Quan Ly Gia Ca Bat Pong San

Moi quan hé giira tin dung
ngan hang va gia nha dat

PGS. TS. POAN THANH HA & THS. LE THANH NGOC

Truong Pai hoc Ngan hang TP HCM

cao dd gop phan hd trg cau nha dat, qua d6 thuc day nhiing con

Trong giai doan 2000-2010, du no tin dung béat dong san ting

st gia nha dat dién ra nhanh va manh hon. Tuy nhién, qua trinh
tang truong nhanh cia gia nha dat ciing c6 tac dong trd lai, kich thich cau
cau tin dung ting cao. Sy twong tac gitra gia nha dat va dong von tin dung
tir ngan hang do d6 mang tinh hai chiéu.

Tir khod: Tin dung bét dong sdn, gid nha dit.

1. bat van dé

M&i quan hé giita tin dung ngan
hang va gia nha dét 1a tuong dbi
chat ché va mang tinh hai chiéu.
Mot mit, gi4 nha dét gia ting lién
tuc trong thoi gian du lau s€ hinh
thanh trang thai neo tu tam ly &
muc gid cao trong nhitng nguoi
dan, tAm 1y nay duoc hd tro boi
mét vai nhan t6 kich thich nao d6
c6 thé kich hoat mot dot dau co
nha dat tran lan khién cau tin dung
nha dat ting cao (Chun Tsai, 2010).
Mit khac, dong von tin dung do
vao thi truong ngay cang lon s€
g6p phan hd tro cau nha dat va qua
d6 gop phan thuc ddy gid nha dat
tiép tuc ting. Khi thi truong nha dat
suy giam, tinh thanh khoan cta san
pham dong bang, cac doanh nghiép
bat dong san va nguoi vay tién mua
nha dat gip kho khan, hé qua la
dé lai cac khoan ng xau khéng 16
trong cac ngan hang thuong mai.
Tinh dén 31/10/2012, téng du no
bat dong san khoang 207.595 ty
ddng, ting 3,6% so voi cudi nim
truoe, trong d6 ng xau chiém
khoang 13,5% téng du no bat dong
san, tuong duong hon 28.000 ty
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dong (Lé Chi, 2012). Bai viét nay
dénh gid muc do anh hudng cua
tin dung bat dong san dén sy hinh
thanh nhiing con s6t gia nha dat
trong thoi gian qua, tir d6 1am co
sO luan ctr cho qua trinh ra chinh
sach cta cac co quan nha nudc.

2. Tin dung ngan hang - ldi suat
cho vay va gia nha dat

Hinh 1 cho thiy du no tin dung
bat dong san va gia nha dat tai VN
trong hon 10 ndm qua c6 mdi quan
hé thuan chiéu. Nhin chung, su bién
dong cua du ng tin dung bét dong
san tudn theo sy bién dong cua gia
nha dit nhung co do tré khoang

tir 3-6 thang. S6 liéu tir Phong thi
trudng bat dong san-BXD cho thay,
trong giai doan 2000-2012, gid nha
dat lién tuc tang voi tdc do cao, toc
do tang cao nhét vao nhimg nim
2000-2003 va 2007, con muc gia
dat dinh vao gitra nam 2010, tang
binh quéan khoang 12 1an so véi dau
nam 2000, sau d6 suy giam dan
cho dén nay. Du no tin dung bét
dong san cling tang lién tuc va dat
dinh vao dau nam 2011, v6i tong
du no dat khoang 268.000 ty dong,
sau d6 giam dan.

Trong hon 12 nim qua, 13i suat
cho vay trung dai han bién dong
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Hinh 2: DU NQ TiN DUNG BDS, LAI SUAT
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rt manh, thé hién 16 nhét 1a giai
doan tir dau 2008 dén nay. Néu nhu
trong giai doan 2000-2007, 14i suat
cho vay chi dao dong trong khoang
9-12% thi dén dau ndm 2008, phan
anh chinh séch thét chat tién & ctia
Ngan hang Nha nuéc nham kiém
ché lam phat, muc 13i sudt di ting
1én 18,5% va tiép tuc tang sau do
1én muc trén 21% vao cubi nam
2008. Trong nam 2009 va 2010,
14i suét cho vay trung dai han giam
nhe xudng con khoang 12-16%,
tuy nhién dén nam 2011, trudc tinh
hinh lam phat cao quay tr¢ lai, mot
14n nita 13i suét cho vay lai tang vot
lén mirc trén dudi 20% (Bao céo
thuong nién cia NHNN, tr 2000-
2012). Lai suat cho vay trung dai
han thuong bién dong cham hon so

v&i du ng tin dung bét dong san va
gia nha dat, voi do tré khoang trén
dudi mot nam. Thong thudng, mbi
quan hé giira 1 suat cho vay va du
no tin dung ciing nhu gia nha dat
la nguoc chiéu. Tuy nhién, s6 liéu
phan anh trén Hinh 2 cho thiy mot
hién thuc dang ngac nhién 1a trong
nhiéu thoi diém, 13i suat cho vay
duong nhu bién dong thuén chidu
v6i du ng cling nhu gia nha dat.
Diéu nay cho thiy i sudt duong
nhu 1a h§¢ qua cua mét qua trinh
phét trién thi truong bat dong san
trudc d6 hon 1a nguyén nhan thuc
day thi truong nay. Noi cach khac,
13i suat cho vay, v6i tu cach 1a cong
cu diéu chinh chinh sach, phan anh
su phan tng cua nha quan 1y cling
nhu cac ngan hang thuong mai
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trudc nhitng lo ngai vé rui ro ciia
thi truong.

Trongndm 2011, dékiém ché tin
dung bt dong san, Ngan hang Nha
nudc da ban hanh cac chinh sach: (i)
duwa tin dung bat dong san vao danh
muc tai san co i ro cao nhét tai cac
ngan hang thuong mai (250%); (i)
han ché tin dung phi san xuét 22%
(30/06/2011) va giam xudng con
16% (31/12/2011). Ngay sau khi
cac chinh sach nay duoc duara, du
ng tin dung bét dong san trén toan
hé théng d3 duoc giam xudng con
khoang 9,96% trong tong du ng
(thoi diém 30/06/2011). Tuy nhién,
tai mot s6 ngan hang thuong mai
cb phan, ty 1é nay van con cao hon
quy dinh, ca biét c6 ngan hang ty 1¢
trén 40% (Lé Xuan Nghia, 2012).
bé kéo ty 1& du no bét dong san
trén tong du ng vé dudi mic quy
dinh, cic ngan hang mot mat tiép
tuc déy 14i suat cho vay 1én cao va
siét chat diéu kién hodc ngung cho
vay, mat khac nhanh chong thu hdi
va xtr Iy cac khoan vay da dén han.
Cho dn dau nam 2012, khi du no
tin dung bét dong san trén toan hé
théng chi con chiém 8,49% trong
tong du no va chi s6 lam phat da co
diu hiéu giam nhiét trong dbi &
thi cac ngan hang thuong mai maéi
bét dau giam 13 suét cho vay.

3. Lam phat, chinh sach tién té
va thij truéng nha dat

Chinh sach tién t&, cu thé la
chinh sach cung tién M2, tac dong
tryc tiép t6i ting truong tin dung
noi chung, tin dung bat dong san
noi riéng, qua do co tac dung thic
day hozc kim ham sy phat trién
cua thi truong nha dat. Trong bdi
canh lam phat thap, kinh t& phat
trién 6n dinh, Nha nudc c6 thé thyue
hién chinh sich ndi long tién t&
nham thic ddy tang truong kinh té.
Nguoc lai, trong diéu kién lam phat
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tang cao, kinh t& vi mé c6 nhiéu bat
6n, viée thuc hién chinh sach thit
chit tién té 1a cén thiét.

Hinh 3 cho thiy mdi tuong
quan gita mic ting cung tién M2
va ting truong tin dung bat dong
san ciing nhu tinh trang phat trién
cua thi truong nha dat. Ngoai trir
trong giai doan 2000-2003, nhin
chung mbi quan hé giita mirc ting
cung tién M2 véi du no tin dung
bat dong san va thi trudng nha dat
14 mang tinh thuan chiéu. Trong
giai doan 2004-2007, chi s gia
ca thap 1a diéu kién tién dé dé ting
mirc cung tién. Tang trudng cung
tién M2 trong nim cac ndm 2004,
2005 va 2006 1a xap xi trén dudi
30%, nhung dén nim 2007 ting
trudng cung tién M2 ting vot 1én
trén 46%. Piéu nay, két hop véi
dong vbn dau tu nudc ngoai vao
trong nudc tang manh (nam 2007
tang gép 5 lan so véi ndm 2006)
mot mét tao co s dé tang trudng
tin dung bat dong san duoc duy tri
o0 muc cao, khoang 18,17% nam
2007 va sau do6 tang lén muc ky
luc 36,78% vao nam 2008. Pong
thoi qua d6 thuc ddy thi truong bat
dong san phét trién & muc do bung
nd. Trong nam 2007, thi trudng
phat trién rat nong, gia ca duoc
ddy 1én timg ngay, tinh trung binh
mirc gid nha dat cudi nam 2007 da
tang khoang 35% so v6i dau nam.
Mit khac, viéc ting cung tién véi
tdc do cao da gy stic ép 1én chi sb
gid ca. Lam phat trong nam 2007
14 12,6% thi dén nam 2008 da ting
1én mic 19,89%. Trude dién bién
bat 6n ctia kinh té vi mo, trong ndm
2008, NHNN da kip thoi sur dung
ddng bo va quyét liét cac giai phap
thit cht tién t& nham kiém ché lam
phat c6 hiéu qua va 6n dinh kinh
t& vi mo. Trong 7 thang dau nim
2008, cung voi viée thyc hién cac

giai phap didu hanh CSTT nhu
tang ty 1¢ DTBB, phat hanh tin
phiéu NHNN bit budc, ting lai
sudt co ban nham gop phan kiém
ché lam phat, NHNN da thyc hién
chao ban tin phiéu NHNN ky han
182 va 364 ngay, 13i suat phd bién
d6i voi ky han 182 ngay 1a 7,5%
va ky han 364 ngay 1a 7,75%. Céc
giai phap trén da co tac dung lam
cho toc do ting cung tién giam
xuong con 20,3%, dong thoi lam
phat giam dan va dat mic 4m vao
3 thang cubi nam. Chinh sach thét
chat tién t& quyét liét cia NHNN
truc tiép tac dong lam giam tang
truong du ng bat dong san xudng
con 17,95%, qua d6 gbp phan ngin
ngira tinh trang phat trién qua nong
cua thi truong nha dét. Tinh dén
nam 2008, gia nha dat binh quan
chi con ting 15,47% so véi toc do
tang 35,04% nam 2007. Vao thoi
diém cudi nam 2008, nhiéu phan
khtic roi vao trim ling, luong giao
dich trong dbi nho giot.

Sang nam 2009, tinh hinh kinh
t& vi md ¢6 nhiéu thuan loi hon.
Chi sb gi4 tiéu ding binh quén ting
6,88% so vé1 nam 2008. Trong 3
thang dau nam, lam phat giam do
cau dau tu va tiéu ding giam, dong
thoi do tac dong cua suy thoai kinh
té thé gi6i va lam phat ky vong
giam. Tuy nhién, tr thang 4/2009
tr¢ di, dudi tdic dong cua goi giai
phap kich ciu cua Chinh pha va
diéu chinh ting luong tdi thiéu,
thi truong tai san co d4u hién phuc
héi khién lam phét ky vong c6 xu
huodng gia tang. Tang trudng cung
tién M2 trong nam 1a 28,99% chii
yéu do tin dung ddi v&i nén kinh té
tang cao. Nam 2009, thi truong bat
dong san c6 cai thién hon so voi
nam 2008, dac biét ¢ phan khuc
nha ¢ xa hdi dudi tac dong cua
g6i kich cau cua Chinh phu. Tai

mdt s6 phan khuc, gia dat nén ting
manh tir thang 5 va dat dinh vao
thang 10/2009, voi muc tang 30%
so v6i dau nam. Nguyén nhan do
dau co gia tang khi co6 su thay d01
quy hoach ha tang va ky vong vé
gia khi thu nhdp cia dan cu tang.
Pong thoi dién bién kinh té vi mo
cai thién gop phan hd tro thi truong
nha dat.

Nam 2010, gia ca nhiéu hang
hoa thiét yéu trén thé gidi ting lam
tang gia cic hang hoa nhap khau,
dong thoi mot sb mat hang do nha
nudc quan 1y duoc diéu chinh ting
gia, diéu nay két hop véi tinh hinh
thién tai dich bénh xay ra & mot
sO ving da gy tam 1y lo ngai cta
nguoi dan vé mirc lam phat ting
cao. Tinh chung, CPI nam 2010
tang 11,75%, con téng phuong tién
thanh toan M2 tang 33% so vdi
nam 2009. Tang trudng du ng toan
hé thong ngan hang 13 31,19%, con
du ng bat dong san ting 17,19%,
twong dwong voi toe do ting nim
2009. Nhin chung, btrc tranh thi
trudng bat dong san trong ndm van
1a nhiéu gam mau sang ti xen k&
nhau, voi muc gia tang cuc by &
mdt s6 phan khiic, con lai phan 16n
1 trAm ling va dong bang.

Nam 2011 va nam 2012, tinh
hinh kinh t& vi mé tiép tuc bat 6n,
lam phat c6 xu hudng ngay cang
tang cao. Tang trudng M2 trong
nam 2011 1a qué thap (8%), trong
khi lam phat tdng vot 1én 18,13%.
Lai suét ti chiét khau khau va lai
suat thi truomg mé duoc duy tri qua
thap so VO’i 14i sudt lién ngan hang

va lai suat huy dong tren thi truong
1 khién ngudn von nam trong khu
vuc ngan hang khong dén duoc
khu vuc san xuét. Su khan hiém
von ddy 14i sudt cho vay lén cao
(19-23%). Phan 16n cac doanh
nghiép, trong doé c6 doanh nghi¢p
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bat dong san, rat kho tiép can von
ngan hang hodc néu tiép can duoc
thi chi phi 1ai vay qua cao. Piéu
nay khién nhiéu doanh nghiép roi
vao dinh tré hodc pha san, ngudn
cung bat dong san bi thit chat.
Ngoai ra, chinh sach thit chit tién
t& cling anh huong manh dén cau
nha dét, khién thi truong bat dong
san nhanh chong roi vao suy giam
va déng bang. Gia ca ¢ hau hét
moi phéan khuc déu lao déc va dén
cudi ndm 2012, mirc gia binh quan
da giam khoang 25% so v&i nam
2010.

Khai quat lai, mdi quan hé giita
chinh sach tién t&, tin dung ngén
hang va thi truong bit dong san co
thé duwoc mé ta bai Hinh 1:

trong. Tang trudng cung tién nam
2008 c6 xu hudng giam, tuy nhién,
tang trudng tin dung bat dong san
ndm 2008 van rat cao, chi dén nim
2009 va 2010 méi giam dan va tir
nam 2011 dén nay tang truéng am.
Thi truong nha dat tir nim 2008-
nay dién bién khé that thudng. Nam
2008, thi truong roi vao trim lang,
sang nam 2009 va 2010 c6 khéi
sdc cuc bd & mot sd vung, nhung
dén nam 2011-nay da thuc su suy
giam va déng bang. Méi quan hé
gilra tang truong M2, tdng truong
du no tin dung bt dong san va gia
nha dét nhin chung 13 thuan chiéu.
Thay dbi tc do ting cung tién M2
c6 tac dong truc tiép t6i tde do ting
du no bat dong san, nhung voi

Hinh 1: Méi quan hé giira cung tién, dw no tin dung bat déng san va gia nha dat

Nguén: Céc téc gid

Giai doan 2005- 2007, tinh
hinh kinh té vi mé 6n dinh, cung
tién M2 tang truong voi tdc do cao,
diéu nay tao co s& && mo rong tin
dung ndi chung, tin dung bat dong
san noéi riéng. Mat khac, nén kinh
té ting trudng véi toc do cao trong
nhiéu ndm lién d tao nén tang dé
thuc déy gié tri tai san gia ting, dic
bi¢t 1a sy bung nd cta thi truong
nha dt trong nam 2007. Giai doan
cudi nam 2008-nay, mdi truong
kinh t vi md ¢6 nhiéu bét on, lam
phét trong nhiéu thoi diém ting cao,
chinh sach tién & c6 nhiéu thay doi
trudce dién bién cua thi truong, voi
xu huéng chung 13 thét chit va than

Cung tién :> L5 sudt
M2 di sua
M trusd Tang trudng
oltruong tin dung BBS
kinh t& (Cung
Gid bat cau BBS
vimo dong san

I

do tré khoang 1 niam, qua d6 anh
huéng t6i tinh hinh phat trién cua
thi truong bat dong san.

Mbi quan hé giira ting truong
tin dung bat dong san va gia nha dat
14 mdi quan hé trong tac hai chiéu.
Mot mat, gia nha dat ting cao va
kéo dai lién tuc tao trang thai neo
tu duy vao nguoi mua voi ky vong
gia s& tiép tuc ting trong tuong lai.
Tam ly nay, duoc hd tro bai nhimg
diéu kién thuan loi cua kinh t& vi
md, thuc ddy nhu cau dau co nha
dat, khién cau tin dung ting cao.
Mat khac, sy tang trudng cua tin
dung bt dong san c6 tac dong thic
day trd lai d6i voi su phat trién ciia
thi tredong bat dong san. Tuy nhién,
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su twong tac hai chiéu cua hai tham
s6 trén khong phai xay ra dong thoi
va c6 muc do anh huong nhu nhau.
Dua trén dit liéu qua khu, ta thiy
rang gi4 nha dat thuong bién dong
trude so voi du no bat dong san, va
muc do anh hudng dén du no tin
dung bt dong san duong nhu cling
manh hon so véi chiéu nguoc lai.
Chéng han, vao nam 2007, khi gia
nha dat binh quén ting trén 35%
thi du no tin dung bit dong san chi
tang khoang 18%. Du no tin dung
bét dong san chi thuc sy tang manh
va dat dinh 36,78% vao nam 2008,
nhung day lai 1a ndm ma gia nha
dat chi tang nhe 1547%, va thi
truong dugc danh gia da budc sang
giai doan suy giam.

Sang nam 2009 va 2010, du
no bat dong san tiép tuc ting binh
quan khoang 17%/mam trong khi
gia nha dat ndm 2009 chi con ting
5,96% va sang nam 2010 da suy
giam khoang 3%. Chi dén nam
2011, ca du ng bét dong san va
gia nha dat méi bién dong cing
chiéu va déu suy giam lan luot &
muc 7,72% va 9,43%. Tuy nhién,
su bién dong nay 1a do ca hai yéu
t6 cung chiu tac dong boi chi thi
01 ctia Ngan hang nha nu6c nham
kiém ché sy ting trudng qua ndng
cua thi truong.

4. Két luan

Tt nhiing phan tich ¢ trén, c6
co s& dé cho rang dong von tin
dung tir ngan hang khong han l1a
nguyén nhan duy nhat va tryc tiép
gay ra nhimg con sdt gia nha dat
trong thoi gian qua. Nguoc lai, su
gia ting du ng tin dung bat dong
san, ngoai anh huong boi chinh
sach cung tién chung ctia NHNN,
duong nhu 1a hé quéa ctia mot qué
trinh phét trién qua nong cua thi
truong bat dong san trudc do.

(Xem tiép trang 62)



