Thị trường nhà đất của Mỹ đã tăng trưởng rất mạnh trong giai đoạn 2001-2005 đẩy giá nhà liên tục leo thang, tăng 10% năm 2002 và tăng bình quân trên 25%/năm giai đoạn 2003-2005. Từ năm 2006 bắt đầu có những dấu hiệu của khủng hoảng cho vay cầm cố bất động sản dưới tiêu chuẩn. Chỉ số về cầu nhà trong tương lai của Mỹ liên tục giảm từ tháng 8/2005 ở mức 128,2 xuống còn 89,9 tháng 7/07. Từ tháng 3/2007 nhiều tập đoàn tài chính cho vay cầm cố bất động sản công bố những khoản thu lỗ và cắt giảm lao động trong lĩnh vực này. Ngày 9-10/8/2007, ngân hàng BNP của Pháp đóng 3 quỹ đầu tư trị giá khoảng 2,2 tỷ USD tại Mỹ khiến thị trường chứng khoán thế giới sự sụt giảm mạnh. 
Cuộc khủng hoảng đã lan rộng sang một số nước khu vực Châu Âu, Nhật…Ngày 14/9, ngân hàng Northern Rock, ngân hàng cho vay thế chấp lớn thứ 5 ở Anh, hiện ngân hàng này có khoảng 100 tỷ bảng Anh cho vay cầm cố nhà có liên quan đến thị trường Mỹ, đã phải vay một khoản vay khẩn cấp từ NHTW Anh. Theo báo cáo của Northern Rock tính đến cuối tháng 8/2007 ngân hàng này có một khoản đầu tư trực tiếp trị giá 75 triệu bảng vào thị trường thế chấp không đủ tiêu chuẩn của Mỹ mà đều được xếp hạng AAA và một khoản đầu tư trị giá 200 triệu bảng vào thị trường CDO của Mỹ mà có liên quan gián tiếp đến thị trường không đủ tiêu chuẩn của Mỹ. Việc này đã khiến nhiều người gửi tiền của ngân hàng này ở Anh lo lắng và đã xảy ra việc rút tiền hàng hoạt trên các chi nhánh của ngân hàng này ở nước Anh và kéo theo giá cổ phiểu của nó giảm 30%. 
Để ổn định thị trường và ngăn chặn cuộc khủng hoảng có nguy cơ lan rộng hơn nữa, NHTW khu vực Châu Âu, Nhật Bản, Mỹ, Anh đã ngay lập tức bơm vốn cho thị trường. Và cam kết luôn trong tư thế sẵn sàng đáp ứng vốn nếu thị trường cần. Và ngày 18/9, Fed đã quyết định cắt giảm mạnh lãi suất. 
Vậy đối với thị trường tài chính Việt Nam những biến động trên ảnh hưởng như thế nào trong bối cảnh Việt Nam đã gia nhập WTO và nền kinh tế đang hội nhập với thế giới, trong đó có cả lĩnh vực tài chính tiền tệ. 
Thứ nhất, đối với thị trường tiền tệ Việt Nam 
Trong thời gian qua không biểu hiện nào cho thấy các ngân hàng có liên quan đến cho vay cầm cố bất động sản dưới tiêu chuẩn ở Mỹ có chi nhánh tại Việt Nam rút vốn về nước.Hiện tại chưa có ngân hàng Việt Nam nào có hoạt động cho vay cầm cố bất động sản trên thị trường Mỹ vì vậy sự ảnh hưởng của cuộc khủng hoảng này đến Việt Nam hiện tại ít có khả năng. 
Nhiều ngân hàng trên thế giới lo lắng về tính thanh khoản do khủng hoảng tín dụng nhà đất trên thị trường Mỹ. Tuy nhiên, thị trường tiền tệ Việt Nam không bị ảnh hưởng bởi các NHTM Việt Nam luôn trong trạng thái dư thừa vốn khả dụng từ cuối năm 2005. Các mức lãi suất huy động VND của các NHTM có xu hướng giảm trong 9 tháng đầu năm 2007, giảm khoảng 0,06%/năm – 0,44%/năm. Lãi suất huy động USD tăng nhưng chủ yếu do nhu cầu đáp ứng cho nhập khẩu gia tăng chứ không phải ảnh hưởng bới các ngân hàng nước ngoài rút tiền về nước. Mức độ hội nhập của Việt Nam trên thị trường tiền tệ thế giới còn nhỏ bé, hơn nữa các ngân hàng luôn sẵn sàng được đáp ứng thanh khoản trên thị trường liên ngân hàng và thị trường mở với một phiên chào mua/ tuần nên việc thiếu vốn đã không xảy ra trong thời gian qua. 
Thứ hai, đối với thị trường chứng khoán Việt Nam. 
Sự bất ổn của thị trường tài chính trên thế giới đã lan rộng trên toàn thế giới khiến chỉ số chứng khoán toàn cầu suy giảm. Trong đợt sụt giảm ngày 9-10/8, chỉ số FTSE 100 giảm 5.56%, CAC giảm 5,23%, KOSPI giảm 3.3%, Nasdaq giảm 3,13%, Down John giảm 3,06%. Tiếp đó sự kiện Northern Rock ngày 14/9, thị trường chứng khoán tiếp tục bị sụt giảm tuy nhiên với tốc độ nhẹ hơn: Nikkei giảm 2.02%, FTSE 100 giảm 1,69%, Nasdaq giảm 0,89%, Down John giảm 0,29%. Tuy nhiên, so với thế giới TTCK Việt Nam có quy mô còn quá nhỏ bé - giá trị vốn hoá thị trường trên sàn HOSTC đạt khoảng 17,7 tỷ USD - và độ hội nhập với thị trường tài chính thế giới chưa nhiều, nên gần như không bị ảnh hưởng bởi các sự kiện trên. Điều này được thể hiện ở chỉ số VN Index tiếp tục xu hướng tăng trở lại từ tháng 8, tăng lần lượt 2.82% và 0.46% trong hai đợt sụt giảm 9-10/8 và 14/9. 
Vậy liệu ở Việt Nam có hiện tượng cho vay cầm cố bất động sản dưới tiêu chuẩn như ở Mỹ hay không? Trong 6 tháng đầu năm 2007 dư nợ tín dụng đầu tư kinh doanh bất động sản có xu hướng giảm nhẹ so với cùng kỳ năm 2006, trong đó chủ yếu là tín dụng trung và dài hạn. Tuy nhiên, do TTCK điều chỉnh giảm mạnh trong quí 2 và quí 3 nên nhà đầu tư có xu hướng chuyển dịch đầu tư sang lĩnh vực bất động sản, điều này khiến thị trường bất động sản đang dần sôi động trở lại. Đây cũng là nguyên nhân dẫn đến việc cho vay để đầu tư bất động sản gia tăng trong những tháng gần đây. Mặc dù tỷ lệ cho vay bất động sản so với tổng dư nợ của toàn hệ thống TCTD chưa ở mức cao, nhưng với tốc độ tăng nhanh như thời gian qua cộng với tính lỏng kém trong thị trường này thì cần có những chính sách thích hợp để hạn chế những rủi ro tín dụng có nguy cơ gia tăng khi thị trường bất động sản đóng băng như những năm trước. 
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