thi Sala)
Vinh Yén) Phd My Hwng (Nam Vién, Chateau, My
Biat thuw - e HAR (Mid Point Villas Thao Dién) Van 2) _ _
Nha lidnké ® NC (Prince Town, Sunflower, HAGL Land (Minh Tuan Q.9) ¢ Indochina Land (Eden Villas)
- D4t nén IJC@VSIP) Him Lam (khu @b thi Him Lam) * KeppelLand (Riviera Cove)
e KDH (Villa Park, Mega Phu Long (Dragon Parc)
Residence) Saigoninvest (PhoDong Village)

¢ SCR (Arista Villa, Jamona City)

e TDH (Phwéc Long Spring Town,
KDC Binh Chiéu)

e VPH (Phi My, Nhon Btrc,
Lacasa)

Sun Group (Ecolsland Ba Nang,
SunCity Riverside)

e CEO (CEO Tower)
Véan phong < FDC (Fideco Tower)
e VIC (chubi Vincom)

Bitexco Group (Bitexco Tower, The .
One)

CC1 (Sailing Tower)

Hai Van Nam (Havana Tower) o
Quang Trwong Thoi Bai JSC (Time
Square) *
Trung Thay Group (The Landcaster)

International Hotels & Resorts
(Kumho Asiana)

KeppelLand (Saigon Centre,
Petro Vietnam, Vietcombank
Tower Hanoi)

Lotte (Diamond Plaza, Lotte
Centre)

Saigon Metropolitan Tower
Ltd (The Metropolitan Tower)
Sun Wah Properties (Sunwah
Tower)

e BCI (L& Minh Xuén)
e D2D (Nhon Trach 2)
e ITA (Tan Tao, Tan Buc)

BDS céng " Becamex IDC (VSIP, My Phuérc)
nghiép * KBC (Trang Dug, Qué Vo) Tin Nghia (Tam Phuérc)
e LHG (Long Hau)
e SZL (Long Thanh)
e UIC (LOoc An, Son My II)
e FEI YUEH Vietnam (Now
Zone)
o International Hotels & Resorts
Bitexco Group (Bitexco Tower, The (Kumho Asiana)
ce L One, The Garden) o KeppelLand (Saigon Centre)
:\,n:,: :aéang e VIC (chui Vincom) Quang Trwong Thoi Dai JSC (Time ¢ Lotte (Diamond Plaza, Lotte
Square) Centre)

SATRA (Tax Center) .

The Lion Group — Parkson
(chudi Parkson)

Zen Plaza Co., Ltd (Zen
Plaza)
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o Berjaya Corporation Berhad

e BIM Group (Crowne Plaza) (Sheraton Ha Noi)
e Mwéng Thanh Group (chudi Mwéng » CapitalLand (Sofitel Plaza
) Thanh hotels) Saigon)
. * CEO Group (Sonasea Villasand , q0qp Group (chudi Sunrise, chudi e Daewoo E&C (Daewoo
BBS dulich  Resorts) StarCity) Hotels)
. n?hl * FLC (Samson Beach & Golf e Saigon Tourist (Saigon Tourist Hotels, =~ ® FEI YUEH Vietnam (Nikko
dirong Resort) . Sai Gon — Cam Ranh) Saigon)
* VIC (chudi Vinpearl) e Sun Group (Ba Na Hill, Intercontinental ~ * International Hotels & Resorts
Pa Nang) (International Asiana)
e Tuan Chau Group (d&o Tuan Chau) e Salinda Group (Salinda

Premium Resort & Spa)

Phu luc 07

NLZAV/N
LAND

CHO CUC S0ORGE BUNG SAMNG

(Nguén: FPTS)

Thuc tién hoat dong clia nganh BDS Viét Nam nhiéu ndm qua da cho thay hién twong khéi ngoai
I1an &t khéi néi, xu hwéng nay dién ra mot thdi gian dai va co thé sé con tiép tuc trong nhiéu nam
nira. Nhitng hop ddng quan ly, tw van, thiét ké, tiép thi... cac resort, khach san nghi dwéng, cao
6c van phong, TTTM, nha & cao cép tai Viét Nam phan Ién dang ndm trong tay cac cong ty nuéc
ngoai c6 thwong hiéu quéc té.

N6i mdt cach chung nhét, doanh nghiép nuéc ngoai dang Ian lwét cac cong ty Viét Nam trong linh
vire phat trién, tw van, quan ly BDS. DAu tién phai ké dén nguyén nhan cha quan véi tam ly sinh
ngoai vdn da thAm sau vao suy nghi clia dai da sd nguwdi dan Viét Nam. Nha thiu trong nwéc ¢
thé thi cong mot hang muc nao dé cla cong trinh nhwng chi dau tw van cho rang dé nha thau
nwéc ngoai lam sé "chéc &n" hon. Cach quan ly khai thac va van hanh cac cong trinh BBS ciing
dién ra twong tw nhw thé. Va nguyén nhan quan trong nhat chinh la thuwe trang lich st phét trién
nganh BBS cda Viét Nam con thap, néu so v&i cac nwédc Chau Au hay Chau My thi c6 18 Viét
Nam di sau dén hang tram nadm. Day la yéu té quyét dinh doanh nghiép trong nwéc khéng canh
tranh ndi v&i cac tap doan BDS qudc té do thiéu kinh nghiém thwc tién. Da sb cac doanh nghiép
BDS Viét tap trung vao cac san phém BDS cd thé thu Igi cao nhw ban nha, ban cén hd, cho thué
cac cao ¢ van phong, TTTM ma khéng quan tam nhiéu dén hinh thirc quan ly, tw van, khai thac
BDS (vén la loai hinh kinh doanh mang lai dong tién én dinh va bén virng phd bién & cac nwéc
phat trién).

Tuy nhién, sw xuét hién cta cac thuong hiéu quéc té sé tao diéu kién cho nhitng doanh nghiép
trong nwérc thtr nghiém mé hinh kinh doanh mdi va nhin lai thi trirong BDS ndi dia mét cach toan
dién hon. Khéi ngoai c6 thé sé Ian Iuét khéi ndi thém mot thoi gian niva cho dén khi thj trivong BPS
Viét Nam dat duoc sw can bang bén viing. Lic dé cac doanh nghiép trong nuéc cé du thoi gian
tich Iy kinh nghiém dé gianh lai thi phan cta minh.

Tré vé phan chudi gié tri

Tré vé phan Doanh nghiép BDS

M6t s6 doanh nghiép BPS I&n chwa niém yét

CTCP Tap doan Pau tw Dja 6c Nova (Novaland Group)

Chinh thre hinh thanh tir 2007, Novaland dwoc cong déng biét dén véi dy an dau tay va rat néi
tiéng 1a Sunrise City. Hién tai, Novaland la mét trong nhirng céng ty cé uy tin trong linh vc Dau
tw va Phat trién BDS vé&i tdng vén diéu 1é 2.300 ty déng va toéng tai san dat trén 10.000 ty déng.
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Trong khi thj trwéng BDS Viét Nam van dang trong giai doan phuc hdi, thi Novaland lai lién tuc gay
b4t ngd khi cong bd mua lai hang loat dw an nhw Lucky Palace, River Gate, Intresco Tower, Galaxy
9, Icon56, Lexington... Cac dw an duoc Novaland mua lai déu la nhiing dw &n da hoan tét vé phap
ly hodc d4 trién khai xay dung nén cé thé rut ngén rat nhiéu thoi gian. Khéng chi thau tom lai dw
an, két qua ban hang do cong ty cong bb ciing khién thi trwong “choang vang” véi hon 1.000 can
hd dwoc ban trong 6 thang dau ndm 2014.

NGANH BAT DPONG SAN

V@i viéc mua lai hang loat dw an nhw vay, Novaland dang cho théy tiém lwc tai chinh hung manh
ctia minh. Day l1a két qua ctia kj nang quan ly dong tién va nang luc phat trién dyw an ma Novaland
da tich Iy dwoc nhidu nam qua. Novaland da khai thac, bung hang dung thoi diém khi 1ai suét
dang ngay cang gidm va long tin clia ngwdi mua nha bat dau quay tré lai, nhat la véi nhivng chi
dau tw uy tin. Thém vao dd, ngudn cung & nhirng khu virc ma Novaland tung dy &an déu khéng
nhiéu. Cubi cuing la yéu t6 dén tir ndi tai ciia Novaland khi dwa ra gia ban kha hop ly cuing nhiéu
chwong trinh thanh toan h4p dan. Tuy nhién, Novaland van déi mat véi rdi ro khi phat trién qua
nhiéu dy &n cung luc, néu quan ly khong tét sé gay tré ngai dén viéc phat trién dy an va dé dan
dén dé v& mang tinh hé thdng.
Dién tich Gia ban*
(triéu VNB/m2)

Vi tri Quy md Ghi chu

(m2)

Hop tac véi Him Lam;

1  Sunrise City Q.7, TPHCM 51.000 2.200 can ho 30-50 Pang m& ban khu Béac (North
Towers).
Da ban hét;
5 The_Prlnce Q.Phu Nhuan, 4.647 280 can hd 40 — 60 Khu 1: da thi céng den tanq 4;
Residence TPHCM Khu 2: dang thi cong phan méng,
ham.
) L Pa hoan thanh block C1;
3 Tropic Garden Q.2, TPHCM 23.143 1.008 can hé 25 L
bang mé ban block A1, A2.
i Mua lai ttr Cong ty Dai Hwng Phu;
4 Lexington Q.2, TPHCM 21356  1.310 cain ho g LA AR S
Residence Da ban hon 90%.
L Mua lai tir KHA;
5 Icon 56 Q.4, TPHCM 2.994 312canhd 37-46 A P
Dang thi cdng dén tang 22.
Mua lai tr CSM;
6 Galaxy 9 Q.4, TPHCM 6.227 500 can ho 33-35 Da xay tdi tang 4;
D3 ban gan 200 can sau 3 thang.
38 nha phd La dw an cong ty phat trién tir A-Z ;
7 Lucky Dragon Q.9, TPHCM 9.024 s 19-21 L s
120 can hd ba ban gan 70%.
90 nha phd
8  Golf Park Q.9, TPHCM 25.329 .
5 biét thy
o Mua lai ttr HAGL Land;
9 Lucky Palace Q.6, TPHCM 5.421 356 can hd 26 - 32 o N i
bang thi cdng phan méng.
Sl Mua lai tr Tap doan Truyén thong
10  River Gate Q.4, TPHCM 9.600 2N N9 thuong 45-50 Thanh Nién;
mai, van phong - A s
Chuan bi thi cong phan moéng.
Orchard Q.Pha Nhuan, Can hd & Office- . . .
11 Garden TPHCM 4.300 tel 31-33 Duw kien xong méng thang 12/2015.
12 Garden Gate ?F.thl\;\lhuan, 4.600 272 canho 35-42 Dy kién xong méng thang 1/2016.
an hoé Mua lai ttr QCG;
13 The Tresor Q.4, TPHCM 6.201 Canho, thuong ;

mai, van phong

Chuén bi thi cdng méng coc.

*: gid ban danh cho cdn h¢ & chi mang tinh tham khéao

(Ngudn: FPTS téng hop)
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CTCP Him Lam

V6&i 20 nadm kinh nghiém, Him Lam c6 thé manh v6 cung to I&n khi thu hiéu sau s&c vé& nghanh
BDS va nén kinh té Viéet Nam. Tinh dén nay, Him Lam da tién hanh dau tw va xay dwng trén 70 dy
an nha &, khu d6 thi mai, hau hét cac dy an déu & vj tri gan trung tdm thanh phé, cé CSHT giao
thdng thuan tién, diéu nay da tao ra loi thé canh tranh dang ké cGa Him Lam, giGp céng ty tr&
thanh mét trong nhirng doanh nghiép kinh té tw nhan kinh doanh BDS I&n nhét Viét Nam véi von
didu 1& 1&n dén 6.500 ty VND.

T mdt cdng ty kinh doanh dia ¢ nhd, Him Lam da tré thanh tap doan kinh té 1&n véi nhiéu don
vi thanh vién va cong ty lién két, khéng nglrng mé réng vé quy mé Ian linh vire hoat dong. Trong
do, phai ké dén Ngan hang TMCP Buwu dién Lién Viét (LienVietPostBank). Viéc gép vén thanh 1ap
ngan hang nay da tao ban dap trong chién lwoc dau tw cia Him Lam (tinh dén 30/06/2013, Him
Lam va nhing cé nhén, té chirc cé lién quan dang ndm giik hon 70 triéu cé phiéu, twong tng ty 1é
10,86%) khi dwo'c ngan hang tai tro ngudn vén siéu khiing véi gia ré, gidp tap doan nay thuwc hién
chién lwgc dau tw ciia minh khéng chi gidi han trong mang BBS ma con mé rong sang céc linh
vire kinh té khac théng qua cac kénh dau tw tai chinh gian tiép khac nhau.

L. Dién tich . Gia ban*
Vi tri Quy mo

(m2) (trigu VNB/m2)

N&m trong quan thé Khu d6 thi Him

i Lam Tan Hwng;
p Himlam Q.7, TPHCM 13.170 314 cin hd 28— 30 g

Riverside Dang trién khai giai doan 2 (mé ban

142 can dién tich 59 — 77m2).
The Hyco4 Q.Binh Thanh,

2 Tower TPHCM 6.250 330 can hd 24 — 27 Da hoan thanh
840 nha lién ké . . —
Khu db thi Him vuon: Da di vao st dung, dan cw hién hiru
' ’ khang trang:
3 Lam Tan Hwng Q-7, TPHCM 583.000 321 biét thy; 1 9 'g A
L Tiép tuc kinh doanh phan con lai.
2.938 can ho
Pang hoan thién block
Him Lam Cho . B1,B2,B3,B4;
4 Lon Q.6, TPHCM 40.810 1.488 can ho 19-21 Pa cAt noc block C1,C2,C3,C4:
Pang mé ban block B1 & B2.
Khu cdng vién Q.Long Bién, 2
5 CNTT Ha Noi Ha Noi 124.000 Nhiéu hang muc
Khu nha & Béc " Dang ban nén véi gia 12 — 17 triéu
6 Rach Chiéc Q.9, TPHCM 21.605 34 biét thy VND/m2.
495 nha lién ké
KDC Him L H.Binh Chanh vuon; Ké can khu Him Lam 6A c6 gia b3
im Lam .Bin anh, . Al € can khu Him Lam c6 gia ban
" (khuB) TPHCM 240537 960 can ho; 42 — 46 triéu VND/m2.
347 16 lién ké
vuon

*: gid bén danh cho cén ho theo tién do gan nhét & chi mang tinh tham khao
(Ngudn: FPTS téng hop)

Cong Ty TNHH Phat Trién Phu My Hwng

Pht My Hwng 13 lién doanh gitra Cong ty TNHH MTV Phat Trién Cong Nghiép Tan Thuan (IPC -
Viét Nam, g6p 30% qua quyén st dung dat) va Tap doan CT&D - Dai Loan (gép 70%). Pugc thanh
lap nam 1993, Phu My Huwng cé 3 chire ndng chinh: (1) Xay dwng dai 16 Nguyén Van Linh dai
17,8km, 16 gi®i 120m, c6 10 lan xe; (2) Xay dwng 5 cum d6 thi hién dai A, B, C, D, E doc dai 16
Nguyén Van Linh theo quy hoach tdng thé ban d&u, nhdm thwc hién dinh hwéng phat trién TPHCM
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hwéng ra bién Bong; (3) Xay dwng hoan chinh CSHT ctia 150ha dat cong trinh cdng cong dé ban
giao cho UBND TPHCM quan ly, kinh doanh, xay dwng tién ich céng coéng.

Qua 15 ndm dwoc dau tw phat trién, dé thi Phu My Hung gi® day la mét trung tam thwong mai, tai
chinh quéc té hap dan tai khu vec Dédng Nam A va bao gébm 5 cum db thi (750ha) hién dai, quy
hoach ddng bd, chirc ndng hoan chinh. Nam 2008, dé thj Phi My Hung duroc céng nhén la khu doé
thi kiéu méu cida Viét Nam, qua d6 ghi dau sau séc tén tudi Phiu My Hwng trong nganh BDS Viét
Nam. Cung v&i d6 la nhirvng dw an thanh cong trén thi trwdng nhw biét thy My Van 2, Riverside
Residence, khu phé Sky Garden 3, can ho cao cap Canh Vién, The Panorama...

oy Dién tich N Gia ban* oo
Vi tri Quy mo Ghi chu

(m2) (triéu VNB/m2)
Thang 2/2015 sé mé& ban giai doan

Khu biét thy Q.7, TPHCM 116.500 03 bietthwlau 2 gdm 28 can biét thy (61 — 75 triéu
Chateau dai
VND/m2).
D4 ban hét giai doan 1 (251 can) &
) L 2 (109 can);
Scenic Valley Q.7, TPHCM 32.548 1.202 can hé 29-33 i L
Thang 1/2015 sé m& ban giai doan
3 (block C & H).
o D3 ban 95% & Dy kién duwa vao
Green Valley Q.7, TPHCM 14.500 546 can ho 33-35 hoat dong cudi Q3/2016.
i Mé& ban dot 1 tir Q1/2014 va da cé
Khu biét thy i < , . .
Nam Vién Q.7, TPHCM 28.920 96 biét thw 44/48 can dwoc ban thanh céng (47
— 60 trieu VNB/m2).
Happy Valley Q.7, TPHCM 34.000 818 canhd 30-40 bDabanhét.
. 60 shop; g
Star Hill Q.7, TPHCM 21.560 s 40 - 46 Da ban hét.
375 can ho

> ~ Da1 QuANG MiNH

B i

REAL ESTATE CORPORATION

*: gid ban danh cho c&n hé theo tién d6 gén nhét & chi mang tinh tham khao
(Nguén: FPTS téng hop)

CTCP Dau Tw Dia Oc Pai Quang Minh

Puoc sw hau thuln cuia dai gia 6 t6 Thaco (cd dong I&én ctia Pai Quang Minh), cling nhiing tb
chire, ca nhéan co kinh nghiém va tham vong trong linh viec BBS nhw CTCP DPau tw Mai Linh, 6ng
Tran Dang Khoa va Céng ty Thwong mai qudc té va tw van dau tw Invecon, Pai Quang Minh dang
tr& thanh mét trong nhirng tén tudi mai ndi bac trén thj trwoong BBS TPHCM.

Pai Quang Minh dwoc giao la chi dau tw 4 tuyén dwdng chinh vao khu dé thj méi Tha Thiém cé
tdng tri gia 8.265 ty chwa ké 3.917 ty chi phi dw phong. Dén nay cong ty nay da rét 7.000 ty VND
cho dy an, va du kién s& hoan thanh vao nam 2017. Déi lai, Pai Quang Minh sé hiu dw én KDC
80ha ndm ngay Pai I6 Mai Chi Tho.

Dai Quang Minh ciing dang 1a nha dau tw cau Tha Thiém 2 va dw an dbi &wng 1a 11 6 dat khu phia
Bac dwong Mai Chi Tho quy mé 20ha dé xay dung khu dé thi méi SALA.

o Dién tich
Vi tri

(m2)

1

Khu do thi
Sala — Thu
Thiém

234 biét thy & dinh thw;

395 shophouses;

2.800 c&n ho cao cap; TTTM — DV — VP;
Tién ich cao cAp: bén du thuyén, khach
san 5-sao, trwong hoc, cong vién
5.000m2, trung tdm y té,...

Q.2,

TPHCM 1.080.500
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Giai doan 1
(2013 — 2015)

Giai doan 2
(2015 — 2018)
Giai doan 3
(2018 — 2020)

116 shop houses (176 — 200m2/16) P4 xay dwng co ban xong ha tang

standard villas (280 — 320m2/16) va dang xay 10 cén biét thy mau,

128 high-end villas (350 — 420m2/18) khu chung cu va nha pho;
370.000 . Dy kién mé& ban can hd vao thang

47 luxury villas (500 — 600m2/16) 1/2015:

759 c&n ho cao cép (83 — 134m2) Dw kién hoan thanh toan bo giai

Cac tién ich chung ctia dw an doan 1 cuoi 2015.

2  Céc hop ddng BT

4 tuyén dwéng chinh quan
khu d6 thi Tha Thiém

Pai 16 vong cung (tuyén R1)

DPuwdng ven hé trung tam (tuyén R2)
Puwodng ven sdng Sai Gon (tuyén R3)
Puong truc Bac — Nam (tuyén R4)

Téng dau tw gan 12.000 ty VND.

Cau Tha Thiém 2 Duw kién khéi cong thang 4/2015.

HUNG THINH

CORPORATION

(Ngudn: FPTS téng hop)
CTCP Pau Tw Kinh Doanh Dia Oc Hwng Thinh

Sau hon 10 ndm hinh thanh va phat trién, Hwng Thinh da khéng dinh dwogc thwong hiéu va khong
nglrng phat trién thanh 1 doanh nghiép BDS uy tin tai thi treérng BDS phia nam.

Phan khdc nha & gia thp dang bung nd khéng chi vi d6 la tiém nang ma dé con chinh |a nhu cau
thwe cla da sb nguwdi dan. Va gay dwoc tiéng vang Ién trén thi trudrng TPHCM phai ké dén Hung
Thinh véi chudi can hé 8X — nhirng dw an can hd phu hop véi khach hang cé thu nhap trung binh,
d&c biét 1a nhirng khach hang tré. Tlr ddu ndm 2014 dén nay, Hwng Thinh da gidi thiéu dén khach
hang 4 dw an can ho thuéc phan khic binh dan véi mire gia trén dwdi 1 ty VNB/can do la Dy an
8X Dam Sen, 8X Thai An, 8X Plus va 12 View.

Binh hwéng ctia Hwng Thinh 14 ludn hwéng dén nhu ciu & thue cta nhirng dbi twong khach hang
c6 thu nhap trung binh nén cong ty ludn tap trung dau tw phat trién phan khic c&n hd c6 dién tich
nhd, gia trén duéi 15 triéu ddng/m2 nhwng van dap (ng tbt cac tiéu chi nhw vi tri dep, thuan tién
di lai, nhiéu tién ich. D kién, thoi gian t&i, Hwng Thinh sé dwa ra thi trwedng mét sb dy an can ho
¢ vi tri dac dia & ca phan khuc cao cap va trung binh. Cac dw an nay sé& dem dén nhiéu sy lwa
chon hon cho khach hang.

. Dién tich Gia ban* L
Vi tri ’ Ghi cha

1 12 View

2 8x Plus

3 8x Thai An

4  8xPam Sen

(m2) (triéu VNB/m2)

Da ban xong block B;

Q.12, TPHCM 8.769 408 can ho 11-13 Dang mé ban block A;
Can ho6 da hoan thién 80%.
578 can ho; D3 xay t6i tAng 5;
Q.12, TPHCM 6.892 3 12-16 ., .
30 can shop Da ban gan hét.
La dw an hop tac véi Cong ty Dia bc
Q.Go Vép, _o DAt Lanh;
TPHCM 3.606 200 can ho 13-17 Pa xay xong tang 8;
D4 ban hét.
(Tgl.DLag NIThu, 6.188 594 can hod 13-15 D4 ban hét.
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Can ho cao

NGANH BAT DPONG SAN

p an Bi Hop tac véi Tamexim;
chp 91 Pham %LagMB'”h’ 2581 168 can ho 20-35 P 6 a6 4
Van Hai ay vuot tien do ang.
Khu db6 thi Cam Ranh, 790.000 Biét thw, can ho, Pang hoan thién cac hang muc co
Golden Bay Khanh Hoa ' khach san 4-sao ban.
30 nha song lap ;
KDC Hung TP QuyNhon  105.307 songiap Pa duyat 1/500.
Thinh 394 nha lién ke
canlerey Q.12, TPHCM 3.141 168 can ho 12-15 Da hoan thién.
Trwong Chinh
Khu biét .thu pa Lat 3.205 11 biét thy DaAduyetJ/SO’O, da co guay chirng
Hwng Thinh nhan quyeéen st dung dat.
Phan Thiét 250 biet thy Hop tac voi Cong ty TNHH BT Sai
. an Thiet, L op tac vai Cong ty ai
Sentosa Villa Binh Thuan 160.000 1Akhu can ho cao Gon.
cap
Thién Nam . A S s . L
Q.10, TPHCM 1.204 50 can hdé 23 -30 Da hoan thanh & dwa vao st dung.
Apartment

*: gid ban danh cho cén hé theo tién d6 gén nhét & chi mang tinh tham khao
(Ngudn: FPTS téng hop)

Tap doan SSG

SSG dworc thanh 1ap tr nam 2003 va khéng dinh dwgc thwong hiéu thdng qua thanh cong clia dy
an tiéu biéu dang cap Saigon Pearl, la dw &n KDC phtrc hop séng Sai Gon duoc SSG hop tac dau
tw véi Vietnam Land (Hong Kong) Ltd. Ngoai ra, SSG con dau tw phat trién cac dw an cao cap néi
tiéng nhw Thao Dién Pearl, Saigon Airport Plaza.

Sau 9 ndm hinh thanh, SSG chinh thirc mé van phong tai Ha Noi va tiép tuc mé réong quy mé hoat
doéng sang linh vire gido duc véi dy an truong song ngik lién cép Wellspring (dat chudn Cambridge
cho c& 3 c¢ép hoc) bén canh dinh huéng tré thanh 1 trong nhirng doanh nghiép BDS hang dau Viét
Nam vé&i vbn diéu I& hién tai 1.000 ty VND.

Tai dai hoi cb dong thwong nién 2014, SSG cong bd KQKD 2013 1a 168,65 ty VND, ¢b tirc 36%
(15% tién méat & 21% cb phiéu), va ddng thoi théng qua ké hoach LNST 2014 1a 300 ty VND cung
ty I& chi tra cb tirc duw kién 12%.

Dién tich
dat
(m2)

Gia ban* .,
Ghi chu

(triéu VNB/m2)

Tén ci 1a “SSG Tower”;

Q.Binh Thanh TM - DV - VP; i
Pearl Plaza Y 5.983 30-40 Catndc ngay 09/12/2014;
TPHCM 120 can hé . x g y o
Dy kién di vao hoat dong Q2/2015.
Khach san 4-
Saigon Airport  Q.Tan Binh, sao; Da hoan thanh giai doan 1 & dang
Plaza TPHCM 16.000 1 _ pv —ve: 3341 |inh doanh,
242 can hé
Thao ien Q.2, TPHCM 12.855 +o0canho& 16 30-40 Hoan thanh xay dwng Q4/2013.
Pearl can Duplex
668 can ho;
1 khach san 5- PO <
r Lié 5 : Tén ci la “Thang Long Pearl”;
My Binh Pearl HLTLP Liém, Ha 38.000 sao; X . Ag ] . .
NOi Hoan thanh phan coc & twong vay.

1 khéi vén phong
hang A.
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. . ié 43.789 3 hoa 3 3 i gid 3
o i e B
Ha Noi : (Gb1) : :
Trwong Qubc . o A s
6 t&Wellsorin Q.Binh Thanh, 11.959 Khai giang nam hoc dau tién vao
VeISPINg 1phem : thang 9/2014.
Sai Gon
2 Cape Pearl Q.Binh Thanh, 10.592 zohb,let ﬂjL.P;hA 39 Tén cii la “Petrosetco Tower”;
P TPHCM ' - thap can ho D4 hoan tAt thiét ké.
tang
Khu phtrc hop
8 &-TM - DV Q.12, TPHCM 21.152 766 can ho
Q.12
Thanh Pa Q.Binh Thanh, . A
9 Pearl TPHCM 2.776 76 can hd
Cao 6c cén ho
j .Tan Binh c ..z .
10 -TMQ.Tan Q-Tan Binh, 7.017 280 can ho Sép trién khai.
N TPHCM
Binh
*- gié ban danh cho can hé theo tién do gan nhét & chi mang tinh tham khao
(Nguén: FPTS téng hop)
Tong Cong Ty Dau Tw Va Phat Trién Céng Nghiép - TNHH MTV (Becamex IDC)
BECAMEX Muc tiéu clia Becamex IDC |a phat trién da nganh nghé, lay phat trién CSHT céng nghiép — giao

-

BECAMEX IDC CORP

ty VND va tong tai san hon 100.000 ty VND.

théng — dé thi lam chi dao; qua d6, tao dong lwc dé thuc day cac nganh nghé khac. T 1 cong ty
thwong nghiép téng hop véi chirc nang hoat déng don gian, dén nay Becamex IDC d3 tré thanh
tap doan kinh té da nganh nghé (gém 28 cong ty thanh vién) véi vén diéu 1é cong ty me dat 8.500

Becamex IDC va cac cbng ty thanh vién

Becamex IDC

CTCP Chirng khoan Bé Nhat (FSC)

Linh vwec tai chinh

(2 cong ty)

CTCP Bao hiém Hung Vuwong

CTCP Khoang san Becamex (Becamex BMC)

Linh vyc san xuéat

(3 cong ty)

CTCP Bé tong Becamex (Becamex ACC)
CTCP VLXD Bcamex (Becamex CMC)

Linh vwrc xay dwng — Thwwong mai — BBS - Dich
vu (17 cbng ty)
e CTCP Kinh doanh va Phat trién Binh Duong
(TDC)
e CTCP XD va Giao théng Binh Dwong (BCE)
e CTCP Phét tri&én ha tang k¥ thuat (1JC)

Linh vue y té - gido duc

(3 cong ty)

Bénh vién da khoa My Phuwéc
Bénh vién da khoa Qudc té Mién Péng

Trwong Pai hoc Québc té Mién Pong

Linh vwrc dwoc pham
(2 cong ty)
e Cobngty C6 phadn Duwoc Phdm Becamex
(Becamex Pharma)
e Co6ng ty C phan Dwoc Pham SaVi (Savipharm)

Linh vue vién théng — céng nghé théng tin
(1 cong ty)
e Cong ty Cb phan Céng nghé & Truyén théng
(VNTT)

(Ngudn: Becamex IDC)
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V&i lich str 38 ndm phat trién, Becamex IDC da trd thanh thwong hiéu co6 uy tin trén linh viee dau
tw va xay dung ha tdng KCN, KDC, db thi va ha tang giao théng. Sw phét trién clia Becamex IDC
gén lién véi sw déi méi kinh té tinh Binh Duong trong héu hét cac linh v kinh té - xa héi. Trong
qua trinh phat trién, Becamex IDC da dat dwgc nhirng thanh twu dang ké nhu: xay dwng thanh
coéng cac KCN I&n tam c& qudc gia va mot sé cum cdng nghiép; phat trién dw an BOT Québc 16 13,
duwdng My Phuéc — Tan Van,...; phat trién d6 thi (thanh phd méi Binh Duwong, Ecolakes My
Phwéc...; phat trién y té, gido duc (trwdng dai hoc qubc té Mién Bong, bénh vién da khoa,...).

Vi tri

Dién tich

(m2)

Quy mb

Ghi chu

Becamex IDC lién két vén véi Sembcorp

1 KCN Viét Nam - Singapore (VSIP) Development (Singapore), Mitsubishi Corporation
Development Asia va KMP Viét Nam.
ngf]:.gh'ep: D4 cho thué 100% dién tich véi tdng cong 238 dw &n;
1.1  VSIPI Binh Duong 500 ha L Thu hat 2,6 ty USD vén dau tw, 96.367 lao dong;
Thuong mai = 0 ian thué dén 2046
Dan cuw: 6 ha o1 gian thué dén .
Khu phiic hop VSIP | 6 ha Giai doavn 1 (du’ an Gateway 4,1ha) duwoc phat trién voi
1.380 can hé.
12 VSIPII Binh Duong 2045 ha N?m trong khu lién hgp Cong nghiép, Dich vu va Db thi
Binh Duwong;
5 iép: D& cho thué 100%, thu hat hon 1,5 ty USD vén dau tw;
Giai doan 1 345ha o9 Nohiep: ono thile 1577 Y
345 ha Thoi gian thué dén 2055.
Cbng nghiép:
o 1.000 ha; Téng vén dau tw duw kién thu hat 2 ty USD;
Giai doan 2 1.700 ha . o .
Thuong mai — Thoi gian thué dén 2058.
Déan cw: 700 ha
Biét thwr viron,
VSIP Hoa Loi 110 ha TTTM, truong NGi lién gitva VSIP Il va Thanh phé méi Binh Duong
hoc, bénh vién...
Coéng nghiép:
. . 500 ha; Tbng vbn dau tw dy kién thu hat 2 ty USD;
1.3 VSIP Bac Ninh  Bac Ninh 700 ha . o o
Thwong mai — Thoi gian thué dén 2057.
Dan cw: 200 ha
Khu nha & trung
o . cép: 60 ha; . , )
1.4  Khu dé thi VSIP Bac Ninh 200 ha i Pang trien khai khu TTTM Asia Wholesale Center.
Khu phirc hop
cao cap: 140 ha
Céng nghiép: Nam trong khu Kinh té Dinh Vi - Cat Hai, dwoc wu dai
Ai 1.100 ha; thué quan, mién thué s dung dat phi néng nghiép;
15 VSIPHa Hai Phong 1.600 ha _ © " 9 cal PRnong ngnieb
Phong Thwong mai — Théi gian thué den 2058;
Dan cw: 500 ha Phat trién khu d6 thj VSIP Hai Phong (500 ha).
3 Nam trong Khu kinh t& Dung Quét;
1.6 VSLF.) Quang Quang Ngai 600 ha . g o g
Ngai Kh&i cong t thang 9/2013.
Céng nghiép:
- 160 ha;
Giai doan 1 260 ha )
Thuong mai —
Déan cw: 100 ha
2 Khu D6 thi va Cong Nghiép My Phwéc, Binh Dwong
My Phuwéc 1,2,3 3.429 ha
My Phuwéce 4 — Théi Hoa 956 ha
My Phuéce 5 — Bau Bang 2.200 ha
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Khu Lién hop
Cong nghiép -
3 Dichvuvabé Binh Dwong 4.196 ha Thei gian thwe hién: 2005 — 2020
thi Binh
Dwong
KCN Viét Nam - Singapore 2: 344 ha
KCN Séng Than 3: 533 ha
KCN bai bang: 274 ha
KCN 1.800 ha o
KCN Phu Gia: 133 ha
KCN Ddng An 2: 158 ha
KCN Kim Huy: 237 ha
) San Golf Twin Dove: 302 ha .
CK:S :g;h v 613 ha Phim trrong: 10 ha
Cac dich vu tong hop khac
Khu @6 thj 1.662 ha

4  Ha tang giao théng

Dai 62km vé&i tdng diu tw 683 ty VND;

D an dwoc c¢d phan héa tlr 2007, vén diéu 1é 337 ty

VND (Becamex IDC ndm 75%);

Becamex IDC quan ly 2 tram thu phi trén dwdng nay.

Téng d4u tw 3.500 ty VND;

BOT dwong My Phwéce — Tan Van Khéi cong tir 2009, thei gian thu phi la 46 nam ké tir khi
nghiém thu céng trinh.

BOT Dai 16 Binh Dwong

BOT Quéc 16 13 trén cao Téng chiéu dai 25,7km (doan di trén cao 20,6km)
Téng chiéu dai 57km, tdng dau tw 4.000 ty VND;

BOT 3 tuyén dwérng Tan Uyén o ) ) PR o
Th&i gian thu phi 50 ndm, bat dau thu phi tir 2014.

(Ngudn: FPTS téng hop)

Thi truong BDS 2014 dé lai nhiéu déu &n néi bat. Tir cdu chuyén thanh khodn thi truong cho téi
nhing cudc dbi chd dw an, béi sau nhiéu ndm thanh loc, mét nhém mai dang dén 16 dién nho vao
chién luoc thén tinh céc dw &n kha thi. Trong dé, c6 nhiéu cong ty chi méi chap chitng buéc vao
sén choi BPS, nhung ho lai dang cho thay la nhiing thé luc méi néi nhiéu trién vong. D6 la cac
doanh nghiép nhw FLC Group, Dai Quang Minh, CEO Group, VID Group, N.H.O, Syrena Viét Nam
(thuéc BIM Group), dia éc Kim Oanh... Bén canh nhing dan anh luén thé hién dwoc strc manh
clia minh, nhitng dai gia méi néi nay sé dem dén cudc dua trén linh vire BDS ngay cang hap dan.

Tré vé muc chinh
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DIEN GIAI KHUYEN NGHI

Murc khuyén nghi trén dwa vao viéc xac dinh mirc chénh 1éch gilra gia tri tiém nang so vai gia tri thi triedng hién tai clia
mdi cb phiéu nhdm cung cép théng tin hiru ich cho nha dau tw co gia tri trong vong 12 thang ké tir ngay dwa ra khuyén
nghi.

Murc ky vong 18% duwoc xac dinh dwa trén mure 13i suét trai phiéu Chinh pha 12 thang céng véi mde phan bu rdi ro thi
trwérng ¢ phiéu tai Viét Nam.

Khuyén nghi Dién giai

Ky vong 12 thang

Mua Néu gia muc tiéu cao hon gia thi treong trén 18%

Thém Néu gia muc tiéu cao hon gia thj treéng trong khodng 7% dén 18%
Theo d&i Néu gia muc tiéu so véi gia thi treong tr -7% dén 7%

Giam Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trwdng trong khodng -7% dén -18%
Ban Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trudng trén -18%

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Cac thdng tin va nhan dinh trong bao cao nay dugc cung cép bdi FPTS dwa vao cac ngudn thong tin ma FPTS coi
la dang tin cay, cd san va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao tinh chinh xac hay day du cla
cac thong tin nay.

Nha dau tw s& dung bao cao nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chat chii quan cta
chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw st dung bao cao nay tw chju trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS co thé dwa vao cac thong tin trong bdo cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma
khéng bi phu thudc vao bat ky rang buéc nao vé mat phap ly doi véi cac thong tin dwa ra.

Cac théng tin co lién quan dén chirng khoan khac hodc cac thong tin chi tiét lién quan dén cb phiéu nay co thé dwoc
xem tai https://ezsearch.fpts.com.vn hoac sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

Céng ty Cé phan Chirng khoan FPT

Tru s& chinh Chi nhanh Tp.H6 Chi Minh Chi nhanh Tp.Da Nang

Tang 2, tda nha 71 Nguyé&n Chi Thanh, Tang 3, tda nha Bén Thanh Times 100, Quang Trung, P. Thach Thang,
Quan Bong Pa, Ha Ngi, Viét Nam Square, 136-138 L& Thi Héng Gdm, Quan Hai Chau, TP. Pa Nang

DT: (84.4) 3773 7070/ 271 7171 Q1, TP. H6 Chi Minh, Viét Nam. DT: (84.511) 3553 666

Fax: (84.4) 3 773 9058 DT: (84.8) 6 290 8686 Fax: (84.511) 3553 888

Fax: (84.8) 6 291 0607
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