Tin dung cho bét ddng sén & Viét Nam
khéi quét vé mot s6 dé xudt chinh séch

PO THI KIM HAO

% & nhifu ndm nay, thi truong bat déng sin (BPS) & Vigt Nam luén la mét chic dé
néng, bdi vi thi truimg BDS ¢ Vigt Nam da titng trdi qua cdc giai dogn rdt kich tinh
- khi qud ning, khi nguoi lanh va hién nay da cé nhiéu y kién dé nghi cdc co quan qudn ly
nha nude c6 cdc gidi phdp “citu” cdc du én BPS bang cdch md van tin dung. Diéu doé khdng
dinh rdng, van dé tai chinh cho BDS dang ngdy cang trd nén ddng quan tém. Trong b6i canh
d6, bai viét c6' gdng ddanh gid téng quan tinh hinh cho vay BBS ¢ Viet Nam thii gian qua,

trén co sé d6 dua ra mét s6 chinh sdch tuong ing.

1. Khai quat cdp dé phat trién cua
thi trudng bat djng san Viét Nam

Theo nghién citu gidn day (TS. Dinh Vin
An, 2011), thi trudng BDS Viét Nam di phat
trién dang ké va d3 qua céc c&p dé phat trién
khéc nhau. C6 thé chia thanh bén c&p dé: so
khai, tap trung héa, tién t& héa va tai chinh
héa. C&p db phat trién clia thi trusng BDS
Viét Nam néi chung dugc biéu hién ré nét &
c4c thi truong BDS & Ha Ngi va TP. Hé Chf
Minh.

(i) Cép d6 so khai trong nhiing ndm 1990:

Trudc nam 1993, thi trudng BDS Viét
Nam hoan toan so khai. Cac giao dich dién
ra chli y&u trong dén cu, nhd 18 véi tdc db
t&ng khéng 16n véi tinh ch&t phéap ly thudng
14 khong chinh thitc, d6i tudng giao dich chi
yé&u 12 nha & c6 siin, 44t thd cu. Dia ban giao
dich chii y&u 12 4 quén ngi thanh Ha Ngj,
TP. H5 Chi Minh vA mét s& viing ven... Nét
dic trung clia c&p d6 phat trién so khai nay
1a: c4c hoat dong dién ra mang tinh ty phét,
chi thé c6 céc quyén lién quan dén dat dai
duge coi 13 d6i tugng quyét dinh hanh vi
giao dich. Tit khi ¢6 Luat D4t dai nam 1993,
quyén st dung dAt dude xac dinh gia c, cha
thé ¢6 quyén sit dyng ddt dudc giao 5 quydn,

trong dé c6 quyén chuyén nhugng va thé
chép. Hé qua 1a d&t dai (quyén s dung dat)
dugc giao dich trén thi trudng. Giai doan
nay, cac hoat dong ddu tu phat trién BDS
bt ddu sbi déng, nhu cac cong trinh lién
doanh xay céc cao 8c... Cac giao dich kinh
doanh BDS giai doan nay tuy don 1é nhung
d3 khé séi dong. Quy mb thi trudng & giai
doan nay nho va trinh d§ giao dich duge coi
14 thép.

(ii) Cdp do tép trung hoa cia thi truimg
bat déng sdn ra doi ddu nhitng nam 2000.

Dic trung cia cip dd nay la sy gia ting
manh mé& cta cc chi diu tu, hoat dong
mua ban trén thi trudng theo dinh huéng
phét trién kinh t& cha timg ving va khu
vc. Cac hoat dong ddu tu, xdy dyng cia cic
chit ddu tu dién ra séi dong va chi thé nay
chinh 12 nhén t8 quyét dinh cda thi trudng.
Tt ddu ndm 1999, mot chu ky méi ting
trudng ctia thi trudng BDS duge hinh thanh
nhd mét 88 nguyén nhan:

. Nha nuéc ban hanh mét loat cac van ban
néi réng thi trudng BDS nhu quyén st dung
d&'t chinh thitc duge cong nhén 12 hang héa.

D3 Thi Kim Hao, TS., Hoc vién Ngn hang.
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Tin dung cho bat ddng san...

- Sy phuc héi sau khiing hodng Déng A,
déng vén FDI chay vao BDS Viét Nam.

- Lan séng déu tu méi do mdi trudng ddu
tu & Viét Nam duge coi 12 8n dinh va céi thién.

- V6n ODA cam két vao Viét Nam ting cao.

Do 46, giai doan nay duge coi 12 giai doan
thanh cdng nhét cia cac doanh nghiép xiy
dyng. Trong giai dogn nady, thi trudng BDS da
ting trudng cd vé quy md, pham vi va 8§
lugng.

HINH 1: Cép 4§ phét trién cia thj trudng bt ddng sdn

Tiai chinh hoa |
- Cic cong ty tai chinh ‘

(FPT capial, Handico...)

- Trdi phicu BDS —cong

trinh (Sacomreal)

- Co phiéu BDS (Thi

Tien (§ hoa

Tap trung hoa

So khai Chinh sach xay dung
Chinh sach
dat dai
Cic cong ty xay dyng

Chinh sach tien ¢

(55 S

Ngan hang, t6 chic

Duc House, Song Da ...)
- Thé chap, ti the chip
(Freddie Mac, Fannie
Mac)

- Hé thong Quy tin dung
BDS (H¢ thong Bauspar,
Waustenros, Lién minh
cic hop tac
- Ciac quy

tin dung xa. ) -
au tu

Luat Bit dai Nghi dinh sd
nam 1993 - 71/2001/ND-CP
Nghi dinh Nghi dinh s6
97/CP ngay 79/2001/ND-CP
17/8/1997

Luat Dit dai nam 2003,
Nghi dinh 181/2004/ND-
CP. Luat Nha ¢: Nghj
dinh s6 90/2006/ND-CP,
Luat Xay dymg, Nghj
dinh 02/2006/ND-CP,
Luat Kinh doanh BDS:

Nehi dinh 81/2004/ND-
CP . Nghij dinh .
79/2002/ND-CP ; Quyét
dinh 105/2007/TTg,
Quyét dinh 35/2007/Qb-
BTC. Quyét dinh
13/2005/QD-BTC

Nghi dinh so
153/2007/ND-CP

A

Ngudn: TS. Dinh Van An, 2011

(i) Cdp d5 tién 1§ hoa thi tritimg bt dong
sdn ra ddi tit khi c6 Lugt dét dai ném 2003.

Trong cdp d ndy, cac hoat déng di vay,
thé chép ti c4c chil ddu tu, kinh doanh BDS
véi cic ngan hang va cac t6 chic tin dung,
tham tri trong ndi bd cdc ngin hang ciing
tang cudng cic hoat dong lién quan dén diu
tu BDS. Dic trung cia cip d§ ndy la cac
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ngin hang 1a cha thé quan trong va quyé't
dinh trén thi truong BDS. Hién nay, thi
trudng BDS Viét Nam dang & vio c&p d6 nay.

Tai Vidt Nam, trong giai doan nay, xét
bén cung, phia céc nha diu tu tei Vigt Nam
¢6 mot & dic difm:

- Mét lugng v6n tin dung tit khu vie ngén_
hang cung cho thi trudng BDS 1a kha 1é6n vd
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Tin dung cho bt déng san...

nhanh, ¢6 nadm ting trudng tin dung cho
BDS 12 40% va dua du ng cho vay BDS lén
trén 10% (truéc d6 chi 8%) téng du ng cho
vay nén kinh t&.

- Hé théng ngén hang Viét Nam da thim
nhép vao BDS (tai trg tryc tigp) dudi hinh
thitc cdc cong ty tryc thufe hoge thuge dang
t4p doan. Trén thi trudng giai doan nay ta
thdy c¢6 cac céng ty tryc thufe nghn hang
nhu ABCReal, VPREIT, BIDVLand.

2. Céc ngudn tai chinh cho bit déng
san & Vigt Nam

Nghién cttu ciia Uy ban Giam st tai
chinh quéc gia, v&€ nhu cdu tin dung BDS
Vigt Nam da chi ra ring, tin dung BDS la
khach quan va cdn thiét bdi gia tri BDS
thudng 16n va vugt qia nang lyc tai chinh
clia chil ddu tu. Céc ngén hang thuong mai
khéng chi tai trg cho ngudn cung BDS, nén
céc nha diu tu phai vay téi 70-80% vén ti
khu vye ngin hang nhdm thyc hién dy 4n,

ma con hudng tdi cdc nha ddu tuwngudi tidu
dang c4 nhén c6 nhu cu mua bt déng sin
€ sit dung holic dfu co. B&i vay, thi trudng
BDS phy thugc kha chit ché vao ting
trudng tfn dung cda khu vue ngan hang.
Tuy nhién, v&n dé thu nhip cia khu vuc
dén cu lai quydt dinh dang k& dén phan
khdc thi trudng nha & va dét 4....

a. Thu nhip, tiél kigm cia dén cu va kibu héi

- Thu nhép cha dan cu: d& nhan th&y,
thu nhép cia dén cu c6 thé quyét dinh dén
cdu vé nha § va thu nhap dén cu ciing
chinh 12 ngudn tai chfnh tryc ti€p cho
BDS. Nghién cttu ca TS. Lé Xuin Nghia
(2011) chi ra rdng, t8c ¢6 ting gia nha dat
nhanh hon rédt nhiéu so véi tc d¢ tang thu
nhip ddu ngudi & Viet Nam. Diéu nay
phén &nh dai da s8 ngudi dan khéng dd
ngudn tai chinh dé thyc hién nhu ciu nha
d4t vi gia nha dft ting qué cao so véi thu
nhap binh quén cta dén ching.

HINH 2: T&c dé tang gia nha dat va tdc d§ ting GDP/ddu ngudi
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Ngudn: 0y ban Gidm st tai chinh quéc gia; TS L& Xuén Nghia. 2011.

- Tiét kiém dan cu: theo két qua diéu tra
vé khu vyc h§ gia dinh thanh phé cb tich
ldy cha Uy ban Gidm sét tai chinh quéc
gia, BDS 13 kénh ddu tu ua thich cha cac
hd gia dinh thanh phé c6 tich ldy, chifm
34% téng s§ ho gia dinh c6 cic hoat déng
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d4u tu. Tiép theo la cac hoat ddng cung cip
dich vy chi€m 24%. Dfu tu cho sdn xudt
¢on han ch& véi ty 1& dudi 10%/téng s6 hd
gia dinh c6 hoat déng ddu tu. Mac du két
qua cude diéu tra chua mang tinh dai dién
cho thi trudng, song cling phin ndo phan
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Tin dung cho b4t déng sin...

anh xu hudng déu tu cha cc hd gia dinh va
ngudi dan. Phan tich s ligu cha céc nghn
hang cho vay ddu tu BDS cho thfy, da 88
(68%) ngudi s dung tin dung BDS nay la

véi muyc dich déu tu (¢ dinh sinh 13i) va
chi ¢6 88 it (32%) trong &8 sit dung tin
dung BDS 1a d€ cho muc dich mua nha
dé s.

HINH 3: Co ciu chc kénh diu tu clta cac hd gia dinh thanh thi Vidt Nam

dich vy

24% Tiéu thu ¢

5%

X cong
nghiép
2%

Don vj tinh: % tdng 6 gia dinh c6 hoat dfng diu ty

X nory
nghiép

Chung 2%

kho&n
16%

Nguén : TS. Lé Xuan Nghia, 2011.

HINH 4: Nhu cau dau tu bt dong san

DAau tu ngén han

Déu tw dai han
hoac cho thué
36%

32% s

~_

Phyec vu nhu
cdu &, sinh hoat
SYA N

Ngudn : TS. Lé Xuéin Nghia, 2011.

Kiéu héi cho BDS: kidu héi suy cho
cling cling chinh 12 ti€t kiém cta dén ching
chuyén tit nuéc ngoai vé. Nghién ciu va
khio st cia Uy ban Giam sat tai chinh
quéc gia chi ra ring, trén thuc t&, kidu hsi
da g6p phdn 1am ting dong tién vao BDS
thdi gian qua & Vigt Nam, do vay tsc do
tang kiéu héi ty 18 thuan vdi téc d6 ting gia
nha dt. Nghién ctru nay chi ra ring, lugng
kiéu héi ting manh véi mic tdng binh
quén khoang 25%/nam trong nhitng ndm
qua. Kiéu héi duge chuyén vé Viét Nam tu
mdéc 1,1 ty USD nam 2001, dén mite khodng
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8 ty USD vao nam 2010. Trong 6 thang ddu
nam 2011, ki€u hdi vé Viét Nam c6 déu
hiéu gidm (quy 11a 2,4 ty USD, quy 213 1,9
ty USD). Dé&n nay vln chua c6 mét cufe
diéu tra t8ng thé dé c6 thé danh gia duge
thc ddng that sy cua kiéu h&i dén nén kinh
t€ Viét Nam. Tuy nhién, theo k&t qué mét
cube diéu tra ti€n hanh véi hon 4.000 hé gia
dinh Viét Nam c6 lién quan dén kiéu héi
thi phén 16n kiéu héi vé& Vist Nam .duge
diing dé mua nha d&t, m6t phdn nhé hon
con lai duge giti tiét kiém va mua céc sin
phém st dyng l4u dai.
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Tin dung cho hét dang san...

HINH 5: Téc d tang gia nha dat va tée d§ tang kiéu hsi

il
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Nguén : TS. L& Xuan Nghia, 2011.

b. Dong v6n ddu tu tryc tiép nude ngoai
(FDI)

Lujt D4t dai ndm 2003 dé cho phép nha
ddu tu nuéc ngodi ddu tu vao linh vyc BDS.
Theo s& liéu bao céo, ti nim 2006, vén FDI vao
BDS tang manh b4t chip cude suy thoai kinh
t€ thé gidi. Nam 2008, vén FDI vao linh vyc
BDS dat muc cao nhét 1a 23,6 ty USD vén
déing ky va nam 2010 FDI cho BDS 12 6,84 ty
USD, BDS trd thanh linh vyc thu hét nhiéu
vén FDI nh4t trong thai gian nay.

Theo s8 lidu cia Téng cuc Théng ké cho

thay, FDI thdi gian nar 2007 - 2010 da tap
trung vdo BDS hon 1a cac nganh cong
nghiép khac xét cd vé s& lugng va ty trong.
Theo 88 lidu théng ké ctia Cuc Piu tu nudc
ngodi cho thdy vén ding ky vao BDS thsi
gian ndy di chi€m trén 30% tdng FDI, ca
biét c6 nim ty 1& nay da lén t6i gdn 40%
(2008). Sy gidm st cda FDI trong 6 thang
d4u nim 2011 cang 1am cho FDI dang ky
vao BDS gidm di dang ké; trong thdi gian
nay, déng vén FDI vao BDS di suy gidm
manh va chi ¢én 305 trigu USD, miic thap
nhét trong 5 nim qua.

HINH 6: V&n FDI dang ky vao BDS (tj USD)

2006 2007 2008

% FDI ding hy vao BDS 5o vén tong
FDIgang ky

2009 2010

8 thang 2011

‘ BN FDI dang ky vao BDS (y USD) S Tdng FDI (1y USD) —— FOI vao 8DS 5o vé1 FOI dng ky (%)

Nguoén: Cye Dau tu nude ngoan, B K& hoach va ddu tu, TS. Lé Xuan Nghia, 2011.
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Tin dung cho bt ddng san...

¢ Vén ciia cde doanh nghiép kinh doanh
bat déng san

Theo céc nghi&n ctiu va danh gia gfin ddy,
da c6 mét s6 k&t luan v8 vén cia cac doanh
nghiép kinh doanh BDS & Viét Nam rét
dang quan tam va ciing c6 thé ding véi BDS
Ha N6i: hoat déng kinh doanh cla céc
doanh nghiép BDS dua nhiéu vao don by
tai chinh, ma chd y&u 13 ti tin dung ngén
hang, trong khi dé, & nhiing thi trudng phat
trién, nguén vén chia doanh nghidp kinh
doanh BDS chi y&u thdng qua viéc phat
hinh trai phigu trén thi trudng.

Kha nang huy déng vén cha doanh
nghiép BDS trén thi trudng ching khoan
Viét Nam rat han ché do thi trudng ching
khoén dang khéng thuan lgi: thanh khoén
trén thi trudng sut gidm manh. Gia ¢8 phigu
trén hai san ching khoan gidm manh, c6
nhiéu c8 phigu c6 thi gia dudi gia tri s sach
k& toan, gia tri dudi ménh gia. Sy suy gidam
cha thi trudng ching khoan da tac dong 1én
t6i cac doanh nghidp BDS - khu vuc ¢6 mic
v&n héa cao trén thi trudng. S6 lugng doanh
nghiép BDS niém y&t trén thi trudng ching
kboan hién la 58. Trong 6 thang ddu nim
2011, gi4 tri ¢§ phifu chia nhém nay gidm tit
50 dén 70%. Lol nhuan gidm manh do chi

phf téng cao, thi trudng ddu ra bi déng
béing, trong khi ngudn vén hoat dgng can
kigt.

Ngoai ra, thi trudng trai phiu doanh
nghiép Viat Nam chua phat trién. Diéu ndy
din d&n han ché cho céc doanh nghiép trong
huy dong v6n cho ddu tu phat trién sdn xust
kinh doanh néi chung va BDS néi riéng.

d. Ngubn vén tin dung ngén hang cho bt
déng san

Theo Didu 132 Luat Cac t3 chtc tin dung,
chc t§ chic tfn dung khéng duge tryc tiép
kinh doanh BPS nhung dugc cung tin dyng
cho BDS duséi hinh thde tin dung cho cac dy
4n vA cho mua nha clia cac h$ gia dinh; Luat
ciing khéng cdm céac t8 chitc tin dung gian
tiép dfu tu vao BDS théng qua cdng ty con
va ngay ca viéc xay dung tru sd ngan hang.
Theo cAc vin ban dudi luat (nhu Théng tu
13/2010/TT-NHNN ngay 20/5/2010), cho vay
BDS ctia ngan hang duge han ché va khéng
khuyén khich. ¥ tudng thiét k& ctia Luft vé
vin dé€ nay 13 nhdm huéng dong tin dung
d&n khu vyc sdn xuft vAt ch&t thuc sy
Théng k& cho th&y, tin dung BDS & Viét
Nam duge cung cp bdi hdu hét cic ngin
hang thudng mai va cac td chic tin dung
khac.

BANG 1: Téng du ng cho vay bat déng san tai Viét Nam

2003 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 ()
GDP(g14 huén hanh, ty
ddng) 613.400| 839.200| 774.300| 1.144.000| 1.455.000| 1.755.000| 1.952.000| 2.069.120
Tang truéng GDP (%) 73 84 82 8.5 6.2 53 68 60!
Lam phét (CPI % yoy) 3.0 84 6.6 12,6 19.9 10.0 11,8 190
Tin dung toan h¢ théng
(1y déng) 31].000| 543.100| 693.800| 1.067.701| 1.339.000| 1.843.800| 2.393.400| 2.800.278
Trong d6: tin dung cho
BDS (1y déng) 32.966| 68.431| 101.210| 115.962| 163.360| 218.786| 236.198| 255025
Ty trong tin dung
BDShdng tin dung (%) 10,6 12,6 14.6 10,9 122 11,9 99 91
D6 sau tai chinh BDS
(tin dung BDS/GDP, %) 54 8,2 13,1 10,1 11,2 12.5 12,1 123

Ngudn: Ngn hing Nha nudc, Uy ban Gidm sat tai chinh quéc gia, B§ X4y dyng va tinh ton cia tic gid.

T6ng cung tin dung BDS trong 10 nam

qua da tang lién tuc va déng k& nhét 1a t¥
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Tin dung cho bét déng sén...

nim 2005. Tin dung BDS so véi GDP (46
sfu tai chinh BDS) tY midc chi khoang 5%
GDP da 1én trén 10% GDP la mitc kha so
véi nhidu nudc trén thé gisi. Téng tin dung
BDS nim 2003 chi dat 33 nghin ty ddng thi
nam 2011 dat khodng 255 nghin ty ddng;
mic dé tang trudng tin dung BDS c6 giai
doan dat tdc &4 rit manh, 40% so véi nim
trude. N&u so véi téng du ng cho nén kinh
té&, tin dung BDS cda nganh ngén hang lién
tuc chiém khoang trén dudi 10% téng du
ng; mét s& nim ting cao, ty 1& ndy lén téi

Du ng BDS phdn theo khé6i ngén hang:

13-13% t8ng du ng cho vay nén kinh té cia
cd hé thong ngin hang. TY nam 2010 trd
lai day, ty 12 tin dung BDS so véi tdng tin
dung gidm di dang k& phén anh chinh sach
tit NHNN han ché tin dung vao khu vuc
bat dong san. Theo Thdng tu 13, mifc trich
1ap dy phong rai ro déi véi cho vay tin dung
BDS da ting tit 100% lén 250%; theo tinh
thdn Nghi quyét 11/NQ-CP ngay 24-2-2011,
NHNN cfing da khéng ché& mic cho vay phi
sAn xuét xudng mitc th&p hon 20% téng du
ng.

HINH 7: Tin dung BDS theo kh&i ngan hang (% so vdi tin dung BDS cla ca h¢ théng)

NHTNN NHTMCP

B i

NH Nudc ngosi 5LD

W2008 m2009 M2010

T chire TD khac

HINH 8: Tin dung cho BDS theo nhém ngan hang (don vi: ty déng)

120,000
100.000 -
80.000
60.000 -
40,000

20.000
NHTMNN

. Du ng cho vay BDS theo khéi ngén
hing trén todn quéc: nhin chung, trong
nhiu nam trudc 2000, khéi NHTMQD la
kh&i cho vay BDS nhiéu han c¢a. Tuy nhién
tit nam 2006 trd di, khé’i NHTMCP dudng
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NHTMCP

w2008 mW2009 m2010

NH Nugc ngodi  Té chire TD khdc

aLD
nhu di tich eye cho vay BDS hon nhiing
n&m trudc va trd thanh khéi cho vay BDS
chién trén duéi 50% tdng du ng BDS cta ci
hé théng; Khéi ngan hang lién doanh ¢ mic
du nd cho vay BDS chiém khoang 7-8% téng
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Tin dung cho bat dong san...

du ng BDS ciia ca hé thang.

T cudi nim 2010, trong khi ty 1& tin
dung BDS gidm 8 NHTMCP thi & khu vuc
NHTMNN lai tang 1&n déi chat. Diéu nay
phan anh khé niing cén d8i vén cla khéi
NHTMCP va phén anh tinh hinh ciéng
thing vén ciing cia khu vyc ndy trong thai
gian ghn day, nhat 12 khi chinh sach tién t¢
dugc thit chgt.

Vé 6 liéu tuyét déi, du ng¢ tin dung BDS
cha ca hé théng cho théy, tin dung cho BDS
viin ting nhe ngay ca khi NHNN thét chat

tin dung. Mitc tang du ng BDS theo 8 tuygt
451 vin tang dang ké & khsi NHTMNN,
trong khi kh§i NHTM CP gidm déi chit vao
nam 2010.

- Tin dung BDS phan theo dia phuong trén
todn quéc: S6 lidu théng k& phéin theo dia
phuong cho thay, tin dung BDS t4p trung chi
yéu & Ha Ngi va TP H8 Chf Minh, nai c6 giao
dich BDS s3i dgng nhft trong cd nube. Néu
tfnh tong tin dung BDS ca Ha Ngi va TP H¢
Chf Minh cho thfy, hai thanh ph6 niy chiém
trén 70% tdng du ng BDS toan nganh.

HINH 9: Tin dung BDS theo dia phuong (% so véi t8ng du n¢ BDS toan nganh ngén hang)

2003 2005 2006 2007

WA NG (%)

W TP HCM (%)

B HA NG (ty VND) []

2008 2009 2010 2011 ()

W Oja ban khac (%)

8. Tin dung bat dong sin tai mét s&
d6 thi 16n

Du ng tin dung cho nén kinh t& tai Ha Ngi

chién khoang 15% -20% tdng du ng toAn nganh

ngan hang, cu thé nim 2005 khodng 90 nghin

ty déng, dén nim 2010 dat khodng 510 nghin
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ty déng, tuong tng véi khodng 20% t8ng du ng
cha toan hé théng ngén hang va dat 570 nghin
ty déng vao nam 2011. Nhing dy 4n méi dang
duge hinh thanh ¢ Ha Ngi ciing nhu qua trinh
dé thi héa, thu nhap clia d&n Ha Ngi, mdc 40
phét trién ciia Ha N§i ciing cho théy cdu vé
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Tin dung cho bt ddng san...

v6n tai chinh néi chung va cdu tin dung BDS
tai HA Noi da va ciing sé kh4 l6n.

Tin dung BDS tai Ha Ngi cling duge cung
¢&p bdi hdu hét cac ngan hang. Hinh thie la
céc khoan ddu tu dy &n, cho vay mua nha
trd gép (tfn dung tiéu ding). Dy ng tin dung
BDS nim 2010 udc khodng 44 nghin ty
dong, ting 4 14n so véi nam 2003. Vé ty
trong, du ng BDS & Ha Nbi luén chiém ty
trong dang ké trong téng du ng BDS cia

ca hé théng. Trudc nim 2005, ty trong du
ng BDS chi€m trén 30% tdng du ng BDS;
tuy nhién gdn d4y, ty trong ndy c6 khuynh
hudng gidm cd v€ ty trong, trong khi vé
lugng lai t&ng. N&u so véi tdng du ng cho
vay toan nén kinh t&, trudc nam 2005, ty
trong du n¢ BDS thudng gin bing 4% thi
td 2007 trd lai day, tin dung BDS c6
khuynh huéng gidm xuéng 2% so véi téng
du ng¢ cla toan nén kinh té&.

HINH 11: Tang t rl(é‘ngfj\( ng BDS hang nam (“ovov)
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T8c dd tang trudng tin dung BDS nhing
nam trude nim 2006 tai Ha Noi la kha
manh, sau dé bit ddu gidm manh tir nam

w0

= TP HCM (% yoy)
1 Toan hé théng NH (% yoy)

2007. nhat }a ti nam 2009, du ng tin dung
BDS tai Ha Néi ¢ téc d6 tang trudng cham
lai 6 muc thap dudi 20% hang nam.

HINH 12: Tin dung BDS theo dia phudng (% so vé tdng du ng BDS toan nganh ngén hang)
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Tuy nhién vé lugng, du n¢ tin dung BDS
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trén dia ban Ha N§i ude tinh vao nam 2003
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Tin dung cho b4t déng san...

12 11.000 ty déng thi d&n quy 111/2011 da 1a
44,000 ty déng (g&p 4 14n so véi nam 2003).
Khuynh huéng tin dyng BDS tai HA N§i vn
tiép tuc tdng nhe trong nhing né&m tdi cho
du chinh séch tién té dang duge thét chat.

Du ng¢ tin dung BDS theo kh&i ngan
hang trén dia ban Ha Ni: phdn 16n du ng
tin dyng BDS vdn tap trung tai cic ngén
hang thuong mai nha nuéc va khéi ngin
hang lién doanh. :

BANG 2: Du n¢ tin dung BDS theo kh&i ngn hang

Nam 2008 Nim 2009 Nam 2010 |

Ty ddng | %téng | Tyddng | %téng Ty ddng % téng |
Tin dung BDS Ha Ngi_(16ng) 32.197,10 100 | 35.880,90 100 43.932,80 100
Ngéin hang thuong mai nha nude 17.793,40 [ 5530 | 19.140,20 53,30 19.680,80 | 44,80
Ngén hang thuong mai ¢é phén 2.894,10 9,00 3.859,90 10,80 4.412,20 10,00
Ngan hang lién doanh 1119970 [ 34,80 | 12.549,90 35,00 19.488,30 | 44,40
Khic 309,9 1,00 3309 0,90 351,5 0,80
Tin dung BDS TP HCM (1éng) 91.635,70 100 | 106.767.60 100 |  113.847.40 100
Ngén hang thuong mai nha nude 53.884,20 | 58,80 | 65.124,90 61,00 70.699.30 | 62,10
Ngéin hang thuong mai cb phin 897570 | 9,80 | 5.54860 5,20 6.033,90 5,30
Ngén hang lién doanh 27.840,20 | 30,40 | 34.811,50 32,60 36.089,60 31,70
Khac 935,6 1,00 | 1282,60 1,20 1.024,60 0,90
Tin dung BDS dja ban khéc (1ong) 39527.2 100 | 76137.528 100 78417.736 100
Ngéin hang thuong mai nha nuée 31.529,10 | 79,80 | 60.221,60 79,10 61.123,30 71,90
Ngén hang thuong mai cd phén 5.919,20 [ 14,90 | 12.065.80 15,80 15.010,40 19,10
Ngan hang lién doanh 1.79920 | 4,60 | 3.606,10 4,70 1.989.00 2,50
Khic 2197 0,70 244 0,30 295 0,40

Nguén: Udc tinh clia tic gia trén cd s3 s lidu thu thap duge cia NHNN cong bd

(c6 thé khang théng nhat).

4. Mgt s& dé xuat chinh sach tin dung
cho bit djng san J Viét Nam

4.1. Khdi quat cde chinh sdch va
qudn ly thi truong tin dung bat déng
sdn hién nay

Tir ndm 2011, NHNN da ban hanh Chi
thi 8 01/CT-NHNN ngay 1-3-2011 han ché
cho vay d6i véi du 4n trong linh v phi san
xuét, dic biét 1a bat dong san. Nhim kiém
504t toc dd ting tin dung, NHNN di c6 Chi
thi s§ 0/CT-NHNN ngay 1-3-2011 vé thuc
hién giai phap tién t& va kiém soat lam
phét, 8n dinh kinh t& vi m8 va bao dam an
sinh x4 hoi. Theo Chi thi nay, cac t§ chic tin
dung thye hién chinh sach tién té chit ché
va than trong kidm soat téc d6 ting tin dung
dudi 20%/mam trong ndm 2011. Thyc hién

gidm tdc dj va ty trong du ng cho vay linh
vye phi sdn xufit so véi nam 2010, nhét 1a
linh vyc BDS, ching khoéan; theo 1§ trinh
dén ngay 30-6-2011, ty trong du ng cho vay
linh vye phi sdn xuft so véi tdng du ng té
da 12 22% va dén ngay 31-12-2011, ty trong
nay t8i da la 16%. Trudng hgp t8 chiec tin
dyung chua thyc hién dugc ty trong nay theo
16 trinh, NHNN Viét Nam ap dung ty 1é dy
tr@ bt budc gap hai (2) 18n so véi ty 1¢ du
trit bat bude chung 461 véi t8 chite tin dung
va bién phap han ch& pham vi hoat déng
kinh doanh trong 6 thang cudi nam 2011 v&
néim 2012. Quy dinh nay cia NHNN r3 rang
bit buge cac nha ddu tut phat trién bat déng
sdn tit gid dén cudi nam phai tim nhing
ngudn tai chinh khac cho nhitng dy 4n dang
dd cka minh.
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Tin dyng cho bat ddng san...

HINH 13: Tang trudng M2, tin dung BDS va thi trudng BDS & Viét Nam
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Nguén: TS. L& Xuéin Nghia, 2011, ny ban Giam sét tai chinh quéc gia.

Nghién ctiu gén day cla Uy ban Giam sat
tai chinh quéc gia cho thdy, chinh sach tién t8
& Vist Nam cb tac dong dang ké dén thi
trutng BDS. Cu thé, tang trudng t8ng phudng
tién thanh toan (M2) thudng din dén thi
truong BDS khéi sic va nguge lai, thét chat
tién té (gidm M2) thi sau d6 thudng la thi
truong BDS trém ling. T cudi nam 2010 va

- ddu nam 2011 trd lai ddy, chinh sich tidn té
thit chat va han ché tin dung vio khu vyc phi
sén xufit (trong d6 tin dung BDS, cling duge
liét vaio hang nay) dudng nhu dang dude phéan
anh khé ro vao difn bién thi truong BDS néi
chung va Ha Nbi néi riéng.

4.2. M6t 86 & dé xudt chinh séch

Tt tsng quat trén cho thay, thi truong

HINH 14: M&i quan hé gnra ting tnrdng tin dung, du ng tin dung BDS va thi tnro‘ng BDS

BDS Viét Nam da c6 mitc phat trién nhat
dinh, tuy nhién vin con nhiéu han ché do
méi 3 giai doan ddu cha qua trinh phat
trién; dong tai chinh cho BDS thoi gian qua
cho di cdn han ché, tuy nhién tin dung ngan
hang (ban chat la ngén bhan) cho BDS la
phén 1én va trong didu kién thi trudng con
kém phat trién (tinh thanh khoan thé&p, kém
minh bach) dén dén tinh trang thi trudng
mang tinh diu co cao va hién tugng bong
béng tuy chua cao nhung tinh trang thi
trudng khi néng khi ngudi la hién tugng
thudng xuyén va mang tinh déc trung; ngodi
ra, dong von ngoai (FDI va déng khac) cling
chay vao BDS nhiing ndm gén day mot cach
kha rd rang.
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Nguén: TS L& Xuan Nghia, 2011, Uy ban Giém sét tai chinh qudc gia.
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Tin dung cho b&t dgng sén...

Riéng dong vén tin dung ngén hang vao
BDS & Vigt Nam: néu so vé ty 1@ thi nam
2011 chi chi€m trén du6i 10% téng du ng tin
dyung (s6 liéu duge céc co quan cbng b6); d6
12 mdc kha thfp so véi chc nam trude d6

(ubc khodng trén 15% t8ng du ng cla h¢
th&ng ngén hang), phan anh chinh sich han
ché& ciia NHNN. Néu xét vé ty 18 nay thi 46
12 ty 18 kh8ng qué cao so véi chc nude trong
khu vye.

HINH 15: Cho vay bit déng sin & Vigt Nam so véi chc nude (% tong du ng)
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Ngudn: ADB, 2011.

V6i tinh hinh trén v dién bign hién nay,
chiing t4i ¢6 m6t s8 kién nghi nhu sau vé tin
dung hay tai chinh cho bt déng sin & Vigt
Nam:

Thiz nhdt, ti€p tuc kidm soat dong tin
dung vao khu vyc BDS d mic hgp ly: nam
2011, Chinh phd dé c6 nhiéu nd lyc vé han
ché ddu co va nén dong v&n tin dung vao
khu vyc sdn xuét va han ch& dong vén vao
khu vic ddu tu nhu ching khoan, nha d§t.
Ngén hang Nha nudc da dua ra han mdc ty
trong tfn dung phi sin xuft trong téng du
ng vao ngdy 31-12-2011 1a 16% téng du ng
(méc ngdy 30-6-2011 12 mtc 20%). K&t qua
12 da &6 cac ngan hang dd ha canh an toan.
Hién tai, du ng cho vay BDS uéc dat khoang
trén 9% tong du ng cda ca hé théng. So véi
céc nude trong khu vye, mic nay 1a hgp ly.
Tuy nhién trong thdi gian t6i, viée tiép tuc
kién tri kiém soét du ng 8 mttc nhu hién nay
1a didu cén thidt so véi nang luc cda hé
théng ngén hang thuong mai.

Thit hai, cfn thidt mét “chién luge thoat
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ra” cho tin dung BDS n#m 2012 va nhiing
nam ti€p theo: td nam 2011 dén nay c6 thé
th&y, tin dung BDS da va dang ting budc
duge kiém soat t8t; tuy nhién, viée thit qui
mitc tin dung BDS ¢6 thé c6 tac dyung kiém
804t lam phat; nhung thi trudng BDS &6
thé bi sup d6 va kéo theo ngén hang nio d6
¢6 mic du ng tin dung BDS cao. Trén thyc
t&, nidm 2011, thj trudng da th&y c6 mét vai
dfu hidu v8 m&t thanh khodn lién quan
dén kinh doanh BDS; do d6, theo quan
diém cla chdng t6i, nam 2012 véin cén rid
ro d6i vdi khu vyc nay va thi trudng cn
“chi€n lugc thoat ra” hgp ly. Rdi ro ma
chiing t6i nhén théy 13, m#c du du ng tin
dyng BDS theo béo céo chinh thic la khi
thép (9% tdng du ng); nhung tinh t4p trung
lgi khé cao va céc chui dy an lai lién quan
nhiéu d&n ngén hang. Do d6, néu chién luge
thoét ra cla céc chit dy 4n BDS khéng phd
hop, hodc dién bién khdng thusn lgi thi cb
thé c6 hién tugng m&t thanh khodn & khu
vige BDS va lgi the dfng dén ca thi trudng
tai chinh.
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Tin dung cho bt dong sén...

Thit ba, cAn mot gidi phap tai chinh téng
thé cho BDS Viét Nam: tai chinh cho BDS
cn ngudn vén trung va dai han, tuy nhién
déi véi BDS Vigt Nam, viéc khu vyce ndy dya
qua nhidu vao tin dung ngin hang (vén
ngén han) da lam cho thi trudng BDS bién
dfng th&t thudng va cdn c6 nguy ¢ db vd
bat ky ldc nao, trude hét 13 gay hé luy cho
chinh cic céng ty kinh doanh BDS va sau d6
gy nén hé luy cho nganh ngén hang (m4t
thanh khodn & ngan hang). Do d6, Viét Nam
cAn phat trién trién thi trudng BDS trén co
sd bén viing v6i céc cdbng cu tai chinh phd
hgp (thay vi cic gidi phap td phfa cdu), nhu
cdc quf ddu tu BDS mang tinh chuyén biét
va khong dya qua nhiéu vao vén ngan hang.
Trong khi tin dung ti8u dung cho BDS
(ngudi din mua nha tryc ti&p) thi hé théng
ngén hang c6 thé ddm nhan phin nio vi quy
md nhd./.
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