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Döï aùn BÑS nghæ döôõng ñaàu tieân xuaát hieän ôû Vieät 
Nam vaøo naêm 2015 vaø baét ñaàu phaùt trieån buøng noå 
trong giai ñoaïn 2015-2017 ôû caùc thò tröôøng chính, 
nhö: Nha Trang, Ñaø Naüng, Phuù Quoác…, vôùi möùc taêng 
tröôûng nguoàn cung khaùch saïn, condotel leân tôùi 50%-
60%/naêm. Tuy nhieân, toác ñoä phaùt trieån cuûa BÑS nghæ 
döôõng ñeán naêm 2018 ñoåi chieàu suy giaûm, vì nhieàu 
nguyeân nhaân, nhö: Tính phaùp lyù cuûa condotel chöa 
hoaøn thieän vaø nhieàu baát caäp khieán nhaø ñaàu tö coøn 
e ngaïi; Naêng löïc vaän haønh cuûa chuû ñaàu tö coøn haïn 
cheá; Ngaân haøng thu heïp voán vay cho khaùch haøng 
ñaàu tö BÑS; Giaù thaønh condotel quaù cao so vôùi naêm 
2017. Nhôø khaéc phuïc nhöõng haïn cheá naøy, maø naêm 
2019 chöùng kieán söï phaùt trieån trôû laïi cuûa thò tröôøng 
BÑS nghæ döôõng, trong ñoù condotel chieám ña soá. Tuy 
nhieân, ñeán cuoái naêm 2019, thò tröôøng BÑS bò aûnh 
höôûng tieâu cöïc bôûi ñaïi dòch Covid-19. Ñieàu naøy khieán 
phaân khuùc BÑS nghæ döôõng coù daáu hieäu ñoùng baêng 
vaø khoâng coù giao dòch cho tôùi ñaàu naêm 2022. Ñieàu 
naøy khieán cho nguoàn cung môùi caùc bieät thöï bieån vaø 
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BÑS nghæ döôõng laø moâ hình BÑS 

ñöôïc xaây döïng taïi caùc khu nghæ döôõng, 
khu du lòch, bao goàm: bieät thöï treân ñoài, 
bieät thöï bieån, caên hoä khaùch saïn, sau ñoù 
baùn laïi cho caùc nhaø ñaàu tö. BÑS nghæ 
döôõng gaén lieàn vôùi phuïc vuï khaùch du 
lòch, cung caáp dòch vuï löu truù, thöông 
maïi… mang ñeán nhöõng traûi nghieäm thuù 
vò vaø tieän ích haáp daãn cho du khaùch. Vì 
theá, BÑS nghæ döôõng lieân quan raát lôùn 
ñeán tieàm naêng du lòch, cuõng nhö nhu 
caàu söû duïng phoøng cuûa du khaùch. Ñaây 
laø yeáu toá tröïc tieáp, quan troïng nhaát trong 
quaù trình kinh doanh mang laïi lôïi nhuaän 
cho chuû ñaàu tö, ñeå chia seû lôïi nhuaän vôùi 
khaùch haøng baèng caùc chöông trình cam 
keát lôïi nhuaän. 

Thöïc traïng thò tröôøng baát ñoäng saûn 
nghæ döôõng ôû Vieät Nam vaø moät soá 
khuyeán nghò
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Toùm taét
Trong boái caûnh thò tröôøng baát ñoäng saûn (BÑS) nghæ döôõng ñoái maët vôùi nhieàu bieán ñoäng vaø khoù 
khaên, moät trong nhöõng giaûi phaùp ñöôïc caùc chuû ñaàu tö trieån khai laø tung ra nhieàu chính saùch 
cam keát lôïi nhuaän haáp daãn ñeå kích caàu thò tröôøng. Chính saùch naøy coù coøn thu huùt giôùi ñaàu tö 
sau ñaïi dòch Covid-19? Baøi vieát cho thaáy, chính saùch cam keát lôïi nhuaän cuûa caùc döï aùn BÑS 
nghæ döôõng vaãn haáp daãn nhaø ñaàu tö, nhöng noù khoâng phaûi laø yeáu toá tieân quyeát ñeå hoï boû tieàn ra 
ñaàu tö, maø chính laø caùc yeáu toá: Möùc ñoä hoaøn thieän phaùp lyù cuûa döï aùn; Uy tín cuûa chuû ñaàu tö vaø 
ñôn vò vaän haønh döï aùn; Tieàm naêng phaùt trieån du lòch cuûa ñòa phöông…
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Summary
Given many changes and difficulties facing resort real estate market, one of the solutions 
deployed by investors is to launch many attractive profit commitment policies to stimulate 
market demand. Whether this policy is still attractive to investors after the Covid-19 
pandemic? The article shows that the profit commitment policy of resort real estate projects 
is still attractive to investors, but it is not a prerequisite factor for them to invest money, but 
rather the following factors: Legal completion of the project; Reputation of the investor and 
the project operator; and Potential of local tourism development, etc.

Keywords: profit commitment policy, commitment, real estate profit commitment, project 
evaluation factors, real estate investment after Covid-19

* KS., Hoïc vieân Cao hoïc, Tröôøng Ñaïi hoïc Môû TP. Hoà Chí Minh,
** TS, KTS., Khoa Xaây döïng, Tröôøng Ñaïi hoïc Môû TP. Hoà Chí Minh 

Ngaøy nhaän baøi: 11/4/2023; Ngaøy phaûn bieän: 22/4/2023; Ngaøy duyeät ñaêng: 06/5/2023



NGHIEÂN CÖÙU - TRAO ÑOÅI

42 Kinh teá vaø Döï baùo

giaûm giaù trò cuûa BÑS nghæ döôõng, töø ñoù 
aûnh höôûng ñeán thöïc hieän cam keát lôïi 
nhuaän cuûa chuû ñaàu tö; (iv) Thò tröôøng 
BÑS nghæ döôõng ôû Vieät Nam ñang coù 
söï caïnh tranh gay gaét: vôùi söï phaùt trieån 
cuûa nhieàu khu du lòch vaø resort môùi, caùc 
döï aùn cuõ ñoái maët vôùi gaëp khoù khaên trong 
thu huùt khaùch haøng vaø duy trì lôïi nhuaän 
ñeå thöïc hieän ñöôïc cam keát lôïi nhuaän vôùi 
nhaø ñaàu tö. 

(2) Khoù khaên veà phaùp lyù: Vieäc giaûi 
quyeát caùc vaán ñeà phaùp lyù laø moät thaùch 
thöùc lôùn ñoái vôùi caùc döï aùn BÑS nghæ 
döôõng taïi Vieät Nam, do quy ñònh phaùp 
lyù veà ñaát ñai, xaây döïng, quaûn lyù vaø baûo 
veä moâi tröôøng… khaù phöùc taïp. Trong khi 
ñoù, thoâng thöôøng, caùc döï aùn naøy coù quy 
moâ lôùn vaø phaûi ñöôïc pheâ duyeät bôûi nhieàu 
cô quan chöùc naêng tröôùc khi ñöôïc trieån 
khai. Tuy nhieân, quy trình naøy coù theå 
maát nhieàu thôøi gian vaø tieàn baïc, ñaëc bieät 
laø trong tröôøng hôïp phaùt sinh tranh chaáp 
phaùp lyù. Ñaây laø moät trong nhöõng nguyeân 
nhaân chính khieán cho nhieàu döï aùn BÑS 
nghæ döôõng khoâng ñöôïc pheâ duyeät theo 
keá hoaïch coâng boá cuûa chuû ñaàu tö hoaëc bò 
“treo” khoâng bieát ñeán khi naøo môùi coù theå 
trieån khai.

(3) Chuû ñaàu tö thieáu kinh nghieäm, haïn 
cheá veà naêng löïc taøi chính, chuyeân moân: 
Caùc döï aùn BÑS nghæ döôõng thöôøng coù 
quy moâ lôùn, ñoøi hoûi voán ñaàu tö cao, khieán 
cho giaù baùn caên hoä hoaëc bieät thöï nghæ 
döôõng taêng cao, khoù caïnh tranh vôùi caùc 
döï aùn khaùc, trong khi nhieàu chuû ñaàu tö 
thieáu naêng löïc taøi chính hoaëc khoâng coù keá 
hoaïch taøi chính phuø hôïp, daãn ñeán khoâng 
theå hoaøn thaønh döï aùn nhö keá hoaïch hoaëc 
phaùt trieån döï aùn chaäm. Trieån khai moät döï 
aùn BÑS nghæ döôõng ñoøi hoûi tính chuyeân 
moân cao vaø kinh nghieäm trong quaûn lyù 
döï aùn, xaây döïng, kinh doanh vaø tieáp thò. 
Tuy nhieân, khoâng phaûi chuû ñaàu tö naøo 
cuõng coù ñuû kinh nghieäm vaø chuyeân moân 
naøy ñeå trieån khai döï aùn thaønh coâng. Vieäc 
quaûng baù vaø tieáp caän khaùch haøng laø vaán 
ñeà quan troïng trong phaùt trieån döï aùn 
BÑS nghæ döôõng, nhöng nhieàu chuû ñaàu 
tö khoâng coù keá hoaïch marketing hieäu 
quaû hoaëc khoâng ñuû khaû naêng ñeå tieáp caän 
ñöôïc ñuùng ñoái töôïng khaùch haøng, daãn 
ñeán döï aùn gaëp khoù khaên trong tieâu thuï 
saûn phaåm. 

(4) Söï phuï thuoäc vaøo khaùch haøng nöôùc 
ngoaøi: Nhieàu döï aùn BÑS nghæ döôõng ôû 
Vieät Nam coù söï phuï thuoäc quaù lôùn vaøo 
khaùch haøng nöôùc ngoaøi. Do ñoù, khi xaûy ra 
bieán ñoäng veà kinh teá quoác teá hoaëc chính 

condotel suït giaûm nghieâm troïng (Bieåu ñoà) (Coâng ty 
coå phaàn DKRA Vieät Nam, 2023). 

Caùc hình thöùc cam keát lôïi nhuaän cuûa döï aùn BÑS 
nghæ döôõng

Hình thöùc cam keát lôïi nhuaän cuûa caùc döï aùn BÑS 
nghæ döôõng raát ña daïng, bao goàm: (1) Tyû leä phaàn traêm 
so vôùi giaù trò hôïp ñoàng (theå hieän ôû phaàn traêm treân toång 
giaù trò hôïp ñoàng tröôùc thueá hay toång phaàn traêm treân voán 
thöïc mua); (2) Hình thöùc aên chia theo tyû leä lôïi nhuaän 
hoaït ñoäng töø khai thaùc cho thueâ phoøng khaùch saïn, bieät 
thöï vôùi nhieàu tyû leä khaùc nhau tuøy vaøo caùc döï aùn, coù 
theå laø 60:40, 85:15; (3) Hình thöùc chuû ñaàu tö cam keát 
thueâ laïi phoøng trong thôøi haïn nhaát ñònh; (4) Hình thöùc 
keát hôïp cam keát phaàn traêm treân giaù trò hôïp ñoàng trong 
nhöõng naêm ñaàu vaø phaân chia theo tyû leä lôïi nhuaän thöïc 
teá vaøo caùc naêm tieáp theo (Baûng).

Moät soá toàn taïi, haïn cheá
Beân caïnh nhöõng lôïi ích cam keát vôùi nhaø ñaàu tö, vieäc 

ñaàu tö vaøo thò tröôøng BÑS nghæ döôõng ñang boäc loä khaù 
nhieàu khoù khaên, haïn cheá nhö sau: 

(1) Ruûi ro veà cam keát lôïi nhuaän: Cam keát lôïi nhuaän 
laø cam keát phaùp lyù giöõa chuû ñaàu tö vaø khaùch haøng. 
Tuy nhieân, coù nhieàu tröôøng hôïp chuû ñaàu tö khoâng 
theå thöïc hieän ñöôïc cam keát naøy do caùc nguyeân nhaân, 
nhö: (i) Thôøi gian cam keát lôïi nhuaän quaù daøi, coù theå 
leân ñeán 10 naêm, neân gaây aùp löïc lôùn cho chuû ñaàu tö 
veà duy trì cam keát vaø ñaûm baûo lôïi nhuaän cho khaùch 
haøng; (ii) Dòch Covid-19 ñaõ gaây ra aûnh höôûng ñaùng 
keå ñeán ngaønh du lòch vaø BÑS nghæ döôõng, neân nhieàu 
khaùch haøng ñaõ haïn cheá vieäc ñi laïi, ñi du lòch vaø ñaàu 
tö vaøo BÑS nghæ döôõng, daãn ñeán söï suy giaûm söùc caàu 
cuûa thò tröôøng, taùc ñoäng xaáu ñeán tieâu thuï saûn phaåm. 
Ñieàu naøy khieán nhieàu döï aùn BÑS nghæ döôõng gaëp khoù 
khaên trong giöõ chaân khaùch haøng cuõ, cuõng nhö phaùt 
trieån khaùch haøng môùi; (iii) Thò tröôøng BÑS coù nhieàu 
bieán ñoäng vaø khoù döï baùo, neân daãn ñeán ruûi ro laøm 
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chaët cheõ ñeå ñaûm baûo caùc chuû ñaàu tö tuaân thuû caùc quy 
ñònh vaø cam keát cuûa hoï.

Ba laø, hoã trôï taøi chính: Nhaø nöôùc caàn hình thaønh caùc 
chính saùch hoã trôï veà thu huùt taøi chính, ñeå giuùp caùc chuû 
ñaàu tö BÑS nghæ döôõng trieån khai huy ñoäng caùc nguoàn 
löïc taøi chính cho trieån khai caùc döï aùn môùi coù chaát löôïng, 
töø ñoù phaùt trieån beàn vöõng hôn trong töông lai.

Veà phía chuû ñaàu tö coù döï aùn BÑS nghæ döôõng
Thöù nhaát, taêng cöôøng quaûn lyù, giaùm saùt vaø kieåm tra 

chaát löôïng döï aùn: Caùc chuû ñaàu tö caàn ñaûm baûo raèng, 
caùc döï aùn cuûa hoï ñaùp öùng ñöôïc heä thoáng tieâu chuaån 
chaát löôïng vaø an toaøn. 

Thöù hai, taêng cöôøng giaùm saùt, quaûn lyù tieàn ñaët coïc 
vaø thanh toaùn tröôùc: Ñeå giaûm thieåu ruûi ro cho khaùch 
haøng, ñoàng thôøi ñaûm baûo tính minh baïch trong vieäc 
quaûn lyù tieàn ñaët coïc vaø thanh toaùn tröôùc, chuû ñaàu tö caàn 
coù quy ñònh roõ raøng veà vieäc baûo ñaûm an toaøn cho khaùch 
haøng vaø baûo veä quyeàn lôïi chính ñaùng, hôïp phaùp cuûa hoï.

Thöù ba, naâng cao naêng löïc quaûn lyù cuûa caùc chuû ñaàu 
tö vaø nhaân vieân: Caùc chuû ñaàu tö caàn ñöôïc ñaøo taïo vaø 
naâng cao kieán thöùc veà quaûn lyù, marketing, kinh doanh 
vaø taøi chính, ñeå ñaûm baûo raèng hoï coù theå hoaït ñoäng hieäu 
quaû vaø caïnh tranh treân thò tröôøng.

Thöù tö, taêng cöôøng hôïp taùc giöõa chuû ñaàu tö vaø khaùch 
haøng: Caùc chuû ñaàu tö neân thöôøng xuyeân lieân laïc vaø ñoái 
thoaïi vôùi khaùch haøng, ñeå ñaûm baûo khaùch haøng ñöôïc hoã 
trôï vaø giaûi ñaùp caùc thaéc maéc moät caùch thoûa ñaùng, minh 

saùch nhaäp cö cuûa Vieät Nam thay ñoåi, caùc 
döï aùn naøy seõ bò aûnh höôûng nghieâm troïng 
treân nhieàu khía caïnh.

 
KHUYEÁN NGHÒ GIAÛI PHAÙP
 
Ñeå khaéc phuïc nhöõng haïn cheá hieän 

nay, qua ñoù hoã trôï cho caùc döï aùn BÑS 
nghæ döôõng ôû Vieät Nam phaùt trieån beàn 
vöõng vaø laønh maïnh hôn, nhoùm taùc giaû ñeà 
xuaát moät soá giaûi phaùp nhö sau:

Veà phía cô quan quaûn lyù nhaø nöôùc 
Moät laø, taêng cöôøng ñaàu tö vaøo cô sôû haï 

taàng, nhö: ñöôøng, caàu, ñieän, nöôùc, maïng 
löôùi thoâng tin, dòch vuï y teá… seõ giuùp cho 
caùc khu nghæ döôõng coù cam keát lôïi nhuaän 
trôû neân haáp daãn hôn ñoái vôùi khaùch haøng, 
ñoàng thôøi thu huùt ñöôïc nhieàu döï aùn ñaàu 
tö môùi.

Hai laø, quaûn lyù chaët cheõ hoaït ñoäng cuûa 
caùc chuû ñaàu tö: Nhaø nöôùc caàn coù chính 
saùch quaûn lyù chaët cheõ hoaït ñoäng cuûa 
caùc chuû ñaàu tö döï aùn BÑS nghæ döôõng, 
ñeå ñaûm baûo tính minh baïch vaø ñuùng ñaén 
trong thöïc hieän caùc cam keát lôïi nhuaän 
vôùi nhaø ñaàu tö. Caùc cô quan chöùc naêng 
caàn coù moät heä thoáng giaùm saùt vaø kieåm tra 

BAÛNG: THOÁNG KEÂ CAÙC DÖÏ AÙN COÙ CHÍNH SAÙCH CAM KEÁT LÔÏI NHUAÄN MÔÙI NHAÁT 

Teân döï aùn Vò trí Quy moâ Chính saùch cam keát Tyû leä baùn haøng

Wesgate 
Bình Chaùnh, TP. Hoà 
Chí Minh

3,1 ha
Thueâ laïi 12-18 thaùng vôùi giaù 200 trieäu 
ñoàng -1,8 tyû ñoàng 

50%

The Peak Garden 
Quaän 7, TP. Hoà Chí 
Minh

5,2 ha
Thueâ laïi 12 thaùng vôùi giaù 100 -150 trieäu 
ñoàng 

55%

Phuù Ñoâng Sky 
Garden 

Bình Döông 0,6 ha Thueâ laïi 12 trieäu ñoàng/thaùng
Môû baùn giai ñoaïn 1 
laø 51%

Haûi Giang Merry 
Land

Quy Nhôn 1.000 ha
Cam keát thueâ laïi vôùi giaù 40-120 trieäu/
thaùng

Môû baùn giai ñoaïn 1 
laø 50%

Ancruising Nha 
Trang

Nha Trang 
434 caên hoä 
khaùch saïn

Sôû höõu laâu daøi - phaân chia lôïi nhuaän 
40:60

Môû baùn giai ñoaïn 1 
laø 75%

Aqua City Ñoàng Nai 
1.000 ha
(305 ha giai 
ñoaïn 1)

Cam keát cho thueâ leân ñeán 2,8 tyû 
ñoàng/36 thaùng. Sôû höõu laâu daøi, soå hoàng 

Môû baùn giai ñoaïn 1 
laø 80% 

Thaûo Ñieàn Green TP. Hoà Chí Minh 3 ha Sôû höõu laâu daøi, soå hoàng rieâng 
Baùn heát 50% gioû 
haøng vaø ñaõ khoùa 
gioû haøng

The Beverly 
Solari-Vinhomes 
Grand Park

TP. Hoà Chí Minh
5.088 caên 
hoä  vaø 134 
shophouse 

Sôû höõu laâu daøi, soå hoàng rieâng (caên hoä) 
ngöôøi nöôùc ngoaøi ñöôïc thueâ 50 naêm 

Baùn heát 100%

Sun Grand City 
Hillside Residence 

Phuù Quoác 16 ha 
Sôû höõu laâu daøi, soå hoàng rieâng, chieát 
khaáu leân ñeán 15,5%, thôøi gian vay ñeán 
35 naêm 

Baùn heát 100%

Nguoàn: Toång hôïp töø döõ lieäu nghieân cöùu cuûa nhoùm taùc giaû 
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tieáp thò ñeå thu huùt khaùch haøng tieàm 
naêng vaø xaây döïng uy tín cho thöông 
hieäu cuûa mình.

Thöù taùm, taêng cöôøng hôïp taùc vôùi caùc 
nhaø tö vaán chuyeân nghieäp: Caùc chuû ñaàu 
tö caàn tìm kieám söï hoã trôï vaø tö vaán töø 
caùc chuyeân gia trong lónh vöïc BÑS, 
marketing, taøi chính vaø quaûn lyù. Ñieàu 
naøy seõ giuùp cho caùc döï aùn ñöôïc thieát 
keá, trieån khai moät caùch hieäu quaû vaø 
caïnh tranh.

Thöù chín, taêng cöôøng hôïp taùc vôùi caùc 
chính quyeàn ñòa phöông vaø caùc ñoái taùc 
kinh doanh khaùc cuõng laø vieäc raát quan 
troïng, ñeå giuùp chuû ñaàu tö ñaït ñöôïc söï 
phaùt trieån beàn vöõng trong töông lai.q

baïch. Ñieàu naøy giuùp xaây döïng nieàm tin trong khaùch 
haøng vaø taêng cöôøng moái quan heä giöõa hai beân.

Thöù naêm, phaùt trieån caùc saûn phaåm BÑS nghæ döôõng 
ña daïng hôn: Ñeå ñaùp öùng nhu caàu phong phuù cuûa 
khaùch haøng, caùc chuû ñaàu tö caàn phaùt trieån heä thoáng 
saûn phaåm BÑS nghæ döôõng phong phuù hôn, bao goàm 
caû caùc saûn phaåm nghæ döôõng giaù reû hôn ñeå thu huùt ña 
daïng khaùch haøng. 

Thöù saùu, naâng cao chaát löôïng dòch vuï: Caùc chuû ñaàu 
tö BÑS nghæ döôõng caàn chuù troïng vaøo naâng cao chaát 
löôïng dòch vuï vaø traûi nghieäm cuûa khaùch haøng. Ñieàu 
naøy seõ giuùp thu huùt nhieàu khaùch haøng quay laïi söû döïng 
saûn phaåm, ñoàng thôøi giôùi thieäu cho ngöôøi thaân vaø baïn 
beø cuûa hoï tìm ñeán ñaàu tö vaøo döï aùn.

Thöù baûy, ñaåy maïnh quaûng baù vaø tieáp thò: Caùc chuû 
ñaàu tö BÑS nghæ döôõng caàn ñaåy maïnh quaûng baù, 
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