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Gia nha va cho vay ngan hang: Mot sé6 van deé
ly luan va thuc trang tai Viet Nam

House prices and bank loans: Some theoretical issues and current situation in Vietnam

> THS BUI HONG MINH

TGM TAT

Viet Nam da trai qua thai ky bang nd cda thi trugng nha & vai quy
ma |t va kéo dai, dac bigt tir cudi nhirg nam 1990. Qué trinh ting
trugng nhanh chang coa thi treemg, cung vai vige gia nha dat tang
can, dé kich thich nhu cdu vay vin ngay cang lan. Theo da. cho vay
mua nha da trér thanh cdu phéan lén nhét trén tang du tin dung cia
c4c ngan hang Viet Nam trong nhiéu nam. Nguoc lai, sy ting cao
coa du ng tin dung bat dong sén (BDS) cing duge coi la nguyén
nhan dan dén nhitng con sdt gia nha dat. Sy tueng tac giira gia nha
dét va dang vin tin dung tir ngan hang do da mang tinh hai chigu.
Vi vay, muc tigu cia bai viet [ xay dung co si Iy luan vé mdi quan
hé giira gia nha va cho vay ngan hang, ddng thiri phan tich thuc
trang vé gia nha va tin dung ngan hang trong linh v BOS tai Viet
Nam trong thiri gian qua. Tir da, tac gia dwa ra mat sd gidi phap va
khuyén nghi nh&m nang cao vai tra quan Iy cia Nha nedc ddi vai
tin dung ngan hang ciing nhu quan Iy gia nha, nhdm dam bao sy dn
dinh cia he thang tai chinh.

Tir khda: Gia nha; cho vay ngan hang; tin dung BDS.

ABSTRACT

Vietnam has experienced a boom in the housing market on a large
and prolonged scale, especially since the late 1390s. The rapid growth
of the market, coupled with soaring real estate prices, has stimulated
an increasing demand for loans. In this context, home loans have
become the largest component in the credit portfolio of Vietnamese
banks for many years. Conversely, the significant increase in real
estate credit has also contributed substantially to the housing price
booms. The interaction between housing prices and the credit flow
from banks is therefore two-way. Thus, the objective of this article is
to build a theoretical foundation on the relationship between housing
prices and bank lending, while analyzing the current situation of
housing prices and bank lending in the real estate sector in Vietnam
in recent times. Based on this analysis, the author will propose some
solutions and recommendations to enhance the regulatory role of the
Government over bank credit and housing prices to ensure the
stability of the financial system.

Keywords: Housing price; bank lending; and real estate |oans.

1. DAT VAN DE

Cubc khiing hoang tai chinh toan cau nam 2007-2008 da lam
gia tang su quan tdm dén moi quan hé gila gid nha va cho vay
ngan hang. Theo d6, nhiéu quan diém déu cho rang su sup dé cda
thi trudng nha dat la nguyén nhan chinh dan dén cuéc khung
hoéang tai chinh toan cau va gay ra nhing thiét hai nang né cho
nén kinh té thé gidi. Bén canh d6, mét sé nghién ctu khac ciing
cho thdy rang su 6n dinh clia ngan hang rat nhay cdm vdi su bién
dong clia gid nha va bat ky ca s6c nao déi véi gia nha lan truyén
qua cac ngan hang, c6 thé gay nguy hiém cho toan bo hé théng
ngan hang (Tajik va cdc cdng su, 2015; Deng va cac cdng su, 2019).
Theo @06, cac nghién ctu da chi rang c6 hai co ché giai thich vi sao
gia nha c6 thé anh hudng dén viéc cho vay ctia cac ngan hang. Co
ché dau tién, kénh bao dam, laf cdc ngan hang tang cudng viéc
cung cép tin dung do nhu cau vay tang véi su gia tang gia tri bao
dam cla tai san dugc cam két clia ngudi vay (Bernanke va Gertler,
1989; Kiyotaki va Moore, 1997). Kénh th hai, con dugc goi la kénh
cho vay ngan hang, cho thay sy tang gia nha lam cho tai san cda
cac ngan hang it rdi ro hon va lam ting su s&n sang cda ho dé cung
cap tin dung, tan dung nhing co héi c6 Igi nhuan trén thi trudng
thé chép. Tuy nhién, néu cac ngan hang gap khé khan trong viéc
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huy déng von mai hodc ban céc khoan vay, cac ngan hang sé giam
khoan vay thuong mai va cong nghiép cta ho.

Nhin chung, méi quan hé gitta gia nha dat va tin dung ngan hang
rat chat ché va mang tinh hai chiéu. Mét mat, gia nha dat tang lién tuc
trong mét khodng thai gian du dai sé gay ra trang thdi neo tu tam ly &
mUc gia cao trong nhiing ngudi dan. Trang thai neo tu nay c6 thé
dugc thuc day bsi mot s6 yéu t6 kich thich khéc, dan dén moét dot dau
co nha dat tran lan. Ngoai ra, su gia tang dong vén tin dung vao thi
trudng sé thuc ddy nhu cau vé nha dat, diéu nay sé thic day gia nha
dat ti€p tuc tang. Cac doanh nghiép BDS va ngudi vay tién gap kho
khan khi thij trudng nha dat suy giam, khién cac khodn ng xau 16n dé
lai trong cac ngan hang thuong mai. Muc tiéu cta bai viét nay la xay
dung co sé ly thuyét vé méi quan hé gitta cho vay ngan hang va gia
nha, tir d6 lam co s& luan c cho céng tac xay dung chinh sach quan ly
clia cac co quan nha nudc.

2. CO SG LY THUYET VE MOI QUAN HE GIUA GIA NHA VA
CHO VAY NGAN HANG

Cac ly thuyét hién tai vé gia BDS va cho vay ngan hang hau nhu chi
tap trung vao kénh thé chap, trong dé xac dinh don gidn rang céc
ngan hang sé cho vay nhiéu hon dua trén stic manh cla tai san thé
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chdp co6 gia tri hon (Kiyotaki va Moore, 1997). Nghién clu cla
Loutskina va Strahan (2015) va Lin (2016) thi cung cap bang chiing
thuc nghiém rang gia BDS tang lam m& réng nhu cau vay ngan hang
dua trén tai san ddm bao. Cac nha nghién ciu trudc day cling da
ching minh tac dong tich cuc cta gia nha doéi véi dau tu doanh
nghiép (Chaney va cac céng su, 2012), tiéu dung ho gia dinh (Mian va
Sufi, 2011) va nhu cau viéc lam tai doanh nghiép nhoé (Adelino va cac
cdng su, 2015) thong qua kénh thé chap nay. Tuy nhién, viéc tang gia
nha cling c6 thé anh hudng dén nguén cung tin dung ngan hang vi
nhiéu ly do, Thir nhat, cac khoan vay ngan hang hién cé dugc dam bao
bang BDS trd nén it rdi ro han khi tai san thé chdp cam c¢é téng gid tri,
khién cac ngan hang phai ganh chiu nhiéu rdi ro danh muc dau tuhon
bang cach tao ra cac khodn ng méi. M6 hinh danh muc dau tu don
gian cta Herring va Wachter (1999) vé gia BDS va cho vay ngan hang
minh hoa cho hiéu Ung nay. Theo d6, cac ngan hang quyét dinh muc
dau tu vao cac khoan vay BDS trong diéu kién cac khoan vay khac la
ngoai sinh véi mong mudn duy tri xac suat v& ng thap. Herring va
Wachter (1999) lap luan rang gia bat déng san cao hon sé lam cling ¢
bang can doi ké toan clia ngan hang vi BDS cua chinh ngan hang tang
gia tri hodc gia tri thi trudng cla tai san thé chap cho cac khoan ng tén
dong tang lén.

Bang can doi ké toan manh hon sé khuyén khich viéc cho vay BDBS
nhiéu han béng cach lam cho né cé thé mé rong cac khodn vay ma
khéng lam tang dang ké xéac suat v& ng clia ngan hang. Ozhan (2016)
da phat trién mét mé hinh dua trén quan diém nay. Theo d6, cac ngan
hang cho vay d6i vdi cac linh vuc thuong mai va phi thuong mai. Viéc
tang gid tri cac tai san thudc khu vuc phi thuong mai sé lam tang gia tri
rong clia ngan hang théng qua viéc ndm gilr cac tai san nay. Do dé,
cac ngan hang ma réng tin dung cho ca linh vuc thuong mai va phi
thuong mai, mac du ty trong téng cho vay déi vdi linh vuc phi thuang
mai I&n han. Thit hai, gia ting cling ¢6 thé dnh hudng dén kha nang
ti€p can nguén vén clia ngan hang. Bang can déi ké toan manh hon sé
gidm chi phi clia cac khoan ng khéng dugc béo hiém. Thit ba, su bung
né gia nha khuyén khich chiing khoan héa cac khoan vay thé chap,
mang lai cho cac ngan hang nguén vén va loi nhuan bé sung, tir d6
cho phép ho ma rong ngudn cung tin dung (Loutskina va Strahan,
2009; Justiniano va cac cong su, 2014).

Trudc cudc khiing hodng, thi trudng nha & Hoa Ky da trai qua
thdi ky “bung nd” nhung nhanh chéng sup @6 khi khiing hoadng né
ra. Tac dong thuc su clia kich ban gia tai san ‘bung né va pha san’
da thu hut sy chd y cta cac nha hoach dinh chinh sach ciing nhu
cac hoc gia, mét phan do cuéc khiing hoang dién ra nhu thé nao,
su phan nhanh déi véi nén kinh té thuc va nhiing bai hoc rit ra dé
gidm thiéu rti ro. Phan I6n cac nghién cliu tap trung vao tac déng
cla su sup d6 gia tai san d6i véi nén kinh té thuc, véi tac dong tiéu
cuc dugc Gan (2007) ghi nhan théng qua kha nang ng va dau tu
cta doanh nghiép khi tai san thé chap cta ho gidm gia tri. Cac
nghién ctiu gan day ctia Chakraborty va cac cong su (2018) va Tai
(2021) la hai trudng hgp ngoai lé tap trung vao tac dong thuc sy
cla sy bung né gia nha dat. Nghién clu cia Chakraborty va cac
cdng su (2018) cho thdy cac ngan hang hoat dong tich cuc trong
thi trudng nha dat khi dang c6 su tang trudng manh mé sé tang
cudng cho vay thé chép va gidm cho vay thuong mai. Cac cong ty
vay vén tif cac ngan hang nay theo d6 ciing ghi nhan c6 muc dau
tu thap hon dang ké. Nghién cdu cda Tai (2021) thi phat hién ra
rang trong dot bung nd nha & tai My, cac ngan hang da gidm
ngudn cung tin dung phi thé chap (tdc la tin dung tiéu dung)
trong khi m& rong cho vay thé chap déi véi ngudi vay mua nha. Ca
hai nghién ctu déu xac dinh hiéu tng lan at trong viéc cho vay cltia
ngan hang trong thai ky bung né nha & tai Hoa Ky trudc thai ky
khding hoadng.

Nghién ctu clla Gan (2007) va Cunat va cac céng su (2018) tap
trung vao cac khoan vay thé chap, tiéu dung, vay thuong mai, va cho
vay cho mét s6 nganh céng nghiép ma cac cong ty co thé gap kho
khan trong viéc tiép can tai chinh dé phan tich méi quan hé gitia gia
nha va cho vay ngan hang. Cac hoc gia nay da chi ra rdng su sup dé
clia gid nha gdy ra su sut gidm trong viéc cho vay ngan hang, nhung
¢6 nhiing bang chiing hén hop vé cach ma cac ngan hang thay déi
phan bé khoan vay cla ho trong giai doan bung né nha & cho cac nén
kinh t€ phat trién. Vi du, Chakraborty va cac céng su (2018) béo cdo
rang cac ngan hang da tang khoan vay thé chap nhung gidm khoan
vay thuong mai trong giai doan 1988-2006 & My. Su tang trudng qua
muc cla cac khoan cho vay thuong mai, cho vay nha & bai bén ngan
hang I6n, cling véi su gia tang gia nha & cling dugc tim thdy & thi
trudng Uc trong nghién ctu cla Li va cac cong su (2022). Tuy nhién,
céc tac gia khong tim thay tac dong lan at tuong tu doi véi cac khoan
cho vay tiéu dung. Martin va céng su. (2021) ghi nhan rang viéc gia
nha tang & Tay Ban Nha trudc tién sé lam giam tin dung déi véi linh
vuc phi nha & nhung sau d6 cac ngan hang da tang cung cap tin dung
cho tat ca cac nganh. Tai (2021) bao cao rang cac ngan hang da giam
nguén cung cap tin dung tiéu diing khong can tai san thé chap trong
giai doan 2002-2006 & My.

Quyét dinh cho vay clia cac ngan hang rat quan trong & cac nudc
dang phat trién vi nhiéu ly do. Thir nhat, cac cong ty & cac nudc nay
phu thudc nhiéu han vao tai trg ngan hang vi thi trudng von kém phat
trién cia ho (Meghana va cac cong su 2012). Ngoai ra, cac khoan vay
ngan hang la nguén chinh dé tai trg cho sy tang trudng kinh té &
nhiing nudc nay (Vo, 2018). Thu hai, mdc du tin dung hé gia dinh da
tang lén qua muc & cac nén kinh t€ mdi néi, mot s6 nghién cdu chira
rang tin dung thé chap va tin dung cho gia dinh khéng anh hudng
dang ké dén tang trudng kinh té. Vi du, Beck va cac cong su (2012) ghi
nhan rang cac khoan tin dung cho cac doanh nghiép cé anh hudng
tich cuc dén tang trudng kinh t€, nhung cac khoan vay cho hé gia dinh
khéng cé tac déng dang ké. Han nifa, Bezemer va cac cong su (2016)
bao cdo rang su phat trién tai chinh trong giai doan 1990-2011 ch
yéu la do tin dung cho thj trudng BDS va cac thi trudng tai san khac
anh hudng tiéu cuc dén tang trudng kinh té. Ca hai nghién ctu nay
déu dugc nghién cliu cac nudc phat trién va dang phat trién. Tuy
nhién, Lim (2018) cho thdy su tang trudng kinh té dang tang téc do
kha ndng vay muon clia cht doanh nghiép dugc cdi thién trong thoi
ky bung né nha &, dac biét 1a & cac nudc cd hé théng tai chinh kém
phat trién. Nhiing nghién cliu nay cho thdy rang néu cac ngan hang
khong cung cap cac khoan vay thuong mai nhung phat hanh thé chap
hodc tin dung tiéu dung khi gia nha tang, viéc phan bé sai khoan vay
nay c6 thé anh hudng tiéu cuc dén tang trudng kinh té€ clia cac nén
kinh t&€ mai néi.

Nhiéu ngudi tin réng su bung né cuing luc cda tin dung va thi
trudng nha dat da dat nén méng cho cudc khliing hoang tai chinh
gan day (Acharya va céac cdng sy, 2009). Cac tac gia nay lap luan
rang tin dung cho khu vyc tu nhan dao dong tir 100% dén 120%
GDP trong 30 nam trudc khi két thic vao nhitng nam 1990 va dat
t6i hon 180% clGia GDP trudc khi khiing hodng tai chinh x3y ra. Hon
nira, nghién cu clia Acharya va cac cong su (2009) con két luan
rang gia nha cing dién bién theo mét xu hudéng tuong ty. Cu thé,
rat nhiéu nghién ctiu chuyén sau danh gia nguyén nhan cua su
bung né tin dung va nha & trudc khiing hoadng da cho thdy chinh
sach tién té ndi long, tinh trang du thia tiét kiém toan cau va
ching khoan hoa, cung nhiéu nguyén nhan khac da dan tsi cudc
bung né vé gid nha 8. Mdc du vay, méi quan hé gilta tin dung va su
bung né gia nha & van chua thuc su ré rang bai cac van dé nhu: Cé
phai cac trung gian tai chinh da ha thap tiéu chudn cho vay va tu
dé dan tai viéc tang gia nha? Hodc gid nha tang lén (vi ly do nao
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dd) dan téi viéc cac bén trung gian tai chinh sdn sang cho vay thé
chap vuat qua gia tri tai san bao dam? (Gorton va Metrick, 2012).

Thuc té cho thay, tac déng nhan qua gila tin dung va gia nha
6 thé dién ra theo ca hai huéng. Mét mat, khi cac trung gian tai
chinh tdng nguén cung tin dung, cac khoan vay thé chdp ré hon va
déi dao hon 6 thé lam tang gia nha. Mat khac, gia nha cao hon cé
thé& khuyén khich viéc cho vay nhiéu hon vi mét trong hai ly do.
Th nhat, gia tri tai san thé chdp (bat dong san) cao hon co thé lam
tang kha nang vay vén cutia khach hang. Luan giai nay duoc tng ho
bdi ly thuyét “Kénh tai san thé chap”. Hau hét céc tai liéu nghién
clu vé tac déng cla su bung né gia nha gan day déi vaéi tin dung
ngan hang déu tap trung vao kénh tai san thé chap (Chaney va cac
cOng sy, 2012; Adelino va cac cdng su, 2015; Loutskina va Strahan,
2015; Cvijanovi, 2014; va Lin, 2016). Thit hai, viéc tang gia bat dong
san c6 thé anh hudng dén gia tri clla ngan hang theo cach lam
tang nguén cung vén vay. Cac khodn vay ngan hang hién tai dugc
dam bao bang BDS trd nén it rdi ro hon khi tai san thé chdp cam cé
tdng gia tri va cdc ngan hang c6 thé kiém dugc Igi nhuan cao han
tU chung khodn hoéa (Loutskina va Strahan, 2015). Do d6, cac ngan
hang c6 thé sdn sang chap nhan rdi ro ca cac khoan vay bé sung.
Hiéu Ung tU phia cung nay dugc ing ho bai ly thuyét “kénh bang
can déi ngan hang”.

Tom lai, mdc du dén nay van chua cé moét ly thuyét thong nhat giai
thich anh hudng clia cung tin dung ngan hang déi véi gia BDS, cac
nghién ctu hién tai ggi y hai diéu. Thi nhat, gia nha tang khuyén khich
cac ngan hang mé réng danh muc cho vay téng thé bang cach cling
¢6 bang can déi ké toan ngan hang va giam chi phi tai trg ngan hang.
Th hai, gid nha tang ¢ xu hudng khuyén khich cho vay thé chap so
véi cac loai khoan vay khac, chdng han nhu khoan vay thuong mai va
codng nghiép. Do d6, tac dong rong clia gia nha déi véi nguén cung
cho vay thuong mai va cdng nghiép clia ngan hang phu thuéc vao
muc d6 khde manh clia bang can déi ké toan ngan hang va dé manh
clia hiéu tng téng hap.

3. THUC TRANG GIA NHA PAT VA CHO VAY NGAN HANG
TAIVIET NAM

3.1. Thuctrang vé gid nha dét tai Viét Nam

Chi sé gia (CSG) nha la mét trong nhimng chi s6 quan trong do
lugng tinh hinh thi trudng BDS clia mét quéc gia phan anh su thay
déi, tang trudng va bién dong cla gia nha theo thai gian. Noi dung
phan nay sé phan tich CSG BDS tir nam 1999 dén 2023 dé cung cap
mot céi nhin vé cac xu hudng va dic diém chinh cda thi trudng
BDS Viét Nam trong giai doan nay.

Hinh 1 cho thay tir nam 2000, chi sé gid nha da dugc dat & muc
100%. CSG BDS da tang gap 2,4 lan so v6i ndm trudc, tuc tang
240% t&r ndm 2001. Diéu nay chiing minh su bung né va su phat
trién nhanh chéng cla thi trudng bat dong san trong khoang thdi
gian nay. CSG BDS tiép tuc tang Ién 400% vao nam 2002. Dén nam
2003, n6 da tang lén 470%. Diéu nay cho thay rang su phat trién
khéng chi dat dugc muc dé binh thudng ma con dat dugc muc do
bung né. Nhung sau d6, téc do6 tang trudng da bat dau gidm dan
tU nam 2004 dén 2006, nhung nd van & muc cao. CSG BDS tiang
800% vao nam 2007. T6c d6 tang trudng ti€p tuc 6n dinh tir ndm
2007 dén 2009, vai CSG BDS lan lugt la 810% va 890%. Con s6 nay
vUgt qua muc 1000% vao nam 2010, cho thdy sy tang trudng
nhanh chéng va manh mé cua thi truong BDS.

T6c d6 tang trudng CSG BDS 6n dinh tir nam 2011 dén 2019, dao
dong tir 761% dén 917%. Thi trudng van duy tri su ting trudng &n
dinh mic du né khéng con & miic d6 bung né nhu trudc day. Téc do
tdng trudng clia CSG BDS tiép tuc tang lén 944% va 952% vao nam
2020 va 2021. Diéu nay chiing minh rang thij trudng bat dong san van
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€6 stic manh va con rat nhiéu kha nang phat trién. Cudi cung, CSG BDS
dat 1041% trong 9 thang dau nam 2023, cho thay su tang trudng van
ti€p tuc mac du téc d6 gidm moét chit so véi cac nam trudc do. Do do,
gia nha trén thi trudng nay da tang gap 10.41 lan so v6i nam 2000 va
tang téng cong 941% t ndm 2000 dén 2023. Piéu nay cho thdy thi
trudng BBS van 6n dinh va manh mé trong suét 23 ndm qua. Tang
trudng kinh t€, chinh sach tai chinh, nhu cau cao vé nha & va cac yéu to
khac cé thé la nguyén nhan cla su gia ting nay. Tuy nhién, su gia tang
nay cling déng nghia vai viéc gia nha tang cao hon va ngudi dan khé
ti€p can han. BE duy tri su 8n dinh va phat trién bén vimg cua thi
trudng BDS trong tuong lai, Chinh phd va cac co quan lién quan can
dua ra cac quy dinh hop ly, hé trg ngudi dan tiép can nha & va kiém
soat su gia tang gia nha &.

Chi so gin bat dong san giai dogn 2000 - 9 thang
2023
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Hinh 1. Chi s gid bt ddng san trong giai doan tifnam 2000 dén 9 thdng dau nam 2023
Ngudn: B3 Xay dung, 2023
Bén canh chi s6 gia nha, chi sé gia nha so vai thu nhap cling la mét
chi s6 quan trong dé danh gia mdc d6 hgp ly va bén viing cda thi
trudng BDS clia mot quéc gia. Khi gia nha tang nhanh hon thu nhap,
ngudi mua cé thé bi ap luc vé tai chinh va gap khé khan khi tiép can
nha &. Tai Viét Nam, chi s6 gia nha so véi thu nhap la 16.61 vao nam
2000 (Hinh 2). Theo d6, gid nha bang 16.61 lan thu nhap binh quan
clia mét ngudi. DEn nam 2002, chi sé gia nha so véi thu nhap da tang
dét bién Ién 61.59 so v&i nam 2000. DEn ndm 2003 va 2004, chi s6 nay
van & muc cao nhat, khodng 62.99 va 62.68, tuang Uing. Tiép d6, ching
ta thdy c6 mét su gidm déan cla chi s6 gia nha so vdi thu nhap ké tu
nam 2005. Theo d6, chi s6 nay da gidam manh tir 54.16 xuéng con 7.93
ti ndm 2005 dén 2017. Diéu nay cho thay gia nha da gidm so véi thu
nhap, tao diéu kién cho ngudi mua nha. Tuy nhién, chi s6 gia nha so
véi thu nhap da bt dau tang tré lai ti ndm 2019. Cu thé, chi s6 gia nha
50 v&i thu nhap tang Ién 15.05 vao ndm 2022 tu muc 14.64 vao nam
2019. Mac du day la su ting trudng khéng dang ké so véi muic tang
trong nhiing nam dau thap ky 2000, nhung n6 van & muic cao va dang
tiép tuc tang.
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Tom lai, ching ta ¢6 thé nhan dinh rang (i) Gia nha tdng nhanh
hon thu nhap vao dau thap ky 2000, dac biét la tir nam 2000 dén
2002; (i) Gid nha gidm manh so véi thu nhap tir nam 2005 dén
2017, tao diéu kién thuan Igi hon cho nhirng ngudi muén mua nha;
(iii) Gia nha so véi thu nhap bat dau tang trd lai tir nam 2019 dén
2022, nhung khéng nhanh nhu giai doan dau cda thap ky 2000. Sy
gia tdng nhanh choéng cla gia nha so véi thu nhap cé thé khién
moi ngudi, dac biét la nhiing ngudi thu nhap thap, bi ap luc vé tai
chinh. Do d6, Chinh pht va cac nha quan ly phai kiém soét su gia
tdng clia gia nha va nang cao thu nhap ctia ngusi dan dé dam bao
tinh bén ving va ti€p can nha & dé dang haon.

Phan néi dung ti€p theo phan tich sy tang truéng CSG BDS
qudc gia ddi véi can hd chung cu, biét thy lién ké va dat nén du én
tai cac thanh phé va mét s6 tinh thanh cta Viét Nam ti nam 2021-
2023. Vé t6ng quan, CSG BDS cdn hoé chung cu cta Viét Nam tang
2.16% so véi cing ky nam trudc. DEn nam 2022, chi s6 nay tiép tuc
tang lén 7,63%. Tuy nhién, chi s6 CSG gidm nhe xuéng con
100.52% vao nam 2023. Diéu nay cho thdy su bién dong va diéu
chinh cla thj trudng BBS can hé chung cu trong ba nam qua.

Cu thé, Hinh 3 cho thay Ha Néi da ghi nhan muc tang CSG cao
dat 101.60% trong nam 2021. D&n nam 2022, chi s6 nay tiép tuc
tang 1én 107,26%, nhung dén nam 2023, CSG cha Ha Néi gidam
xuéng con 101.98%. Diéu nay cho thay thi trudng BDS Ha Noi ¢6 su
thay déi, nhung nhiing thay déi d6 kha én dinh. TP.HCM ghi nhan
muc tdng trudng dat 102,52% trong ndm 2021 va dat 107,92%
trong nam 2022. Tuy nhién, TP.HCM ciing trdi qua muic giam, giong
nhu Ha N&i, khi CSG gidm xudng con 99,77% vao nam 2023. Diéu
nay cho thay thi trudng BDS & TP.HCM dang c6 su diéu chinh sau
giai doan tang trudng manh mé.

Da Nang ghi nhan muic tang trudng CSG kha cao tir nam 2021
dén ndm 2022, tang ttr 100.94% Ién 109.11%. Tuy nhién, nam 2023,
Da Ning ghi nhan muc gidm dang ké khi chi s6 CSG xudng con
94.00%. Diéu nay cho thdy su bién déong manh mé va khéng 6n
dinh cda thi trudng & Ba Nang. Tai Hai Phong, Binh Duang, Péng
Nai va Khanh Hoa, cac khu vuc nay déu ghi nhan su tang trudng
clia CSG trong nam 2021 va 2022, nhung tat ca déu ghi nhan muc
gidm gia trong ndm 2023. Diéu nay biéu thi su diéu chinh va bién
dong cua thi truong BDS trong nam 2023.

Tém lai c6 thé thay, thi trudng BPS can hé chung cu & Viét
Nam da ghi nhan su tang trudng tich cuc trong nam 2021 va 2022.
Tuy nhién, nam 2023 da ghi nhan su bién déng va diéu chinh trong
gia BDS tai mot s8 khu vuc I6n nhu Ha Néi, TP.HCM va DBa Néng.
Diéu nay cho thay thi truong BDS dang trai qua nhimng bién dong
va su diéu chinh. Nhiing bién ddng nay c6 thé la két qua cla cac
yéu t6 lién quan dén tinh hinh kinh té&, chinh sach BDS va cung cau
trén thi trudng.

CUxi: BDS l|_l.|l';|.' g i viri ciim hi chung ¢

Hinh 3. Chi 56 gia BDS qudc gia ddi véi can ho chung cu
Ngu6n: B0 Xy dung, 2023
Trong nam 2021, CSG BDS quéc gia d6i vdi biét thu lién ké tang
Ién 103.55%, va tang lén 107.81% trong nam 2022. Tuy nhién, nam

2023, chi s6 nay gidam manh xuéng 90.28%. D6i véi Ha Noi, chi s6
tang ti 103.52% nam 2021 lén 108.72% nam 2022 va gidm xuéng
89.17% ndm 2023, biéu thi bién déng khéng 6n dinh. TP.HCM ciing
ghi nhan tang trudng tu 103.17% nam 2021 lén 106.83% ndm
2022, nhung gidm xudng 92.66% nam 2023, cho thdy su diéu chinh
sau giai doan tiang trudng. Tai Da Nang, chi s6 ting tir 101.48%
nam 2021 1én 104.05% nam 2022 va gidm manh xuéng 87.34%
nam 2023. Tai Hai Phong, Binh Duong, Dong Nai va Khanh Hoa,
mac du tang trudng trong nam 2021 va 2022, tat ca ghi nhan gidam
gia nam 2023, biéu thi su diéu chinh cua thi trudng.

Ngudn: B Xdy dung, 2023
Trong nam 2021, CSG BDS quéc gia d6i vai dat nén du an tang
1én 105.17%, va tang lén 108.33% trong nam 2022. Tuy nhién, nam
2023, chi s6 nay giam manh xuéng 88.26%. Tai Ha NOi, chi s6 tang
tr 107.58% nam 2021 1én 108.88% nam 2022, nhung giam xuéng
89.07% nam 2023, biéu thi sy bién déng manh mé. TP.HCM ghi
nhan tang trudng tu 104.99% nam 2021 lén 108.04% nam 2022,
nhung gidm xudng 88.70% nam 2023, cho thay su diéu chinh sau
giai doan tidng truéng. Ba Ndng ciing ghi nhan tang truéng tu
104.06% nam 2021 lén 108.34% nam 2022 va gidm manh xuéng
86.90% nam 2023. Tai Hai Phong, Binh Duong, Bong Nai va Khanh
Hoda, madc du tang trudng trong nam 2021 va 2022, tat ca ghi nhan
gidm gia nam 2023.

CSG BDS quoe gia dii vai bit th lica ke

Hinh 4. Chi s6 gia BDS qudc gia ddi véi biét thy lién ké

CSG BDS quic gia dii vii dit nen di o

Hinh 5. Chi s6 gid BDS qudc gia doi véi dat nén dy an
Ngudn: B6 Xdy dung, 2023
Nhu vay c6 thé thdy, thi trudng can ho chung cu c6 su tang
trudng gia 6n dinh va it bién ddng hon so véi biét thu lién ké va
dat nén dy an. Thi trudng dat nén du an ghi nhan muc tang trudng
gia cao nhat, ti€p theo la biét thu lién ké va cudi cung la can ho
chung cu. Dong thdi, thi trudng dat nén dy an ciing c6 muc dé
giam gia cao nhat, theo sau la biét thu lién ké va can hé chung cu,
dac biét 1a & Ha Noi va TP.HCM. Nguyén nhan cé thé 1a do thi
trudng dat nén dy an chiu anh hudng nhiéu hon bai cac yéu t6
nhu chinh sach quy hoach, tién dé du an va nhu cau thuc su tir
ngudi mua, trong khi biét thu lién ké thudng 6n dinh hon do né
nam trong cac khu dé thi hién dai va co gia tri sir dung lau dai.
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3.2. Thuctrang vé tin dung trong linh vu'c BDS tai Viét Nam

Trong thdi ky tr nam 2000 dén nam 2012, tai Viét Nam, quan
hé gitta gid nha dat va du ng tin dung bat déng san (TDBDS)
thudng dién ra theo mét xu huéng thuan chiéu. Téng thé, du ng
TDBDS thudng cé su bién déng trong khoang tir ba dén sau thang
va thudng thay d6i theo hudng ting gidm cla gia nha dat. Trong
suét giai doan nay, gia nha dat lién tuc ting vdi t6c do6 dang ké,
dac biét 1a vao nhilng nam 2000-2003 va 2007, véi thoi diém cao
nhat dat dugc vao gilta nam 2010, téng gap khoang 12 lan so vai
dau thap ky. Tuy nhién, sau d6, gia BDS bat dau giam dan cho dén
cudi giai doan. Déng thdi, du ng tin dung BDS cling tang lién tuc,
vGi muic cao nhat dat dugc vao dau nam 2011, khoang 268.000 ty
déng, trudce khi giam dan.
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Hinh 6. Su tang trudng cla du ng TDBDS tlr ndm 2011 - 2022
Ngudn: Ngdn hang Nha nudc, 2022

Nhin chung, trong khoang thdi gian tir nam 2011 dén 2020, tin
dung BDS clia hé théng ngan hang da phan anh nhu cau vé nha &
cla cong déng dan cu. Diéu nay da thé hién tinh than cla Nghi
quyét s6 19-NQ/TW, ngay 31/10/2012 cla Ban Chéap hanh Trung
uong Dang Vvé ti€p tuc dbi mdi chinh sach, phap luat vé dat dai
trong thai ky ddy manh toan dién céng cudc déi mdi, tao nén tang
dé dén nam 2020 nudc ta co ban trd thanh nudc cong nghiép theo
hudng hién dai. Hinh 7 cho thdy tir nam 2013 dén 2017, ty lé tin
dung/téng du ng BDS da tang dang ké&. Tuy nhién, tr nam 2018
dén 2020, ty |& nay c6 xu huéng cham lai do nguén cung nha & xa
hoi gidm xuéng.

Trong giai doan 2020-2021, dong tién cla cac ngan hang vao
linh vuc BDS cé xu huéng than trong hon, dac biét la trong phan
khuc bat déng san cao cap. Tin dung ddi véi dia 6c¢ ti€p tuc bi siét
chat hon ké tir 01/01/2020 do cac ngan hang chi dugc sir dung t6i
da 40% v6n ngdn han dé cho vay trung, dai han nhu bat déng san,
va ty lé nay du kién sé tiép tuc gidm. Thach thuc vé viéc that chat
tin dung bat dong san doi hoi su d6i mai ti cac chu dau tu, dac
biét 1a thay déi tu duy dau tu dé tim ra huéng di phu hop. Cac chu
dau tu can da dang hoda cac nguén tai chinh, linh hoat trong hop
tac dau tu. Trong nam 2020, thi trudng BDS Viét Nam da do6i mat
vGi khé khan trong ntia dau nam. Tuy nhién, giai doan cudi nam da
chiing kién su héi phuc nhanh chéng, khéng chi gitr vitng ma con
phat trién kha t6t trong mét s6 phan khuc.

Du ng TDBDS van duy tri & miic cao trong giai doan 2021-2022
véi téng du ng vao nam 2022 1a 2,58 triéu ti déng, ghi nhan muc
tang hon 24% so v&i ndm trudc dé. Mac du muc tang trudng nay
cao hon so véi muc tang trudng chung cla tin dung, nhung hé
théng ngan hang dang déi mat vai nhiing thach thic mai trong
quy dinh. Chdng han, cac khoan vay dugc goi la vay tiéu dung
nhung thuc té lai lién quan dén BDS sé khéng con dugc théng ké
vao tin dung BDS, dan dén nhiing sai léch trong tinh toan va khé
khan trong qudn ly ciia NHNN.

Vé cd cau du ng tin dung déi véi hoat dong kinh doanh trong
linh vuc BDS, tinh dén ngay 31/12/2022, du ng tin dung d6i véi du
an dau tu xay dung khu d6 thi, du 4n phat trién nha & dat 188,861
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ty déng, chiém 23.4% téng du ng (Hinh 8). Du ng tin dung dau tu
kinh doanh BDS khac dat 233,367 ty dong, chiém 28.9% téng du
Nng va la mang c6 du ng cao nhat trong nganh BDS. Du ng tin dung
d6i vai khach hang xay dung, stia chira, mua nha dé ban, cho thué
1a 126,738 ty déng, chiém 15.7% téng du ng. Du ng tin dung ddi
vGi khach hang mua quyén st dung dat va du ng tin dung déi véi
du an xay dung khu céng nghiép, khu ché xuat ciing chiém mét
phan dang ké véi téng cong 16.1% téng du ng. Nhu vay, cé thé
thay rdng du no tap trung nhiéu vao cac khoan dau tu chinh trong
nganh BDS nhu dau tu xay dung do thi va nha &, va kinh doanh
BDS khac, chi€ém t6ng cong 52.3% téng du ng. Chiém ty trong nho
nhét trong téng co cdu du ng la tin dung d8i véi cac du an khu du
lich sinh thai va van phong cho thué, lan lugt la 3.8% va 4.8%.
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Hinh 7. Du ng BDS, ty 1é ng xdu va TDBDS trén tdng du ng giai doan 2011-2022
Ngudn: Ngdn hang Nha nudc, 2022

Co ciu dw no tin dung déi véi hoat dong kinh doanh trong
linh viee BDS dén 31/12/2022

Hinh 8. (o cdu du ng tin dung d6i véi hoat dong kinh doanh trong linh vuc BDS dén
31/12/2022
Ngudn: Ngdn hang Nha nudc, 2022
Dén quy 4/2023, du ng tin dung d6i vai hoat dong kinh doanh
BDS dat 1.022.532 ty déng vao ngay 31/11/2023. Trong d6, du ng
tin dung déi véi cac du én phat trién nha & va xay dung khu dé thi
la 283.876 ty dong; du ng tin dung déi véi cac dy an van phong la
39.096 ty déng; va du ng tin dung déi véi cac du én xay dung khu
cédng nghiép va ché xuat 1a 67.557 ty dong. Ngoai ra, c6 du ng doi
vGi cac dy an du lich, sinh thai va nghi duéng la 45.177 ty déng,
123.083 ty déng cho vay xay dung, stia chita va nha dé ban cho
thué, 68.694 ty déng cho vay mua quyén st dung dat va 335.565 ty
déng cho vay kinh doanh bat déng san khac. Trong quy 4/2023,
Chinh pht va Ngan hang Nha nudc Viét Nam da cung nhau nd luc
thuc hién cac giai phap nhdm gidi quyét cac van dé va tang kha
nang hap thu von tin dung ctia nén kinh té€. Cac ngan hang tiép tuc
giam lai suat huy déng. So vai cudi nam 2022, lai suat huy déng va
13i suat cho vay mdi clia ngan hang thuong mai da giam khoang
hon 2% moi nam. Mot s6 ngan hang cliing giam lai suat cho vay
mua nha cudi ndm so véi nam 2022.
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Thi trudng tai chinh va thi trudng BDS luén ¢é su lién két chat
ché va do do, nhiing bié€n déng trén thij trudng BDS sé c6 tac déng
truc ti€p dén thi trudng tai chinh va nguoc lai. Khi thi trudng BBS
giadm sut, diéu nay sé gay ra anh hudng tiéu cuc doi vai cac hoat
déng chia hé théng ngan hang. Nguoc lai, thi trudng tai chinh va
tién t& cung cap nguén vén cho cac dy an dau tu trong linh vuc
BDS. Do dé, bién ddng trén thj trudng tai chinh va tién té sé co tac
dong manh mé Ién thi trudng BDS.

Chi s6 gia nha la mét chi s6 quan trong giup chung ta hiéu ré
han vé thi trudng BDS cling nhu nhu cau nha & clia ngudi dan. Thi
truong BDS cla Viét Nam da trai qua nhiéu bién déng va tang
trudng trong sudt 23 nam qua, cho thdy sy phat trién kinh t€ va xa
héi rd rang. Hién nhiéu ngan hang dang ap dung cac hé théng
theo déi gia BDS riéng biét, nhung chua c6 hé théng téng thé cho
toan bé nganh. P& dam bao quan ly cho vay hiéu qua va tranh su
chénh léch gilta cdc ngan hang trong viéc xac dinh muc doé rai ro,
can thiét phai thiét lap mét hé théng theo déi gia BDS déng nhat
cho toan bd hé théng ngan hang. Diéu nay giip dam bao tinh
nhat quéan va cong bang trong viéc dinh gia tai san cam ¢6 va hd
trg quyét dinh vé cho vay mét cach can nhac va c6 trach nhiém.

Trong thdi gian ti€p theo, NHNN cén tiép tuc trién khai cac
bién phap vé tién té, tin dung va cung cap von kém theo viéc nang
cao chét lugng tin dung dé hé trg viéc phat trién 8n dinh va bén
viing cUa thi trudng BDS, déng thai dam bao tinh an toan cla hoat
doéng ngan hang. D€ thuc hién diéu nay, nganh ngan hang phai
ti€ép tuc ddm nhan trach nhiém vé viéc ma réng tin dung moét cach
cdn than va hiéu qud; thuc hién mot cach déng bod cac chuong
trinh va nhiém vu dugc giao cho Chuang trinh phuc héi va phat
trién kinh té& xa hoi; kiém soat nghiém ngét cac rdi ro tin dung lién
quan dén cac linh vuc c6 tiém nang rui ro; tao diéu kién thuan loi
cho t8 chiic va ca nhan ti€p can nguén vén tin dung; tang cudng
hoat dong thanh tra, gidm sat d€ dam bao viéc cap tin dung cho
linh vuc BDS dién ra mot cach an toan, déng thai dp dung céac bién
phap phong tranh, phat hién kip thdi cac rai ro va vi pham phat
sinh; ti€p tuc danh gia va hgp tac véi cac bd, nganh dé hoan thién
cac quy dinh va chinh séach.
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