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Muc tiéu cGia nghién clu ndy nham phéan tich hanh vi cia ngudi mua
nha trudc nhitng tin hiéu dang ngd clia ngdi nha dang rao ban, gom:
Ngéi nha dugc rao ban véi mic gia thap dang ngac nhién, va ngdi nha
c6 thai gian rao ban kéo dai. Nhém tac gia ap dung phuong phap
nghién cu ba giai doan dua trén bd sé liéu khao sat 448 ngudi vira
mua nhiing ngoi nha don lé ty xay trong khu vuc dé thi TP. H6 Chi
Minh trong giai doan tu thang 6/2017 dén thang 5/2018. Két qua
nghién ctu phat hién rang viéc rao ban ngdi nha vdi gid qua thap
khong nhitng khéng thu hut va tao sy canh tranh gita nhitng ngudi
mua ma ngudc lai, n sé tao ra sy nghi ngd clia ngudi mua va két qua
la ngdi nha trg nén khoé ban hon véi gia ban thap va thai gian rao ban
bi kéo dai. Ngoai ra, két qua cta cac mo hinh kha nang ban nha Cox
cho thdy mét thang rao ban dau tién mang lai hiéu qua tét nhat véi
kha nang ban cao nhat, nhung khi thai gian rao ban bi kéo dai thi cling
sé gay ra su nghi ngd clia ngudi mua va do do kha nang ban ciia ngbi
nha bj gidm sut.

Abstract

The study aims to analyze the behaviour of house buyers in response
to suspicious signals of houses for sale, including a surprisingly low
listing price and a lengthy listing time. The authors apply a three-stage
research method based on a survey data set of 448 buyers who have
just bought self-built single-family houses in Ho Chi Minh City's urban
area from June 2017 to May 2018. The results of the study found that
a surprisingly low listing price not only does not attract and create an
auction war among buyers, but it also creates a suspicion signal for the
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buyer, and as a result, the house becomes harder to sell with a lower
transaction price and prolong the listing time. Finally, the Cox
Proportional Hazards model results show that the first listing month
provides the best performance with the highest probability of sale, but
when the listing time is extended, it will also cause buyer suspicion and
thus decrease the saleability of the house.

1. Patvan de

Nha & lu6n 1 mot trong nhiing tai sin quan trong nhét ctia hg gia dinh béi gia tri 16n va c6 sy gan
b6 lau dai véi cude séng cua ho. Vi vay, khi tim kiém mot ngoi nha méi, ngudi mua s& luén xem xét
k¥ ludng tat ca cc dic tinh ctia ngdi nha. Do d6, da va dang c6 nhiéu tac gid nghién ctru vé vai tro
cua cac dac tinh khac nhau ctia ng6i nha — dugce phén anh trong gié giao dich ctia nha & (Sirmans va
cong su, 2005). Cac dac tinh nay bao gém: Cac dic diém cua ng6i nha (kich thudc, 16 dat, tudi, sb
phong, s tang, diéu hoa, san gd va ting him, khong gian dé xe, hd boi, hién nha, ban cong, vé bén
ngoai...); su thuan tién va kha ning tiép can (khoang cach hodc thoi gian di chuyén dén mot so tién
ich nhu: Truong hoc, tram xe, si€u thi...); va cac dac diém moi truong ty nhién - xa hdi xung quanh
(an toan, 6 nhidém, tim nhin, khong gian ma...) (Sirmans va cong su, 2005).

Bén canh nhiing dic tinh thuan loi va lam gia ting gia nha, nhiéu nghién ctru ciing da phat hién
mdt sd dic tinh gay bt lgi va lam giam gia nha. Cac dic tinh nay thuong 14 cac dic tinh c6 thé gay
hai cho strc khoe nhu: Gan cac bii rac hodc trung chuyén rac (Eshet va cong su, 2007), cac khu vuc
6 nhiém nuéc (Brasington & Hite, 2005), 6 nhiém tiéng 6n (Bateman va cong sy, 2001), gan khu vuc
6 nhiém khong khi (Simons va cong su, 2015); hodc cac dic tinh vé mirc do an toan cho ngudi cu ngu
nhu: C6 ty 1€ tdi pham cao hay nghiém trong (Abelson va cong su, 2013, Boggess va cong su, 2013).

Tuy nhién, Guidotti va Jacobs (1993) nghién ctru tai Canada va phét hién rang, ngay ca khi ngéi
nha khong nam trong khu vire 6 nhidm nhu mét tin d6n vé sy gia ting bat thuong ty 16 méic bénh trong
khu vuc ciing 1am gia nha giam 5% truéc khi mot bao cao dinh chinh tir chinh quyén dugc cong bo.
Caudill va cong sy (2015) phat hién rang gia nha trong khu vuc s& bi giam thap néu nim gan nha ciia
nhitng ké pham t6i tinh duc du rang ty 1¢ t6i pham trong khu vuc twong tu nhu nhitng khu vuc khac.
Tham chi, ngay ca khi khu vyc s& tré' nén an toan hon sau khi co s¢ san xuat ma tay bi canh sat phat
hién, phé hity va khir doc thi gid nha ciing bi giam thap (Dealy va cong su, 2017). Nhimng ngdi nha
nam gan trung tim diéu tri nguoi nghién (La Roche va cong su, 2014), hay ndm gan nhiing ngdi nha
¢6 nhiing cai chét khong dugc ty nhién (Chang & Li, 2018) déu bi phat hién c6 gia ban bi giam thap
do ngudi mua khéng muén & gan nhing noi nay.

Nhing phét hién nay phii hgp véi lap luan ciia Larsen va Coleman (2001) rang, ngay ca khi cac
dic tinh ctia ngdi nha duoc nhin thiy c6 vé 1 hoan hio, nhung néu no ton tai mot sé van dé khong
pht hgp véi nhén thitc chung ciia ngudi mua thi ngdi nha sé€ bi nghi ngo va lam ngudi mua nha khong
thich. M6t vi du dién hinh cho 1ap luan nay, Rossini va cong su (2010) phat hién rang nhiing ng6i nha
bi bo trng thoi gian dai s& khé ban hon va c6 gia giao dich thap hon so v6i nhitng ngdi nha tuong tu
¢6 nguoi ¢ trong cung khu vuc.
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Nhu vy, van dé dit ra 1a trong diéu kién thi trudng nha & tai TP.HCM — mot thi truong nha ¢
dang phat trién nhanh, thi nhitng van dé nio ciia ngdi nha s& dugc ngudi mua nha xem nhu 1 khong
pht hgp véi nhén thirc chung, tir d6 lam cho ngudi mua nha “nghi ngd” va lam anh huong 1én gia ban
cling nhu thoi gian rao ban cua ngoi nha.

Duya trén co s6 1y thuyét vé tam 1y ky thi cia ngudi mua nha cta Taylor (1999), va 1y thuyét vé
hanh vi thiét 1ap gid ban ctia ngudi ban nha cta Sun va Seiler (2013), hai gia thuyét dugc dit ra trong
nghién ctru nay la:

Gid thuyét Hi: Mt ngéi nha tréng cé vé binh thwong nhie ¢é thoi gian rao ban kéo dai sé lam cho
nguoi mua nha “nghi ngo”, va do do sé co gia giao dich giam va thoi gian rao ban kéo dai.

Gid thuyét H>: Mgt ngdi nha trong cé vé binh thwong nhung dwoc rao ban véi mike gid qud thap,
thdp hon so véi mike gid giao dich binh quén thi truong ciia ngéi nha sé lam cho ngwoi mua “nghi
ngo”, va do do sé co gia giao dich giam va thoi gian rao ban kéo dai.

Tir d6, myc tiéu nghién ctru cta bai viét 1a do luong xem liéu mot mirc gid rao ban thap hon gia
tri thi trudng cia ngdi nha c6 bi ngudi mua xem nhu 1a mét tin hi¢u ddng ngod cua ngdi nha, lam giam
gi4 ban va kéo dai thoi gian rao ban clia ngdi nha. Bén canh d6, bai viét ciing tién hanh do luong anh
hudng cta viéc kéo dai thoi gian rao ban 1én kha nang ban cua ngoi nha tai thi trudng nha & TP.HCM.

2. Ca sd ly thuyét

2.1. Ly thuyét vé tam Iy ky thi ciia nguoi mua nha

Taylor da pht trién mot khuon kho 1y thuyét vé tam 1y ky thi (Stigma Effect) clia ngudi mua nha.
Trong d6, Taylor (1999) lap luan rang, véi mdi can nha rao ban trén thi truong, chi c6 ngudi ban biét

Andd

dugc no c6 chit lugng “thap” hodc “cao”. Picu ndy ham y rang, néu c6 hai ngudi ban hai ngdi nha
trong giéng nhau nhung c6 chét lwong khac nhau, khi d6, ngudi ban ngéi nha chat lugng “thap” luén
¢6 dong co noéi doi vé chat lugng ciia ngdi nha thong qua viée rao ban bang gia voi ngdi nha chat
lugng “cao” du rang anh ta c6 mirc gia sdn 10ng ban thap hon (Pooling Game). Vi néu ho rao ban véi
hai murc gia khac nhau thi s€ tao tin hi¢u cho ngudi mua nhan dinh ngéi nha cé gia rao thfip hon cé
chat lugng thap hon va khong nguoi ndo muén mua.

Dua trén lap ludn do, Taylor (1999) xét mot qua trinh ban nha gom hai giai doan roi rac. Tai giai
doan 1, ngudi ban sé rao ban ngdi nha véi gia rao P1 va thu hiit dwgc nl ngudi mua dén xem va tra
gia. Nguoi tra gia cao nhét s& kiém tra ngdi nha, néu két qua kiém tra 1a “tot” thi mua, va “xau” thi
khong mua. Biét rang, kiém tra ludn c6 sai sot, tirc 1a ty 1& kiém tra chinh xac 1a o < 1. Diéu nay ham

A3

v rang két qua kiém tra 1a “x4u” thi chat lugng chac chan 1a “thip” (c6 16i da bi phat hién), con kiém
tra 1a “tot” thi chi c6 o kha nang chat lugng “cao”, va (1-a)) kha nang nha chat lugng “thap” nhung
kiem tra khong phat hién “161” nén két luan “tot”.

Nhu véy, trong diéu kién nay, c6 ba trudng hop dé ngdi nha dugc rao ban ¢ giai doan 2:

- Truong hop 1: Khong c6 ngudi mua nao tdi xem nha ¢ giai doan 1, tc nl = 0.

- Truong hop 2: C6 nguoi toi xem, nhung khong ai tra gid di dé ngudi ban cho xem nha.

V6i truong hop 1 va truong hop 2 thi ty 16 gdp nha chit lugng “cao” va “thap” & giai doan 2 twong
duong véi giai doan 1.
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- Truong hop 3: C6 nguoi t6i xem, tra gia di dé nguoi ban cho xem nha, va két qua kiém tra 1a
“x4u” nén khong mua.

Véi truong hop 3 ndy, tat ca ngoi nha chat lugng “cao” cling véi (1—o) ngdi nha chat lugng “thap”
duoc kiém tra va két luan “tot” déu da duge mua, do do, nhiing ngdi nha dugc rao ban & giai doan 2
thudc truong hop 3 nay déu 1a nha chat lugng “thap”.

e Thi truong nha véi thong tin ddy dii — ngieoi mua giai doan 2 quan st dwege két qua kiém tra
cua giai doan 1

Do quan sat duoc két qua kiém tra kiém tra 14 “xau” thi chic chan chat lugng “thap” nén nhiing
ngdi nha truong hop 3 sé khong dugc rao ban & giai doan 2 khi nguoi mua sau quan sat dugc két qua
kiém tra ¢ giai doan 1, tirc 1a ngdi nha rao ban & giai doan 2 chi bao gdbm trudng hop 1 va truong hop
2. Diéu nay ham y rang kha ning gip nha chét lugng “cao” hay “thdp” ¢ giai doan 2 1a twong ty giai

A0

doan 1, va do do6 “thdi gian rao ban 1au” trong trudng hop nay s€ khong trd thanh tin hi¢u ky thi cua

nguodi mua nha.

e Thi truong nha véi théng tin khéng day dii — nguwoi mua giai doan 2 khéng quan sdt dwoc két
qua kiém tra ciia giai doan 1

Ngudi ban biét ring ngudi mua sau khong quan sat duge két qua kiém tra giai doan 1, nén nhiing
ngdi nha “xau” cta trudng hop 3 s& c6 dong co “ndi doi” vé chat lugng ngdi nha va tiép tuc rao ban
0 giai doan 2 cung voi nhitng ngdi nha thude truong hop 1 va trudong hop 2. Ttre 1a kha nang gap ngoi
nha chét lugng “thap” & giai doan 2 luén cao hon so vé6i & giai doan 1 vi tit ca nha chat lwong “cao”
va dugc kiém tra déu da dugc mua hét ¢ giai doan 1. Diéu nay ham ¥ rang, “thoi gian rao ban lau” 14
tin hiéu vé kha ning gap ngoi nha chét lwong thap cao hon.

Tir d6, nhom téc gia dat ra gia thuyét nghién ctru sau:

Gid thuyét Hi: Mot ngdi nha trong c6 vé binh thwong nhwng cé thoi gian rao bdn kéo dai sé lam
cho nguwoi mua nha xem nhw la “dang ngo”, va do do sé co gia giao dich giam va thoi gian rao ban
kéo dai.

2.2, Ly thuyét vé hanh vi thiét ldp gid ban ciia ngwoi ban nha

Ly thuyét vé hanh vi rao gi4 ctia ngudi ban nha duogce Sun va Seiler (2013) phat trién dya trén nén
tang hi¢u ung s& hitu (Endowment Effect) voi ndi dung tom lugc nhu sau:

Xét mot qua trinh ban nha gdm hai giai doan riéng 1¢ (to va t1), biét rang gié tri ngodi nha voi nguoi
ban la Vo, gia thi truong ctia ngdi nha & to 1a Po va ti 1a E(P1) = Po + og, voi € ~ N(0, 1) va 5 1a do
léch chuén.

Trong mdi giai doan t, nguodi mua dén xem va dua ra muc gia dé nghi x theo quy luat phan phdi
dang ham mii voi A 1a tan suat xuat hién cua ngudi mua tiém nang. Khi d6, kha nang mua dugc nha,
g0i 12 p(x), 1a mot ham giam theo mirc gia dé nghi x 1a dwoc xac dinh nhu sau:

Ae =P ngux > P,
p(®) =17, P ;
,néu nguoc lai

Tirc 1a néu dé nghi mirc gia x thdp hon gid tri thi truong clia ngdi nha thi chic chin s& khong mua
dugc. Piéu niy ciing ham y rang néu nguoi ban ban dung gia thi truong thi chic chin s& ban
duoc nha.
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Véi muc tiéu tdi da hoa loi ich, ngudi ban nha s& thiét 1ap mic gia ban t6i uu x* sao cho:

max E(U) = f Ae A0=Pldx (x = V) +E|B| 1— f le=A0=Podx | (P, + oe — V)
X
X X

Trong d6, 8 1a hé s6 chiét khiu mdi giai doan.

Véi € ~N(0, 1) nén E(og) = 0, phuong trinh trén duoc viét lai thanh:

max E(U) = f Ae A0=Poldx (x — V) +E|B| 1 - f Ae=A0=Poldx | (P, — V)
X
pe pe

Xét diéu kién can va du ctia ham toi uu trén, ta co: x* = % + B(Py — V) + V, 1a mirc gid ban tdi
uu cua nguoi ban trong mo hinh cua Sun va Seiler (2013).

Vi higu tmg s hiru, Vo> Po, ta c6: x* — Py = 2+ (1= B)(Vy — Po) > 0

Diéu nay ham y raing mt mirc gia ban yéu cau thap hon gia tri thi trudng ciia ngdi nha chi xuat
hién khi ma gia tri ciia ngdi nha véi nguoi so hiru thap hon so véi mirc gi tri thi trudng, tic 1a tin
hiéu vé mot ngdi nha “cé van d&” véi ngudi s hiru.

Tir d6, nghién ciru dit ra gia thuyét nghién ciru sau:

Gid thuyét H>: Mgt ngdi nha trong cé vé binh thwong nhung dwoc rao ban véi mike gid qud thap,
thdp hon so véi mire gid giao dich binh qudn thi truong ciia ngéi nha sé dwoc nguoi mua “nghi ngo”,
va do do sé co gia giao dich giam va thoi gian rao ban kéo dai.

3. Phuong phap nghién ciru

Nhom tc gia ap dung mo hinh nghién ctru ba giai doan, trong d6, giai doan 1 s& tién hanh uéc
tinh murc gia thi trudng ctia ngdi nha bang mo hinh danh gia sy huong thy (Hedonic Model) tir gia
béan ctia ngdi nha (P5"¢) va mot sd dac tinh ciia ngdi nha nhu: Cac dic tinh cdu trac (), vi tri va tinh
dé tiép can (L)), va mot sb dic tinh moi truong xa hoi khu vue xung quanh ngdi nha (V;) (Sirmans va
cong su, 2005). Dang tong quat ciia md hinh nhu sau:

E[Ln(P>"™)|S;, L;, Nj| = a,S; + B1L; + viN; + (1)

Két qua gia tri thi truong cta ngdi nha dugc ude tinh tir M6 hinh (1) s& dwoc so sanh véi muc gia
rao ban ctia ngdi nha (PF*""€). Theo Sun va Seiler (2013), ngudi ban nha thudng c6 dong co rao mirc
gi4 16n hon so voi mire gia ban yéu cau ctia ho, do d6, nhém tac gia xac dinh nhitng ng6i nha c6 mirc
gia rao ban 16n hon murc gia ude tinh & Mo hinh (1) 1a nhitng ngdi nha “binh thudng”; ngugc lai,
nhiing ngoi nha c6 muc gia rao ban nhé hon muc gia udce tinh & Mo hinh (1) thi dugce xac dinh la
nhitng ngdi nha “dang ngd” va dugc dai dién bang bién gia Signal véi 1 1a binh thuong, va 0 1a dang
ngo. Tuc la:

Néu plisting > E(PpSelling) — Nha "binh thwdmg" — Signal = 1
{Né'u pListing < g(pSelling) — Nha "ddngngd"  — Signal =0
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Giai doan 2, nhoém tac gia do ludng anh hudng cua tin hi¢u dang ngd nay cua ngdi nha (Signal)
1én gia ban cua ngdi nha va thoi gian rao ban ctia ngdi nha (TOM — Time on Market), véi dang tong
qua nhu sau:

E[Ln(P*"™)|S;, L;, N}, Signal;] = a,S; + B,L; +¥,N; + 8,Signal; + ¢; )
E[Ln(TOM;)|S;,L;, N;, Signal;] = asS; + BsL; + vsN; + 8;Signal; + ¢ 3)

Nhom tac gia 1ap luan ring néu viéc rao gia thip hon so v&i gid ban binh thudng ctia nhitng ngéi
nha tuong tu dugc ngudi mua nha xem nhu 1a mot tin hi¢u dang ngo thi gia ban nha s€ gidm va thoi
gian rao ban ctia ngdi nha s& bi kéo dai. Nguoc lai, néu viéc rao gia thip nay khong bi ngudi mua
nhén dinh 1a mot tin hi¢u dang ngo thi tat nhién day s€ 1a mdt co hdi mua nha véi gia hoi, va Kkét qua
¢6 thé dan dén hai truong hop 1a: (1) Nhiéu ngudi mua nha sé canh tranh nhau va két qua 1a gia ban
cao hon véi thoi gian rao ban ngén hon; hodc (2) ngudi mua dén trude mua ludn ngdi nha, khong xuat
hién canh tranh gia nén gia ban khong ting nhung thoi gian rao ban ngan. Nhu vay, két qua ude tinh
ctia M6 hinh (2) va Mb hinh (3) s& cho biét 14 liéu ngudi mua nha c6 phan Gmg véi “tin higu” nay
khong? va Ho phan tmg nhu thé nao?

Giai doan 3, nhom tac gia s& ap dung mo hinh xéac suat rii ro Cox (Cox Proportional Hazards
Model) dé do ludong kha ning ban clia ngdi nha bién dong theo timg mdc thoi gian rao ban: 1, 3, 6, 9,
12 thang. Két qua ciia cac md hinh Cox sé& cho biét anh hudng ciia cac yéu to trong mo hinh 1én kha
nang ban ciia ngdi nha trong thang dau tién rao ban, va sy anh huéng nay sé thay ddi nhu thé nao khi
ma thoi gian rao ban bi kéo dai thanh 3 thang, 6 thang, 9 thang, va 12 thang. Két qua giup nhom tac
gia do luong dugc su phan ng ctia ngudi mua nha trudc mot tin hiéu dang ngo khac, do 1a thoi gian
rao ban bi kéo dai.

4. Dir liéu nghién ciru

Nhom tac gia da tién hanh khao sat 448 ngudi mua vira thyc hién mua nha véi muc dich dé ¢ trén
thi truong thir cip, nha & don 1é tw xdy, tir thang 6/2017 dén thang 5/2018 tai khu vuc d6 thi TP.HCM
theo phurong phap chon mau dinh mirc phan bo theo khu vuc. Cu thé:

- Ddu tién, nhém tac gia chon khu vuc nghién ctru tai TP.HCM vi day la trung tim kinh té 16n
nhit va déng dan nhét ctia Viét Nam véi ty 1 d6 thi hoa cao, nén thi truong nha ¢ tai day phong phu,
da dang va quy mo6 phu hop véi muc ti€u nghién ctru.

- Thik hai, nhom tac gia nghién ctru trén thi truong nha & thir cap 1a vi sy da dang va vi thé ngang
nhau ciia ca ngudi mua va ngudi ban trong giao dich nha ¢, nham dam bao gia giao dich phan anh
dung gia thi truong clia ngdi nha.

- Thir ba, d6i twong nghién ctru 1 nha & don 1¢ ty xdy vi déy 1a loai hinh nha ¢ chii yéu tai TP.HCM
(Seo & Kwon, 2017), viéc ty xay lam cho loai hinh nha ¢ nay c6 sy bat can xing thong tin nghiém
trong giita ngudi mua va ngudi ban, dan dén tam 1y than trong clia ngudi mua trude nhing tin higu
dang ngo.

- Thit tr, nhom tac gia chi tién hanh khao sat nhitng ngudi mua nha véi muc dich sé sinh song tai
ngdi nha d6 nham d4p tmg yéu to nguoi mua quan tim dén van dé chat lugng clia ngdi nha.
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- Thir nam, nhom tac gia chi khao sat cac giao dich nha & trong khu vuc do6 thi nham dam bao su
ddng nhat trong dbi twong nghién ciru nha & riéng 1¢, han ché sy khéac biét gitra nha & d6 thi so voi
vung ven, nong thon.

- Thit sdu, nhém tac gia sir dung phuong phép chon mau dinh mirc va phan bd theo quan, day 1a
phuong phéap pht hop véi diéu kién nghién ctru tai thi truong nha ¢ Viét Nam va da duoc nhidu nghién
ctru vé nha & tai Viét Nam ap dung.

Ngoai ra, nhiing thong tin vé: Thoi gian rao ban, nhiing lan diéu chinh gi4 rao ctia nguoi ban,
thong tin ctia ngudi mua nha... déu doi hoi mot qua trinh quan sat kéo dai, do d6 phuong phap chon
mau dinh mirc dam bao tinh kha thi cao.

Cudi cung, cac giao dich nha ¢ dugc khao sat déu c6 sy tham gia tu vén cua ngudi moi gidi, viée
nay nham dam bao rang ngudi ban cé thong tin vé mirc gia giao dich cta nhitng ngdi nha tuong tyr
trong khu vye. Piéu ndy dam bao mirc gia rao ban phan anh sy Iyra chon ciia ngudi ban trén co so co
du thong tin.

Mot s6 két qua thong ké ciia dir liéu nghién ciru dugc trinh bay trong Bang 1. Gia giao dich binh
quén ctia nha & riéng 1¢ khu vyc d6 thi TP.HCM 14 7,9 ty dong, trong do, nha c6 gia tir 3-5 ty dong
chiém ty 1¢ cao nhat, sau d6 1a nhém nha c6 gia tir 2-3 ty va tir 57 ty. Dién tich nha trung binh 1a 70
mét vudng (4,5 mét ngang va 16 mét dai), sd ting binh quén 14 2,5 tAng voi binh quan 187 mét vudng

su dung.
Bang 1.
Thong ké mau dit liéu khao sat
Tén bién DPon vi tinh Mo ta Trung binh ~ Sai s6 chuan  Tbi thiéu  Tbi da
Price Triéu dong  Gié ban cia 7.932,5 5.777,3 900,0  26.600,0
ngodi nha
Tom Ngay Thoi gian rao 1144 130,1 1,0 884,0
ban
Age Nim Tudi ciia ngoi 8,9 7,2 1,0 30,0
nha
Lot _area M¢ét vuong  Dién tich 71,2 36,6 25,0 320,0
khuén vién
Floor_area M¢ét vuong  Dién tich st 186,8 111,8 44.0 600,0
dung
Shape 0 vuong/nd  Dang dat 0,8 0,4 0,0 1,0
hau
1 khac
Outside 1 cii nhat s 2,5 1,3 1,0 5,0
L. X Vé be ngoai
5 méi nhat
Wide Mét Chiéu ngang 4,5 1,5 3,0 12,0
ngodi nha
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Tén bién DPon vi tinh Mo ta Trung binh ~ Sai s6 chudn  Tbi thiéu  Tbi da
Long Mét Chiéu dai 15,7 4,9 6,8 32,0
ngdi nha
Sun 0 Néng Ngbi nha bi 0,4 0,5 0,0 1,0
chiéu nang chiéu
1 Khac  chiéu truc tiép
(n6ng)
Al 1 Xe hoi . 2 1,0
car 209 Xe hoi c6 thé 09 0. 00 :
vao nha A0 trong nha
0Khic —  o0one
WidthRoad Mét Chiéu rong 8,7 6,3 1,0 30,0
mat
duong/hém
Droad Mét Ngbi nha nam 89,2 163,4 0,0 1.000,0
sau trong hém
Tworkpla Phat Thoi gian di 14,4 8,0 1,0 40,0
chuyén dén
noi lam viéc
Tcbd Phut Thoi gian di 22,9 10,2 1,0 60,0
chuyén dén
trung tdm
thanh phd
Tmarket Phut Thoi gian di 6,4 5,9 1,0 55,0
chuyén dén
chg gan nhét
Neigh Index  1ténhat  Chisd moi 4,6 1,9 1,0 7,0
7 tt nhat truong - xa

hoi khu vuc

5. Két qua nghién ciu

Céc két qua ude tinh cta cac M6 hinh (1), (2), va (3) dugc trinh bay trong Bang 2. Trong d6, Mo
hinh (1) dugc thiét 1ap dé woc tinh mirc gia thi truong ciia ngdi nha. Sau d6, mirc gia thi truong nay
clia ngdi nha s& dugc so sanh véi mirc gia rao ban dé tién hanh xac dinh dau hiéu dang ngd clia ngdi
nha (Signal). M hinh (2) va M6 hinh (3) ding dé do luong anh huong cta Signal 1én gia giao dich
va thoi gian ban cua ngdi nha.
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Béng 2.
M0 hinh wéc tinh gia nha va thoi gian rao ban

M6 hinh 1 M6 hinh 2 M0 hinh 3
Bién Hé s Sai $6 Hé sb Sai ) Heé sb S:ai $6

chuan manh chuan manh chuan manh

Signal 0,329%%* 0,018 —0,352%** 0,116
Outside 0,067%** 0,014 0,082%%* 0,010 0,011 0,083
InFloor area 0,098%** 0,039 0,045%* 0,026 -0,071 0,165
InLot _area 0,554%*%* 0,053 0,602%%* 0,034 0,668%%** 0,225
Shape —0,104*** 0,032 —0,093*** 0,023 0,063 0,173
Sun 0,059%* 0,023 0,071 %% 0,016 -0,104 0,138
Acar 0,215%** 0,081 0,183%** 0,059 -0,229 0,308
WidthRoad 0,016%** 0,002 0,018%** 0,001 -0,003 0,013
InDroad —-0,018** 0,009 —0,017%** 0,006 0,011 0,040
InTworkpla —0,049%** 0,020 —0,065%** 0,014 0,088 0,104
InTmarket 0,0159 0,023 0,008 0,018 -0,146 0,117
InTcbd —0,068%*** 0,026 —0,084*** 0,016 0,398%** 0,139
Neigh_index 0,084%** 0,024 0,106%** 0,017 —0,429%** 0,093
vBiif:i gia kiém soat o o o
Hing sb 5,670%** 0,253 5,632%%* 0,180 1,023 1,458
F(29, 4138) 203,471 368,086 7,816
Prob >F 0,000 0, 000 0, 000
R? 0,891 0,945 0,312
Bién phu thudc InPrice InPrice InTom

Ghi cht: *** *** [4n lugt tuong tmg vé6i cic mirc ¥ nghia théng ké 10%, 5% va 1%;
Sb quan sat: 448;
Kiém dinh da cong tuyén bing VIF < 4.

Két qua udc tinh ctia M6 hinh (1) cho thay, nhitng ngdi nha ¢ vé ngoai méi hon, dién tich khuén
vién va dién tich str dung 16n hon, vudng virc va tranh dugc anh niang chiéu thuong s& co gia giao
dich 16n hon. Céc dic tinh vé vi tri va kha ning tiép can ciing c6 anh huong c6 y nghia dén gia nha.
Cu thé, ngudi mua nha thudng co mirc gia san long tra cao hon cho nhitng ngdi nha gan trung tam
hay & gan noi lam viéc hon. Nhung viéc gan cho lai khong phai 1 méi quan tim cta ngudi mua nha,
¢6 1& nguyén nhan do viéc mua sim thyc pham thuong duoc két hop khi di 1am vé hodc dén con tan
hoc. Kha ning tiép can thé hién thong qua viéc nhirng ngdi nha nam sau trong hém, ndm trén nhiing
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con duong/ hém co6 chiéu ngang nho, hodc gip gidi han kha ning tiép nhan xe hoi déu la nhimg ngoi
nha c6 gi4 giao dich thap hon c6 y nghia. Nhiing két qua nay phu hop vai két qua ciia cac nghién ciru
tuong tu ¢ Viét Nam (Bui, 2020, Seo va cong su, 2018, Seo & Kwon, 2017), do d6 Mo hinh (1) phu
hop dé tién hanh uéc tinh mirc gia giao dich thi trudng ctia ngdi nha.

Miic gia udc tinh nay s& dugc so sanh véi mirc gia rao ban cta ngudi ban dé xac dinh tin higu gia
“dang ngod” ciia ngdi nha dugc dai dién boi bién gia Signal véi gia tri 1 1a “binh thudng”, va gia trj 0
la “dang ngd™ khi mirc gia rao ctia nguoi ban con thap hon so véi mirc gia giao dich binh quéan ciia
ngodi nha.

Két qua do luong anh hudng cia bién Signal 1én hanh vi clia ngudi mua nha thé hién trong Mo
hinh (2) va M6 hinh (3) cho thay ring ngudi mua nha tai TP.HCM xem viéc mot ngdi nha c6 mirc gia
rao ban thap bat ngd (thap hon ca so véi gia ban binh quan ctia nhitng ng6i nha twong ty) 1a mot tin
higu “dang ngo”, va do d6, két qua 1a gia ban cia ngdi nha bi giam thap, dic biét 1a thoi gian rao ban
clia ngdi nha bi kéo dai. Piéu nay c6 nghia 1a mot mirc gia rao ban thip ching nhimg khong thu hut
dugc sy quan tim clia nhidu ngudi mua dé ¢ thé hinh thanh mét cudc chién tranh du gia dé lam ting
gi4 ban, ma n6 con khong tao ra duoc p lyc nham thiic ép ngurdi mua nha nhanh chéng dua ra quyét
dinh mua nha. Thay vao d6, ngudi mua nha lai c6 xu hudng chan cho, e ngai d6i voi nhitng ngoi nha
nay thé hién théng qua viéc thoi gian rao ban bi kéo dai.

Theo nhém tac gia, nguyén nhan cé thé dugc trich ddn cho hanh vi nay cta ngudi mua nha la: (1)
Ngoi nha 1a mét trong nhing tai san quan trong nhét ctia cac ho gia dinh Viét Nam, do do6 cac quyét
dinh vé viéc mua hay ban nha déu rat quan trong va dugc can nhic rat k¥ ludng, dac biét 1a khi ngoi
nha nay c6 tin hiéu “dang ngd”; va (2) ngudi mua biét ring mot mirc gia rao thap bat ngd s& khong
ton tai trong diéu kién binh thudng, 1y do hop 1y cho viéc rao ban thap co thé 1a do can ban gép hodc
ngdi nha ¢ van dé. Néu rao gia thip vi can ban gép thi nhitng ngudi c6 nhiéu thong tin hon (nhiing
nha moi gi6i trong khu vuc) s& mua va béan lai cho nguoi mua véi mirc gia binh thuong. Diéu nay am
chi rang, nhitng ngdi nha ma ngudi mua dugc nha moi gidi gisi thiéu voi gia ré bat ngd thi ¢6 nhidu
kha ning 1a nhitng ngdi nha d6 c6 van dé. Két qua 1a ngudi mua nha duy 1y s& c6 hanh vi than trong
v6i nhitng ngdi nha co tin higu dang ngo vé gia.

O giai doan 3, nhom tac gia udc tinh anh huong cta Signal va cac dic tinh 1én kha ning ban ciia
ngdi nha bang mé hinh Cox. Ap dung mé hinh Cox véi nhiéu mdc thoi gian rao ban khac nhau, tir 1
dén 12 thang nhdm phan tich sy anh hudng ciia thoi gian rao ban bi kéo dai 1én kha ning ban ctia nha
&, két qua wéc tinh cia cac md hinh Cox dugc trinh bay trong Bang 3.
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Béng 3.
MO hinh kha nang ban nha Cox 1-thang (30-day), 3-thang (90-day), 6-thang (180-day), 9-thang (270-day), va 12-thang (365-day)
Bién M6 hinh Cox M6 hinh Cox M6 hinh Cox M6 hinh Cox M6 hinh Cox
30-day 90-day 180-day 270-day 365-day
Chis5  Saisdchudn  Chisé  Saisd chudn Chisd  Saisdchuin  Chisd  Saisé chuin Chis  Saisd chudn
rui ro manh rui ro manh rui ro manh rui ro manh rui ro manh
Signal 1,847 0,399 1,308%* 0,166 1,224%* 0,129 1,191 0,124 1,177 0,119
Outside 0,933 0,078 1,124%%* 0,059 1,126** 0,056 1,157 %** 0,056 1,131%** 0,054
InFloor area 0,902 0,263 1,079 0,186 1,184 0,187 1,217 0,181 1,195 0,178
InLot _area 0,405%* 0,169 0,568*** 0,125 0,597%** 0,116 0,577%** 0,112 0,624%** 0,126
Shape 0,695 0,191 0,892 0,167 0,931 0,154 0,972 0,154 0,995 0,152
Sun 1,094 0,23 1,116 0,154 1,099 0,136 1,138 0,136 1,041 0,120
Acar 2,925 1,928 0,827 0,234 0,962 0,289 0,974 0,301 1,109 0,380
WidthRoad 0,999 0,024 1,016 0,013 1,001 0,013 1,004 0,011 1,001 0,011
InDroad 1,092 0,067 1,109%** 0,043 1,047 0,035 1,057* 0,035 1,065* 0,035
InTworkpla 0,875 0,167 0,991 0,114 1,114 0,109 1,118 0,106 1,101 0,101
InTcbd 0,853 0,198 1,096 0,173 1,188 0,161 1,071 0,126 1,021 0,114
InTmarket 0,831 0,143 0,931 0,106 1,081 0,098 1,066 0,099 1,003 0,088
Neigh index — 1,942%** 0,275 1,632%** 0,157 1,405%** 0,122 1,357%%%* 0,115 1,32]%** 0,102
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Bién M0 hinh Cox Mo hinh Cox M0 hinh Cox M0 hinh Cox Mo hinh Cox
30-day 90-day 180-day 270-day 365-day
Chi sé SaisbchuAn  Chis Sai s6 chuin Chi s6 Sais chudn  Chis Sai s6 chuin Chi sé Sai s6 chuén
rui ro manh rui ro manh rui ro manh rui ro manh rui ro manh
S4 bi kiém 108 260 366 380 422
soat
Wald 32(13) 45912 58,553 38,596 41,370 35,068
Prob > 2 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Ghi chii: *,** *¥* 1in luot twong tmg véi cac mirc y nghia thdng ké 10%, 5% va 1%.
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Chi s rai ro (Hazard Ratio — HR) duge wéc tinh tir mo hinh Cox cho biét kha ning ban cia ngdi
nha tai mdi don vi thoi gian rao ban trong mdc thoi gian dang nghién ciru so v6i ngdi nha dién hinh
trong mau. Cu thé, véi mo hinh Cox 30-ngay, chi s6 HR cua bién Signal cho thay ring & mdi thoi
diém trong mot thang rao ban dau tién, mot mirc gia rao ban thap bat thuong (Signal = 0) s& lam giam
di khoang 84,7% kha nang ban cta ngdi nha so v6i nhitng ngdi nha binh thuongl. O cac mé hinh 3-
thang, 6-thang, 9-thang, va 12-thang, chi s6 HR cua bién Signal giam dan va khong con y nghia khi
thoi gian rao ban vuot qua 6 thang. Piéu nay cho thiy rang, mot ngdi nha binh thuong sé dan try nén
khong con binh thudng nita trong mat ngudi mua nha khi ma thoi gian rao ban ciia né bi kéo dai, va
khi thoi gian rao ban clia ngdi nha vuot qué 6 thang thi bi xem nhu 1a ¢6 diu hiéu “dang ngo”, giéng
nhur ngdi nha c6 mirc gia rao ban thép.

Tuong ty, ddu hi¢u “ddng ngd™ ctia thoi gian rao ban kéo dai cling dugc tim thay thong qua mirc
d6 anh huong giam dan cua mot sé dic tinh khac 1én kha nang ban cua ngdi nha, nhu 1a dién tich
khudn vién, méi truong - xa hoi khu vue xung quanh ngdi nha. Cu thé, mo hinh Cox 1-thang cho thay
rang mot ngdi nha don 1¢ c6 dién tich khuon vién nho (Lot_area) c6 xu hudng dé ban hon, khoang
0,6% & mdi thoi diém trong thang du rao ban. Nhung chi s HR cua bién Lot_area ¢ cac mo hinh
Cox 3-thang, 6-thang, 9-thang, va 12-thdng ting dan tién tdi 1 cho thay tac dong nay cua dién tich
khuén vién bi giam dan khi thoi gian rao ban bi kéo dai®. Piéu nay ham ¥ ring, du tién, ngudi mua
nha & TP.HCM thich nhitng ngdi nha c6 dién tich khudn vién nho nén no s& dé ban hon, nhung sau
d6, khi thoi gian rao béo kéo dai ma ngdi nha van con trén thj trudng (chua ban dugc) thi nguoi mua
s€ e ngai hon nén kha nang ban bi gidm. Tuong tu, mot ngdi nha toa lac trong khu vuc c6 chi s6 moi
truong - xa hoi t6t s& dugc ngudi mua thich hon nén dé ban hon khoang 94% so véi nhitng ngdi nha
trong khu vuc ¢6 chi s6 méi truong - xa hoi t¢ hon. Nhung theo thoi gian rao ban kéo dai thi chi s6
HR ciia bién nay giam dan vé 1, cho thdy rang, dii ngdi nha c6 chi s6 méi truong - xa hoi tot nhung
c6 thoi gian rao ban dai thi cling khong con thu hut ngudi mua.

Vi vay, nhom tac gia két luan rang thoi gian rao ban kéo dai clia ngdi nha ciing 1a mot tin hi¢u
“dang ngd” va gy e ngai ddi véi nguoi mua, diéu nay 1am cho nhiing dic diém loi thé thu hat ngudi
mua cua ng6i nha bi giam hi¢u qua.

6. Két luan, kién nghi va ggi y huéng nghién ciru tiép theo

6.1. Két lugn va kién nghi

Nghién ctru ndy di cung cip bang ching thyc nghiém lam rd hai gia thuyét nghién ciru tai thi
truong nha & TP.HCM. Cu thé:

Thir nhdt, nghién ciru phat hién rang, trén thi trudng nha & TP.HCM, nhitng ngdi nha cé mirc gia
rao ban thap hon muc gia giao dich binh quéan trén thi truong thi s& kho ban hon véi két qua 14 thoi
gian rao ban ctia ngdi nha bi kéo dai va mirc gi4 giao dich thap, diéu nay c6 nghia la nhiing ngudi

L Vi du: V8i nhitng ngdi nha dugc ban trong vong 1 thang rao ban dau tién, nhitng ng6i nha c6 dau hiéu dang ngd (Signal = 0) co
thai gian rao ban binh quan 1a 20 ngay, tc 13 xac sudt ma ngdi nha dudc ban trong méi ngay rao ban la 5% thi mét ngdi nha binh
thudng (Signal = 1) s& c6 xac suat ban trong méi ngay 1a 9% nén dugc ky vong sé& ban dugc sau 11 ngay rao ban.

2 Chi s6 rui ro (HR) cua cac bién sé dugc so sanh véi 1. Khi chi s6 HR nhé han 1 nghia la bién ndy c6 tac ddng lam giam kha nang
ban clia ngdi nha mét khoang (1 — HR)% so v8i ngdi nha dién hinh cia mAu. Khi chi s6 HR 1&n hon 1 nghia la bién nay c6 tac déng
lam ting kha ning ban cta ngdi nha thém (HR - 1)% so v&i ngdi nha dién hinh ciia mau.
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mua nha tai TP.HCM khong xem murc gia thip dang kinh ngac cua ngdi nha 13 mot mén hoi va can
phai mua ngay, thay vao d6, ho c6 xu hudng xem day la dau hiéu dang ngd ciia ngdi nha. Két qua nay
goi y rang: (1) Nguoi ban nha khong nén rao gia qué thap vi né sé tr thanh diu hiu dang ngo ciia
ngoi nha va lam cho ngdi nha trd nén kho ban; va (2) ngudi mua nha khéng nén bi thu hut bdi nhitng
khoan chiét khiu ddng ngd trong gia nha, vi nhu di phén tich & trén, nhimg ngdi nha nay nhiéu kha
nang 1a c¢6 van dé vi néu ngdi nha 14 tot thi nguoi moi gidi (ngudi c6 nhidu thong tin) s& mua va ning
gia ban.

Thit hai, nghién ctru ciing phat hién rang, thoi gian rao ban kéo dai ciing 1a mot dau higu dang ngo
khac ctia ngdi nha. Mot thang rao ban dau tién 1a khoang thoi gian tét nhat, néu thoi gian rao ban bi
kéo dai thi kha ning ban ciia ngdi nha s& giam dan va ngdi nha s& bi xem 1a dang ngo (gidng nhu viée
rao ban véi gia qua thap) khi thoi gian rao ban vugt qué 6 thang. Diéu niy goi y ring, ngudi ban nén
cht dong c6 nhitng khoan chiét khau hop 1y v6i nhitng ngdi nha co thoi gian rao ban tuong ddi dai.

Va cudi cung, nhu di duoc chi ra trong 1y thuyét ciia Taylor (1999), ngudi ban nha s& c6 dong co
n6i dbi vé chat lugng ngdi nha (Pooling Game) va ngudi mua s& phan ng véi tin hidu dang ngd khi
ma van dé thong tin trén thi truong 14 khong day du. Do d6, dé khic phuc tinh trang nay, viéc xay
dung mot hé thong thong tin day dii va cong khai cho thi truong nha & 1a can thiét, nham gitp loai bo
hanh vi nghi ngd nay ctia ngudi mua nha, giap thi truong nha & hoat dong hi¢u qua hon va tang tinh
thanh khoan cua thi truong.

6.2.  Huodng nghién ciu tiép theo

Nghién ctru du di 1am rd tac dong ciia viéc rao ban nha véi mot mirc gia qua thap, thip hon ca
mirc gia giao dich binh quén thi trudng ctia ngdi nha, thi s& 1am ngudi mua nha nghi ngd va tir d6 dan
dén két qua 1a ngoi nha tré nén khé ban hon véi muc gia giao dich thip hon va thoi gian rao ban bi
kéo dai. Tuy nhién, véi mot mirc gia rao ban chi twong dbi thap thi s& tic dong nhu thé nao 1én nguoi
mua nha, n6 c6 tao sic ép khuyén khich ngudi mua dua ra quyét dinh mua nha nhanh chéng hay
khong? — Pay 1a mot cau héi can duge cac nghién ciru tiép theo lam rd.

Chii thich
Nghién ctru nay duoc tai trg boi trudng Pai hoc Kinh t& TP. Hd Chi Minh trong khuon khé dé tai
nghién ciru khoa hoc cdp truong, Ma sé CS-2021-61, theo Quyét dinh sb 4061/QD-DHKT-
QLKHHTQT ngay 22 thang 12 nam 2021.
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