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HUY DONG TOI DA NGUON
TAI CHiNH DE PHAT TRIEN
NGANH NANG LUGNG
VIET NAM

Viét Nam da phat trién thanh céng nganh dién va nganh khi. Bay la hai nganh cé dong gop
I6n cho su nghiép phat trién kinh té cla dat nudc. Dén nay, hau hét cac hé dan déu cé dién,
cac nganh céng nghiép, thueng mai va dan dung déu duoc hudng lgi tir dich vu cung cap
dién va khi ngay cang tin cay. Tinh dén dau nam 2018, 99,9% s6 xa va 99% s6 hé gia dinh néng
thon clia Viét Nam da cé dién lugi. Ca EVN va PVN la hai tap doan dién va khi thuéc s& hiru Nha
nudc, déu c6 nang luc tot vé van hanh va ky thuat.

Hé théng dién clia Viét Nam chd yéu dua vao thay dién, chiém 38% téng céng suat hé théng
nam 2017, tiép theo la dién than (34%) va khi thién nhién (18%). Nhu cau dau tu vao nguén
dién trong thai gian tGi la rat 1&n, du kién Viét Nam sé tang cong suat ngudn dién ti 42 GW
hién nay lén 100 GW vao nam 2030. Do hau hét cac ngudn thuy dién trong nudc déu da dugc
khai thac va theo quy hoach gidm phat trién dién than, Viét Nam dat muc tiéu uu tién phat
trién nang lugng tai tao cho dién mat trdi va dién gid (18 GW vao nam 2030).

Bat dau tirnam 1995, PVN da hgp tac véi cac cong ty dau khi quéc té phat trién cac mé khi quy
mo 16n ngoai khoi mién Trung va mién Nam Viét Nam. Nam 2017, téng san luong khi ngoai
khoi khoang 10 bcm, chli yéu cho san xuat dién. PVN la mot trong nhitng doanh nghiép quan
trong nhat hoat déng trong nén kinh té Viét Nam, chiém khoang 20% GDP ca nudc va déng
gop 20-30% thu ngan sach Nha nuéc.

Dé nang cao hiéu qua hoat déng, Chinh phu da bat dau dua canh tranh vao hai nganh nay.
Tu do héa nganh dién bat dau tir nam 2004 véi viéc chia tach cac don vi cla EVN, thanh
lap ca quan diéu tiét va bat dau van hanh thi trudng phat dién canh tranh dé dam bao kha
nang cung cap dién bén viing trong dai han. Thi trudng dién ban budn sé van hanh day du
vao nam 2021, cho phép cac khach hang Ion du diéu kién dugc ky hop dong truc tiép vai
cac nha may dién. Chinh pha cling dang thuc hién tién trinh ¢ phan hoa tuong tu déi véi
nganh khi. Hién nay, Chinh ph dang xay dung mot 16 trinh tai co cau phu hgp cho PVN va
dua vao ap dung khung phap ly va quy dinh dé thuc day phat trién LNG, dac biét la déi véi
khi dung cho phat dién.




@ 2

Muc dich ctia nghién citu nay la xac dinh cac cach thic huy déng téi da nguén tai chinh dé phat
trién (MFD) nganh dién va nganh khi cta Viét Nam. Bao cdo gilp nhan dién cac nhu ciu dau tu
cling nhu cac rao can déi vai nganh dién va khi trong giai doan tir 2018 dén 2035 va dé xuat 16 trinh
dé ndm bat cac ca hoi nay.

Viét Nam da trai qua giai doan tiang truéng nhu cau ning lugng & mic hai con s6 dan dén nhu
cau dau tu tiép tuc & muic cao vao nganh dién va nganh khi.

Dién. Trong nganh dién, nhu cau tang véi téc do tang trudng kép hang nam la 13% ké ti nam
2000 va du kién sé tiép tuc tang truéng & muc 8% cho dén nam 2030. Chinh phd udc tinh cong
sudt nguon dién can tang tur 42 GW hién nay Ién 60 GW nam 2020 va 100 GW vao nam 2030.
Dé& dap ting muc tiéu nay, méi nam Viét Nam can phai l3p dat 5 GW céng suat mdi trong giai
doan tir 2018 dén 2030, diéu nay dat ra rat nhiéu thach thirc vé ky thuat, quan ly va tai chinh. Tu
nay dén nam 2030, m6i nam nganh dién Viét Nam can dau tu maéi khoang 8-12 ty USD, cao hon
muc binh quan 8 ty USD/nam trong giai doan trudc day, tap trung vao dau ky, véi su chuyén
dich dau tu ngay cang tang vao nang lugng tai tao, nhiét dién va ha tang lugi dién.

Khi thién nhién. Khi thién nhién dong vai trd vé cing quan trong dé dap (ng nhu cau nang
lugng clia nganh dién va nganh cong nghiép trong tuong lai. Quy hoach phat trién nganh cong
nghiép khi ctia Viét Nam (GMP) cho thay nhu cau khi tang tir 10 bcm/nam hién nay 1én 30 bcm/
nam vao 2035. Tuy nhién, ké ca khi hai mé khi méi ngoai khai dugc phét trién theo quy hoach
thi san lugng khi trong nudc cling khéng du dap ting nhu cau du bao va nhap khau LNG sé
chiém hon mét ntia téng lugng cung cap khi dén nam 2035. Nhu cau tai chinh Iy ké cho giai
doan 2015-35 udc tinh khoang 20 ty USD, bao gém céac céng trinh san xuat thugng nguon, hé
thdng dudng 6ng, cac nha may xu ly khi va ha tang nhap khau LNG.

M hinh huy déng vén truyén théng ctia Viét Nam cho ha tang nang luong chu yéu dua vao dau
tu cong cla cac doanh nghiép Nha nudc (EVN va PVN) dugc Chinh phii bao lanh véi su tham gia
kha I6n ctia thanh phan tu nhan trong va ngoai nuéc.

Dién. Phan 16n nguén dién cliing nhu toan bo ha tang lugi dién dugc cap vén thong qua bang
can déi ké toan cia EVN. B6 Tai chinh (MOF) cho EVN vay lai cac khoan vay uu dai bang ngoai
té tur cac dinh ché tai chinh qudc té (IFl) va cac ddi tac phat trién (DP) vdi lai suat kém uu dai
han. Ngoai ra, MOF con bao lanh cac khoan vay truc ti€p ctia EVN ti cdc ngan hang thuong
mai trong va ngoai nudc. Khoang 30% céng suat phat dién (13 GW) do cac nha dau tu tu nhan
trong va ngoai nudc phat trién theo hinh thiic Xay dung - Kinh doanh — Chuyén giao (BOT),
thudng dugc Chinh pht hé trg theo hinh thiic Cam két va Bao lanh ctia Chinh phu (GGU), cht
yéu danh cho cac nha may nhiét dién I6n do cac nha dau tu quéc té phat trién. Chi co phan
dau tu cda tu nhan vao cac nha may thay dién nhé (khoang 3 GW) dugc thuc hién khéng cé
hé trg ctia Chinh phd.

Khithién nhién. Tap doan Dau khi Viét Nam, PVN, chiu trach nhiém chinh trong phét trién nganh
khi thién nhién. Trong linh vuc tham do va san xuat thuong nguén, PVN ky két Hop déng phan
chia san pham (PSC) v&i cac cong ty dau khi qudc té. Vé dudng éng dan khi trung nguén,
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khoang mot nlia lugng dau tu dugc thuc hién theo hgp déng BOT véi cac nha dau tu qudc té.
Linh vuc khi ha nguén do PV Gas, cong ty con ctia PVN, huy déng von va phat trién.

B&i canh kinh té vi mé va béi cdnh nganh dang thay déi ciing c6 nghia la phuong thic huy déng
vén dau tu vao nganh dién va khi nhu truéc day khéng con bén viing nira.

Dién. Ng cong cua Viét Nam dang tiém can muc tran 65% GDP theo luat dinh. Diéu nay c6
nghia la trong vai nam tdi, du dia tai khoa cho vay truc ti€p Chinh pha hoac vay c6 bao lanh
Chinh phu dugc tinh vao gidi han ng céng sé rat han ché. Dong thoi, do Viét Nam da trd thanh
quéc gia c6 thu nhap trung binh, nguén vén uu dai cao cho Viét Nam dang giam dan. Ngoai ra,
cung vdi qua trinh cai cach va c6 phan hoa nganh dién hién nay, mé réng quy mé nang lugng
tai tao cling nhu cd phan hoa cac cong ty phat dién ctia EVN theo ké hoach dang tao ra co héi
xay dung cac phuang phap ti€p can méi dé huy ddong vén cho nganh dién. Mot ddu méc quan
trong la EVN da duoc Fitch danh gia tin nhiém tich cuc, & mdc BB - Vién canh 6n dinh (ngang
bang vai xép hang tin nhiém qudc gia clia Viét Nam) tir ngay 6 thang 6 nam 2018. Danh gia nay
¢6 thé mang lai cho EVN ca hdi tiép can thi trudng vén quéc té€ ma khéng can dua vao Chinh
ph cling nhu gilp cac nha dau tu tu nhan cam thay yén tam han vé tinh bén viing tai chinh
cUa EVN khi ky két cac hgp dong mua ban dién (PPA) dai han.

Khi thién nhién. Phat trién cac mo khi thé hé tiép theo clia Viét Nam doi héi khéi lugng dau tu
I6n vao thai diém PVN gap cang thang vé tai chinh do gia dau thip. Dong thai, nhu cau dau
tu mdi vao ha tang khi trung nguén cling nhu cac thach thiic gap phai khi xdc tién cac du
an nhap khiu LNG dang boc 16 nhiing diém yéu trong ¢ ciu thi trudng khi va co ché dinh
gia hién nay cda Viét Nam, vén dua vao doc quyén ctia PVN & khu vuc trung nguodn va theo
co ché dinh gia khi dua vao thuong thao song phuaong, tham chiéu téi cac mé khi dugc phat
trién véi chi phi thap trudc nam 2007. Do dd, rat can cé mét chién lugc tu do héa nganh khi
va tai cd cdu PVN toan dién dé phat trién thi trudng khi trong nudc. Trit lugng khi han ché
trong nudc va gid LNG kha hap dan nhu hién nay dat ra yéu cau khao sat tiém nang st dung
cac kho néi chia va tai hoa khi (FSRU) nhu la mét phuong tién thic day phat trién cang tai
hoa khi va gidm bét yéu cau dau tu, gia tang linh hoat va gidm thiéu cac rui ro lién quan cua
LNG dé bu dap thiéu hut cung cau.

Do du dia tai khéa bi thu hep va sut gidm nguén tai chinh uu dai cao trong tuong lai, Viét Nam
can thiét phai bat dau huy déng cac nguén vén khac cho nganh dién va khi.

Nguén vén thuong mai. Ngoai nguén vén Chinh phd va tai chinh uu dai tir cac IFIs va DPs, mot
phan Ién nguén von sé do khu vuc tu nhan cung cap. Nguon von nay thuang duédi dang khong
uu dai, nghia la theo cac diéu khoan thuong mai. C6 nhiéu ngan hang thuong mai (ca trong va
ngoai nuGc) san sang cho cac du én cé cu trdc tét vay va cling c6 hang nghin ty dé la do cac
t6 chiic dau tu (nhu cac quy huu tri va cac cong ty bao hiém) ndm gidr, nhimng té chiic dang bat
dau xem dau tu ha tang & cac thi trudng mai ndi nhu mét danh muc dau tu kha thi dua trén ty
suat loi nhuan clia cac tai san nay va vi cac tai san ha tang nay, vé ban chat mang tinh dai han,
phu hap véi cac khodn bao hiém va huu tri phai tra dai han clia cac té chiic dé.
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. PPP/IPP. Viét Nam tham gia quan hé déi tac véi khu vuc tu nhan dé cung cap co sé ha tang c6
thé mang lai nhiéu lgi ich, d6 la: (i) ti€p can tai chinh cla khu vuc tu nhan (nh& dé gidm ganh
nang tai chinh tra trudc doi véi Nha nudc); (i) ky nang chuyén mon; va (jii) hiéu qua cung cap
(thiét k&, xay dung va van hanh). Vi khu vuc tu nhan thudng cé thé thiét ké, xay dung va van
hanh co s& ha tang nang luong véi téng chi phi thap hon va hiéu qua cao han so vai khu vuc
coéng, trong khi van cung cap du an ding thsi han va trong pham vi ngan sach.

. Nguén vén hén hop. Diéu quan trong doi véi Viét Nam la dung cac nguén tai khéa han ché
clia minh lam don bay dé c6 gang huy dong va téi da héa nguén vén dau tu tir cdc nguén
khac. Doi khi, cach ti€p can t6i uu la két hop vay uu dai véi ngudn vén thuang mai dé khuyén
khich ngu6n vén thuong mai tham gia vao du an va dam bao du an kha thi tir goc dé nha dau
tu tu nhan.

Dé tién lén phia trudc, can giai quyét nhiing rao can duéi day dé khai théng cac nguén vén méi
cho nganh nang luong.

. Nhiing rao can édnh huéng dén PPP/IPP.

o) Khung phdp ly mo hé va hay thay déi. Gan day, Chinh pht da ban hanh Nghi dinh 63/2018/
ND-CP thay thé Nghi dinh 15/2015/NB-CP. Theo Nghi dinh 15 trudc day, khdng c6 duan
PPP mdi nao dugc trién khai thanh céng vi cac ca quan Chinh phd uu tién ap dung cac
quy dinh lién quan cla luat dau tu dé thuc hién cac du an vi cac quy dinh nay it nghiém
ngat hon vé lap nghién ctiu kha thi va ap dung cac thi tuc mua sam dau thau canh tranh.
Nghi dinh 63 mai c6 hiéu lyc tir thang 6 ndm 2018, va mac du Nghi dinh nay dua ra rat
nhiéu giai thich can thiét & mét s6 khia canh, sé can theo déi xem Nghi dinh mdi nay cé
déng vai trd xuc tac dé thuc hién thanh cong cac du én PPP khong.

o Chia sé rdi ro. Mot s6 du an tu “lan song cac du an dién doc lap tha hai” ctia Viét Nam tu
nhling nam 2007/08 van chua két thic dugc thda thuan tai chinh sau moét thap ky do cac
cudc thuong thao kéo dai vé van dé chia sé rai ro, trong dé bao gébm cac hé trg phu hop
clia Chinh pht. PPAs cho ndng lugng tdi tao (thuy dién nho, dién mat trai, dién gid, sinh
khoi va dién tir chat thai ran)' thuong khong dugc cac nha dau tu quéc té cho la dap tng
yéu cau cho vay do chia sé rui ro trong cac PPAs nay khong phu hgp véi thong 1é quoc té
t6t nhat; diéu nay can tré nhimng kién thic quéc té va ngudn von ré xuyén bién gidi tham
nhap dugc vao linh vuc ndng lugng tai tao ca Viét Nam. D& m& rong quy mo trién khai
nang lugng tai tao, can cé6 mot co ché chia sé rui ro thong nhat va dugc xac dinh ré rang
trong cac hgp déng du an, theo cac thong & quoc té tét nhat va phlu hgp véi yéu cau clia
Viét Nam.

o  Hé trg cta Chinh phd. Mac du khung phép ly cho phép cung cap cac hé trg ctia Chinh
pht nhung hién van chua cé chinh sach ré rang va minh bach vé cung cap cac ho trg
d6 cho cac du an dién va khi va nhiing tac dong tai khda cla né (dac biét la lién quan
t&i no tiém an).

1 Théng tu s6 32/2014/TT-BCT cho thuy dién nhé; Théng tu s6 44/2015/TT-BCT cho sinh khéi; Théng tu s6 32/2015/TT-
BCT cho d6t rac phat dién; Théng tu s6 32/2012/TT-BCT cho dién gio; Thong tu sé 16/2017/TT-BCT cho dién mat troi.
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o Kha néng chuyén déi ngoai té. Mac du Viét Nam da d& bo kiém soat chuyén dai tién té, cac
nha dau tu nudc ngoai van lo ngai vé kha nang san c6 ngoai héi trong dai han va thudng
yéu cau cam két cia Chinh phti vé kha nang chuyén doi.

o Phéi hop gitia dién va khi. Can phoi hgp chat ché hon nira hoat déng va hgp déng clia
cac du an dién va khi, do nganh dién tiéu thu t&i 80% san lugng khi thién nhién. Cu thé,
tinh kha thi vé tai chinh clia cac hgp déng mua ban khi phu thudc rat 16n vao tinh kha thi
vé tai chinh clia cac hgp d6ng mua ban dién cé lién quan & ha nguén, doi héi hai nganh
phai phéi hgp chat ché hon trong tuang lai.

Rdo can dnh huéng dén tai chinh doanh nghiép ctia cdc DNNN. Ca EVN va PVN déu la cac doanh
nghiép Nha nudc quy mé I6n. Vé nguyén tac, cac doanh nghiép nay cé thé tu huy déng nguén
von tai chinh doanh nghiép dua vao stic manh bang can déi ké toan ctia minh ma khéng can
bao lanh Chinh phd. D6i vai EVN, méc du doanh nghiép nay hoat déng hiéu qua nhung do tri
hoén cta Chinh pht trong viéc tang gia dién tur 0,076 USD/kWh (chi & trang trdi chi phi hoat
déng va tra no) 1én muc thu héi day da chi phi vao khoang 0,12 USD/kWh (dé€ trang trai ca chi
phi vén) vi cac ly do xa hoi, kinh t& vi mé va chinh tri, da lam cho doanh nghiép suy yéu vé tai
chinh. Xép hang tin nhiém ctia EVN do Fitch tién hanh mdi hoan thanh gan day & muic BB —
Vién canh 6n dinh — da tao ra dong luc tich cuc, gitp EVN c6 thém nhiéu co hoi tiép can ngudn
von nudc ngoai ma khong dua vao Chinh phu. D6i véi PVN, viéc gia dau bién dong va do céac
hoat dong dau tu ngoai nganh da lam cho tinh hinh tai chinh ctia PVN bi suy yéu. Chinh phu
hién dang c6 ké hoach thoai von tai cac cong ty con clia PVN ca & cac hoat déng kinh doanh
trong nganh va ngoai nganh dé huy doéng vén, thu hit nguén vén va kién thic chuyén mén
clia khu vuc tu nhan va hinh thanh mét thi truong khi hiéu qua hon.

Rdo can dnh hudng dén thj truong vén trong nudc. Mac du nguén tiét kiém hang nam trong nuéc
kha I6n, khoang 60 ty USD, nhung nhiing khiém khuyét trong nganh ngan hang va thi trudng
von trong nudc da han ché quy mo chuyén huéng cac ngudn luc nay vao cac du an nang lugng,
la Iinh vuc can thai han vay dai va i suat c6 dinh.

o Cdc ngan hang thuong mai trong nuéc. Cac ngan hang nay hién cé téng du ng 250 ty
USD, nhung nghiéng héan vé cac khoan cho vay ngan han va trung han (t6i da la 3 nam).
Diéu nay cho thay thiéu hut nguon tién gui dai han va duong lai suat theo ky han tién gui
nam ngang. Déng thai, nganh ngan hang ciing thiéu nang luc ky thuat dé danh gia cac
du an nang lugng kiéu mai vi du nhu nang luong tai tao va LNG.

o} Thi truong ching khodn. Mac du & Viét Nam da c6 thi trudng ching khoan nhung tinh
thanh khoan thi trudng thép va thi trudng bi chi phéi bai cac cong ty do Nha nudc
kiém soat.

o) Thi truong trdi phiéu. Khu vuc trai phi€éu doanh nghiép van con trong giai doan tring
nudGc vai téng s6 tién phat hanh dudi 1% GDP va thi€u cac cong ty I6n phu hgp c6 thé
phat hanh tréi phiéu.

o) Nha ddu tu'té chiic. Cac nguén luc do cac nha dau tu dai han ndm gilr nhu cac quy huu tri

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam

s @



@& o

va cac cong ty bao hi€ém van con kha khiém tén (25 ty USD) va cac khoan dau tu clia cac
t6 chiic nay chii yéu gidi han & trai phi€u Chinh phu.

Khai thac cac ngudn tai chinh méi va I6n hon dé dau tu cho ha tang nang luong cap bach doi hoi
phai ¢6 né luc chinh sach 16n dugc phéi hop va té chiic theo ba tru cét, va tir dé sé giup chuyén
dai tung budc nganh dién va khi.

Tru cot I: Xay dung chuang trinh IPP/PPP dai han dé tao dung niém tin cho cac nha dau tu.

D& mé&rong quy mé IPP/PPP & miic can thiét, mang lai lan séng dau tu tiép theo vao nang luong,
can c6 phuong phap tiép can theo chuong trinh, dugc thiét ké tét va duoc trién khai réng rai
trong cac nam tiép theo, dac biét la trong linh vuc phat dién. Gan day, mac du Viét Nam da c6 tién
b6 trong hai hoa va l6ng ghép khung phap ly cho PPP, nhung van con thiéu nhiing yéu té can thiét
dé khai ddong mot chuong trinh PPP/IPP I6n, méi & quy moé can thiét dé giai quyét nhu cau dau tu ctia
nganh nang lugng dén nam 2030. Van con thiéu nhiéu yéu t6 quan trong trong méi trudng phap
ly. Do d6, Chinh phui can xem xét xay dung mét chuong trinh IPP nhiéu nam cho phat trién nguén
dién dua trén danh muc cac du an tiém nang, ap dung dau thau canh tranh nham thiét Iap mét minh
chiing manh mé vé cac du an IPP dugc thuc hién nhanh chéng va canh tranh. Diéu nay sé gilp giam
dan nhu cau hé trg tir Chinh pha khi niém tin cGia nha dau tu tang lén. Xay dung chuong trinh IPP phai
gan lién véi qua trinh 1ap Quy hoach phat trién dién luc quéc gia 8 (PDP8), du kién sé dugc Chinh pha
phé duyét vao nam 2020.

Vé uu tién truéc mat, Chinh phi dang thiét ké co ché dau gia sau FIT (biéu gia dién nang lugng tai tao
uu dai hoa luégi) dé thu hut dau tu tu nhan vao phat trién nang lugng mat trdi nham dat dugc muc
tiéu 12 GW cutia Chinh pht vao nam 2030. Co ché dau gia nang lugng mat troi ciing dong thai xem
xét va diéu chinh khung quan ly rui ro theo hgp déng va quy dinh hién hanh (bao gom PPA) d€ mang
lai kién thiic chuyén mén va dau tu quéc té vai chi phi canh tranh, khai thac cac nguén vén tai chinh
trong va ngoai nudc.

Tru cot Il: Chudn bi cho cac cong ty dién va khi ti€p can nguén vén thuong mai.

Tai chinh doanh nghiép van sé la kénh trung tam tai chinh dau tu vao cac nganh nay, nhu vay
sé phai dua ngay cang nhiéu vao stic manh bang can déi ké toan ctia chinh doanh nghiép ma
khéng c6 hé trg ctia Nha nuédc. Tat ca cac doanh nghiép nang luong thudc sé hitu Chinh phti can
lam viéc theo hudng cai thién hiéu qua tai chinh, khai thac nguén vén va kién thic chuyén mon clia
thanh phan tu nhan va phai c6 dugc xép hang tin nhiém véi muc tiéu dan dan tu tang cac khoan vay
ng ma khong cé ho trg Nha nudc. Hop ly hda cac chinh sach dinh gia cho ca dién va khi ciing nhu hién
dai hod cac khung quy dinh va thé ché lién quan c6 vai tro rat quan trong dé dat dugc muc tin nhiém
dé. Can ap dung gia dién ban Ié gém hai thanh phan (phi céng suat va phi nang luong), theo thai gian
st dung (TOU) cho hé tiéu thu trung binh va I6n dé: (i) cung cap tin hiéu gia chinh xac phan anh day
du chi phi cung cap dich vu va su thay déi clia gia theo thdi gian; va (i) gilp cac cdng ty dién thu hoi
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chiphicédinhthéng qua phicd dinh (cong suat) va chi phibién ddithong qua phibién déi (nang lugng).
Ngoai ra, chi tra cho cac dich vu phu trg do EVN cung cap dé duy tri su tin cdy trong van hanh hé théng,
nhu kiém soét tan s6 va du phong quay, sé cai thién hon nia tinh hinh tai chinh cia doanh nghiép.
Trong giai doan chuyén tiép, cho dén khi dat dugc muc tiéu trén, cac ngudn vén vay uu dai can tiép
tuc dugc st dung tap trung vao cac dau tu co s& ha tang quan trong, dam bao cung cap nang lugng
bén viing, tin cdy vai gid thanh hgp ly & Viét Nam.

Gan day, EVN da dugc Fitch xép hang tin nhiém BB. Day la mot ddu méc quan trong déi vai EVN, gitp
doanh nghiép nay ti€p can nguén von nudc ngoai ma khong phai dua vao Chinh pha. Nha vao xép
hang tin nhiém tich cuc, EVN dang lén ké hoach phat hanh trai phi€u quéc té lan dau. EVN ciing dang
lap ké hoach xép hang tin nhiém cho cac céng ty truyén tai va phan phéi ctia minh (NPT va cac PQ).
PVN cling dang trong tién trinh dé nhan duoc xép hang tin nhiém.

Tru cot l1l: Nang cao kha nang cung cap vén bang noi té.

Néang cao nidng luc ctia ngan hang thuong mai trong nuéc déng thdi mé réng va lam sau sic
hon thi trudng vén trong nuéc la mét nhu cau biic thiét. Ca hai co ché tai chinh du an va tai chinh
doanh nghiép déu cé Igi khi nguén tai chinh dai han va chi phi thap trong nuéc dugc cai thién théng
qua cac thi truong von trong nudc. Tai chinh bang néi té hap dan tur nhiéu goc dé va tranh duoc
nhimng rdi ro lién quan dén bién ddng ty gia va kha nang chuyén déi tién té. Tuy nhién, hién tai, nhiing
loi thé nay bi lan at bdi lai suat cao, ky han ngan va han ché vé vén trong linh vuc ngan hang. Giai
quyét nhing diéu nay can phai c6 né luc phdi hop dé€ ma rong va lam lanh manh hon thi trudng
von clia Viét Nam, dac biét la lam sau rong hon thi trudng trai phiéu doanh nghiép trong nudéc
VvGi vai tro la kénh tai chinh thay thé. Mac du thi trudng tai chinh trong nudc dang dugc xay
dung, diéu quan trong la Viét Nam van can huy dong cac ngudn vén bén ngoai theo huéng
bén viing déng thdi giam sat chat ché cac cam két tai khda va nhiing khoan ng tiém an cé
thé phat sinh tir nguén tai chinh do.

Nang cao tinh lanh manh cho nganh ngéan hang va phat trién thi trudng vén
la hai linh vuc uu tién déi véi Chinh phud. Thong qua cac chuong trinh hé trg
nganh tai chinh, can tim cach giam thiéu rdi ro trong nganh ngan hang -

nhling yéu té can trd cac nguén tai chinh dai han cho cac linh vuc thuc

su can cda nén kinh té, bao gém nganh nang lugng va hé trg phat

trién thi trudng von trong nudc dé hudng cac nguén tai chinh
‘ l dai han vao phat trién va tang trudng dai han cta Viét Nam.
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1. Tai sao can c6 Nghién ctiu tai thoi diém nay?

Nganh dién va nganh khi la hai trong nhiing nganh I16n nhat va c¢é tinh chién lugc nhat ctia nén
kinh té Viét Nam. Cai cach va tai co cau nganh dién bat dau mét cach nghiém tdc vao ndm 2004 vi
viéc thédng qua Luat Dién luc, nham dam bao phat trién nganh dién bén viing, dap Ging nhu cau dién
ngay cang tang nhanh. Chinh pht da thiét 1ap cac nguyén tc hudng dan chung va xuyén sudt dé
phét trién nganh dién bao gém: (i) d@m bao hé théng dién hoat dong an toan, tin cdy va an ninh cung
cap dién; va (i) gidm thiéu cac tac dong dén gia dién (cac tac dong lan tda cda kinh té vi mé va phan
phoi thu nhap). Cai cach nganh khi dién ra cham hon so v6i nganh dién va Chinh phu hién dang xay
dung mét 16 trinh tu do hoa nganh khi dé€ kich thich phat trién khi va LNG va cai thién hiéu qua chung
cta nganh. Chinh pha dat muc tiéu cong bé 16 trinh tu do héa nganh khi vao nam 2019.

Nganh dién Viét Nam da c¢6 nhiing budc tién to I6n trong nhiing nam gan day, nhung nhiing
thach thiic I6n van nam & phia trudc, yéu cau cac dau tu méi & quy mé Ién. Nganh dién Viét Nam la
mat trong nhiing nganh thanh céng nhét & cac nudc dang phat trién. EVN la mét cdng ty manh vé ky
thuat va van hanh da strdung hiéu qua nguén tai chinh uu dai 2 Trong nhimng nam gan day, nganh dién
da c6 nhing tién bo to I6n trong nang cao an ninh cung cap dién, hau hét cac hé dan da co dién, hiéu
qua hoat déng cao. Ca cau ngudn dién chi yéu dua vao thiy dién, tiép theo la dién khi va dién than.
Viét Nam cling da trién khai thi trudng phat dién canh tranh va dang né luc thanh Iap thi trudng ban
buén canh tranh vao nam 2021. Tuy nhién, dé duy tri dugc nhiing thanh tuu dy (bao gém ca déi mat
vGi cadc nguodn tai nguyén nang lugng han hep trong nudc), bat kip dugc nhu cau ctia nén kinh té dang
phét trién nhanh va dap ting cac muc tiéu vé bién déi khi hau day tham vong trong Bong gop do Quéc
gia tu quyét dinh (NDC), Viét Nam can mot lugng dau tu mdi rat Ién, dac biét la vao linh vuc nang lugng
tai tao va khi thién nhién. Néu nhimng dau tu nay khong thuc hién dugc trong thai gian tdi, Viét Nam sé
ngay cang phu thudc nhiéu vao than (ty I& than nhap ngay cang tang) dé dap ing nhu cau nang lugng
clia minh trong tuong lai kém theo d6 la nhiing tac déng tiéu cuc vé méi trudng, y té, khi hau va kinh
t€. Trong bdi canh do, PDP8 sé dong vai rat quan trong dé can bang muc tiéu quy hoach hé théng dién
6 chi phithdp nhat véi cac muc tiéu vé bién déi khi hau rong han ma Chinh pha da cam két trong NDC.

Thic ddy qua trinh chuyén d6i sang nang lugng sach dé dat dugc cac muc tiéu NDC: Viét Nam
da khai thac rat thanh céng trir lugng khi, than va thay dién trong nudc va hién co ty 1é nang luong
tai tao (thay dién) cao trong cd cau nang luogng chung. Tuy nhién, caéc ngudn nang lugng trong nudéc
rat han ché va Viét Nam sé ngay cang phai dua vao cac nguén nang lugng nhap khau dé dap ung
nhu cau nang lugng trong nudc dang tang lén nhanh chéng. Phat dién tir than nhap khiu dong vai
trd dac biét quan trong trong tuong lai theo Quy hoach phat trién dién luc 7 stia déi ctia Chinh phu.
Tuy nhién, do cac muc tiéu vé bién déi khi hau cta Viét Nam dugc théng qua tai Hoi nghi lan thu 21
cla cac bén tham gia Cong udc khung ctia LHQ vé Bién déi khi hau (COP21) vao thang 12 nam 2015,
Chinh phu da dat muc tiéu phat dién ti nang lugng mat trdi va gio la 18 GW vao nam 2030, nham

2 Khoéng co dinh nghia thong nhat vé ‘tai chinh uu dai’ Bao cao nay phan biét cac cdp do uu dai, bao gém tai chinh
uu dai cao (tuong ty nhu diéu khodn vay IDA hodc tai chinh khéng hoan lai) va tai chinh kém uu dai hon (tuong tu
nhu diéu khoan vay IBRD, cac ngan hang EXIM,...).
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gidm phu thudc vao than nhap. Trong Chién lugc phat trién it phat thai carbon ca Viét Nam nam
2016, Ngan hang Thé gidi udc tinh Viét Nam c6 thé tranh dugc téi 12 GW cong suat dién than méi
théng qua cac bién phap tiét kiém nang lugng phia nhu cdu. Nhap khiu thém thay dién tr CHDCND
Lao c6 thé gilp gidm yéu cau ldp dat 5 GW cong suat dién than ti nam 2030. Ngoai ra cling ¢6 tiém
nang I6n trong viéc nhap khau lugng I16n nang lugng tai tao vao mién Bac Viét Nam tir mién Nam
Trung Qudc la khu vuc thira dién tir ndng lugng tai tao. Mot danh gia gan day vé nang lugng mat trgi
trén mai nha dugc tién hanh cho Da Nang va thanh phé H6 Chi Minh da ching minh tiém nang mat
tr&i trén mai nha & hai thanh phé nay lan lugt 1a 1 GW va 6 GW. Trién khai va mé& rdng quy mé nang
lugng mat troi & Viét Nam (bao gbm ca nang lugng mat trdi trén mai nha), dién gio, tiét kiém nang
lugng va tiém nang mua bén dién véi nudc ngoai c6 thé déng gép dang ké vao dat dugc cac muc tiéu
bién déi khi hau va gidm phu thudc vao nhiét dién than trong tuang lai cda Viét Nam.

M4 hinh vén tai chinh cho nganh nang luong truéc day caa Viét Nam, cht yéu dua vao dau tu
céng, dudng nhu khéng con kha thi; do d6 can cé cach ti€p can méi. Dén nay, Viét Nam da huy
dong dugc mot lugng 16n dau tu cong va cac ngudn von uu dai dé phat trién nganh nang lugng. Viéc
tiép tuc dua vao cac nguén vén uu dai cao nay dang phai chiu ap luc ngay cang tang do cac rao can
ca vé kinh t& vi mé va tai khoa, cling nhu thuc té€ 13 Viét Nam da chuyén déi sang nuéc c6 thu nhap
trung binh, do d6 lugng tai chinh uu dai “cao” sé giam xudng trong thdi gian tai. Hién van con mot
luong 16N nguén vén tai chinh it uu dai han, cu thé la ti cac DP song phuong cung cap, nhung cling
khéng du dé dap Uiing nhu cau vé von ngay cang tang, va hau hét déu yéu cau bao lanh cia Chinh ph.

Do nhiing han ché trén, diéu quan trong déi véi Viét Nam la huy déng vén tir cac nguén thay
thé. Kinh nghiém & Viét Nam dén nay cho thay cac nha dau tu tu nhan va cac té chiic cho vay thuong
mai (trong va ngoai nudc) san sang hé trg cac du an co6 cau truc tot, duge mua sdm canh tranh va minh
bach. Ngoai cac ngan hang thuong mai con cé cac nha dau tu té chuc trong va ngoai nudc da bay té
quan tam cac dy an nang lugng & Viét Nam.

Tham gia ctia khu vuc tu nhan vao linh vuc nang lugng théng qua PPP/IPP c¢6 thé mang lai nhiéu
loi ich cho Viét Nam. Nhiing lgi ich nay bao gom: (i) ti€p can nguén vén ctia khu vuc tu nhan (nha do
lam gidm ganh nang tai chinh tra trudc cho Nha nuéc); (i) ky ndng chuyén mén; va (iii) hiéu qud cung
cap ha tang nang luong (thiét k&, mua sdm, xay dung va van hanh).

Muc dich ctia bao cao nay la xac dinh cac cach thiic huy déng téi da nguén vén c6 thé cho Viét
Nam trong linh vuc nang lugng dé dap (ing nhu cau nang luogng trong tuong lai. Bao céo nay
danh gia cac nhu cau tai chinh va cac rao can déi véi nganh nang lugng trong ngan han va trung han,
va dé xuat 16 trinh dé vugt qua nhiing kho khan dé va ndm bat cac co hdi chuyén dich clia cac nganh
kinh t& nay, bao gom ca dién (san xuat dién, truyén tai va phan phai) va khi (dudng 6ng dan khi va
LNG). Bao cdo nay la mot phan cia Chuong trinh danh gia nganh ha tang ctia Nhém Ngan hang Thé
gidi (INFRA-SAP). Nghién ctiu dua trén nguyén tac uu tién cac ngudn von tai trg thuang mai tu nhan
khi c6 thé, mién la khong tao ra cac khodn ng thi€u bén viing, va tao ra hiéu qua kinh t&€ cho Chinh
phu Viét Nam. Khi vén thuong mai ctia tu nhan cé thé khong kha thi do nhiing han ché trong khuén
khé quy dinh hodc cac rui ro cu thé nhat dinh, uu tién ctia Nhém Ngan hang Thé gidi la nhan dién va
gidi quyét cac han ché dé, xay dung va dua ra cac phuong an dé giam thiéu cac rdi ro va khai thong
cac dong von dé. Khi tai chinh tu nhan khéng kha thi mac du da co cai cach quy dinh va giam thiéu rai
ro, hodc & mot sé linh vuc khéng mé clra cho tu nhan tham gia va cap vén, thi cé thé phai can dén tai
chinh c6ng hodc cong tu két hop.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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2. Viét Nam can dau tu bao nhiéu vao nang lugng?

2.1 Dién

Do tang trudng kinh té€ nhanh, nhu cau dién & Viét Nam da va dang tang 1én nhanh chéng. T6c d6
tang trudng nhu cau hang nam & muc hai con s6 la 13% tir nam 2000 dan téi sau moi sau nam nhu
cau tiéu thu dién lai tang gap do6i. Mac du du bao nhu cau dé€n nam 2030 cho thay tang truéng nhu
cau dién du kién sé giam, duy tri 8 miic 8% moi nam, thi sau moi 9 nam nhu cau tiéu thu dién lai tang
gap doi. *

Hinh 1: Xu huéng trudc day va du bao nhu cau dién (2000-30)

Téng lugng dién thuong pham & T6c dé tang trudng hang nam (%)
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T6éng lugng dién thuong phdm e T6c d6 ting trudng hang nam (%)
Ngudn:EVN va MOIT.

Trong giai doan 2011-2015, nganh dién Viét Nam da dau tu binh quén 7,8 ty USD méi nam. Day
la mét khoi lugng dau tu I6n, nhung van thap hon nhu cau dau tu hang nam cho giai doan 2015-30.
Hon 80% ngudn von dau tu nay tap trung cho linh vuc phat dién; va chli yéu danh cho cac du an
nguodn dién I6n gom dién than, dién khi va thay dién. Cung thai gian d6, ty 1é dau tu clia nganh dién
theo GDP sé tiép tuc giam, binh quan 2,3-2,8% méi nam trong giai doan 2016-30 (bang 1).

3 Canluuy la du bao nhu cau va udc tinh dau tu trong bao cao nay chi yéu dua vao s6 liéu ctia RPDP7 dugc phé
duyét thang 4 nam 2016. Chinh pht hién dang lap PDP8 du kién hoan thanh ndm 2020. Muc tiéu ca phan nay la
cung cap téng quan vé yéu cau dau tu trong tuong lai va cac thach thic lién quan.
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Dé bat kip nhu cau dién, dau tu ctia nganh dién can ting téc dang ké, khoang 8-12 ty dé6 la méi
nam cho giai doan 2016-30. Theo RPDP7 ctia Chinh ph(, téng nhu ciu dau tu vao nganh dién trong
giai doan du bao 2016-30 dugc udc tinh khoang 152-185 ty USD. Nhu cau hang nam udc tinh tur 8-12
ty USD; nhu cau nay cao hon nhiéu so véi khéi lugng da thuc hién trudc day.

Ngoai ra, dukién c6 su chuyén dich dang ké sang cac nguén nang lugng sach hon. Trong RPDP7,
mac du nhiét dién than tiép tuc chiém vai trd chl dao trong dau tu nguén dién thi ciing cé su da dang
dang ké véi cac ngudn nang lugng tai tao méi (gid va mat trdi) véi danh muc dau tu 16n tha hai va khi
thién nhién cling chiém ty |& 16n.

Bang 1: Xu huéng dau tu truéc day va nhu cau dau tu du bao cho nganh dién (ty USD)

Pau tu binh quan hang nam Téng nhu cau
Giai doan Du bao dau tu
trudc day 2016-20 2020-25 2025-30 2016-30
2011-15
Nguén dién 6,6 9,8-12,0 7,8-9,5 6,0-7,3 118-144
- Than 3,6 7,2-8,8 3,9-4,7 3,9-4,7 75-92
« Khi (va dau) 04 1,2-14 0,8-1,0 0,0-0,1 10-12
- Thay dién In 2,5 0,3-04 0,8-0,9 - 5-7
- Taitao 0,1 1,1-1,3 2,3-29 2,0-2,5 27-33
Lugi dién 1,2 1,7-2,1 2,4-2,9 2,6-3,2 34-41
- Truyén tai 05 0,8-1,0 13-1,5 13-16 17-21
- Phan phéi 0,7 0,9-1,1 1,1-1,4 1,3-1,6 17-21
T6ng 7,8 11,6-14,1 10,1-12,4 8,6-10,5 152-185
T6ng (% GDP) 4,6 3,4-41 2,6-3,2 1,4-1,7 2,3-2,8

Ngudn:Tinh toan ciia Ngan hang Thé gidi theo s6 liéu trong RPDP7, EVN va MOIT. Pham vi nhu cau dau tu trong tuong lai
dugc tinh toan dua trén cac du bdo nhu cau dién thap, trung binh va cao trong RPDP7.

Diéu nay phan anh cac cam két ctia Viét Nam trong Dong gép do quéc gia tu quyét dinh cho Thoa
thuan Paris vé Bién déi khi hau nham tang céng suat nang lugng tai tao t mdc 12 GW hién tai lén 30
GW vao nam 2030. D& dat dugc cac muc tiéu quéc gia nay sé doi héi phat trién dau tu cac du an dién
khi quy mé I6n khoang 10 GW, tiét kiém nang lugng phia cau 12 GW va tang nhap khau thay dién tu
Lao dén 5 GW vao nam 2030. Néu nhiing dau tu dé khéng hoan thanh, vai tro cia than nhap tham
chi con 16n han so vai quy hoach hién nay. Ngoai ra, can can dau tu trong tuong lai sé dich chuyén tur
nguén dién sang ha tang ludi dién, chiém khoang mét phan ba téng muc yéu cau dau tu.

EVN sé tiép tuc déng vai tré quan trong va chiu trach nhiém khodng 30% téng yéu cau dau tu
dén nam 2030 va toan bd dau tu vao hé théng truyén tai va phan phdi théng qua cac céng ty
con clia minh, gém Téng Cdng ty truyén tai dién quéc gia (NPT) va ndm Téng Céng ty dién luc
(PCs). Trong giai doan 2018-22, yéu cau vén vay ng ctia EVN, gébm ca vay méi dé dau tu cing nhu vay
dé dao han cac khodn ng sé tir 2,3 dén 3,2 ty USD mbi nam.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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Bang 2: Yéu cau vén vay no cia EVN (ty USD)
2018 2019 2020 2021 2022

Yéu cau vén vay ng 3,2 2,7 2,3 2,7 2,6

Ngudn:EVN.
2.2 Khithién nhién

Thi trudng khi Viét Nam da mé rdng nhanh chéng trong 20 ndm qua ké tirkhi bat dau, tap trung
chti yéu vao cung cap khi dé phat dién. Khai thac khi thién nhién quy mé 16n bét dau tir ndm 1995
sau nhimng tham do va phat trién cdc mod & bon bé tram tich ngoai khoi: Nam Cén Son va Cliu Long
& phia nam; Malay Thé Chu & phia tady nam; va Séng Héng & phia bac. Trit lugng khi udc tinh khoang
202 bcm. San lugng hang ném tang Ién nhanh chdong & muic 5% méi nam trong thap ky qua, dat 9,8
bcm nam 2017. Nganh dién chiém khoang 80% nhu cau khi thién nhién & Viét Nam, phan con lai chia
déu cho cac nganh phan bon va cong nghiép. St dung khi hau nhu chi gisi han & mién Bong Nam Bo.

Quy hoach phat trién nganh céng nghiép khi ctia Viét Nam (GMP) du bao nhu cau khi tang gap
dbi trong giai doan 2020 - 2025, dat khodng 20 bcm/nam va sau d6 sé giam dan. Nhu cau khi
tang cao la do cac quy hoach tang céng suat phat dién tir khoang 9 GW nam 2017 [én 19 GW vao ném
2030. Ngoai ra con cé ké hoach mé rong va da dang hoda st dung khi céng nghiép trong cac hoat dong
héa dau, trong d6 cé san xuat amoniac va chiét xuat ethane. Phan 16n nhu cau nay sé dugc cung cap
tlr cdc moé khi mai, mac du chi phi phat trién cac mdé mai sé ngay cang tén kém do nudc sau hon va dia
chat phuc tap han. Do d06, rat can nhap khau LNG tir dau nhitng nam 2020 dé bé sung cho san lugng
khi thién nhién trong nudc dang suy giam dan.

Hinh 2: Xu huéng truéc day va du bao nhu cau khi thién nhién (2005-35)
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Ngudn:Wood Mackengie.
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Néu gia LNG duy tri & muic tuong ddi thap, tang st dung LNG c6 thé mang lai lgi ich I6n nhé giam
chi phi, phat thai va tang tinh linh hoat cila nguén cung. K& tir nam 2014, tinh trang du cung trén
thé gi6i da hinh thanh thi trudng cGia ngudi mua d8i véi LNG va gid & Chau A da giam tur 12-18 USD/
MMBTU ndm 2012-14 xudng con 5-10 USD/MMBTU ndm 2016-18. G muic gia hién nay, san xuét dién
CCGT tur LNG ngay cang canh tranh so véi nhiét dién than. Ngoai ra, cac théa thuan cung cap LNG
ngay cang linh hoat hon: ty 16 mua ban LNG thuc hién trén thi trudng giao ngay va hgp dong ngan
han tang Ién, va bén ban LNG chao ban linh hoat hon vé khéi lugng véi cac yéu cau bao tiéu thap hon
nhiéu. Cang nhap LNG dung kho néi chia va téi héa khi (FSRU) gitp cho cac nha nhap khiu tén it chi
phi hon, thai gian thi cdng nhanh hon va tinh linh hoat tai chinh 16n hon so véi cac cang truyén théng
dat trén datlién. Nhimng yéu t6 nay tao ra cac co hdi cho ngudi mua LNG gan véi cac diéu kién hap dan.
Dung LNG cho phat dién c6 thé van la mot Iua chon hdp dan ngay ca khi thi trudng LNG toan cau bi
that chat du kién dién ra sau nam 2020.

M& réng thi truéng khi theo du kién doi héi quy mé dau tu dang ké vao linh vuc khi ca & thuong
ngudn va trung nguén. Trong 20 nam qua, Viét Nam da dau tu téng cdng gan 19 ty USD vao phat
trién cac mé khi thugng nguén & 4 bé chinh ngoai khai, phat trién hai nha may ché bién khi (tai Dinh
C6 va Ba Ria vai tdng cong suat 9 bem), cling nhu ha tang trung ngudn dé hinh thanh nén ba mang
lugi dudng 6ng riéng biét & cac vung dia ly khac nhau (chti yéu tap trung & phia nam). Theo GMP, céc
khoédn dau tu trong 20 nam tGi sé cao hon nhiéu dé mé& réng nganh theo quy hoach. Phét trién hai mé
khi I&n méi tai Ca Voi Xanh va L6 B-O Mén dé cung cap thém vao téng nguén cung 14 bcm méi nam,
doi hoi lugng dau tu thugng nguén khoang 30 ty USD. Ngoai ra, nhu cau ha tang trung nguén uéc
tinh khoang 17-21 ty USD, bao gém xay dung méi cac dudng 6ng dan khi chinh (chd yéu dung dé dua
khi vao bd tir hai du &n mdi rat 16n) cling nhu phat trién sau cdng nhap LNG c6 vén dau tu 7-9 ty USD.

Bang 3: Xu huéng dau tu trudc day va du bao nhu cau dau tu cho nganh khi (ty USD)

Liy ké giai doan 2005-2015 Lay ké giai doan du bao
2015-2035*

Thugng nguén 16,7 27-33%
Ca Voi Xanh (Blue Whale) (9 bcm/nam) 18-22

L6 B- O Mén (5 bcm/nam) 9-11
Trung nguén/Ha nguén 1,9 17-21
budng éng 1,9 6-8
Nha may ché bién khi Khéng co 2-3
Cang nhap LNG 0 7-9
Khac 0 1-2
Tdng cdng 18,6 44-54

Nguon:MOIT, Ngan hang Thé gidi.

a. Pham vi yéu cau dau tu trong tuong lai dugc tinh toan dua trén cac du bao nhu cau dién thap, trung binh va cao
trong Quy hoach phét trién nganh céng nghiép khi.

b. Céthé bitinh I3p trong dau tu thugng nguén va dau tu trung hodc ha nguén co lién quan.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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3. Cho dén nay Viét Nam da huy ddng tai chinh
cho nganh néng luong nhu thé nao?

3.1 Nganh dién

Cho dén nay, nganh dién van dua chii yéu vao vay no ¢6 bao lanh Chinh phu dé tai tro cho phan
I6n chuong trinh dau tu cia minh théng qua EVN. Trong giai doan 2010-15, khoang 96% chi phi
vén clia EVN Ia tir vay ng, dan dén téng ng 1én téi 9 ty USD nam 2016. Khodng 8,1 ty USD trong khoan
Nng nay trén thuc té dugc MOF ho trg. Khoan ng nay gom hai loai gan bang nhau: Khoan ng 4,2 ty d6
la USD dugc MOF vay tur cac IFls va cho EVN vay lai va khoan ng 3,9 ty USD do EVN vay truc tiép tu cac
ngan hang thuong mai trong va ngoai nuéc va dugc MOF hé trg théng qua bao lanh ng truc tiép. Ca
hai loai vay nay déu dugc tinh vao ng cong.

Cackhoan vay cia EVN chii yéu bang ngoai té, thuéng theo cac diéu khoan khéng uu dai va hau
hét c6 ky han ngan. Chi 30% cac khoan vay ctia EVN la bang néi té, doanh nghiép nay phai chiu rui ro
hoi doai trén phan con lai ciia danh muc vay tinh bang USD va Yén Nhat. Phan Ién cac khoan vay clia
EVN la ngan han, nhung céc khoan ng d6 lai dugc st dung dé hinh thanh tai san dai han lén dén 25
nam, do d6 gay ra mat can doi gilra tai san va ng ctia EVN. Lai suat trung binh d6i véi tat ca cac khoan
vay la khoang 9,6% nam 2011, sau dé giam xuéng con khoang 6,1% nam 2015 khi cac khoan vay ci
dat hon da dugc hoan tra va diéu kién thi trudng déi véi cac khoadn vay trong va ngoai nudc da dan
dugc cai thién.

Phan 1én cac khoan vay bang ngoai té cia EVN dugc cung cap theo cac diéu khoan tai trg khong uu
dai hoan toan, ké ca cadc nguén vén tir cac IFI. D6 la do cac khoan vay nay thudng dugc cho vay qua
kénh ctia Chinh pht va mét té chuc tin dung chiu rdi ro tin dung cho EVN vay lai ¢c6 cong thém phi
cho vay lai va bao hiém rui ro héi doai. Hinh thic cho vay lai tuan theo Luat quan ly ng cong va cac
quy dinh khac lién quan dén cho vay bang ngoai té déi véi cac khoan vay nudc ngoai ctia Chinh ph.
Cac diéu khoan va diéu kién vay ctia Chinh ph dugc chuyén qua cho EVN céng vai phi cho vay lai la
0,25% du sao van uu dai hon so véi cac diéu khoan va diéu kién tai chinh thuang mai trong nudc cho
nganh dién.
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Bang 4: Tdng quan vé cac cong cu ho tro tai khéa

Cong cu Khung phap ly & quy Cac dac diém chinh Ghing D3i tugng phai chiu
dinh 65% tran ng céng
Cho cd&c DNNN | - Ludt qudn ly ng cong - Nghia vu trd ng dugc Ng cong (@)
vay lai nguén nam 2009 chuyén qua day du
tai chinh vu dai | - Nghi dinh 78 vé cho - Diéu khoan tai chinh la
vay lai 2/3 vay thuong mai
- Cong thém 20/25 bps
phi cho vay lai
- Cong thém phi bao
hiém 400 bps néu MOF
chiu rti ro héi doai
Bdo lanh vay - Luatquan ly ng céng - Muic d6 bdo lanh téida | No dugc Nha (@)
cla Chinh phud nam 2009 1a 70% nudc bao lanh
- Nghi dinh 04/2017 vé | - Phibdo lanh <200 bps
bao lanh ctia Chinh - Can cé tai san dam bao
phu va bédo hiém tin dung
- Gidi han trong cac linh
vuc da diéu kién (bao
gém nang lugng)
Cécbdo lanh - Nghij dinh 63/2018/ - Pham vi béo lanh thu No tiém &n Khéng
thanh toan khac ND-CP ngay 4/5/2018 nhap t&i thiéu, thanh khong lién
toan cham dut sém, rii | quan dén ng
ro chuyén déi tién té vay khéng ghi
- Giéi han trong cac linh ng
vuc du diéu kién (bao
gém nang lugng)
Uu dai thué - Nghi dinh 04/2009 Tat ca cac du an nguén - Khoéng
(doanh thutai |- Quyétdinh 87/2010 dién
chinh bi bd qua) | - Quyét dinh 37/2011
- Nghi dinh 75/2011

Trudc day, EVN ciing tiing huy déng vén théng qua ban mét phan tai san chién lugc, vi du nhu
cac nha may phat dién Ién. Trong giai doan 2010-16, EVN da thoai vén mét phan 1,9 GW cong suat
nhiét dién va thay dién, huy dong dugc téng cdng 0,4 ty USD. Thang 6 nam 2017, Thu tudng Chinh
pht da phé duyét ké hoach tai co cau cac cong ty con clia EVN, trong d6 6 cong ty con “ sé dugc thoai
von hoan toan. Vao thang 2 nam 2018, IPO cho 16% ctia Genco 3 thuc hién khéng thanh cong do dinh
gia cao va cdng ng cao.

4 G6m Cong ty c6 phan dién va co khi Thu Buc, Cong ty thiét bi dién Déng Anh, Cong ty c8 phan dién gi6 Binh
Thuan, EVNPECC3 va EVNPECC4. EVN da thodi vén 100% khaoi Céng ty ¢ phan tai chinh EVN nam 2017.
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Bang 5: Vén dugc EVN huy déng théng qua ban mét phan tai sdn nguén dién (2010 -16)

Cong suat dat (MW) Vén huy déng (ty USD) | Ty lé s& hitu EVN/Genco
(%)
Nhiét dién
Pha Lai 1.040 0,192 51
Ninh Binh 100 0,009 55
Ba Ria 389 0,044 80
Thay dién
Thac Mo 150 0,049 52
ThacBa 120 0,016 30
Vinh Son Séng Hinh 136 0,075 31
Total 1.935 0,384
Ngudn-EVN.

Trong giai doan 2010-17, téng vén vay cla EVN la 25,5 ty USD. Téng vén vay thuong mai nudc ngoai
la 6,4 ty USD, vay thuong mai trong nuéc la 9 ty USD va vay tu cac IFl va DP la 10,1 ty USD.

Bang 6: Tong véon vay chia EVN giai doan 2010-17 (ty USD)

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 2010-17
Thuong mai ngoai nudc 0,6 0,2 0,6 1,0 1,5 1,4 0,6 0,5 6,4
Thuong mai trong nudéc 1,2 0,7 0,8 1,5 1,8 1,2 1,0 0,8 9,0
IFl va song phuong 1,2 1,3 1,4 1,5 1,3 1,2 1,2 1,0 10,1
Téng 3,0 2,2 2,8 4,0 4,6 3,7 2,8 2,3 25,5
Vén chi sé hiu EVN 0,3 0,3 0,3 0,7 0,7 0,5 0,9 1,2 4,9
Vén chi sé hitu EVN (%) 10,9 13,1 9,1 16,9 16,1 13,5 31,0 52 19,2
Ngudn-EVN.

Cac ngan hang thuong mai va phat trién trong nuéc cho cac du an nganh dién vay bang néi té,
thong thudng trén co sé tai chinh doanh nghiép chit khéng phai tai chinh du an. Gigi han du ng
cap tin dung cho mot khach hang khéng vuot qua 15% vén chii sé hitu ctia cdc ngan hang da han ché
cac ngan hang cho vay thém. Ngoai ra, cho vay tiép tuc bi han ché béi gidi han tap trung nganh do cac
ngan hang dat ra vi muc dich an toan. Du ng tin dung hién nay déi vGi nganh dién tir hé théng ngan
hang trong nudc vao khoang 10 ty USD 5. Dya trén mau ctia mot s6 ngan hang Ién (VCB, CTG, BIDV,
TCB va SHB), udc tinh khoang 5% téng du ng tin dung d6 vao nganh dién.

Lai suat cho vay bang déng Viét Nam trong cac linh vuc uu tién, bao gém ca dién, hién dang
duogc thiét l1ap & miic 6-9%/nam ddi véi khoan vay ngan han, va 8-10%/nam déi véi khoan vay
dai han. Lai suat nay so véi lai sudt cho vay kinh doanh théng thudng la 7-10%/nam déi véi khoan vay
ngan han va 9-12%/nam doi vGi khoan vay dai han. Véi miic chénh léch gitia lai suat vay ngan han va
dai han nho nhu vay, cac ngan hang c6 rét it dong luc dé cho vay dai han, day la van dé doi vai cac nha
dau tu, nhu EVN, dang vay dé dau tu vao tai san dai han.

5 Theo bdo cdo clia 24 ngan hang trong nudc, chiém 61,4% tai sdn nganh ngan hang.
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Khu vuc tu nhan trong nudc tham gia ch(i yéu vao phat trién cac du an nguén dién nang lugng
tai tao. Hién nay, Chinh phi dang dua ra cac uu dai dau tu cho nang lugng tai tao. Doi véi thay dién,
uu dai dé la chi phi tranh dugc ca nhiét dién, chi phi nay thay déi theo vung. Déi vai nang lugng mat
tr&i, d6 la Biu gia nang lugng tai tao uu dai hoa ludi (FIT) tuang ddi cao vdi gia 0,0935 USD/kilowatt-
gio. FIT hién tai d6i véi dién gio trén bd va gan ba tang 1én tuang tng la 0,085 USD/ kilowatt-gi va
0,098 USD/kilowatt-gi& vao thang 9 nam 2018 nham thu hut thém dau tu. FIT cla dién mat trgi va
dién gi6 (ciing nhu gia clia cac nha may nhiét dién dung than nhap dugc phé duyét gan day) da vuot
qua chi phi mua buén dién binh quan 0,072 USD/kilowatt-gi¢. Cho dén nay, cac du an nang lugng tai
tao chd yéu do cac nha dau tu trong nudc phat trién (do cac diéu khoan va diéu kién (PPA) dua ra) va
mot s6 tap doan I6n bao gém Bitexco, HAGL, TTC va Hung Léc Phat cling da dau tu vao linh vuc nay.
Clng c6 mét s6 nha dau tu tu nhan nho hon huy déng von cho cac du an dén 30 MW. Ngoai viéc cung
cap von chii s& hitu, cac bén phat trién du an ciing vay ng chti yéu tir cdc ngan hang thuong mai trong
nudc trén ca sé khoan vay doanh nghiép.

Khu vuc tu nhan nuéc ngoai ciing c6 déng gép dang ké vao cung cap vén mét sé nha may nhiét
dién Ién. Mac du Viét Nam dang dugc hudng dong von FDI kha I6n, véi FDI ndm 2016 chiém khoang
8% GDP (tuong duong khoang 16 ty USD méi nam), thi chi mot phan kha nho trong do6 dau tu vao
nang lugng. Trong giai doan 1990-16, téng dau tu FDI vao nganh dién khoang 8 ty USD, khi cac nha
dau tu quéc té cung cap von cho mét s6 du an dién khi va dién than Ién. Tham gia ctia nha dau tu
qudc té vao nang lugng tai tao han ché hon do lo ngai vé tinh kha thi vé tai chinh ctia van kién hagp
déng hién hanh. Tuy nhién, da c6 mét s6 du an thiy dién dugc cap von tur vay ng nudc ngoai (thudng
c6 bao lanh Chinh pht) va mét sé nha dau tu nudc ngoai da dau tu lugng nhé von chi sé hiru vao cac
du an thuy dién va phat trién cac du én dién mat troi.

Gan day, nguén tai chinh cta tu nhan nuéc ngoai cho cac du an ning luong & Viét Nam da gia
tang trd lai. Nam 2017, FDI vao san xuat dién khoang 8,4 ty USD (chiém 23% téng FDI nam 2017), cao
hon téng von dau tu huy dong dugc trong ca thap ky truéc do. Co ba du an dién I6n dugc dau tu tur
FDI Nhat Ban va Singapore, gém nha may nhiét dién Nghi Son 2 2,8 ty USD, nha may nhiét dién Van
Phong 12,6 ty USD, nha may nhiét dién Nam Dinh 1 2,1 ty USD, tat ca déu theo hinh thiic BOT c6 ho
trg cGia Chinh phu. FDI Han Quéc cling dang cung cap vén cho du an dudng 6ng dan khi L6 B-O Mén
1,3 ty USD. Trong ndta dau ném 2018, c6 8 du an dién gio va mat troi dugc cac nha dau tu trong nudc
va quoc té cam két véi sé von khoang 1,5 ty USD.

Trudc day, dau tu tu nhan nudc ngoai vao nganh than va nganh khi thuéng yéu cau Chinh phu
Viét Nam bao lanh thanh toan. Ho dung bao lanh va cam két clia Chinh phd (GGU) dé bao hiém mét
s6 rdi ro nhat dinh cda Viét Nam, bao gém viéc cac DNNN khéng thuc hién cac nghia vu vé bao tiéu va
cung cap, chuyén dgi dong Viét Nam, diéu chinh lam phat va cac nghia vu thanh toan cham dut sém.
Khéng giéng nhu bao lanh ctia MOF cho cac khoan vay ctia EVN tir ngan hang thuong mai, cac khoan
ng tiém an khéng lién quan dén ng vay nay khong duac ghi la ng dugc Chinh phti bao lanh nhung lai
6 tac dong tai khéa tiém an dang ké, do dé can dugc quan ly can than.

Tém lai, dén nam 2017, da c6 khoang 9,8 GW nha may nhiét dién dugc khu vuc tu nhan nuéc
ngoai cap vén va 3,4 GW thuy dién nhé va nang lugng tai tao khac (gié) dugc cap vén chi yéu
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ti khu vuc tu nhan trong nuéc. Tong cdng c6 khoang 8,5 ty USD tir dau tu qudc té vao nhiét dién
va khoang 3 ty USD tur dau tu trong nudc chii yéu vao thay dién nho va dién gié. Tinh dén nam 2017,
cong suat phat dién dugc tu nhan trong va ngoai nuéc cap vén chiém 28% téng cdng suat dat 39 GW
cla ca nudc. Cac du an nguon dién dugc tu nhan cap von dang chu y bao gom: nha may dién khi BOT
Phu My 2.2 (2002), nha may dién khi BOT Phu My 3 (2003), nha may nhiét dién than BOT Mong Duang
(2011), Nha may nhiét dién than BOT Vinh Tan (2014) va Nha may nhiét dién Duyén Hai 2 (2017). Ca
nam du an nay chiém han 60% dong vén tu nhan cho nganh dién trong giai doan nay. Hau hét cac du
an déu dugc thuc hién theo hinh thic BOT, s& hitu nudc ngoai chiém da s6, ¢6 ho trg ctia Chinh phu
va vay ng thuang mai qudc té dai han.

Hinh 3: Tham gia cta tu nhan vao 13,1 GW céng suat phat dién (11,3 ty USD) (1990-2017)
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Nguon:Ca s ditliéu PPl cia Ngan hang Thé gidi. Co s& dit liéu nay ghi lai cac cam két dau tu khi dong tai chinh dua vao
cac thong tin dugc cong bé cong khai.

Trong théi gian téi, mé hinh dua chli yéu vao vay ng Chinh pha dé phat trién ha tang nganh
dién nhu truéc day khéng con bén virng nira. Khi Viét Nam quy hoach ma réng quy mé dau tu I6n
cho nganh dién thi phuong thic tai trg truyén théng vao nganh dién bi han ché nghiém trong bai hai
yéu t6 chinh sau.

Thi nhat, trong nhiing nam gan day, tinh hinh tai khéa cia Viét Nam da xau di va dang nhanh
chéng tiém can tran ng céng theo luat dinh. Theo luat, ng cong clia Viét Nam khong dugc vugt qua
65% GDP. Do tham hut ngan sach kha I6n trong nhirng nam gan day, ng céng da tang manh tir51,7%
GDP nam 2010 lén 61,4% GDP nam 2017. Tai chinh céng du bao sé van that chat trong vai nam tdi,
it nhat la cho dén khi hoan thanh du thao K& hoach tai chinh va ngan sach trung han (2016-20) cla
Chinh pht. Du ng dugc Chinh phti bao lanh va cho vay lai déi véi EVN da lén dén 4% GDP va kha ndang
ma réng pham vi nay trong nhiing nam tai sé bi han ché do tran ng cong. Trén thuc té, diéu nay co
nghia la EVN sé rat kho dua vao Chinh pht dé bé sung vén hodc vay truc ti€p tir cdc ngan hang thuong
mai, ti cac DP va IFl yéu cau MOF bao lanh.
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Thu hai, do gan day dat muic thu nhap trung binh, kha nang tiép can cac nguén vén uu dai cao
tir cac IFl va DP ctia Viét Nam da giam xuéng. La nudc ¢ thu nhap trung binh, Viét Nam dang trong
qua trinh “t6t nghiép” cac clia so tai trg uu dai cao clia cac IFI va DP. Nhin chung, téng tai trg uu dai
clia ADB, AfD, JICA, KfW va IBRD cho nganh nang lugng ctia Viét Nam da gidam manh trong 2 nam qua

(bdng 7), tr 2,5 ty USD xudéng con 620 triéu USD cho giai doan 2017-18.

Bang 7: Khéi lugng cho vay vao nang lugng theo ké hoach ctia 5 IFI/DP chinh & Viét Nam

(triéu USD)

Ngén hang Ké& hoach Thuc hién Ké hoach Thuc hién Ké hoach Tong ké
2017 2017 2018 2018 2019 hoach*
ADB 153 0 220 142%* 350 1.033
AfD 123 112%* 110%* 88** 110 343
JICA 0 0 429 0 429 429
Kfw 375 177 484 0 150 1.054
IBRD 102 102 530 0 350 1.012
Téng 753 391 1.773 230 1.389 3.781

Ghi chd-* Théng tin do 5 IFI/d6i tac phét trién song phuong cung cdp nam 2017.
** Cho vay khong bao lanh nghia la Chinh pha Viét Nam khéng cung cédp bao lanh

Tuy nhién, du kién Viét Nam van sé tiép tuc ti€p can nguén tai chinh nay véi cac diéu khoan it uu
dai hon. Cac doi tac phat trién song phuang (cu thé la tir Trung Quéc, Nhat Ban va Han Qudc) van tiép
tuc ing hé manh mé cung cap von cho linh vuc nang lugng véi cac diéu khoan it uu dai han nhung
yéu cau c6 bado lanh Chinh phi. Ngoai ra, mét s6 IFI 6 thé cung cap tai chinh ma khéng can béo lanh
Chinh pht (AlIB, ADB, AfD) hoac dang xem xét thuc hién diéu nay trong tuong lai gan (Kfw, JICA). Vi
du, AfD hién dang cung cap khoan vay khong bao lanh Chinh phd tri gia 60 triéu Euro dé ma rong
du an thuy dién Yali 720 MW do EVN s& hitu. Tuy nhién, phan 16n khoan vay khong yéu cau bao lanh
Chinh pht nay sé khéng co cac diéu khoan uu dai cao nhu Viét Nam nhan dugc truéc day ma gan hon
vGi cac diéu khodn thuong mai. Ngoai ra con ¢ xu hudng la tai trg uu dai b sung cho giadm thiéu bién
déi khi hau (nhu Quy Khi hau xanh - GCF) va do d6 cling dau tu vao nang lugng & Viét Nam. Ngoai ra,
mot s6 quy mai cling dang budc vao linh vuc nay va mét s6 DPs da tang ngudn tai trg khéng hoan lai
cla minh (vi du, EU v&i 340 triéu Euro cho nang lugng).

Hau qua cda that chat tai chinh la gi? Trong ngén va trung han, cac rao can & khu vuc cong sé han
ché kha nang EVN tiép can tai nguon tai chinh uu dai cao cling nhu cac nguén tai chinh kém uu dai
haon, nhitng ngudn tai chinh yéu cau cé bao lanh Chinh phd ciing nhu khoéi lugng 16n tai chinh tir cac
ngan hang thuong mai trong nudc. Mac du xép hang tin nhiém gan day ctia EVN cho phép doanh
nghiép ti€p can mot sé nguodn von thuong mai khéng can bao lanh Chinh pht, nhung cé 1é van khong
du dé dap ng yéu cau dau tu Idn ctia doanh nghiép, dac biét la déi véi cac cong ty con 100% s& hiiu
cla EVN (Ia NPT va nam PC). Cac céng ty nay can thuc hién dau tu I6n vao lugi dién va can Chinh pha
ho trg dé huy dong vén ODA va/hodc tai chinh hén hgp. Do dé, phai c6 chuyén doi cap tién vé trach
nhiém dau tu trong linh vuc nay sang khu vuc tu nhan, pht hgp véi muc tiéu ctia Chinh pha dat ra
trong quy hoach phat trién hé théng dién. Tuy nhién, diéu nay doi héi Chinh pha phai ban hanh
khung phap ly, quy dinh va thé ché dé thu hat dau tu nay va gidm thiéu rdi ro.
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C8 phan héa cac cong ty phat dién cta EVN theo ké hoach va dua nhiéu hon vao cac nha san
xuat dién déc lap sé lam gidm vai tré cia EVN trong dau tu vao phat dién trong thoi gian téi.
Tinh dén nam 2017, EVN va ba téng céng ty phat dién (Gencos) ctia EVN s hiiu téi 64% cong suat dat
clia Viét Nam. Tuy nhién, da c6 ké hoach ¢ phan hoa ba Gencos nay théng qua giao dich tu do trén
thi trudng chiing khoan Ién tGi 51% s& hitu tr nam 2018. Hién van chua ré la liéu thi trudng c6 hap thu
hét 51% c6 phan khéng, va muc do cac nha dau tu tu nhan mua dugc so véi cac doanh nghiép Nha
nudc khac. Theo chinh sach ctia Chinh pha, EVN sé chi gilr s& hitu toan bd cdc nha mdy thuay dién da
muc tiéu, tat cd cdc nha may phat dién khac dang dugc phat trién sé do cac cong ty phat dién dugc
c6 phan héa hoac cac nha san xuat dién doc lap nam gilt. Dén nam 2030, du kién tat ca cac Gencos sé
dugc c8 phan héa hoan toan va EVN chi duy tri s& hitu cac tai san phét dién chién lugc (nhu cac nha
may thay dién da muc tiéu). Tuy nhién, IPO that bai ctia Genco 3 dau nam 2018 da cho thay ré rang la
c6 phan hoa nhimg tai san phat dién 16n va cé gia tri cao bao gém ca cac nha may nhiét dién va nang
lugng tai tao sé rat kho khan. Cac nha dau tu nudc ngoai dudng nhu khéng mudn dau tu vao mot téng
cbng ty nang luong Idn nhu Gencos, va ban ¢ phan clia cac nha may dién riéng 1é trong Genco c6 thé
sé dé hon do kha nang tiép can dugc cac thong tin cong khai va it rdi ro hon.

Hinh 4: Phéat trién cau tric thi truéng phat dién theo quy hoach

2015 2030
21% 15%
28%
5%
5%
13% 47% 6%
8%
12% 22%
18%
m EVN m EVN-Gencol = EVN-Genco2 EVN-Genco3 m BOT
Khac (PVGas, TKV, IPPs)

Ngudn-EVN

Do da c6 ké hoach cé phan héa trong linh vuc phat dién va vai trd cta tu nhan trong linh vuc nay
ngay cang tang, linh vuc chinh can tiép tuc dau tu céng trong dai han sé la truyén tai va phan
phai. Chinh phi sé xem xét cd phan héa toan bdé hodc mét phan linh vuc phan phéi dién vai tu cach
la mot phan cda thi trudng ban |é canh tranh day d0 sau nam 2021. Truyén tai, dugc coi la tai san chién
lugc ctia Chinh pha, sé van hoan toan thudc s& hitu Nha nudc tai EVN. Du kién cac linh vuc ludi dién
trong chudi cung Uing dién sé can lugng dau tu khoang 2-3 ty USD moi nam trong giai doan 2016-30.
Mac du trong tuang lai gan, lugi dién van thudc s& hitu ctia Nha nudc nhung NPT va cac PC dang tim
cach tiép can tai chinh thuong mai, diéu nay doi hoi cac cdng ty phai cai thién bang can doi ké toan
ctia minh théng qua ap dung biéu gia phan phai va truyén tai phan anh chi phi va chuyén doéi thanh
cac cong ty doc lap dugc quan tri tot trong ca cadu doanh nghiép clia EVN. Hién nay NPT dang trong
tién trinh dé nhan dugc xép hang tin nhiém va nam PC cling can lam nhu vay.
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3.2 Nganh khi

PVN da c6 déng goép 16n vao huy déng vén phat trién nganh khi Viét Nam théng qua vén cha
s& hitu ciia minh, dua trén quan hé ddi tac (ndm cé phan it hon) véi cac cong ty dau khi quéc
té. La mot DNNN, PVN ciing ti€p can nguén vén tir MOF va cac ngan hang thuong mai. PVN la mot
trong nhimg doanh nghiép quan trong nhat hoat ddng trong nén kinh té€ Viét Nam, dong gép 25-30%
thu ngan sach Nha nuéc. PVN hoat dong thong qua nhiéu cong ty con, bao gém: (a) PVEP chiu trach
nhiém vé cac hoat dong tham do va khai thac dau khi thugng nguén va quan ly hgp déng chia san
pham; (b) PV Gas, quan ly cac hoat dong khi trung nguén va ban Ié véi doc quyén vé van chuyén va
phan phai khi; va (c) PV Power quan ly chli yéu cac du én dién khi. Toan tap doan PVN cé doanh thu
khoang 13 ty USD méi nam. Néu nhu truéc day, tap doan cé két qua tai chinh viing chac thi gan day loi
nhuan da bi anh hudng bat loi do su két hgp gilta gia dau giam va ma rong kinh doanh ngoai nganh.

Cac bé khi hién nay ctia Viét Nam duoc phat trién chi yéu théng qua dau tu tu nhan tir cac cong
ty dau khi quéc té hop tac véi PVN. Cho dén nay, dé phat trién cac mé khi, PVN da hop tac véi cac
cong ty dau khi qudc té va thudng git ¢ phan thiéu sé khoang 20% khi phat trién cac mo.

Ha tang trung ngudn dugc tai trg tif ca nguén vén chi sé hitu cia PVN va ngudn vén tu nhan.
PVN déng goép 16n vao cap von ha tang trung nguén, chu yéu tir dong tién tu cé cia minh, cé hé s6
ng/von chu sé hitu rat thap. Buang 6ng dan khi Nam Cén Son la du an duy nhat trong phan khic van
chuyén va phan phai khi thién nhién nhan dugc dau tu tu nhan vao nam 2002. V4i gia tri 1 ty USD, chi
riéng du an I6n nay da chiém khoang 50% dau tu ha tang khi trung nguén tai Viét Nam ké tir khi thanh
Iap linh vuc khi thién nhién.

Ciing gidng nhu nganh dién, mé hinh huy déng vén dau tu cho nganh khi nhu truéc day khéng
con phu hgp dé dap ting nhiing thach thiic phia truéc. Dau tu thé hé thi hai vao nganh khi sé kho
khan han nhiéu so vai thé hé dau tién vi mot so ly do.

Thu nhat, phat trién cac mé khi thé hé tiép theo sé can lugng vén dau tulén hon trong béi canh
nganh khi toan cau van chua thu héi day du chi phi do sut gidm gia dau sau nam 2014. Cic mé
khi hién tai dang suy giam san lugng va cac nguén cung méi ciing cham hon. Hon nira, phéat trién va
van hanh cac mé mai trong nudc sé ton kém haon so vaéi cac mo hién co. Viét Nam rat kho thu hat cac
nha dau tu vao cac Hop déng chia san pham mai (PSC) do gid khi trong nudc phai chiu diéu tiét cao,
chi phi phat trién mé nhiéu va han ché vé vén trong toan nganh do gia dau toan cau gidm va Luat Dau
khi can phai stta d6i cho phu hgp véi yéu cau hién nay.

Thi hai, tinh hinh tai chinh cta PVN bi dan trai do da dang héa dau tu ngoai nganh. PVN da még
rong hoat déng ra ngoai nganh nghé kinh doanh chinh la dau va khi sang céc linh vuc ngoai nganh
nhu cung cdp thiét bi va vat tu, san xuat phan bon va dong tau. Trong qua trinh d6, tap doan da phat
trién thanh mét cau trdc doanh nghiép phuc hgp gébm 32 céng ty con. Diéu nay khién bang can déi
ké toan ctia PVN bi dan trai, han ché doanh nghiép tai trg cac khoan dau tu can thiét dé thuc ddy san
xudat khi trong nudc.
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Nhin chung, céc chi sé tai chinh cho thay PVN van la mét céng ty c6 lai, mdc du doanh thu va lgi
nhuan sau thué cé xu huéng giam trong giai doan 2014-16, truéc khi phuc héi vao nam 2017.
Bang can déi ké toan tuong déi viing chac véi gia tri tai san dai han nho hon ng dai han va von chi sé
htu, nghia la tai san dai han dang dugc cap vén day di tir cac nguodn luc dai han. Lo ngai vé hé so tra
ng nhé hon 1 giai doan 2013-16 da dugc giai quyét trong nam 2017, khi hé s6 nay tang 1én 1,16 lan,
diéu do6 cé nghia la thu nhap rong tir hoat ddng da dé trang trai cac khoan trd ng hang nam. Suy giam
kha nang tra ng ctia PVN giai doan 2013-16 la do gia dau thé gidi giam ti dinh 90 USD/thung nam
2014 xuéng con 40 USD/thung nam 2016, khién thu nhap gidam manh t&i 41%, tur 18,5 ty USD nam
2013 xudng con 10,5 ty USD nam 2016 va tham chi thu nhap hoat ddng con gidm nhiéu hon tir 2,9 ty
USD xuéng con 1,1 ty USD. Gia dau hién dang tra lai 8 muic 66 USD/thung (binh quan nam 2018) va
cac chi sé tai chinh du bdo ctia PVN cho ndam 2017 va 2018 du kién dugc cai thién dang ké.

Thi ba, nhu cau chuyén dich sang hé théng dua vao LNG nhap khau sé gy ap luc6n l1én khung
dinh gia khi truéc day. Dua vao trién vong san xudt hién tai va quy hoach ctia Chinh phu, Viét Nam
can bat dau nhap khau khéi luong I6n LNG trong vong 5-10 nam téi. Su linh hoat va dinh gia thap nhu
hién nay tu cac thi trudng LNG va FSRU c6 thé mang lai cho Viét Nam nhiéu lgi ich, mang lai nguon
b6 sung quy gia cho nguén cung tuang déi thiéu linh hoat va khéng du tir cac mé khi méi. Tuy nhién,
phu thudc nhiéu vao LNG sé khién Viét Nam chiu tac dong clia gia thi trudng nhiéu hon, trong khi
thong |é dinh giad khi hién nay & Viét Nam ch( yéu dua vao thuong thao song phuong, dung maéc
chuén la muc gia san xudt trong nudc vé cling thap trudc day, it tuong quan véi chi phi sdn xuat trong
tuong lai hoac chi phi ca héi cao hon clia khi thién nhién.

Nhén biét dugc nhiing thach thiic d6, Chinh pha da ban hanh tdm nhin dai han tudo héa nganh
khi, mic du cac cdi cach 16n nay chua c6 ké hoach bat dau trudc nam 2025. Chinh pht da cong b6
Quy hoach phat trién nganh c6ng nghiép khi Viét Nam dén nam 2025, tam nhin dén nam 2035, dua
vao van ban luat dugc hién dai héa cho nganh. Quy hoach nay tinh téi tu do héa thi truong sau khi
thodi von khéi hau hét cac cong ty con ctia PVN, gidm ty lé s& hitu Nha nudc xuéng dudi 50%. Trong
s cac cong ty dau tién du kién cd phan hoa la PV Power va Tap doan Dau khi Viét Nam. Vao thang
Giéng nam 2018, PV Power da tién hanh dau gia IPO thanh cong véi 16% ¢ phan cong ty. Vai trd
tuong lai ctia Chinh pht trong linh vuc nay sé chi gidi han & 1ap chinh sach, quy dinh va quy hoach,
véi cac chinh sach dinh gia khi hop ly dugc ban hanh. Tuy nhién, lich trinh cdi cach ctia Chinh pha da
hoan lai d&n nam 2025, dat ra nghi ngd la cac khoan dau tu cap bach sé dugc huy dong von nhu thé
nao trong nhiing nam téi. Diéu nay cé thé doi héi tham gia cdia dau tu tu nhan phai I6n han trong cac
yéu cau dau tu tuang lai, va dé lam dugc diéu do, viéc cap thiét phai lam |a phat trién khung dau tu
chac chan va nhat quan.
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4. Rao can nao can tré huy déng thém vén?

Mé hinh tai chinh truéc day cho nganh nang lugng khé ¢é thé ton tai lau hon. Giai quyét nhiing
rao can hién dang han ché tiép can cac nguon tai chinh tiém nang khac déi vai Viét Nam la rat quan
trong. C6 ba loai rao can, c6 thé nhém lai dua vao cach ching anh hudng dén timg kénh chinh huy
doéng vén co san tai Viét Nam

Cacrao can can trd str dung IPP va PPP rong rai hon dé mang lai trién vong nam bat nguén von
qudc té nhiéu hon theo hinh thuc tai chinh du an.

. Cac rao can can trd cac DNNN I6n trong nganh nang lugng truc tiép tiép can cac thi trudng vén
quéc té khong can bao lanh Chinh pht theo hinh thic tai chinh doanh nghiép.

Cac rao can gidi han kha nang huy déng von bang noi té dai han nhiéu hon & thi trudng trong
nuéc, day c6 thé la ngudn tai chinh theo hinh thiic tai chinh du an hoac tai chinh doanh nghiép.

4.1 Rao can anh huéng dén PPP/IPPs

Gan day, Viét Nam da diéu chinh méi trudng dau tu ciia minh theo huéng thuén Igi hon cho Déi
tac cong tu. Khung phap ly cho phép thanh phan tu nhan tham gia vao co sé ha tang thong qua PPP
da dugc cai thién véi viéc ban hanh Nghi dinh 63/2018/ND-CP vé dau tu PPP. Nghi dinh mai nay thay
thé& Nghi dinh 15/2015/ND-CP dugc ban hanh truéc day dé gidp tao ra mét khuén khé phép ly théng
nhat va nhat quan hon cho dau tu tu nhan vao cac linh vuc ha tang cong cong. Nghi dinh 15 truéc day
dugc du thao dé hudng dan chi tiét cho cac co quan Nha nuéc cling nhu cac nha dau tu tu nhan, tao
thuan lgi trong lap va thuc hién du an. Tuy nhién, cho dén nay khong c6 du an PPP nao dugc mua sam
theo Nghi dinh 15 ké tir khi Nghi dinh nay dugc ban hanh. Mét trong nhiing ly do la bat ky du an nao
dugc phan loai la PPP déu phai tuan tha cac quy trinh va yéu cau dugc néu trong Nghi dinh 15/2015,
bao gbm, ngoai nhiing yéu cau khac, quy trinh lap nghién ctiu kha thi cing nhu cac quy trinh dau thau
canh tranh. Bang tiéc la nhiéu ca quan chiic nang thiéu nang luc ky thuat va nguén luc tai chinh can
thiét dé€ dap Ung cac yéu cau nay, va do dé chon cach tranh né bang cach phat trién cac du an theo
cac luat va quy dinh khac. Biéu nay dac biét dung trong nganh nang lugng, la nganh thudng trao giay
phép dau tu cho cac nha dau tu trong va ngoai nudc trén co sé thuong thao.

Hy vong Nghi dinh 63 sé hé trg sitdung PPP nhiéu hon & Viét Nam trong tuong lai, cu thé 1a Nghi
dinh nay cho phép sit dung linh hoat hon cac loai hgp déng PPP ciing nhu cac linh vuc ¢é thé
thuc hién PPP. Quan trong hon, Nghi dinh 63 con lam ré cac hinh thiic st dung von dau tu ciia Nha
nuéc dé hé trg cac du an PPP va yéu cau tat ca cac du an do khu vuc tu nhan khai xuéng can vén dau
tu Nha nudc phai dugc dau thau canh tranh.

Khac biét co ban vé quan diém giiita Chinh pht va nha dau tu vé chia sé rai ro trong PPP va IPP la

nguyén nhan lam chdm hoic can tré trién khai nguén vén quéc té, dac biét 1a déi véi nang lugng
tai tao. Viét Nam da khai dong lan song thir hai dau tu vao céc du an nguon dién IPP tir néam 2007/08.
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Tuy nhién, hai du 4n dau tién da khéng hoan thanh dugc théa thuan tai chinh cho dén tan nam 2011
(Méng Duong) va nam 2014 (Vinh Tan 4), trong khi hai du an con lai van dang thuang thao sau dé mét
thap ky, nam 2017. M6t trong nhiing nguyén nhan chinh khién cac du an nay cham tré la do Chinh phu
va cac nha dau tu gap kho khan khi théa thuan vé chia sé rdi ro d6i véi mot sé van dé chinh trong hop
déng du an bao gém chuyén déi Igi nhuan thu dugc tir ndi té sang ngoai té (chd yéu la USD) dé chuyén
tién ra nuéc ngoai va thanh toan cho nhiing hang hoéa dau vao dugc tinh bang USD (than, khi) cling
nhu muic d6 yéu cau Chinh phd bao lanh cho cac rui ro khac ctia du an, chang han nhu rii ro bén bao
tiéu san pham va cham dut sém. Trong chuong trinh nang lugng tai tao hién nay ctia Viét Nam cling
c6 mai lo ngai tuong tu vé chia sé rdi ro, nghia la cac PPA khéng dugc cac nha dau tu quoc té coi la kha
thi dé€ cung cap tai chinh (dac biét la cac diéu khodn vé cham dut sém, cat gidm san lugng va trong tai)
dé tai tro du an. Tuy nhién, gan day mét s6 nha dau tu qudc té tir Xinh-ga-po, Thai Lan, Phi-lip-pin va
Ca-na-da da cam két tai trg cho cac du an dién gid va mat trGi trén co s& doanh nghiép.

Mac du c6 ché d6 chuyén ddi tu do tién té nhung kha nang chuyén déi ngoai héi van la lo ngai
cda cac nha dau tu. Cac nha dau tu nudc ngoai thudng lo ngai vé kha nang chuyén déi ngoai héi. Du
tr{t ngoai hoi ctia Viét Nam da tang 1én 63 ty USD (2018), tuong duong véi 3,5 thang nhap khau va du
bdo nhu cau ngoai té lién quan dén cac du an BOT va thu nhap tlr gia dién trong linh vuc nang luong
c6 thé tang lén dang ké dén nam 2030, lén téi 23 ty USD mébi ndm dén nam 2030.

Pé giam thiéu rai ro nay, Chinh phia da cung cap bao lanh chuyén déi ngoai héi cu thé cho mét
s6 du an nhiét dién Ién. Chinh sach hién nay la han ché muic d6 bao lanh va muc tran 30% t6ng giao
dich ngoai héi da thiét l1ap cho cac du an trudc do ¢. Trong trudng hop khéng cé bao lanh ctia Chinh
pht vé chuyén ddi, mot sé it cac cdng cu bao hiém tién té sén co sé cho phép cac nha dau tu tu nhan
bao hiém cac rui ro tién té théng qua thi trudng.

Hinh 5: Uéc tinh yéu cau chuyén ddi ngoai héi (2017-30)
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Gid dinh:Cac du an BOT/IPP nhiét dién trong quy hoach (31 GW than, 7 GW khi), cac du an ndng lugng tai
tao trir thay dién va mua ban dién. Hé s6 cong suat 80% déi vaéi khi/than; gia dién trung binh 1a 8 UScent
d6i vdi than/khi, 7 UScent déi véi thay dién; chuyén déi ngoai héi 90%.

6 Van ban ctaTTCP s6 1604/TTg-KTN thang 11/2011 néu rang Chinh phti sé cung cap bao lanh chuyén déi sang USD
cho 30% thu nhap bang déng Viét Nam tir du an BOT sau khi da trir di cac khoan chi phi bang déng Viét Nam, khién
ngudi ta nghi ngai vé kha nadng chuyén déi cho 70% con lai.
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Thiéu khung hop ddng mau dugc ca Chinh phi va tu nhan chap nhan la rao can chinh trong thu
hdt ngudn vén tu nhan & quy mé I6n, dac biét la nguén vén xuyén bién gidi. Néu khong c6 mot
hop déng mau kha thi cho vay trén thi trudng quéc té, cac van dé thuong dugc thuong thao theo
tling du an khién cho céac cudc thuong thao kéo dai va cac diéu khoan co thé thay déi rat nhiéu ti du
an nay sang du an khac. Cac nha dau tu quéc té coi day la tin hiéu clia su thi€u nhat quan. Mot sé bén
phat trién du an trong va ngoai nuéc da cé gidy phép nang lugng tai tao va quan hé véi chinh quyén
dia phuang van phai xoay x& dé huy déng von va hé trg ky thuat théng qua cac ngan hang trong va
ngoai nudc. Tuy nhién, d& md rong quy mé va huy déng di vén dé dat dugc cac muc tiéu nang lugng
tdi tao, can xay dung mét PPA kha thi dugc ngan hang chap nhan thu xép tai chinh trong d6 cé ba yéu
t6 can duoc cai thién trong PPA hién hanh: EVN thanh toan day du khi chdm dut PPA dé dam bao cac
bén cho vay du an dugc bao toan; béi thudng day dt cho du an néu EVN cat giam san lugng tiéu thy;
va trong tai gidi quyét tranh chap trong PPA phai c6 tham quyén trung lap, quéc té. Ca ba yéu té do
da c6 trong cac du an BOT cua Viét Nam.

Mét trong nhiing yéu té phtic tap ma Chinh phi phai déi mat la thiéu phuong phap dinh lugng
cackhoan ng tiém an lién quan dén cac loai hé trg khac nhau, diéu nay sé giup Chinh pha danh
gia khach quan vé ri ro tai chinh trong hé trg du an va day nhanh tién trinh thuong thao chung.
Mac du xép hang tin nhiém ctia EVN & muc BB (ngang bang véi muic xép hang tin nhiém quéc gia)
nhung mét s6 nha dau tu qudc té c6 thé van khéng coi EVN la phap nhan cé tin nhiém mot cach doc
lap hoan toan va do d6 cac nghia vu ctia EVN theo PPA van can c6 hé trg nao d6 ctia Chinh pha. D6 c6
thé 1a mot cam két manh ti Chinh phd, tuy nhién & dang tiém an (tuc la chi phat sinh khi xay ra mot
58 su kién nhat dinh, phan I16n nam trong tam kiém soat ctia EVN hodc Chinh pha). Mét vi du khac vé
r0i ro ma cac nha dau tu thuong muén giai quyét la cadc hgp dong PPA va BOT phai cé diéu khoan vé
cham dut sém trong dé quy dinh cu thé viéc béi thudng cho cac nha dau tu tu nhan trong trudng hap
bén bao tiéu cham dut sém hop déng.

Khéng ti€p can dugc ngudn tai chinh xuyén bién gidi lam han ché kha nang tiép can cic ngudn
tai chinh ré hon. Phat trién thi trudng von trong nuéc la mot sang kién dai han. Trudc mét, tai chinh
xuyén bién gidi c6 thé hé trg nganh nang lugng ctia Viét Nam. Gidi quyét nhiing rao can can trd tai
chinh xuyén bién gidi la diéu rat can thiét dé da dang héa cac nguén vén tai chinh cho dau tu vao
nang lugng. Tuy nhién néu khéng giai quyét cac van dé lién quan dén PPA thi Viét Nam sé kho hudng
dugc nhiing lgi thé tai chinh quéc té mang lai cho ca linh vuc dién va khi trung nguén, dé la ky han vay
dai hon va lai suat cé dinh. Diéu nay dac biét quan trong d6i véi nang lugng tai tao do chi phi dau tu
ban dau Ién nén gia thanh san xuat ctia nang lugng tai tao nhay cdm vdi chi phi von hon nhiéu so véi
cac dy an nhién liéu hoa thach théng thudng. Hinh duéi day cho thay trong diéu kién thi trudng hién
tai, tat ca cac cong nghé phat dién, dac biét la cac du an gio va mat trdi, sé dugc hudng lgi tir viéc tiép
can ng bang dé la My, gitp gidm gia dién tiém nang.
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Hinh 6: Lgi ich cta tiép can tai chinh xuyén bién gigi
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PPP cho nganh khi con phai déi mat thém mot thach thuc nita la phai két hop cac théa thuén
thuong mai va tai chinh véi nhiing bén bao tiéu chinh ha nguén trong nganh dién (cu thé la
EVN). Do san xuat dién la bén bao tiéu chinh d6i véi khi, tinh kha thi vé tai chinh ctia PPP trong linh vuc
khi phu thudc rat I6n vao su két hgp chat ché hon nita trong thuong mai va van hanh gilta hai nganh
khi va dién. Phat trién cac co cdu PPP kha thi vé tai chinh dé phat trién cac thugng nguén va trung
nguén cho cac mo khi va co s& ha tang nganh khi phu thuéc vao kha nang ky dugc hop dong mua
ban khi va hgp dong stir dung cang LNG véi bén bao tiéu cé tin nhiém. Do phat dién chiém khoang
80% nhu cau khi, tinh kha thi vé tai chinh ctia hgp d6ng mua ban khi thudng gén vaéi thoa thuan clia
mot PPA kha thi vé tai chinh trong nganh dién. Diéu nay cé nghia la tat ca nhiing thach thiic dau tu
dugc nhan dién & trén cho nganh dién déu dugc chuyén truc ti€p vao nganh khi. Vi thé trong tuong
lai, diéu quan trong la can xay dung cac hoat déng san xuat dién va san xuat khi thugng nguédn theo
cac ké hoach du an déng bo c6 diéu khoan hgp dong thong nhat véi nhau vé cung cap von, bao dam
thanh toan va hé trg ctia Chinh pha. Mét van dé c6t 16i khac la xay dung cac co ché dinh gia dé dam
bao rang gia khi dang thay déi, thudng lién két vai thi trudng toan cau, dugc chuyén qua gia mua dién
va cubi cung la dén ngudi tiéu dung dién.

Thuc hién PPP trong linh vuc LNG ciing dat ra nhitng thach thiic riéng. Do quy mé yéu cau dau
tu vao co s6 ha tang LNG tuong tu nhu cac BOT nhiét dién 1én, kha nang huy dong von cho cac du
an LNG cuia cac ngan hang va thi trudng vén trong nudc sé bi han ché nghiém trong. Thuc té, Viét
Nam can phat trién nang luc nhap khau LNG trén 20 triéu tdn/ndm vao gilta nhirng ndm 2020. P&
lam dugc diéu nay, Viét Nam phai d6i mat vai hai lua chon cong nghé I6n véi nhiing tac dong tai
chinh khac nhau. Giai phap lau dai nhat la phat trién cang nhap trén bg, véi téng chi phi udc tinh
la 8 ty USD va chi phi méi du an téi thiéu khoang 1 ty USD. Mac du khodn dau tu nay cé thé dugc
huy d6ng mot phan thong qua bang can doi ké toan cta PVN va EVN, nhung khoi lugng dau tu
lién quan co thé sé rat khé khan. Mot lua chon khac la ¢ thé ap dung co cdu PPP c6 dong gop ti
nguon vén cong két hop véi cac bién phap tang cudng tin dung lién quan. Mot phuong phép tiép
can doi hoi it von dau tu hon la khai dau bang cong trinh FSRU, véi yéu cau dau tu ban dau khoang
100 triéu USD cho ha tang c6 dinh va tra tién thué cho chinh FSRU dé. Phuong an nay sé gitip giam
géanh nang tai chinh truéc mat lién quan dén phat trién LNG, dong thai gitp Viét Nam ¢ thém kinh
nghiém vé loai nhién liéu nay. Trong dai han, can phai xdy dung cang nhap LNG trén bs quy mé 16n,
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nhung chi dén khi tinh kha thi vé kinh té va tai chinh ctia LNG dugc thiét lap thi huy déng vén cho
céng trinh nay mai tré nén dé dang hon.

4.2 Rao can anh huéng téi tai chinh doanh nghiép ctia cac DNNN

Cac cong ty c6 quy méd va tam véc nhu EVN va PVN ¢6 thé tu minh huy déng vén (trong va
ngoai nudc) ma khéng can Chinh phi hé tro. Trén thé gidi, cac cong ty I6n dugc quan ly t6t & cac
thi trudng méi n6i ngay cang c6é kha nang huy déng vén truc ti€p ti cadc ngan hang thuong mai
hodc théng qua phat hanh trai phi€u doanh nghiép dé giam bét nhu cau bao lanh hodc cac hé trg
khac tir MOF. Tuy nhién, lam dugc nhu vay hay khong phu thudc rat 1én vao d6 tin nhiém clia cac
coéng ty, dugc dinh lugng thong qua xép hang tin nhiém day dt do mét co quan xép hang c6 uy tin
thuc hién. Diéu nay, dén luot né lai phu thudc vao kha nang clia doanh nghiép trong viéc chiing
minh tai chinh lanh manh théng qua mot tap hop cac yéu té bao gém hiéu qua ctia hoat dong kinh
doanh, co ché biéu gia 6n dinh nhung linh hoat, va/hodc hé trg ngan sach dang tin cay. EVN dang
c6 ké hoach da dang hoa cac nguén tai von trg va dat muc tiéu tang vén dai han tir cdc nguodn
thuong mai, bao gém ca théng qua thi trudng von quoc té. Budc dau tién, EVN da nhan dugc xép
hang tin nhiém lan dau vao thang 6 nam 2018. Tuy nhién, EVN van cé thé yéu cau cac IFI hé trg mét
s hinh thiic tang cudng tin dung dé€ nang cao xép hang tin nhiém cho tréi phi€u va nhs dé giam
chi phi. Ngoai ra, mac du cac don vi ctia EVN trong nganh dién, nhu cong ty truyén tai dién (NPT) va
cac cong ty phan phéi (PC) déu da tra thanh cac cong ty nhung chua dugc xép hang tin nhiém va
c6 da stc manh tai chinh dé tang huy déng vén thuang mai ti bang can doi ké toan clia minh dé
dap Ung cac nhu cau cau dau tu I6n. Do d6, diéu quan trong la Chinh phli can cung cap hoé trg (bao
lanh) cho nhiing phap nhan dé huy déng vén cho dén khi cac doanh nghiép nay cé thé tu minh
huy déng dugc.

Méc du la mét doanh nghiép dugc quan ly tét vé ky thuat va van hanh nhung trong nhiing nam
gan day EVN c6 két qua tai chinh yéu va giam sut. La mét doanh nghiép dich vu céng cong, EVN
va cac cong ty con chii chét (NPT va cac PC) thé hién hiéu qua hoat dong tét. Vi dy, tat ca nam cong ty
phan phéi dién déu bao cao ty |é thu tién dién dat gan 100% va t6n that phan phdi khodng 5%, phu
hap véi thong 1é qudc té tot nhat. Tuy nhién, hiéu qua tai chinh chung ctia toan bé EVN trong nhiing
nam gan day suy yéu va giam sut. Thu nhap rong trudc lai va thué nam 2015 cé két qua am va chi
vlfa dt duong ndam 2016. Tai sdn ngan han van thap hon nhiéu so véi ng ngan han, cho thay han ché
trong thanh khodn ngédn han. Ngoai ra, ba trong sé chin cong ty con cia EVN niém yét trén thi trudng
chiing khoan bi thua 16.

Ly do chinh dan dén EVN c6 két qua tai chinh yéu kém la do gia dién cho khach hang cudi da
khéng bat kip chi phi sdn xuat. Mac du EVN dat dugc hiéu qua hoat déng cao nhung gia dién cho
ngudi dung cudi van tuong doi thap la nguyén nhan chinh dan dén két qua tai chinh yéu kém cua
doanh nghiép nay. Gia dién clia EVN bi déng bang ti nam 2015 va chi tang Ién muc binh quan 0,076
USD/kilowatt-gi& vao thang 11 nam 2017 so véi téng chi phi cung cap dich vu udc tinh khodng 0,12
USD/kilowatt-gi& nam 2017. D& bat kip dau tu theo quy hoach, theo udc tinh gia dién can phai ti€p
tuc tang lén 0,14 USD cho méi kilowatt-gi¢ vao dau nhirng nam 2020. Ngoai ra, gia dién hién tai
cling thap hon muc gid ma EVN dy kién mua ti cdc nha mdy phat dién mai (tai tao va nhiét dién).
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Haon nia, viéc phu thudc nhiéu hon vao cac nguén vén thuang mai - nhiing nguén vén co chi phi cao
haon, trong khi tai trg Chinh phd théng qua MOF ngay cang it di trong thai gian téi chac chan sé lam
tang chi phi san xuat dién, doi hdi phai tang gia dién dé ngan chan tinh hinh tai chinh cia EVN xau
hon nira.

Pé tu huy déng ngudn vén tai chinh cho cac dau tu cia minh ma khéng dua vao bao lanh Chinh
pht, EVN can cai thién két qua tai chinh ctia minh. K& hoach phuc héi tai chinh do Ngan hang Thé
gidi cing EVN lap ti nam 2015 da cho thay gia dién phan anh day du chi phi sé la mét thanh phan
co ban va quan trong déi véi tinh bén viing tai chinh ctia EVN trong tuong lai va dé xuat mét 16 trinh
diéu chinh gia dién dén nam 2021. Tuy nhién, yéu t6 kinh té chinh tri clia tang gia dién & Viét Nam rat
phic tap va c6 nhiing lo ngai vé xa héi, kinh té va chinh tri xung quanh viéc tang gia dién, dac biét véi
nhan thic cla cong ching rang gia dién cda EVN la théa dang va cong ty da ‘cé 1ai’ (trong mot nam
tai chinh dién hinh). EVN da bt tay vao chién dich truyén théng vé gia dién dé giai thich rd can phai
6 gia dién cao han dé c6 thé tiép tuc dau tu vén vao nganh trong tuong lai. Cac bién phap tai chinh
khac dé cling 6 niém tin clia nha dau tu bao gém tang cudng tinh minh bach va nang cao quan tri
doanh nghiép, bao gobm ca ké toén tai chinh, ciing nhu bdo cdo va cong bé théng tin dua trén cac
chudn muc béo céo tai chinh qudc té (IFRS).

Dai véi PVN, ¢8 phan héa theo ké hoach cac cong ty con sé huy déng dugc ngudn vén dang ké
va khai théng cac kha nang tai chinh dau tu méi. Chinh phu c6 ké hoach thoai vén & hau hét tat ca
cac cong ty con ctia PVN vao nam 2019 théng qua tién trinh ¢6 phan hoa chao ban lan dau ra cong
chung (IPO). M6t trong nhiing céng ty con chinh, PV Power, da thuc hién IP thanh cong tir dau nam
2018. PV Power la don vi san xuat dién I6n thi hai sau EVN, s& hitu va van hanh ba nha may dién khi,
ba nha may thay dién va mét nha may dién than véi téng cdng suat 4,2 GW. MOIT dé xuat cho phép
PVN ndm gi(r ti thi€u 51% c6 phan trong PV Power dén nam 2025 va sau do6 giam ty |é s& hiiu xuéng
dudi 50%. V&i thu nhap hang nam ctia PVN khoadng 13 ty USD, s6 tién thu dugc ti ¢6 phan héa sé
tuong ddi I6n va c6 thé cung cap dong tién dang ké cho dau tu trong tuong lai. Ngoai ra, nhimng céng
ty dugc c6 phan hoda cho s& hitu tu nhan c6 tiém nang tiép can thi trudng vén trong va ngoai nuéc.
Tuy nhién, diéu nay c6 thé van can dé&n mot sé hinh thiic hé trg ctia Chinh phii cho dén khi cac cong
ty dugc xép hang la c6 tin nhiém.

Qua trinh ¢6 phan héa dién ra khong hé don gian. Cho dén nay, c6 phan héa cac DNNN & Viét Nam
théng qua IPO cho thdy kém hiéu qud, nhiéu doanh nghiép Nha nudc khéng thé thu hat dd nha dau
tu trong nudGc va quéc té, ké ca trong linh vuc nang luong (nhu Genco 3). Thém nia, nhiéu cong ty
phat dién c6 hé s6 ng trén von chii sé hitu cao. Mét thach thic I6n la dinh gia gia tri tai san doanh
nghiép, quyén st dung dat va gia tri dat lién quan. Cac nha dau tu nudc ngoai cling lo ngai vé quan tri
doanh nghiép, tinh minh bach va chat lugng ké toan ctia cac doanh nghiép Viét Nam. Do dé, gan day
Chinh phu da ban hanh cac van ban luat lién quan (Nghi dinh 126/2017/ND-CP; Théng tu 41/2018/
TT-BTC) cung cap su minh bach va bao vé t6t hon cho cac nha dau tu. Can phai xem liéu nhimng thay
doi nay c6 du dé thu hut cac nha dau tu tu nhan vao ba cong ty phat dién khéng. Tuy nhién, truéc
day cling da cé cac IPO thanh céng trong linh vuc nang lugng, bao gbm Céng ty Loc héa dau Binh
Son (PVR) va Téng cong ty Dién luc Dau khi (PV Power), ban dugc téng céng 17 nghin ty déng (tuong
duong 750 triéu do la My) gia tri c6 phan.
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4.3 Rao can anh huéng dén thi truéng vén va no trong nuéc

Viét Nam c6 miic tiét kiém trong nudc cao nhung ty 1é dau tu vao nganh nang luong dang thu
hep lai. Ty |é tiét kiém trong nudc cla Viét Nam tuong doi cao, khoang 30% GDP. Ty |é nay tuong
duang vai khoang 60 ty USD nam 2017 cung cap ngudn von tiém nang Ién cho thi trudng von va ng
trong nudc. Téng du ng tai chinh trén thi trudng vén trong nuéc udc tinh dat 422 ty USD nam 2017,
trong d6 nganh nang lugng chi nam gitr dugc 3,3%.

Cac ngan hang thuong mai la nhiing chi thé I6n nhat trén thi trudng cho vay trong nudc ciia
Viét Nam. Cac kénh chinh dé huy déng vén trong nudc la cdc ngan hang thuang mai va mét s6 ngan
hang phat trién, véi téng du ng cho vay khoang 250 ty USD nam 2017. Mac du c6 tién bo trong nhiing
nam gan day nhung khung phap ly va giam sat van con yéu va ha tang tai chinh con thiéu. Co su két
ndi chdt ché gilta ngan hang va doanh nghiép, va cac ngan hang thuong mai han ché cho vay dau tu
c6 ky han do ngudn vén khong dud va hé sé an toan vén (CAR) thap béi chat lugng tai san va trich lap
du phong cho cac khoan ng xau (NPL). Ngoai ra, chiing khoan héa tai san ctia bang can déi ké toan dé
quan ly rui ro khéng thuc hién dugc do thiéu cac quy dinh lién quan. Diéu nay can trd cdc ngan hang
quan ly hiéu quad danh muc cho vay va cac rii ro nganh ctia minh.

Bang 8: Udc tinh cac nguén tai chinh cho nganh ning lugng hién nay (ty USD)

Nguén tai chinh (ty USD) Tong hiéntai | Hién taicho | Tylé cho ndng
(ty USD) nang lugng | lugng (%)
(ty USD)
Ngan hang thuong mai trong nudc, téng vén vay, 2016 242,3 10,0 4,1
Ngan hang Phat trién Viét Nam, téng vén vay, 2016 13,2 0,5 38
Trai phiéu Chinh pht (thi trudng trong nudéc) 62,1 1,0 1,6
Tréi phiéu doanh nghiép/tinh/thanh phé 11,7 <0,1 03
Cac cong ty bdo hiém 4,6 - 0,0
Quy huu tri 16 0,1 0,6
Thi trudng ching khodn 72,5 2,2 3,0
Téng 422,4 13,8 3,3

Ngudn:Ngan hang Thé gidi.

Do co cdu tién gui, cac ngan hang thuong mai gap khé khan khi cung cap nguén vén dai han
theo yéu cau cta cac du an ha tang. Cac ngan hang Viét Nam thudng cho vay ngéan han vi thiéu
nguén vén dai han dé cung cap cho cac khoan vay trung han (1-3 nam) va dai han (trén 5 nam). Trén
thuc té, ty [& vén ngan han dugc stt dung dé cho vay dai han & muc than trong 50%, tao ra su mat can
déi gilra tai san va ng déi véi cac ngan hang. Thiéu dong tién gui dai han chl yéu la do dudng lai suat
theo ky han tién gui trén thi trudng trong nuéc nam ngang (xem hinh duéi); chénh léch lai suat gitra
cac khoan tién gi dai hon va ngén hon thai han 12 thang chi c6 80 diém ca ban. Lai suat cho vay ngan
han & Viét Nam cling cao, hién tai dao dong ti 7,5 - 9,5%, mac du muc nay thap han mot chat déi véi
cac nganh (nhu nang lugng) dugc Chinh phu thic day dudi dang tin dung theo chi dao. Thiéu nguén
cho vay dai han phan anh ban chat ngan han cta cac khoan tién guii.
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Hinh 7: Lai suat tién gui ndi té theo ky han

15%

6,8% 6,8%
5o 6,79 ; ,0% 6,0%
0 5,6% —i 5,0% & 5,0% i 5,0%
2,6%

e 13% 0,9% 0,7% 0,9% 0,9%

0% 5 - 5 N

2012 2013 2014 2015 2016 1Q2017

—4—  Duégilthang T Tu1dén6thang ~—* Tu6dén 12thang Trén 12 thang

Ngudn.Stoxplus.

Han ché tiép can nguén vén dai han, thiéu hiéu biét vé nganh va han muc tran déi véi mét
khach hang vay da kim ham cac ngan hang thuong mai cung cap nguén tai chinh cho nganh
nang luong. Mac du cac ngan hang thuong mai cé quan tdam dén cho cung cap von cho nang lugng
tdi tao va cac du an LNG, nhung cac ngan hang nay thudng khéng thé cung cap dugc lugng von I6n vi
nhiéu ly do. Thit nhat, tinh ngén han cta cac khoan tién gui gay khoé khan cho cac ngan hang thuong
mai cd cau san pham tai chinh can déi gilra cac khoan tién gui ngan han véi dong tién tir nhiing du an
dai han d6. Thr hai, cdc ngan hang trong nuéc thudng thiéu kién thic chuyén mén ky thuat dé tham
dinh cac du an nang lugng tai tao, do do lam gia tang muic d6 rui ro déi véi ngan hang. Thi ba, do quy
mo clia EVN trén thi trudng trong nudc, va thuc té la doanh nghiép nay thudng xuyén vay tir cdc ngan
hang tu nhan va Nha nuéc, nén nhiéu ngan hang gan hoac da dat dén gidi han cho vay ctia minh déi
vGi mét khach hang, dugc thiét lap & muic 15% von chd s hitu cia ngan hang. Biéu nay lam han ché
kha nang EVN va PVN vay thém tién tir cdc ngan hang dé cap vén cho cac chuong trinh dau tu clia
minh, trirkhi ngan hang cé thé chiing khoan héa mét phan khoan vay cia EVN va PVN. Cudi cing, cac
NPL tén dong trong nganh ngan hang can phai dugc gidi quyét théng qua xu ly hodc tai co cau ng dé
cac ngan hang co6 du dia cho vay nhiéu hon.”

Ngoai nganh ngan hang, thi trudng vén trong nudc van con tuong déi kém phat trién so véi
cac nudc lang giéng & Pong Nam A. Vén héa thi trudng chiing khoan vao khodng 76% GDP nadm
2016, nhung tinh thanh khodn va mua ban thap. Mac du moét s6 doanh nghiép Nha nudc dugc niém
yét nhung trén thuc té, Chinh phl van giir quyén quan ly rat chat. Thi trudng trai phiéu doanh nghiép
dang trong giai doan triing nuéc véi téng lugng phat hanh chi bang 1% GDP, gém moét s cong ty ti
EVN va PVN. Thi trudng dang mé réng, mac du cham, do sé lugng it cac cong ty 16n c6 thé phat hanh
trai phi€u chat luong cao cling nhu nhu cau thap tir cac nha dau tu té chuc. N6 cling bi can tré bai
cac thl tuc rudm ra vé phat hanh trai phiéu, chi phi giao dich cao, thiéu tinh minh bach va théng tin

7 Gan day Quoc héi da théng qua nghi quyét 42 vé xt ly ng xau trong nganh ngan hang. Nghi quyét nay cho phép
nganh ngan hang linh hoat hon trong xt ly ng xau.
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cho cac nha dau tu. Hau hét cac tréi phiéu phat hanh gan day da dugc co cdu nhu cac giao dich ban
ng va dugc chuyén chl yéu théng qua cac ngan hang trong nudc duéi dang phat hanh trai phiéu
riéng lé. EVN 1ap hoach phat hanh trai phi€u dén nam 2020 dé huy déng vén cho cac nhu cau dau tu
clia minh.

Thi truéng cho cac td chiic dau tu hién rat nhé véi hau hét cac khoan dau tu dugc chuyén sang
kénh trai phi€u Chinh phi nhung day l1a mét nguén dau tu dai han kha thi. Ddi véi cac té chic
dau tu ¢4 tdm nhin dai han, cadc quy huu tri va céng ty bdo hiém con tuong ddi nhé nhung dang phat
trién, hién dang quan ly danh muc dau tu tuong tng la 20 ty USD va 5 ty USD. Chinh sach dau tu cta
ca hai déi tugng nay déu nghiéng han vé trai phi€éu Chinh phu. Tuy nhién, cac t6 chiic nay co tiém
nang Ién cung cap tai chinh cho dau tu dai han do co cau ng ctia ho, khi ho tim cach da dang héa danh
muc dau tu clla minh va tang lgi nhuan. Tuy nhién, diéu nay yéu cau phai phét hanh trai phiéu doanh
nghiép chat lugng cao, ly tudng nhat la phai dugc xép hang.
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5. Canlam gi dé khai théng cac nguén tai chinh
mgi?

Khai thac cdc nguén tai chinh méi va & quy mé I6n cho ha tang nang lugng thiét yéu & Viét Nam
doi héi phai c6 né luc chinh sach dugc phéi hop dugc té chiic thanh ba tru cét. Viét Nam da nhan
thay nhu cau dau tu vao nganh nang lugng 16n hon bao gid hét, vao thai diém cac mé hinh tai chinh
truyén théng ngay cang trd nén han ché va it kha thi hon. Mac du cé mét s6 cach mé rong va da dang
hoa nguon tai chinh dau tu cho nang lugng & Viét Nam, nhung moi cach trong s6 nay phai déi mat véi
nhiing thach thuc I6n dé hién thuc hda. Do d6, nhat thiét phai chuyén déi mé thic dé ma rong kha
nang san sang vé vén cho nganh nang lugng, déng thai giam dugc ganh nang cho Nha nudc. DE ndm
bat ca hoi nay, Chinh phdi can ¢ mét nd luc chinh sach bén bi va dugc phdi hop tot dé dat dugc tién
b6 trén ba tru cot song song (xem bang dudi):

Tru cét I: Phdt trién mét chuong trinh IPP/PPP I6n dé tao dung niém tin cho nha dau tu;
Tru cét Il: Chudn bi cho cdc céng ty dién va khi tiép cdn nguén vén thuong mai; va
Tru cét lll: Ndng cao khd ndng cung cép vén bdng néi té.

Méi tru cot dugc trinh bay chi tiét hon dudi day.
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Bang 9: Khai théng cac nguén tai chinh cho dau tu nang lugng

Tru cotl

Tru cot 2

Trucét3

Xay dung chuong trinh IPP/PPP I6n dé

tao dung niém tin cho nha dau tu

Chuan bi cho cac cong ty dién &

khi ti€p can nguén vén thuong
mai

Néang cao kha nang cung cap
vén bang néi té

(1) Xdy dung khung chinh sdch minh

bach

Chiasértiro

Hé trg ctia Chinh phu

Kha nang chuyén ddi tién té
Quan ly ng tiém an

Mua sdm IPPs/PPPs

(1) Téiuu héa sir dung nguén tai

chinh céng va ODA han ché
Uu tién ngudn tai chinh uu
dai trong tuong lai

(1) Tang kha néng sdn sang cia

thi trudng vén dai han trong
nuéc

Huy déng von dai han

Xay dung cac san phdm tai
chinh dai han

Slta d6i Nghi dinh 90 (phat
hanh trai phi€u doanh
nghiép) cho phép cac cong ty
nang lugng minh bach/céng
khai hon vé phat hanh réng
rai trai phiéu dé tiép can thi
truong ng doanh nghiép

(2) Ap dung cdch tiép cén IPP/PPP theo

chuong trinh
Cong b6 danh muc du &n tiém nang
cho nhiéu nam

(2) Tdng cudng tin nhiém caa

cdc DNNN nganh ndng luong
Tai tai trg cac khodn ng cong
hién nay

DNNN nganh nédng lugng bi
han ché ti€p can tai chinh
thuong mai

Chuyén sang gié dién phan
anh day du chi phi

(2) D& bé rao can déivai cdc

ngdn hang thuong mai trong
nuéc

Gidi quyét han tran tin dung
v&i moét khach hang va d&

b rdi ro dau tu vao linh vuc
nang lugng

Nang cao nang luc nganh
ngan hang dé thim dinh céc
du an nang lugng

(3) Cap nhat khung chinh sdch

va quy dinh déi véi khiva
LNG

Xay dung chinh sach dinh
gid khi/LNG phan anh chi phi
dang tang lén va xay dung
khung thuang mai tich hop
dai véi khi dung cho phat
dién

Xac dinh phuang phap tiép
can quy hoach va diéu tiét
hién dai cho LNG.

Thuc hién tu do héa nganh
khi
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5.1 Trucétl:Phat tri€én mét chuong trinh IPP/PPP I6n dé tao dung niém
tin cho cac nha dau tu

Pé mé rong ducgc IPP/PPP & quy mé can thiét va tao lan séng dau tu tiép theo vao ning luong,
can phai c6 cach ti€p can theo chuong trinh, dugc thiét ké tét, c6 thé dugc trién khai rong rai
trong vai nam téi. Gan day, mac du Viét Nam da cé tién b trong hai hoa va 16ng ghép khung phap
ly cho PPP, nhung van con thi€u nhiing yéu té can thiét dé khai ddong mét chuang trinh PPP/IPP I6n,
mai & quy mo can thiét dé giai quyét nhu cau dau tu vao nguédn dién dén nam 2030. Cho dén nay, mac
du cac BOT va IPP da xay dung dugc 13 GW cong suat phat dién dua vao thuong thao song phuong,
quy hoach cac IPP d&n ndm 2030 can phai phat trién thém 41 GW coéng sudt nifa. Nhan dinh chung la
xay dung mot lugng céng suat phat dién Ién nhu vay ma chi dua vao thuong thao sé dan dén két qua
khong t6i uu cho Viét Nam, va can phai ap dung dau thau canh tranh.

Cac bd cht quan thiéu kién thic l1ap va mua sdm canh tranh cac du an IPP/PPP la mét phan
nguyén nhan dan dén viéc thuc thi khung phéap ly méi con yéu va cham két thic qua trinh thuong
thao. D€ c6 mot chuang trinh IPP/PPP thanh céng trong tuang lai, diéu quan trong la phai xay
dung nang luc va tinh t&i thiét 1ap mét ban PPP trung uong hoat déng hiéu qua dé mua sdm céng
suat phat dién mai.

Ngoai ra, dé t8i da hoéa Igi ich cho cac nha dau tu, Chinh pha can xem xét xay dung va khai dong
mét chuang trinh PPP/IPP cho nhiéu nam dua trén danh muc cac du an nang lugng I6n tiém
nang véi muc tiéu thiét [ap mot minh chiing manh mé cac du an IPP/PPP thanh céng dua trén
qua trinh dau thau canh tranh va minh bach d€ giam dan yéu cau can Chinh phu hé trg theo thoi
gian. Diéu nay c6 thé duac trién khai réng rai vai khung thai gian khac nhau cho cac loai du an
khac nhau, bat dau bang chuong trinh dau gia dién mat troi 4p dung sau khi khi két thic co ché
FiT hién dang dugc MOIT chudn bi. Chuong trinh PPP/IPP cho phat dién phai dugc xay dung gén
lién véi PDP8 dang dugc chudn bi.

(1)  Xay dung khung chinh sach ré rang va minh bach

(a)  Chia sé rdi ro. Cac cudc thuong thao song phuong cho tiing du an vé chia sé rdi ro (bao gém
kha nang chuyén déi tién té, hé trg tin dung ctia Chinh phu dé thuc hién cac nghia vu cua
DNNN, gai quyét cham dut s6m hgp dong, trong tai, v.v) la cach thiic maé rong dau tu khong
hiéu qua. Dong thdi, chia sé rai ro ‘tiéu chuan’ hién hanh trong cac PPAs dién gid, dién mat troi
va thiy dién vé co ban khong dugc cac nha dau tu quoc té chdp nhan, va két qua, cac du an nay
sé chac chdn kho thu hat dugc nguén vén nudc ngoai. Do d6, Chinh phd can phai ap dung mét
khuon khé hgp déng viing chic va nhat quan cho tat cd cac du an IPP/PPP.

(b)  Ho tro ctia Chinh pht. Vé ho trg ctia Chinh phi nhdam nang cao tin nhiém va tac dong cla
nhing bao lanh d6 déi véi bang can déi ké toan ctia Chinh phu, can tap trung giam t6i da
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(c)

(d)

muc hé trg can cé dé thu hut muc dau tu tu nhan nhu mong mudén déng thai ciing can thuc
té€ rang Viét Nam van dang trong qua trinh thiét 1ap minh chiing vimng chac dé phat trién cac
IPP/PPP. Do d6, Chinh phti van can hd trg trong giai doan dau cla chuong trinh & muc do
hao phéng hon dé khuyén khich cac nha dau tu tu nhan tham gia va tao dung niém tin cho
ho, sau d6 sé giam dan muc hé trg va tang phan b rui ro trd lai cho khu vuc tu nhan khi thi
truong da c6 niém tin hon vao chuong trinh va kha nang ctia Chinh pht trong viéc déap ting
cac nghia vu clia minh.

Céc san pham bao lanh ctia cac IFI hién c6 cling c6 thé lam cac nha dau tu trong va ngoai nuGc
yén tam. N6 c6 thé dudi dang bao lanh rdi ro chinh tri, bdo lanh rui ro tin dung mét phan, hoac
cac quy chia sé rui ro cho thua 16 ban dau, tir d6 gitp giam chi phi von (va nha dé lam giam chi
phi dién d6i véi Viét Nam).

Kha nang chuyén déi ngoai héi. Chuyén ddi ngoai héi hién la van dé gay tranh cai véi nhiéu
nha dau tu quéc té, doi hoi bao lanh théa dang ctia Chinh pha. Gii phap trudc mat la khuyén
khich st dung cac sén phdm bao hiém chuyén déi va chuyén nhugng c6 sén tir mét sé té chic
da phuong nhu MIGA, du phai trd phi bao hiém. Gidi phap dai han hon la phat trién thi trung
hoén déi tién té dé rdi ro tién té cda Viét Nam c6 thé dugc cac nha dau tu nudc ngoai tu béo
hi€m ma khéng can bao lanh. Tuy nhién, thi trudng phai sinh tai Viét Nam, bao gém ca céc
c6ng cu bao hiém rui ro hdi doai, van & giai doan non tré. Cac san pham phai sinh ¢6 sén chi
gidi han & cac san pham tién té ca ban nhu giao dich ngoai héi giao ngay, giao dich hoan doi
1ai sudt ngan han va giao dich hoan déi hang hoa dugc giao két cho muc dich bao hiém rui ro
gitta ngan hang Viét Nam hodc chi nhanh Viét Nam ctia ngan hang nudc ngoai véi doi tac Viét
Nam. Ngan hang Viét Nam dugc cap phép hoac chi nhanh Viét Nam clia ngan hang nuéc ngoai
cling c6 thé tham gia vao cac giao dich phai sinh xuyén bién gisi (nhu hoan déi lai suat) vai doi
tac nudc ngoai tuy thudc vao giao dich va déi tac tham gia va dugc SBV chap thuan, tuy tiing
trudng hop. Nghi dinh 42/2015 md& rong pham vi clia cac phdi sinh cho phép trong dé cé bao
gém quyén chon va tuong lai.

Quan ly no' tiém an. Hién tai, ng dugc Chinh phii bao lanh duoc tinh day du vao tran ng cong
theo luat dinh, trong khi hé trg tiém an ctia Chinh phd cho IPP/PPP (vi du nhu bdo dadm doanh
thu téi thiéu va bao 1anh thanh toan, v.v) lai khéng dugc tinh. Mac du Chinh pha rat than trong
trong viéc cung cap hé trg tiém an do lo ngai rang hé trg nay van co thé c6 nhimg hau qua tai
khéa khéng chac chan. Do dé, diéu quan trong la phai xay dung mét khuén khé ré rang va co
0 s& chdc chan dé danh gia ri ro tai khoa lién quan dén cac loai hé trg khac nhau ctia Chinh
phu, cing nhu moét qua trinh gidam sét va theo déi chiing nhu la mét phan trong giam sat tai
chinh ctia MOF. Diéu nay sé gitp (i) ho trg viéc ra quyét dinh vé loai hé trg nao nén dugc cung
cap trong qua trinh thuang thao hop déng, (i) tang tinh minh bach cla cac quyét dinh do, va
(iif) gidam bét nhiing lo ngai vé than trong tai khoa. Thiét 1ap cac nguéng cam két tai chinh va ng
tiém an (FCCL) (bao gém ddng gdép clia Nha nudc déi vdi tai chinh PPP trong d6 ¢6 cac ng tiém
an) trong cac nghi dinh lién quan dén PPP c6 thé cho phép Chinh phd hé trg tich cuc hon cho
phat trién PPP (va tai chinh thuong mai lién quan) trong linh vuc nang lugng vi Chinh pha sé tu
tin han vdi ly do ng tiém an dang dugc hach toan va theo déi chinh xac.
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(e)

(2)

(a)

Mua sam IPP/PPP. Co thé phai sra d6i luat va khung phap ly lién quan t&i IPP/PPP vi cac
luat va quy dinh hién hanh khéng dugc cac bén lién quan coi la “phu hgp va&i muc dich”.
Da 6 cac thao luan xung quanh viéc du thao luadt PPP méi dé thay thé cac nghi dinh va
quy dinh hién hanh vé PPP & Viét Nam. Théng qua luat méi c6 thé cai thién manh mé cach
tiép can vé luat phap va quy dinh vé PPP hién nay va dam bao su théng nhat gilta cac bo
va cd quan chl quan. Thuc té, mét trong nhiing rao can doi véi mua sam IPP/PPP la méac du
hién nay da c6 khung phap ly, yéu cau st dung dau thau canh tranh cho IPP/PPP, hau hét
cac giao dich van tiép tuc thuc hién dua trén co s thuong thao truc tié€p. Diéu nay tao ra
an tuong la san choi khéng binh dang ddi véi tu nhan, va dac biét 1a d6i véi cac nha dau tu
nudc ngoai. Trong khi cé thé gidi trinh dugc ly do thuong thao truc ti€p cho mét sé trudng
hap thi trong hau hét cac trudng hgp théng thudng, quy trinh dau thau ma, canh tranh va
minh bach m&i c6 thé mang lai hiéu qua dau tu tét nhat cho Chinh phd déng thai khuyén
khich ngay cang nhiéu ch( thé tham gia vao thi trudng Viét Nam. Su hién dién kéo dai cua
cac du an IPP chua hoan thanh thoa thuan tai chinh sau mét thap ky thuong thao da tao
ra tién 1é khong tét va khéng khuyén khich cac nha dau tu méi tham nhap thi trudng Viét
Nam. Déng thai, quan trong la phai ap dung cac quy trinh véi cdc moéc thai gian roé rang vé
cach thc ti€n hanh thuang thao cho cac IPP/PPP trong tuong lai. Bén canh d6, mot nut c6
chai khac trong qua trinh mua sam ciing can dugc giai quyét, do la su thiéu nhat quén gilra
cac tinh lién quan dén cap phép va thu tuc cap phép, cling nhu doi héi qua nhiéu cac loai
gidy phép can thiét cho moét dy an.

Ap dung céch tiép can IPP/PPP theo chuong trinh

Céng bé danh muc du an tiém nang cho nhiéu nam. Nham dua ra tin hiéu cho cac nha dau
tu vé cam két nghiém tdc ctia minh déi véi cac du an IPP/PPP, Chinh phii can xem xét cong bé
chuong trinh IPP/PPP cho phat dién trong 2-3 nam t&i. Can xac dinh cac dy an uu tién phu hop
vGi IPP/PPP, c6 céng tac chuan bi thda dang va cong bé lich trinh mua sdm chung theo mét
quy trinh rd rang va dugc chuan héa nhu mé ta & trén. Chuong trinh nay can dugc cong khai
cho cac nha dau tu quéc té thong qua hinh thiic cac dot quang ba kéu goi dau tu. Mot chuong
trinh quy mo 16n va c6 thé du béo dugc sé gilip cac nha dau tu tiém nang thay dugc nhiing lgi
ich khi dau tu vao thi trudng Viét Nam. Diéu nay cting giup Chinh pht nhanh chéng nhan rong
va md réng cac giao dich thanh céng cling nhu gidm chi phi phat trién cho cac nha dau tu vao
thi trudng (bao gom ca danh gia chi tiét, lap tai liéu, cong tac phap ly, v.v). MOIT hién dang xay
dung PDP8. La mét phan trong cong tac lap quy hoach méi, day la co héi tét dé song song xay
dung chuang trinh IPP/PPP cho phat dién.
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Bang 10: Tru c6t | Cac hanh déng dé xuat - Khai déng chuong trinh IPP/PPP I16n

Cacrao can chinh Hanh déng ngén han Hanh dong trung han
(Bén chiu trach nhiém) (Trong vong mot nam) (1-3 nam)

(1) Thiéu cac khung chinh sach ré rang va minh bach

(@) Chiasé ruiro gira Chinh phtiva | Xay dung khung khung chia sé rdi ro | Xay dung khung chia sé rdi ro dugc
khu vuc tu nhan (MOIT/MOF/ (bt dau bang nang lugng mat troi | cai thién cho tat ca cdc cong nghé

SBV) la mét phan trong xay dung co ché | phat dién
dau gia dién mat troi)
(b) Hé trg ctia Chinh ph (MOIT/ Xay dung khung hé trg Chinh phu
MOF) minh bach d6i véi cac cong nghé
phat dién
() Khénadng chuyén déi tién té Khuyén khich st dung san pham Xay dung chién lugc cho thi trudng
(MOF/SBV) bao hiém chuyén déi hoan déi tién té VNB/ USD
(d) Nhan dién, theo déiva quan ly | Xay dung khung toan dién dé quan
ng tiém &n (MOF/MPI) ly ng tiém &n
(e) Mua sém cac IPP/PPP (MOIT) Xay dung quy trinh ddu thadu minh | S dung dau thau canh tranh cho tat
bach va canh tranh cho céng suat ca cac cong suat phat dién masi
phat dién méi

(2) Thiéu phuong phap tiép can PPP theo chuang trinh

(@) Céng b6 danh mucduantiém | Xac dinh cac dy an tiém nang la mét | Céng bé danh muc du an tiém nang
nang cho nhiéu nam (MOIT) phan trong lap PDP8 cho nhiéu ném cho IPP/PPP

5.2 Chuan bi cho cac cdng ty dién va khi ti€p can ngudn vén thuong
mai

Tai chinh doanh nghiép van sé la mét kénh chi chét huy déng vén dau tu vao cac nganh nay,
déng nghia véi viéc phai dua ngay cang nhiéu vao siic manh bang can déi ké toan ciia doanh
nghiép ma khéng c6 hé trg cia Nha nudc. Tat ca cac cong ty nang lugng can dinh huéng dat dugc
x€p hang tin nhiém tich cuc véi muc tiéu cé thé tu huy déng vén ma khéng cé hé trg clia Nha nudc.
Hop ly héa cac chinh sach dinh gia cho ca dién va khi, ciing nhu hién dai hoa cac khung phép ly va thé
chélién quan la nhiing budc rat quan trong dé dat dugc muc tin nhiém dé. Cling can c6 cac bién phap
dé dam bao van con du dia cho dau tu cédng vao cac linh vuc khdng mé ctia cho thanh phan tu nhan,
chdng han nhu dau tu vao truyén tai va phan phdi dién, va nguén tai chinh ngay cang khan hiém cla
cac IFl va DP can dugc uu tién sit dung mét cach can than cho cac loai dau tu nay. Mét s6 hanh dong
cu thé dé dat dugc muc tich nay dugc thdo luan dudi day.

(1)  Téiuu héa st dung nguén tai chinh céng va tai chinh uu dai han ché

(a) Uutién phan bé cac ngudn tai chinh uu dai trong tuong lai. Du kién cic ngudn tai chinh
uu dai gianh cho Viét Nam va cu thé cho nganh nang lugng sé gidam trong tuong lai. Diéu
quan trong phai ddm bao viéc phan b6 nguén vén tai chinh uu dai han ché nay cho cac
phan nganh va cac du an tuan tha theo cac nguyén tac hiéu qua dé c6 thé mang lai lgi ich
I6n nhat. Cac nguyén tac nay can hudng tdi phan bé cac nguén luc dé cho cac chuong
trinh va du an nham thuc ddy, hinh thanh va phat trién cac thi trudng viing chac cho
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cac cdng nghé va giai phap nang lugng mdi va sach va trong cac phan nganh hién c6 cau
tric khong phu hop dé hap thu dau tu tu nhan. G dang dau tién, d6 |a cac cong nghé nhu
hé théng nang luong tai tao & quy mé I6n va cac cai tién tiét kiém nang luong, la cac linh
vuc ma d6i vdi thi trudng, do han ché kha nang canh tranh vé chi phiva théng tin, kha nang
trién khai cla khu vuc tu nhan khéng dat dugc muc @6 mong mudn (nhu luu trir bang ac
quy) & O dang thit hai, sé 13 linh vuc lugi dién phan phai va ludi dién truyén tai cé ban chat
doc quyén tu nhién, hién dang dugc Nha nudc nam giir (tic la mang lugi phan phéi dién
clia nam PC va mang lugi truyén tai ctia NPT).

(2) Néng cao tin nhiém cta cac DNNN nganh nang luong

(a)  Taitai tro cho cac khoan no céng hién co. Trong nganh dién, mét phan ng hién tai ctia EVN
la ng ngan han véi lai suat tuong déi cao. Khi tin nhiém ctia EVN tiép tuc dugc cai thién, hoac
théng qua st dung cac san pham bao lanh da quéc gia, doanh nghiép nay cé thé tai cau tric
ng cho cac khoan ng chi phi cao bang cac khoan vay mdi c6 diéu khoan va diéu kién thuan loi
hon. Diéu nay giup gidm trach nhiém tra ng ctia EVN (khoan tra lai vay cao hon dugc bu lai tir
khoan tra ng goc thap hon) théng qua cac khoan cho vay tai cau tric ng dai han hon. PVN va
mét s6 codng ty con clia PVN c6 thé phai d6i mat vdi tinh trang ng tuong tu nén tai cau trdc ng
hién c6 sé co loi cho doanh nghiép. Trong béi canh nay, can luu y rang Chinh pht chi bdo lanh
cac khoan vay dai han (v6i thoi gian tra ng it nhat 10 nam). Trong s6 cac khoan vay ctia EVN cé
bao lanh Chinh phu, c6 mot s6 khoan vay da vao giai doan tra ng goc, do dé thai han clia cac
khoan vay con lai cé xu huéng tur trung han dén ngan han.

(b) Cdc doanh nghiép DNNN con han ché trong tiép can nguén vén thuong mai. Qua trinh ¢
phan héa dang dugc tién hanh & nganh dién va khi nham muc dich thoai mét lugng 16n vén
& cac cong ty con clia EVN va PVN. Mot s6 don vi da c6 phan héa (nhu PV Power) thanh cong
hon mét s6 don vi khac (nhu Genco 3). Viéc dua ra cac muc tiéu ctia chuong trinh ¢6 phan héa
la md thach thuc I6n, tri khi nhimng lo ngai chinh vé moéi trudng thuan lgi cho thuong mai va
kha ndng tai chinh clia cac cong ty dugc giai quyét. Khi da thanh cong, cac cong ty méi nay, du
cong hay tu, cé thé sé huy déng dugc cac ngudn vén ctia minh trén thi trudng trong va ngoai
nudc, nhung can phai chiing minh dugc muc tin nhiém va phai dugc mét co quan xép hang cé
uy tin chiing nhan.

Do dé, vé van dé chinh séch, diéu quan trong d6i véi cac cong ty sé dugc c6 phan héa cling nhu
d6i v6i cac DNNN nganh nang lugng Nha nudc van duy tri quyén sé hiiu (nhu NPT va cac PC) dé
cai thién tinh hinh tai chinh va quan tri doanh nghiép, can cé xép hang tin nhiém va dat dugc
x€p hang cap dau tu trong thai gian s6m nhat dé cac cong ty nay co6 thé huy déng von thuong
mai G ca thi trudng trong va ngoai nudc ma khong can Chinh pht hé tro.

8 Hon 90% dau tu vao nang lugng tai tao nam 2016 la tirnguén von tu nhan. Pau tu cdng thudng chi chiém ty 1& nhé
trong téng tai chinh cho nang luong tai tao, 13% giai doan 2013-16. Tuy nhién, & cAc nudc dang phat trién, dau tu
c6bng cho nang lugng téi tao chiém ty 1& cao hon nhiéu, do cac rao can vé dau tu cao va chua c6 nhiéu du an nang
lugng tai tao thanh céng. Trong giai doan 2013-16, dau tu cong chiém 49% t6ng tai chinh cho ndng lugng téi tao
& khu vuc My Latin Caribe, 41% & khu vuc chau Phi can Sahara va 24% & Déng A (Nguén: Co quan nang lugng tai
tao qudc té va Sang kién chinh sach khi hau (RENA & CPI) (2018), Toan canh tai chinh ndng lugng tai tao toan cau,
2018, IRENA, Abu Dhabi.)
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(c) Chuyén sang gia dién phan anh day di chi phi.D6i véi cac cong ty hoat dong trong nganh

dién, muc tin nhiém anh hudng rat 16n ti viéc thiét 1ap biéu gia dién ban 1é phan anh dung
chi phi ctia dich vu (chi phi van hanh, chi phi dau tu, chi phi trd ng) cong véi bién lgi nhuan.
Ap dung 16 trinh gia dién trong nhiéu ndm dé dam bao nganh dién c6 thé thu héi day du chi
phi sé la mét tin hiéu tich cuc quan trong d6i véi cac nha dau tu tiém nang. Tuy nhién, do cé
nhiing lo ngai vé tac dong chinh tri-xa hoéi lién quan dén tang gia dién, can dam bao rang bat
ky 16 trinh diéu chinh gia dién phan anh du chi phi nao ciing phai di kém véi cac chinh sach
phu hgp dé gidm thiéu tac dong kinh t&€ vi mé, lam phat va xa hoi dé bao vé cac hd c6 thu
nhap thap cling nhu can phai cé6 moét chién dich nang cao nhan thiic ctia céng ching vé su
can thiét cta tang gia dién.

(3) Cap nhat khung chinh sach va quy dinh déi vdi khi va LNG

(a)

(b)

Xay dung chinh sach dinh gia khi/LNG phan anh chi phi dang tang lIén va xdy dung
khung thuong mai tich hop cho cac du an khi diing cho phat dién. Chinh sach dinh gia khi
hién nay khéng phan anh dugc chi phi & cdc mé mai va gid LNG dang tang Ién va thiéu mot
khung thuong mai tich hgp kha thi vé tai chinh cho cac du an khi cho muc dich phat dién.
Thu hat nguén vén tu nhan vao cac du én khi cho phat dién doi hoi phai xay dung hgp déng
mua ban dién (PPA) kha thi vé tai chinh, phai hoan toan phu hgp vai cac diéu khoan vé khoi
luong, gia ca, thanh toan, nghia vu thuc hién va cac diéu khoan khac ctia thoa thuan vé van
chuyén qua éng dan khi, sirdung cang va cung cap khi/LNG c6 lién quan. Kha nang huy dong
von dau tu vao nganh khi phu thudc rat nhiéu vao hoan thién khung quy dinh vé gia khi,
hién dang dua vao cac muc chi phi phat trién dac biét thap trusc day dé lam chuan, khéng
con phan anh dugc diéu kién thi truong hién tai. Diéu quan trong nira la can cé cac quy tac
dinh gia rd rang nham cap nhat gia khi trong cac hgp dong dai han dé phan anh kip thai xu
huéng thay déi ciia toan cau. Trong nganh dién, can 4p dung mot co ché qua dod dé hé trg
chuyén déi tir phuong phap dinh gia hién tai sang phuong phép ti€p can hoan toan dua vao
thi trudng. Do phan 16n san lugng khi cia Viét Nam do nganh dién tiéu thu, nén moi cai cach
sé chi c6 y nghia néu cac muc gia thay déi nay dugc chuyén qua biéu gia dién, 1a khau cudi
cung thu héi chi phi. Théng thudng, cac quéc gia dp dung cac cong thiic dinh gia cho phép
thay ddi gia nhién liéu sé thudng xuyén tu déng cap nhat vao biéu gia dién (nhu hang thang,
hang quy hoac hai nam moét l1an) ma khéng can can thiép ctia co quan diéu tiét.

Xac dinh phuong phap tiép cin quy hoach va diéu tiét hién dai déi véi LNG. Khung
phap ly hién tai ciia nganh khi khéng tinh t&i moét s6 van dé cu thé lién quan dén LNG. S
dung LNG sé yéu cau Viét Nam lan dau tién ti€p can véi gia khi toan cau, vi vay diéu vé cling
quan trong la xac dinh co ché sao cho gid LNG dugc chuyén qua thi trudng dién. Ngoai ra,
con c6 nhing 16 héng 16n trong céc van dé nhu cach xac dinh gia tai hda khi LNG, kha nang
va quyén tiép can cla cac chu thé khac nhau tham gia thi trudng va khuén khé diéu chinh
cac thu xép PPP dé phat trién LNG. Quy hoach phat trién nganh cong nghiép khi hién nay
kha cing nhic va cé xu huéng uu dai cdc DNNN va gan vdi tiing du an cu thé. Cac du an
nay khéng phai lic nao ciing co chi phi thdp nhat va c6 thé khién cho EVN (véi tu cach la
bén bao tiéu cudi) chiu rdi ro dang ké. Mot chién lugc vé hgp déng va mua sdm LNG dugc
thiét ké tét co thé cho phép nganh dién hién thuc hoda cac lgi ich tir cac diéu khoan hap dan
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(c)

vé gia va linh hoat vé dung lugng trong thi trudng LNG hién nay. V& cang nhap LNG, Viét
Nam chua khéo sat day dd kha nang sir dung cong nghé FSRU dé giam chi phi, ¢é tinh linh
hoat cao va gidm cac cam két tai chinh. Cling nén tinh téi viéc theo dudi cac thu xép PPP dé
phat trién cdng nhap khau, c6 thé la mot géi tich hop vaéi san xuat dién khi. Do kinh nghiém
vé LNG tai Viét Nam trudc day khong c6 nén thiéu kién thirc ky thuat dé ra cac quyét dinh
quan trong vé xay dung chién lugc, co cau thuong mai, lua chon céng nghé va dia diém
cang va mua sam LNG. Do @6, MOIT, EVN va PVN can thué cac chuyén gia ky thuat va phap
ly ctia bén thi ba c6 kinh nghiém lam cé van dé hé trg tat ca cac quy trinh ra quyét dinh
quan trong xung quanh LNG.

Thuc hién tudo héa nganh khi. Thuc hién tam nhin cia Chinh ph( déi véi nganh khi sé khéng
thé dat dugc vai ciu tric nganh hién nay. N6 doi hoi phai hién dai hoa toan dién khuén khé
thé ché, phap ly va quy dinh cho nganh. Do dé, thuc hién 16 trinh tu do héa cung cap khi trong
nganh khi la rat quan trong. Trong béi canh nay, chia tach cac don vi ctia PVN dé tao ra mét tap
hagp cac cdng ty minh bach va cé trach nhiém giai trinh hon sé la buéc quan trong dau tién. Sau
dé, thiét lap cac quy dinh hién dai cho nganh va thanh lap ca quan diéu tiét sé gitup don dudng
cho tu do héa thi trudng va su tham gia clia cac cht thé mai vao thi trudng. Mot yéu té quan
trong nira la thiét lap cac co ché hgp dong rd rang dé ngudi mua va ngudi ban khi giao dich véi
nhau cling nhu bén thi ba cé thé ti€p can dugc mang luéi phan phdi khi.
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Bang 11: Tru cét Il Cac hanh déng dé xuat - Chuan bi cho cac céng ty ning luong ti€p can

vén vay thuong mai

Cac rao can chinh
(Bén chiu trach nhiém)

Hanh déng ngén han
(Trong vong mot nam)

Hanh dong trung han
(1-3 nam)

(1) T8i wu héa sit dung ngudn tai chinh céng va tai chinh vu dai han ché

(@) Uutién phan bé tai chinh uu
dai trong tuong lai (MOF/MOIT/
MPI)

Xay dung va ap dung nguyén tac uu
tién st dung nguon tai chinh uu dai
han ché

(2) Nang cao tin nhiém ctia cac DNN

N nganh nang luong

(@) Tai cdu trac cho cac khoan ng
hién c6 cia EVN va PVN (EVN,
PVN, MOF)

Giam rdi ro cho Chinh phii bdng
cach tai cau truc cac khoan ng hién
c6 cia DNNN

Nhan dién cac phuong én tai chinh
tu nhan vao lugi truyén tai va phan
phéi thudc s& hitu Nha nuéc

(b) Cac DNNN nganh nang lugng
bi han ché tiép can tai chinh
thuong mai (EVN/PVN)

Hoan thanh xép hang tin nhiém cho
PVN va NPT va hé trg EVN phat hanh
trai phiéu xanh quoc té

Chuén bi x&p hang tin nhiém cho 5
PC va cac cong ty con phu hgp clia
PVN

(c) Gia dién khong thu héi du chi
phi cung cap (MOIT)

Téng cudng minh bach trong thiét
lap gia dién va quy trinh ra quyét
dinh diéu tiét

Théng qua 16 trinh thu héi chi phi
trong nhiéu nam doi vai gia dién

(3) Cap nhat khung chinh sach va quy dinh cho khi thién nhién va LNG

(@) Xay dung chinh sach dinh gia
khi phan anh chi phi cao hon &
cac mé mdi va LNG, va khung
thuong mai tich hgp cho cac
du an khi dung dé phat dién
(MOIT)

Xay dung chinh sach dinh gia khi va
co cau thuong mai tich hgp déi véi
khi dung cho phat dién

Ban hanh chinh séch dinh gia khi va
LNG hiéu qua

(b) Xac dinh phuong phap tiép can
quy hoach va diéu tiét hién dai
d6i v6i LNG (MOIT)

Xay dung chién lugc LNG dé ndm
bat dugc lgi ich do chi phi giam va
ngudn cung linh hoat sdn ¢ trén thj
trudng toan cau

Thuc hién chién lugc LNG

(¢) Thuc hién tu do héa nganh khi
(MOIT)

Phé duyét 16 trinh nganh khi va luat
khi xac dinh cac phan khuc dugc
diéu tiét va canh tranh va bat dau tai
co cdu PVN

Dua vao cd ché tiép can mé trong
van chuyén khi va thuc hién cac quy
dinh thi truong cho phép linh hoat
trong ky hop déng cung cap va mua
ban khi
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5.3 Phat déng chuong trinh ndng cao kha ning cung cap ngudn vén
bang ndi té

Can phai lam lanh manh cac ngan hang thuong mai trong nuéc déong théi mé réng va lam sau
sac hon thi trudng vén trong nudc la mét nhu cau buic thiét. Ca hai co ché tai chinh du an va tai
chinh doanh nghiép déu hudng loi khi thi trudng c6 déi dao nguén vén bang dong noi té dai han, lai
suat c6 dinh théng qua thi trudng ng va vén trong nudc. Huy déng von bang déng néi té hap dan &
ché tranh dugc nhing rai ro lién quan dén bién dong ty gia va kha nang chuyén déi tién té. Tuy nhién,
hién nay, nhirng Igi thé nay bi lan at bai lai suat cao, ky han ngan va nguén tai chinh dai han bi han
ché. Giai quyét nhing rao can nay doi héi phai cé né luc phdi hgp dé ma rong va lam sau sac hon thi
trudng von clia Viét Nam, dac biét la thi trudng trai phiéu doanh nghiép trong nudc vdi vai tro la mot
kénh tai chinh thay thé day hira hen cho tai chinh dai han. Tuy nhién, do nganh tai chinh trong nudc
can thai gian dé phat trién dén cap d6 c6 thé hé trg nhiéu cho nhu cau tai chinh nang luong trong
tuong lai ctia Viét Nam, diéu quan trong la phai huy dong vén tir cac nha dau tu va cho vay nudc ngoai
trong khi phai ddm bao nguon tai chinh dé dugc huy ddng mét cach bén vimng va cac khoan ng tiém
an dugc theo déi va quan ly thda dang. Mot s6 hanh dong c6 thé can nhac duge nhan manh dudi day.

(1) Tang kha nang san c6 vén dai han trong nudc

(a)  Huydéng vén dai han.Ly do dan dén su khan hi€ém cac khoan vay dai han & thi trudng trong
nudc la su thiéu hut cac khoan tiét kiém dai han hoac cac ngudn von dai han khac. Can phai xay
dung mét chién lugc dé huy dong cac khoan tiét kiém dai han, c6 thé bang cach sirdung rong
rai hon niia cac quy huu tri va cac san pham bao hiém nhan tho; hoac bang cach cung cap cac
uu dai va san pham tai chinh cho nhimng ngudi dang gui tién tiét kiém dé ho dau tu tién cla
minh vao cac khoan tién gui dai han hon, vi du nhu théng qua xay dung dudng lai suat tién gui
theo ky han déc hon hodc thanh lap cac quy dau tu cu thé danh riéng cho dau tu ca sé ha tang.

(b)  Phat trién cac san pham tai chinh dai han. Gan day Chinh ph( da thong qua Lo trinh phét
trién thi trudng trai phiéu giai doan 2017-20, tdm nhin dén nam 2030. Tién dé chuong trinh
nay rat quan trong dé thiét 1ap cac kénh cung cép tai chinh doanh nghiép dai han trong nuéc
cho cac céng ty con da dugc ¢ phan héa clia EVN va PVN va dé hé trg tai co cau ng. Trong dé
cac budc quan trong can thuc hién 1a i) xay dung mdic 1ai sudt chudn muc ngan han, i) cac bién
phap tang tinh thanh khoan trong dai han han cda thi trudng trai phiéu Chinh phu, iii) bit cac 16
héng trong quy dinh, iv) cung cap théng tin cé chat lugng t6t hon vé xép hang tin nhiém cla
trai phi€éu doanh nghiép dugc phat hanh, va v) 16ng ghép tién trinh phat hanh trai phiéu doanh
nghiép vao thi trudng cong khai, trong khi ngi 16ng cac diéu kién ddi vai t6 chiic phat hanh (bao
g6ém cac yéu cau vé nam thanh lap va lgi nhuan) trén thi trudng phat hanh trai phiéu riéng lé dé
céac cong ty du an va cac cong ty ¢ muc dich dac biét c6 thé phat hanh tréi phiéu trong phan
khuic nay (vi du trai phiéu xanh) déng thai chi han ché thi trudng thu xép ban riéng nay cho cac
nha dau tu da diéu kién. °

9 C6 khuyén nghi stra d6i déi vai Nghi dinh 90 vé phat hanh trai phiéu doanh nghiép.
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(c)

Sira déi Nghi dinh 90. Hau hét cac dot phat hanh trai phiéu doanh nghiép duoc thuc hién
théng qua phat hanh trai phiéu riéng 1& ma khéng c6 yéu cau dang ké nao vé céng bé théong
tin. Nghi dinh 90 hién dang dugc stia d6i dé cai thién cac tiéu chudn cong bé cong khai dé thu
hut thém céc t6 chic dau tu va cho phép cac cong ty nang lugng phat hanh réng rai hon dé
ti€p can thi trudng ng doanh nghiép.

(2) Xoa bo cdc rao cadn ma cac ngan hang thuong mai trong nudc dang déi mat

(a)

Gidi quyét van dé gidi han tran déi véi mét khach hang vay va gidm bét rdi ro dau tu
trong linh vuc nang luong. Cac ngan hang hién bj kim ham béi giéi han tran déi véi mot
khach hang vay, day sé la tré ngai d6i véi cac du an nang lugng Ion. Diéu nay cé thé giai quyét
théng qua cac quy chia sé rdi ro. Quy chia sé rdi ro giup thuc day dau tu vao linh vuc nang luong
thong qua chia sé cac rui ro lién quan téi cho vay vao linh vuc ndng lugng va nhd doé gidm bét
rdi ro lién quan clia ngan hang. Mét cach thiic khac cé thé giai quyét van dé nay la thiét 1ap cac
ca ché phéi hgp chung bang cach cho phép cac ngan hang ban bt mét phan trang thai rdi ro
cla minh cho cac ngan hang khac. Mot phuong phap thay thé la quay vong trang thai rdi ro
théng qua chiing khoan héa cac tai san cho vay, diéu nay doi hoi phat trién thi truong trai phiéu
trong nudc va dua chiing khoan bao dam bang tai san vao thi truong. Phuong phap nay gép
phan lam sau sac hon thi trudng trai phiéu doanh nghiép & Viét Nam.

(b) Néng cao nang luc tham dinh du an cda cac ngan hang. Nhiéu ngan hang trong nudc khéng

quen véi cac du an nang lugng, dac biét la cadc cdng nghé nang lugng tai tao va LNG. Diéu nay
khién cac ngan hang gap kho khan khi danh gia rti ro tin dung va dinh gia cac khoan vay phu
hgp. Tuy nhién, néu cac ngan hang trong nuéc muén déng mét vai tro I6n hon trong cung cap
vén cho nganh nang lugng trong tuong lai, can tién hanh cac hoat déng nang cao nang luc dé

cung cap cac kién thuic can thiét cho cac ngan hang.
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Bang 12: Tru cét Il Cac hanh déng dé xuat - Nang cao kha nang cung cap vén bang ndi té

Cacrao can chinh
(Bén chiu trach nhiém)

Hanh déng ngén han
(Trong vong mot nam)

Hanh dong trung han
(1-3 nam)

(1) Tang kha niang sén sang ciia nguén vén dai han trong nuéc

(@) Huy déng vén dai han (MOF/
SBV)

. Xay dung chién lugc huy dong tiét

kiém dai han trong nuéc
. Slta d6i quy dinh vé phat hanh
riéng lé trai phiéu doanh nghiép
« Phét trién cac san pham tiét kiém
dai han (quy huu tri, bao hiém
nhan tho)

Phat hanh thi diém trai phiéu
DNNN bang déng Viét Nam dudi
dang “gidy chién lugc” khéng co
bao lanh ctia MOF

Xay dung ké hoach nhu cau tai
chinh ctia DNNN lam co' s& cho
chién lugc tai tro dai han

(b) Xay dung céc san pham tai
chinh dai han (SBV/MOF)

Xay dung chién lugc lai suat cé
dinh dai han va bao hiém rai ro

« Xay dung lai suat chudn muc ngdn

han dé nang cao dinh gia cac
cong cu tai chinh

Thuc hién chién lugc ng/hoan déi
Pua vao cac bién phap tang tinh
thanh khoan cla thi trudng trai
phiéu Chinh pht va hai hoa quy
trinh phat hanh trai phiéu doanh
nghiép

(c) Sta d8i nghi dinh 90 vé phat
hanh trai phiéu doanh nghiép
(MOF)

Stra d6i nghi dinh 90 dé minh bach
hon va dé cac céng ty ning lugng
ti€p can dugc thi trudng ng doanh
nghiép

Ban hanh mo hinh giao dich thi
trudng von trong nganh nang lugng
vi du nhu trai phi€u xanh

(2) D@&Dbo nhiing rao cdn ma cacn

gan hang thuong mai trong nuéc dang déi mat

(@) Giai quyét van dé gidi han cho
vay d6i v6i mot khach hang va
gidm bt ro dau tu vao nang
lugng (MOF)

Xay dung chién lugc cho cac ngan
hang dé quay vong tai san va giai
quyét chat lugng tai san trong bang
can doi ké toan clia cac ngan hang

Tim hiéu kha nang chiing khoan
hoa tai san dé quan ly rdi ro bang
can doi

Thanh 1ap quy chia sé rdi ro dé
gidm bét cac mic d6 rdiro

(b) Nang cao nang luc tham dinh
dy an cho céc ngan hang (SBV/
Ngan hang thuong mai)

Xay dung chién lugc ndng cao nang

luc thdm dinh cho nganh ngan hang
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Phu luc 1. So lugc vé kinh té vimé

1.1 Méi trudng kinh té vi mé

1. Vé téng thé, mai trudng kinh té vi mé cla Viét Nam van thuan Igi nhd vao tang trudng bén
viing va én dinh kinh t& vi mé trén dién réng. Nhd vao san xuat theo hudng xuat khau va nhu
cau trong nudc viing chac, tang truéng GDP dat muc binh quan 6%/nam trong giai doan 2010-
16. Tang trudng bén viing dugc hé trg bai su 6n dinh cda kinh t€ vi mé. Sau thai ky lam phat
cao va bat 6n 16n trong nam 2011, ap luc lam phat da gidam bét véi lam phat toan phan gitr &
muc mot con s6 trong nam nam qua. Vi thé bén ngoai ctia Viét Nam van gilt dugc can bang
nhd tang trudng xuat khau manh mé, dong kiéu héi vimng chac va thang du tai khoan vén. Mac
du du trir ngoai hoi van & muc tuong déi thap nhung nha dong tién vao manh, ty gia hoi doai
tuong doi 6n dinh, du trit ngoai héi van tiép tuc tang, dat khoang 63 ty USD vao gilia ndm 2018,
gap déi muc danh nghia bao cdo vao thang 12 nam 2015 va tuong duong khoang 3,5 thang
nhap khau.

2. Tiétkiém trong nudc cao va dong vén FDI I6n cung cap nguén luc déi dao dé cap vén cho cac
dau tu, trong dé c6 dau tu vao ha tang. Thuc vay, ty lé tiét kiém trong nudc ctia Viét Nam tuong
déi cao, chiém khoang 30% GDP. Con s6 nay tuong duong véi khoang 60 ty USD nam 2016
(theo ty gia hoi doai hién hanh™). Bén canh do, Viét Nam cling dang thu hut nguén lugng dau
tu nudc ngoai kha 1én theo hinh thiic FDI, khodng 8% GDP tuong duong véi 16 ty USD nam
2016. Ngugc lai, dong vén chay vao danh muc dau tu con nho, phan anh su hién dién kha han
ché clia cac nha dau tu nudc ngoai trén thi trudng vén Viét Nam.

3. Tuy nhién, tdng trudng dau tu chung da cham lai trong nhiing nam gan day mac du nhu cau
dau tu vao ha tang chua dugc dap ung van con I6n. Hoat dong dau tu da cham lai dang ké ké
tur sau cudc khiing hoang tai chinh toan cau 2008/09. That vdy, trong hon sau nam qua, ty &
dau tu trung binh chi chiém khoang 26% GDP (so véi 36% clia sau nam trudc khiing hoang tai
chinh toan cau). Mac du tang truéng dau tu cham lai mot phan la do diéu chinh t6c d6 dau tu
cao trudc khiing hoang, né cling phan anh thuc té la c6 mét loat cac tré ngai ngan can dau tu,
bao gém cac han ché vé tai chinh, thi€u trung gian tai chinh hiéu qua va thi trudng vén mong
da lam han ché dau tu tir khu vuc tu nhan trong nudc.

10 Ty gia hoi doai dp dung la 22.350 (ty gia binh quan nam 2016).
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Hinh 1.1: Dau tu cham lai ké tif cudéc khiing hoang tai chinh toan cau

Toéng tiét kiém va dau tu quéc gia Dau tu vao dién, khiva nuéc
Ty 1&, phan tram GDP Ty 1&, phan tram GDP
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e T6Ng tiét kiém quéc gia === Téng dau tu

Nguon:Ngan hang Thé gidi.

DPau tu vao nganh dich vu céng cong dac biét cham lai trong nhiing nam gan day. Néu tinh ty
|é theo GDP, dau tu vao cac doanh nghiép tién ich (dién, khi va nudc) dang cé xu hudng giam,
giam tu muc trung binh 4,5 % GDP xuéng con 3,1% GDP trong giai doan 2003-16.

Tinh hinh can can thanh toan quoc té clia Viét Nam da dugc cling ¢6 trong nhiing nam gan day
nhd xudt khau tang trudng manh, kiéu héi va FDI, thic day tich Idy du trlr. Thang du tai khoan
vang lai dugc cling ¢6 nhd vao két qua xuat khau va kiéu héi, bu ddp mot phan cho dau tu nuéc
ngoai chuyén Igi nhudn vé nudc tang 1én (lién quan dén khu vuc FDI kha 16n trong nudc). Tai
khoan tai chinh cting chiing kién dong vén FDI 16n cling nhu cac khoan vay dai han, chl yéu dudi
hinh thuc tai chinh chinh thic (vi du nhu tai chinh uu dai tir cdc chdl ng chinh thic, phi thuong
mai cung cap). Thang du can can thanh toan (BoP) lién tuc trong nhiing nam gan day da dan dan
gay dung dugc du trit ngoai héi. Tuy nhién, du tri ngoai héi van & miic tuang déi thap chi bang
3,5 thang nhap khau, lam cac nha dau tu thém lo ngai vé kha nang thanh khoan ngoai té c6 du dé
chuyén déi va chuyén vé nudc cac khoan Igi nhuan tiém nang tir dau tu vao nang luong.

Hinh 1.2: Tai khoan can can thanh toan ving lai va téng du trit

Tai khoan can can thanh toan vang lai (% GDP) Tong du trir
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Ngudn:Ngan hang Thé gidi.
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SBV van hanh ché d6 neo ty gia c6 diéu chinh. Tirndm 2016, SBV da chuyén sang quan ly ty gia
héi doai linh hoat han va dua vao thi trudng, chuyén tir gidm gia dinh ky sang an dinh ty gia
tham chiéu hang ngay dua trén ty gia hoi doai lién ngan hang binh quan so véi USD, cho phép
cac giao dich bang d6 la/déng Viét Nam dao dong trong bién d6 xung quanh ty gia tham chiéu
hang ngay nay. SBV da duy tri bién d6 giao dich +/- 3%. Cac ngan hang thuong mai co thé xac
dinh khodng cach gilra gid ban va gid mua trong bién dé giao dich theo quy dinh ctia SBV.

Ty gia héi doai tuang déi 6n dinh, dugc cling ¢é béi vi thé manh mé bén ngoai. Mac du SBV tiép
tuc pha gia dan déng Viét Nam nhung tuyén bé cong khai muc tiéu duy tri ty gia én dinh, phu
hagp véi dién bién cuda thi truong.

Hinh 1.3: Ty gia én dinh
Ty gia héi doai danh nghia: déng Viét Nam so véi USD
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Nguon:\MF.

Viét Nam da d& bo cac han ché hanh chinh déi véi giao dich ngoai héi. Chuyén déi déng Viét
Nam sang ngoai t& manh khéng con yéu cau phai cé phé duyét chuyén déi ngoai héi va Viét
Nam da bai bo yéu cau két hoi vao nam 2003. Luat Bau tu (2014) cho phép nha dau tu nudc
ngoai mua ngoai té tai cdc ngan hang dugc phép dé tai chinh cho cac giao dich vang lai, giao
dich vén va cac giao dich dugc phép khac. Cac doanh nghiép nudc ngoai cling dugc phép
chuyén tién sang ngoai té manh déi vai toan bd Igi nhuan, Igi nhuan chia sé, thu nhap tivén s
hitu hgp phap, tai san va dich vu cling nhu tién goc va lai vay thu dugc tir hoat déng kinh doanh
va von dau tu. Thé nhan cu trd va khéng cu tra tai Viét Nam c6 thé ma va duy tri tai khoan bang
ngoai té va gui tién bang ngoai té tai cac ngan hang dugc phép tai Viét Nam, mac du mdc tran
quan ly la 1ai suat tién gui ngoai té bang 0%.

Thi trudng phai sinh, bao gém d8i véi ca cac cong cu bao hiém rdi ro héi doai, van con & giai
doan non tré. Cac cong cu phai sinh trén thi trudng chi gii han & cac san pham tién té ca ban
nhu giao dich ngoai héi, cac giao dich hoan déi lai suat ky han ngan va céc giao dich hoan déi
hang hoa dugc giao udc nham muc dich bao hiém rui ro gira ngan hang Viét Nam hodac chi
nhanh Viét Nam ctia ngan hang nudc ngoai véi mot doi tac Vit Nam. Mot ngan hang Viét Nam
hodc mot chi nhanh tai Viét Nam ctia mot ngan hang nuéc ngoai dugc cap phép cling cé thé
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tham gia vao cac giao dich phai sinh qua bién giéi (vi du nhu hoan déi lai suat) véi mot déi tac
& nudc ngoai tly thudc vao giao dich va cac doi tac tham gia va phai dugc chap thuan ctia SBV
cho tling trudng hgp cu thé. Nghi dinh 42/2015 mé& rong pham vi clia cac phai sinh dugc phép
trong d6 bao gém ca quyén chon va tuong lai.

Mac du da loai bd cac bién phap kiém soat ngoai hdi, rdi ro chuyén déi tién té van la méi lo ngai
chinh clia cac nha dau tu nudc ngoai, dac biét la cac nha dau tu trung va dai han. Kha néng san
c6 ngoai héi la van dé ton tai tur nhiéu nam trudc. Nhan thiic su khdng chac chan trong kha
nang chuyén déi tién té ddi véi thu nhap bang dong Viét Nam & quy mé 16n da han ché tinh
lanh manh tai chinh clia cac du an c6 ddi tac nudc ngoai. Chinh pha da cung cdp hé trg chuyén
d6i ngoai té cu thé cho mét s6 du an trong trudng hop hé théng ngan hang khong thé dap ing
day d0 nhu cau ngoai té.

1.2 Nocong

11.

12.

13.

Hinh 1.4: Mat can bang tai khéa kha I6n
Can bang tai khoa (% GDP)
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Ngudn:Ngan hang Thé gidi dya vao cac dit liéu chinh thic.

Tham hut tai khoa kha 1én trong nhiing nam qua da dan dén ng cong tang nhanh chéng. Tham
hut tai khéa trung binh trong giai doan 2009-16 tang Ién khoang 5% GDP méi nam, cao hon
dang ké so véi muc 1,2%/nam trong giai doan 2003-2008. K&t qua la ty 1é ng cong trén GDP cla
Viét Nam da tang |én nhanh chéng trong vai nam qua.

S6 liéu ng cong dugc cong b trén toan quéc cho thdy ng cong va ng dugc Chinh phti bao lanh
cUa Viét Nam tang ro rét tir 51,7% GDP nam 2010 [én 63,7% nam 2016, sat véi tran ng cong theo
luat dinh ctia Chinh phti la 65% GDP. Trong s6 nay, 52,4% GDP la ng truc tiép ctia Chinh phu,
10% GDP la ng dugc Chinh pht bao lanh va khoang 1,3% GDP la ng clia cac dia phuong dugc
Chinh pht bao lanh.

Chinh pht phu thudéc ngay cang nhiéu vao nguén tai chinh uu dai va thi trudng trai phiéu trong
nudc dé dap ung nhu cau tai chinh dang tang cao clia minh. Do Viét Nam da dat tinh trang thu
nhap trung binh, viéc ti€p can cac nguén tai chinh uu dai cao tat nhién sé trd nén khé khan hon.
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Mac du vén vay nudc ngoai tur cac IFI va DP van chiém ty trong I6n trong danh muc ng, Viét Nam
phai dua nhiéu hon vao thi trudng vén trong nuéc (va mdc dé thap hon & thi trudng quéc té) dé
lam nguén tai chinh tai khéa. Diéu nay gitip kiém soat rdi ro ty gia; nhung tang rdi ro téi tai trg do
khoan vay trong nudc cé ky han ngén hon. Trong béi canh d6, diéu quan trong la phai c6 mét
cach ti€p can chi dong hon dé quan ly no.

Tai chinh céng du kién sé van that chat trong vai nam tai, han ché du dia tai chinh dau tu vao
ha tang. Chinh ph da cam két kiém ché tham hut ngan sach va gidam ng cong dé dam bao tinh
bén viing tai khéa dai han. Du thao Ké hoach tai chinh va ngan sach trung han (2016-20) du
kién giam tham hut xuéng khoang 3% GDP vao nam 2020. Dat dugc muc tiéu giam tham hut
gitip Chinh pht 6n dinh va sau dé gidam dan ng cong so v6i GDP, xay dung lai vung dém va dam
bao tai chinh cong bén vimng. Mét ké hoach cling c6 tai khéa dang tin cdy sé lam gidm nhu cau
tai chinh chung va gidm chi phi tai chinh trong tuong lai bang cach ciing c6 niém tin clia nha
dau tu va cai thién muic dé tin nhiém ctia quéc gia trén thi trudng von. Déng thdi, diéu nay cling
c6 nghia la du dia tai chinh dé vay truc ti€p, hodc vay ng cé bao lanh Chinh pha dé cap vén cho
ha tang, bao gém ca linh vuc nang lugng, sé ngay cang bi han ché.

Pau tu cédng va ho tro tai khéa cho nganh nang luong

Du dia tai khoa cho dau tu cong ngay cang han ché. Trudc day, phan I6n cac du éan ha tang &
Viét Nam dugc cap von chi yéu tir ngan sach Chinh phli va thong qua cac chuong trinh dau tu
trai phiéu Chinh pht va phat hanh trai phiéu tinh/thanh phd. Tai trg uu dai cao (nhu cac khoan
tin dung lai suat thap va cac khoan vién trg khéng hoan lai IDA cia Ngan hang Thé giéi) va cac
khoan tai trg it uu dai hon tir cac IFl va DP (nhu IBRD, ngan hang EXIM) cling la mot nguén tai
chinh chinh dé phat trién ha tang.

Trudc day, Viét Nam phan b6 nguén luc tai chinh cong rat 16n dé phat trién ha tang véi dau tu
c6ng binh quan chiém khoang 9% GDP/nam (2006-16) va chiém khoang 40% téng muic dau tu
trong nén kinh t€, chd yéu vao nang lugng, giao thong va néng nghiép. Tuy nhién, trong nhiing
nam gan day, chi tiéu vén ngan sach da giam dan xuéng con 7% GDP moi nam. Diéu nay phan
anh viéc khong chi gidm bét cac bién phap kich thich dugc dua ra trudc d6, ma con cat giam
gidi ngan cac du an dau tu dang thuc hién. Hon nifa, sau khi ban hanh Nghi dinh 16 nam 2016
vé quan ly va st dung vén ODA va vén vay uu dai, Chinh pha da xac dinh céc linh vuc dugc uu
tién st dung cac ngudn vén nay, bao gém hé trg cho céc linh vuc uu tién nhu van tai va nang
lugng va cho céc du an chiing minh dugc kha nang thu héi vén. Nhiing han ché tai khoa gidi
han dau tu cong nay dan dén khu vuc tu nhan sé déng vai trd ngay cang tang trong dau tu vao
ha tang va dac biét la trong nganh nang lugng.

Trudc day, nganh nang lugng dugc hé trg tai khda dang ké dudi hinh thic cho vay lai nguén
tai chinh chinh thiic va cac khoan vay dugc Chinh phd bao lanh. Chdng han nhu EVN da nhan
dugc ho tro tai khoa I6n, hau hét trong s6 dé dugc cung cap ngoai ngan sach, theo hinh thic
vay lai tir MOF (vay lai nguén tai chinh chinh thiic) hodc EVN vay truc tiép cé bao lanh Chinh
pht. Khodng 80% ng hién tai cdla EVN (9 ty USD) dugc Chinh pht bao lanh. Ngoai ra, con cé
bao lanh cho cac khoan thanh toan khong lién quan dén ng vay, bao gom dam bao thu nhap
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t6i thiéu va thanh todn chdm dut sém. Cac khodn ng phai trd dé thudng la vai MOIT, chikhéng
phai v6i EVN, va do d6 cé thé khéng anh hudng dén tin nhiém ctia EVN. EVN chd yéu nhan tai
chinh théng qua ba kénh:

Hinh 1.5: Hé trg tai khéa cho EVN (% GDP)

4.5%
4.0%
3.5%
3.0%
2.5%
2.0%

1.5%
1.0%
0.5%

00% ——
Ng cho EVN vay lai va ng bao lanh cho EVN (% GDP)

Ngudn:MoF.

Cho vay lai:EVN la bén tiép nhan chinh cac khoan vay lai tir nguén tai trg chinh thic (ti cac déi
tac da phuang va song phuong nhu Ngan hang Thé gidi, ADB, JICA, KFW, v.v). Cac khoan vay
nay dugc ky két truc tiép véi MOF (va do dé dugc coi la ng cong truc tiép va la khoan ng tinh vao
gidi han ng cong 65% GDP theo luat dinh) va cho EVN vay lai, EVN chiu tat ca cac nghia vu lién
quan dén khoan ng. Quan ly cho vay lai cac DNNN trong dé c6 EVN dugc diéu chinh bai Nghi
dinh 78/2010 trong d6 quy dinh cac yéu cau va diéu khoan vé st dung khoan vay lai.

Bao lanh vay vén: MOF da cung cap bao lanh Chinh pha cho cac khoan vay thuang mai cta
EVN tuU cac ngan hang trong va ngoai nuéc. Khoan ng thuang mai dugc Chinh pht bdo lanh
Ién tGi 3,9 ty USD, bang 18% téng ng cdng dugc bao lanh cda Viét Nam tuong duong 1,9%
GDP. Khoan ng thuang mai co ban do EVN ky hop dong va c6 bao lanh Chinh pha dugc ghi
la ng dugc Chinh phli bao lanh (va do d6 nam trong tran ng céng 65% GDP theo luat dinh).
Phat hanh bao lanh vay vén hién nay dugc diéu chinh bai Nghi dinh 04/2017 (c6 hiéu luc ti
thang 3 ndm 2017) vé bao lanh Chinh pha Viét Nam d6i véi cac khoan vay cia DNNN. Nghi
dinh nay quy dinh cac diéu kién nghiém ngat vé cap bao lanh vay méi, bao gém tai san dam
bao, bao hiém tin dung va cac yéu cau khac; né ciing giéi han pham vi bao lanh méi t6i da
70% nghia vu ng.

Cédc bao lanh thanh toan khdc (khéng lién quan dén no vay): Chinh phi cling hé trg tin
dung dé dam béo cac nghia vu thanh toan cia EVN theo céc théa thuan hgp déng dai han da
ky gilra EVN va cac nha dau tu tu nhan (vi du nhu PPA cho cac dy an BOT). M6t s6 du an BOT,
bao gébm Phu My 2.2 (2002- Khi), Phi My 3 (2003 - Khi), Méng Duong (2011-Than) va gan day
1a Vinh Tan 4 (2014-Than), da dugc Chinh phd hé trg dé bao hiém rdi ro vé vé nghi vu cda EVN
trong bao tiéu sdn pham va cham dut hgp déng. Cac nghia vu ng khéng lién quan dén ng vay
clia Chinh phti vé ban chat 1a ng tiém an va do d6 - phu hgp véi théng 1é quéc té - khéng ducc
ghi nhu la mét phan cdia khoan ng dugc Chinh pha bao lanh va khéng nam trong gidi han ng
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65% GDP theo luat dinh. Loai hé trg tin dung nay ctia Chinh phu dugc tinh t6i trong Nghi
dinh PPP quy dinh danh muc cac linh vuc da diéu kién nhan ho trg bao gém céc linh vuc
chinh nhu giao théng; chiéu sang dudng pho; cung cap nudc; xt ly chat thai; nha may dién
va truyén tai; cd s& ha tdng thuong mai; cac co s& ha tang xa héi cho y té, van héa, thé thao,
céng nghiép va ndng nghiép; va cac nganh khac dé phat trién ha tang theo quyét dinh cua
Tha tudng Chinh pha.

Ngoai vay ng, c6 mét sé hinh thic can thiép ctia Chinh phi dé€ hé trg cho tai chinh tu nhan vao
nganh ndng lugng dan dén gidm nguén thu, bao gom (i) mién thué thu nhap doanh nghiép
trong 4 nam, thué [suat] 5% trong 9 nam va [thué suat] 10% trong 2-17 nam cho tat ca cac
doanh nghiép méi san xuat dién, (i) giam thué thu nhap doanh nghiép xuéng con 10% cho tat
ca cac hinh thuc nang luong sach hoac tai tao trong suét qua trinh hoat déng, (iii) mién thué
nhap khau déi véi cac doanh nghiép san xuat mot s6 san pham nang lugng tai tao va hang héa
phuc vu cho cac hoat ddng dau khi, néu hang nhap khiu khéng dugc san xuat tai Viét Nam, (iv)
khau hao nhanh déi véi mét sé dang nang lugng téi tao, va (v) mién trir ban dau, va sau dé giam
thué dat déi véi mét sé dang nang luong tai tao.
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Phu luc 2. So lugc vé nganh tai chinh

2.1 Mai truong tai chinh

2.1.1 Ngan hang thuong mai

19.  Tai san cta hé théng ngan hang Viét Nam dat 357 ty USD vao thang 12 nam 2016. Gia tri nay
tuong duong véi 95% tong du ng clia tat ca cac té chuc tin dung. Trong khi d6, khoan vay trén
s6 sach clia cdc ngan hang dat 246 ty USD. Tang truéng tin dung binh quan (CAGR) 12,2% trong
giai doan 2012-16.

Hinh 2.1: Téng tai sdn nganh ngan hang va tang truéng tin dung

Tong du ng tin dung (ty USD) Tang trudng tin dung nganh ngan hang (ty USD)
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Ngudn. Stoxplus.
20. Tylétdng tin dung trén GDP da tang lén, dat 130% nam 2017.

Hinh 2.2: Téng tin dung cta Viét Nam/GDP cua Viét Nam
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Ngudn:Ngan hang Thé gidi.
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Mac du van thap hon so véi nam 2012, hé s6 vay trén tién gli da ching kién xu hudng tang tu
85,37% nam 2014 én 87,74% vao cudi nam 2016, trong khi ty |é t&i thi€u hién hanh theo yéu
cau ctia Ngan hang Nha nuéc Viét Nam |a 80%. Trong khi d6, tai san ngan han trén tng tai san
va ng ngan han giam xuéng. Ngoai ra, ké tir dau nam 2017, 1ai suat lién ngan hang ciing tang
V@i lai suat qua dém dang ky & muc binh quan 4,13% vao dau nam 2017.

Hinh 2.3: LDR va thanh khoan nganh ngan hang
LDR trong céc té chuic tin dung Thanh khoan trong nganh

180 __ =@ Thanh khoan trong nganh: tai san luu ddng/ng ngén han
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Nguon:Stoxplus.
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Dén nam 2016, nganh ngan hang ¢ 97 ngan hang, trong dé c6 4 ngan hang thuong mai quéc
doanh, 33 ngan hang cé phan, 51 ngan hang va chi nhanh ngan hang nuéc ngoai, va 2 ngan
hang chinh sach. Ngan hang thuong mai Nha nudc (NHTMNN) chiém 45% t6ng tai san nganh
ngan hang, tiép theo la cac ngan hang thuong mai cé phan (NHTMCP) chi€ém 40%. Vé cung cap
tin dung, cdc NHTMCP duy tri 49% thi phan, tiép theo la NHTMNN (43%). Mac du cac NHTMNN
va NHTMCP la nhimng ch thé chinh trong nganh ngan hang, ca hai loai nay déu thi€u vén va
thong thudng cac NHTMNN it vén han cac NHTMCP. 10 ngan hang I6n nhat chiém khoang 78%
tai san clia toan bo hé théng ngan hang. Phan I6n tang trudng tin dung nhanh chéng trong
nhling nam gan day la thdng qua hé théng ngan hang. Tang trudng tin dung vao khoang 19%
nam 2017.

Lai suat co xu hudng gidm ké tir nam 2012 va én dinh vao nam 2016. Xu hudng giam lai suat
ti€p tuc trong nlfa cudi nam 2017 véi muic giam 0,25% trong lai suat chinh sach. Gan day, mot
s6 ngan hang da c6 gang cat giam lai suat tién gui cho phu hop véi diéu kién vi moé thuan loi
khi thanh khoan da dugc cai thién va lam phat thap, nhung cac ngan hang nhé van git muc lai
suat cao hon dé duy tri hodc mé rong thi phan. Lam phat thap va lai suat huy déng giam ciing
6 tac déng thuc ddy nhiéu ngudi gui tién chuyén sang cac dau tu cé hiéu qua cao han nhu
ching khoan va bat dong san. SBV st dung mét s6 cdng cu chinh sach tién té dé ha lai suat cho
vay nhu (i) yéu cau té chuc tin dung giam lai suat cho vay bang cach gidm bét va quan ly chi
phi hoat dong va (i) gilr ty 1é chiét khau thap va khuyén khich lai suat lién ngan hang thap. Cho
dén nay, lai suat cho vay bang déng Viét Nam déi véi cac linh vuc uu tién thuong dugc an dinh
& muc 6 - 9%/nam doi véi vay ngén han, trong khi lai suat trung va dai han do céac ngan hang
thuong mai Nha nudc duy tri & muic 8 - 10%j; lai suat cho vay d6i véi cac nganh san xuat/kinh
doanh binh thudng tit 7 - 10%/nam déi véi vay ngan han va 9 - 12%/nam déi véi vay dai han.
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24.  Laisudt cho vay hién nay thap hon ca cac muc thap dat dugc trong giai doan bung nd 2005-06.
Thanh khoén hé théng nhin chung én dinh va cac ngan hang thudng dung tién gdi ngan han
dé hé trg cac khoan vay trung va dai han ciia minh dén nguéng do SBV quy dinh. Tin dung trén
tién gli mac du da giam tir 95% nam 2012 xudng con khoang 89% nam 2016, cho thay tién gui
tang lén tuyét déi. Cac ngan hang cling da phat hanh trai phiéu doanh nghiép dé cap vén cho
cac hoat déng tai chinh dai han ctia minh. Tuy nhién, cdc ngan hang trong nudc rat han ché cho
vay dai han hodc cho vay lai suat cé dinh, diéu nay da kim ham viéc cap vén cac du an ha tang.

Hinh 2.4: Lai suat binh quan

Lai suat binh quan qua cac nam

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Nam Nguén: www.worldbank.org

= = = | 3i suat tién gui === | 3i suat cho vay
Nguon: Stoxplus.

Hinh 2.5: Cho vay va tién gui trong cAc NHTMNN
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Nguon: Stoxplus.
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Hinh 2.6: Cho vay va tién gui trong cAc NHTMCP
Lai suat cho vay va tién gui trung va dai han

Lai suat cho vay va tién gui ngan han
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2.1.2 Cac ngan hang thuéc sé hitu Nha nudc

25.  Ngan hang Phat trién Viét Nam (VDB) la ngan hang chinh sach 100% vén Nha nudc. Quyén va
trach nhiém ctia cht s& hitu vén do Tha tudng Chinh phd nam gilr hodc Gy quyén cho MOF.
Ngan hang dugc tinh phi ddm bao tinh hiéu qua clia cac chinh sach nhu tin dung ctia Chinh
ph cho phat trién hodc xuat khau va cac vai trd khac dugc giao. Téng tai san ctia VDB du kién
tang véi tdc dd CAGR 10% trong giai doan 2013-20. Téng tai san ctia VDB du kién dat 500 nghin
ty dong tuong duong véi 22 ty USD (Quyét dinh 369/QD-TTg) vao nam 2020. Tuy nhién, VDB
c6 danh muc I6n cac khoan ng xau. Ty & ng xau ctia VDB, theo Kiém toan Nha nudc, 1a 11,05%
tai thai diém cudi nam 2014. Ngoai VDB, cac ngan hang thuong mai quéc doanh khac nhu
Vietcombank, Agribank, Vietinbank va BIDV cling déng vai tro la cong cu chinh sach cdia Chinh
pht vi Nha nudc chiém s& hitu da s6. Bang dudi day trinh bay so b vé mot s6 cac ngan hang

thuong mai dugc lua chon va cho vay cla ho d6i véi nganh dién.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 1H2018

Bang 2.1: Mét sé ngan hang dugc lua chon va tham gia ctia cac ngan hang

vao nganh dién (2016)

Don vi: ty déng VCB CTG BIDV TCB SHB
Téng tai san 787.907 948.699 1.006,404 235.363 233.948
Du ng cho vay 460.808 661.988 723.697 142.616 162.376
Vén diéu lé 36.023 46.209 34.305 8.878 11.293
Von chi sé hiu 47.958 62,712 42.540 19.586 13.229
Lgi nhuan sau thué 6.851 6.825 6.229 3.149 913
Cho vay nganh dién/Téng 6,21 4,85 6,24 0,89 5,19
dung

Nguon. Stoxplus.
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2.1.3Pam bdo an toan von

26.

Tinh an toan von thap trong nganh ngan hang la méi lo ngai chinh trong hé théng ngan hang
Viét Nam. Dén nay, Viét Nam da ap dung Basel | lam tiéu chudn dam béo an toan vén. Tuy
nhién, hién nay Viét Nam dang hudng téi tiéu chuan Basel Il va tdng yéu cau déi véi vén. Van
can phai xem liéu cac ngan hang c6 thé dat dugc cac muc tiéu vén nay khong. C6 kha nang
nhiéu ngan hang sé cong b ké hoach tang vén, khdng chi dé hé trg cho tang trudng tin dung
va xtt ly ng xau dugc chuyén cho Céng ty Quan ly Tai san Viét Nam (VAMC) ma con dé dap ung
cac yéu cau vé von theo Basel Il.

2.1.4 Thi truéng vén

27.  Thitrudng vén tai Viet Nam hién con tuang déi nho va kém phat trién nhung van tiép tuc tang
trudng. Vao cudi nam 2016, téng von hoa thi trudng chiing khoan va trai phiéu la 86% GDP, so
VGi 56% nam 2014. Tuy nhién, ty |&é von hoa van thap so véi cac nudce khac trong khu vuc, nhu
108% clia Thai Lan va 142% cla Ma-lai-xia ndm 2016. Quy mé thi trudng trai phiéu so véi GDP
& Viét Nam cling nho hon so véi Ma-lai-xia, Thai Lan va Phi-lip-pin.
Bang 2.2: Quy mé thi trudng trai phiéu theo phan tram GDP
2011 2012 2013 2014 2015 2016
Viét Nam * 17 17 20 22 24 37 **
Phi-lip-pin 35 38 38 37 36 34
Ma-lai-xia 91 103 100 100 97 95
Théi Lan 63 69 70 70 73 76
In-d6-né-xia 13 13 14 14 15 18

Ngudn:Ngan hang Thé gidi.
« Bao gom trai phiéu Chinh ph, trai phiéu dugc Chinh pht bao lanh, trai phiéu tinh/thanh phé va trai phiéu doanh

nghiép.

**Poéng gop dang ké vao muc tang cla thi trudng trai phiéu so véi GDP & Viét Nam la do Quy Bao hiém xa hoi Viét Nam
(VSS) chuyén tir khoan cho Chinh phti vay thanh trai phi€u Chinh pha.

28.

Chinh pht da phat hanh thanh cong trai phi€éu Chinh pht dé huy déng vén cho cac du an ha
tang va chac sé tiép tuc nhu vay trong giai doan 2017-20. Trai phiéu phat hanh trudc day tap
trung vao ky han ngan dan dén dudng cong lgi suat nam ngang, tuy nhién diéu nay dang thay
doi. Gan day, Chinh pha da phat hanh cac ky han dai hon. Trudc day, thi trudng thanh khoan
kém va khéng dua vao tai chinh dai han tirthi trudng vén da can trg phat trién va lam sau sac thi
trudng. Trong nam 2015-16, véi tinh hinh kinh té vi mé 6n dinh, MOF da phat hanh trai phiéu
ky han dai han tir 15-30 ndm cho cac nha dau tu, trong dé c6 cac cong ty bao hiém va quy huu
tri, phu hgp dé tai trg cac du an ha tang. VGi su phat trién tich cuc ca thi trudng trong nhimng
nam gan day, quy mo I6n hon, tang ky han va thanh khoén cao han, Chinh phti ¢é thé huy déng
thém ngudn vén dai han dé huy déng vén cac du én ha tang theo quy hoach bang cach phat
hanh trai phi€u Chinh phu. Tuy nhién, day chila mét phan trong téng nhu cu tai chinh dai han
va nam trong ngudng vay ng cia Chinh phu; do d6, nhu cau déi vai dau tu tu nhan vao ha tang
va cac cong ty dich vu cdng cdng ngay cang tang.
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30.

Co cau trai phiéu Chinh phu theo loai

Phu luc 2. So lugc vé nganh tai chinh

Tong phat hanh trai phi€u ndm 2016 khoang 280 nghin ty déng (khoang 12 ty USD). Viét Nam
da phat hanh trai phiéu quoc té ba lan: 750 triéu USD nam 2005, 1ty USD nam 2010 va 1ty USD
nam 2014.

S6 Giao dich Ching khoan Ha Noi dugc giao trach nhiém thiét ké ké hoach phat hanh “trai
phiéu xanh” theo quy dinh tai Quyét dinh 2183/QD-BTC ban hanh thang 10 nam 2015 trong dé
néu ra Chién lugc qudc gia vé phat trién xanh vao nam 2020. Chién lugc nay bao gém ké hoach
hoan thanh khung quy dinh dé huy déng von cho cac dau tu xanh. Mét s6 doanh nghiép trong
linh vuc nang lugng dang can nhac phat hanh trai phi€u xanh dé huy dong vén. Dién dan thi
truong vén ASEAN, trong dé Viét Nam la moét thanh vién, dang cing nhau dua ra mot khuén
khé tréi phiéu xanh cho tét ca cac nudc trong khu vuc. Tuy nhién, cac nha dau tu trong nudc,
nhu cac quy huu tri va cac cdng ty bao hiém la chia khoa dé phat trién thi trudng trai phi€u xanh
trong nudc, van chua ré la liéu cac nha dau tu té chic & Vit Nam cé kha nang hodc san sang
dau tu vao trai phiéu phi Chinh phl hay khéng.

Hinh 2.7: Trai phiéu Chinh phi nam 2017
Co cau trai phiéu Chinh phu theo ky han

1,22ty USD

9,34ty USD

0,83 ty USD

34,68 ty USD
0,94 ty USD

= Trai phiéu kho bac 5 nam 15 nam
= Tréi phi€u NHTW ©7 ndm 20 nam
= Tréi phi€u DNNN 10 ndm 30 nam

Nguon. Stoxplus.

2.1.5 Cac cdng ty bao hiém

31.

Nam 2016, & Viét Nam c6 62 doanh nghiép bao hiém (bao gém ca méi gidi bao hiém, bao hiém
nhan tho, phi nhan tho va tai bao hiém). Quy mo thi trudng dat 239.413 ty dong (4,6 ty USD)
vao cudi nam 2016, tang 18,2% so vGi nam 2015.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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32.

Hinh 2.8: Quy mé thi trudng va ting truéng ctia nganh bao hiém (ty USD)

5,00 30,00%
24,4%
4,00 25,00%
20,00%
3,00
14,0% ' 15,00%
2,00
10,00%
1,00 5,00%
1,98 2,27 2,53
- 0,00%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 1H2018
=== T6ng thu nhap (Ty USD) —+-Tang trudng thij truong (cung ky)

Nguén: Stoxplus.

Danh muc dau tu clia cac cong ty bao hiém nghiéng han vé trai phiéu Chinh pht véi 70,5% dau
tu vao trai phi€u Chinh phu va trai phiéu dugc Chinh pht bao lanh. Linh vuc bao hiém tang vot
[én thanh mot cha thé I6n trong thi trudng trai phiéu Chinh phd so véi cac ngan hang, chiém
44,6% téng gia tri mua trai phiéu Chinh pht ndm 2016, tang dang ké so véi muic 23% nam 2015.
Hau hét cac khodn dau tu déu c6 thdi han tir 10 nam tré [én dé can déi vai danh muc ng clia
ho. Cac cong ty bdo hiém nhan tho da mua 89,8% trai phi€u ky han 30 ndm, 41,2% trai phiéu 20
nam va 19,1% trai phi€u 15 nam do Chinh pht phat hanh. Du kién cac cdng ty bao hiém sé c6
vai tro tich cuc hon khi c6 Nghi dinh 73/2016/ND-CP m&i ban hanh vé dau tu cac quy nhan roi
vao du phong hoat dong bao hiém. Nghi dinh nay cho phép cac cong ty bao hiém dau tu nhiéu
hon vao san phdm ching khoan ngoai trai phiéu Chinh phi nhu tréi phiéu dugc Chinh phii bao
lanh, trai phiéu tinh/thanh phé, chiing chi quy va von chd s& hitu tai cac cong ty khac.

2.1.6 Quy huu tri

33.

TG chic dau tu I6n nhat tai Viét Nam la Quy bao hiém xa hoi (VSSF). Quy nay quan ly lugng tai
san khoang 20 ty USD (10% GDP), véi muc tiéu hang dau la ddm bao an toan clia dong tién dau
tu. Dau tu ctia VSSF chli yéu dudi hinh thiic cho Chinh pha vay truc tiép (85%) va tién gli ngan
hang tai cac ngan hang thuong mai dugc phé duyét (14%). Tat ca cac dau tu dugc duy tri cho
dén khi dao han. Tuy nhién, véi ty I& hoan vén dau tu thuc am, VSSF cé nguy co khéng dap tng
dugc cac nghia vu trong tuong lai clia minh. VSSF ngay cang c6 nhu cadu mé rong dau tu vao cac
ma chiing khoan c6 thé ban va giao dich cong khai c6 ty 1€ Igi nhuan cao han. Chinh phu da phé
duyét ké hoach chuyén déi hau hét danh muc cho ngén séch vay truc ti€p ctia VSSF thanh trai
phiéu Chinh phu véi cac ky han khac nhau, viéc chuyén déi nay dién ra vao thang 12/2016. Hién
nay VSSF dang dau tu tryc tiép vao trai phiéu Chinh phu. Tuy nhién, dau tu vao trai phiéu dai
han (20-30 ndm) c6 thé la mét thach thic do cac muc tiéu nhan khiu hoc clia Viét Nam trong
10 nam tdi.
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Nghi dinh 88, thong qua vao nam 2016, cung cap khudn khé phap ly dé thanh lap cac quy huu
tri tu nhan. Can ti€p tuc lam viéc vé khung quy dinh d&i véi huu tri tu nhan dé thuc day linh vuc
nay phat trién, day la linh vuc c6 tiém nang tré thanh mét loai hinh t6 chiic dau tu quan trong
trong thi trudng von.

2.1.7 Thitruong chiing khoan

35.

36.

Dén thang 3 nam 2017, von héda thi trudng ching khoan la 102 ty USD, chiém 76% GDP. Con s6
nay tuong doi nhoé khi so sanh véi cac nudc lang giéng. Vé thanh khoan, khéi luong giao dich
hang ngay trén thij trudng ching khoan Viét Nam binh quéan khodng 129 triéu USD nam 2016.

Ty lé tu do chuyén nhugng trén thi trudng ching khoéan Viét Nam chi chiém 41,5% téng s
¢6 phiéu dang luu hanh. Day la muc thap vi nhiéu DNNN da dugc c6 phan héa nhung Chinh
phd van gilt quyén s& hiiu kiém soat. Piéu nay thé hién mot dac diém cua thi trudng ching
khodn Viét Nam, mac du khuyén khich cdc DNNN niém yét, Chinh phti van ndm gilt chdt ché cac
doanh nghiép nay. Tuy nhién, mét s6 cong ty ha tang I6n da huy déng thanh céng vén tu thi
trudng ching khoan théng qua chao ban céng ching va phét hanh trai phiéu riéng 1& dé huy
doéng vén cac du an ha tang ctia minh.

2.1.8 Trai phiéu doanh nghiép

37.

Nam 2016, trai phiéu doanh nghiép niém yét chi chiém 1% GDP va CAGR d6i vai trai phiéu
doanh nghiép trong giai doan 2011-16 tuong déi thap & muic 1,8%. Hau hét cac doanh nghiép
phat hanh trai phi€éu dugc thuc hién théng qua phat hanh riéng 1é ma khéng cé bat ky yéu cau
thoa dang vé cong bé théng tin. Quy dinh huéng dan phat hanh trai phiéu riéng 1&, Nghi dinh
90, hién dang dugc stia d6i dé cai thién cac tiéu chuin cong bé cédng khai nham thu hut nhiéu
nha dau tu té chiic hon ma van bao vé cac nha dau tu thiéu kinh nghiém khéi nhiing rdi ro trén
thi trudng nay.

2.1.9 Thanh khoan ngoai té

38.

Trong chién dich chéng dé la héa, SBV han ché sé lugng cong ty dugc phép vay ngoai té. Tuy
nhién, bat chap diéu nay, ngudi Viét Nam van thich gitr tién tiét kiém bang ngoai té hon tién
Dong, véi niém tin rang né it rdi ro han. Do d6, phan cho vay bang ngoai té thap hon dang ké
S0 Vi tién gui bang ngoai té.
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Phu luc 2. So lugc vé nganh tai chinh

Hinh 2.9: Tién gui/cho vay theo loai tién té
Tién gui theo loai tién té 2016 Cho vay theo loai tién té 2016

o

= \ND =VND
H Ngoai té " Ngoai té
Nguon:SBV.

2.1.10 Cac nguén tai chinh hién c6 cho nganh nang luong

39.  Khanang san co cac nguén tai chinh trong tuong lai van con tuong déi nho khi so sanh vai cac
quéc gia lan can.

Bang 2.3: Udc tinh ngudn tai chinh hién c6 cho nganh nang luong (ty USD)
Nguén tai chinh Téngsé | Hiéntaicho | Ghichu
hién tai nang luong

Ngan hang thuong mai 242,3 9,98 Dua trén téng khoan vay cho loai hinh “Dién, nhién liéu
trong nudc, téng vén va san xudt hai” theo bao cdo ctia 24 ngan hang thuong
vay, 2016 mai, chi€ém 61,4% téng du ng quéc gia.

Ngan hang Phat trién 13,2 0,45 Dua trén s6 tién vay dugc EVN va VDB cong b6 cho 1 du
Viét Nam, Téng s6 vén an dién gi6 & tinh Bac Liéu va 1 du an thay dién & tinh
vay, 2016 Lai Chau.

Trai phi€u Chinh pha 62,1 1,00 Tién thu dugc tu trai phi€u Chinh pha di vao ngan sach
(trong nuéc) chung, khéng ré c6 bao nhiéu chi phi vén dugc cap cho

va trong d6 bao nhiéu danh riéng cho céc du an nang
lugng. Chua 6 trai phiéu xanh Chinh pht nao dugc phat
hanh. Uéc tinh sé thu dugc 1 ty USD tur ¢ phan hoéa

GENCO.
Trai phiéu doanh 11,7 0,04 Téng trai phi€u doanh nghiép do 1 céng ty niém yét
nghiép/tinh/thanh phé trong nganh dién phat hanh. (Luu y: nhiéu trai phiéu

doanh nghiép, dac biét la trong thi trudng phat hanh trai
phiéu riéng |, dugc cac ngan hang mua va cé thé dua
vao danh muc cho vay/tin dung clia ngan hang).

Cac cong ty bao hiém 4,6 -- Céc cdng ty bdo hiém da dau tu vao trai phiéu, chu yéu
13 trai phiéu Chinh phu. C6 thé ho sé dat mua trai phiéu
do cac cong ty ndng luogng phat hanh trong tuong lai.
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Quy huu tri 16 0,10 Cac quy dinh/hudng dan dau tu cta VSS cho phép quy

huu tri dau tu vao (i) Trai phi€u/ng Chinh phd; (ii) tién
gui lai suat cao; va (iii) cac du an dugc coi la uu tién chién
lugc. Dén nay, VSS da dau tu vao 1 du an thay dién chién
lugc & tinh Lai Chau véi VDB va mét té hgp cac ngan
hang trong nudc.

Thi trudng chiing khoan | 72,46 2,18 T6ng von héa thi trudng ctia 31 cong ty niém yét trong

nganh nang lugng la 2,18 ty USD. Téng vén hoa thi
trudng cla tat ca cac thi trudng chiing khoan tai Viét
Nam la 72,46 ty USD.

Trai phi€u Chinh pha 2,8 -- Phat hanh trai phiéu quéc té truéc day la cho Vinashin
(quéc té) (DNNN trong linh vuc déng tau) va ctia cdc DNNN khac.

Hién nay nganh nang lugng Viét Nam chua phat hanh
trai phi€u quoc té.

Céc dinh ché tai chinh 43,1 10,8 Con s6 nay c6 thé bi tinh trung 1ap véi cac khoan vay
quéc té va cac dai tac ngan hang dé phat trién, vi mét s6 du an c6 ca nguén
phat trién song phuong von trong nudc. Tinh dén nam 2015, cac khoan vay cho

nganh dién chiém han 25% téng s6 von vay uu dai.

Téng

468,26 24,55

Nguon:Ngan hang Thé gidi.

2.2 Taichinh cho nganh nang luong

40.

Tai chinh cho nganh nang lugng trudc day dugc chd yéu thong qua cac dinh ché tai chinh quéc
té va song phuaong, cac ngan hang phat trién va ngan hang thuong mai trong nudc, cac ngan
hang thuong mai nudc ngoai, vén c6 phan tu nhan va vén chi sé hitu cta Chinh phti (bao gém
thu nhap gitt lai ctia nganh hodc cla cac téng cong ty). Phan 16n dau tu vao nganh dién trudc
day thuc hién théng qua EVN. Tuy nhién, do hién nay EVN dang mat dan cac ngudn von tai
chinh truyén thong (thi trudng ngan hang thuong mai trong nudc va cac IFl), mé rong quy mo
tham gia cta thanh phan tu nhan vao nganh nang lugng theo muc tiéu Chinh pha dat ra can
phai cé cac nguén tai chinh méi.

2.2.1 Nguén tai chinh dau tu cia EVN

41.

42.

Do nhting kim ham vé kinh té chinh tri trong viéc tang gia dién & quy mé I6n, chi phi vén cua
EVN trong giai doan 5 nam ti 2010 dén 2015 hau nhu dugc cung cap théng qua ng (96%) do
EVN vay dé trang trai cho cac hoat déng dau tu vao san xuat, truyén tai va phan phgi cia minh.

Chi 30% céc khoan vay la bang néi té, phan con lai chti yéu bang USD va yén Nhat. Ty lé cac
khoan vay bang ngoai té cao khién EVN phai chiu rdi ro ngoai héi I6n. Phan I6n lugng vay bang
ngoai té ctia EVN khéng theo diéu khoan uu dai vi chiing thuong dugc cung cap thong qua
Chinh pht va Chinh pht cé Igi tir uu dai nay, sau dé cho EVN vay lai véi cac diéu khoan thuong
mai kém hon bao gém ca chiu rui ro ngoai héi. Ngoai ra, mac du nhiéu khoan vay ctia EVN
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43.

la ngdn han nhung lai dang dugc st dung dé hinh thanh tai san dai han dén 25 nam, do do
gdy ra mat can doi gilia tai san va ng clia EVN. Lai suat trung binh d6i véi tat ca cac khoan vay
khoang 9,6 % nam 2011, giam xuéng con khoang 6,1% nam 2015 do cac khoan vay cii ¢6 chi
phi cao da dugc hoan tra va diéu kién thi truong doi véi cac khoan vay trong nudc dan dugc cai
thién. Trong t6ng s6 ng khoang 9 ty USD cuia EVN, gan 8,1 ty USD (90%) dugc MOF hé trg véi
4,1 ty USD do MOF cho vay truc tiép va 4 ty USD dugc MOF bao lanh (tuong duong véi khoang
19% cac khoadn ng c6 bao lanh ctia Chinh pht Viét Nam).

EVN hién dang xay dung mét chién lugc tai chinh doanh nghiép xoay quanh cac loai hinh huy
déng vén khac nhau dé dau tu trong tuong lai, bao gom: (i) phéat hanh trai phiéu trong nuéc va
quéc t&; (ii) tai co cau huy déng vén vay doanh nghiép; (i) thoai vén/cé phan hoa tai san; va (iv)
huy dong von uu dai théng qua MOF (& quy mo san co).

2.2.2 Cac dinh ché tai chinh

44,

45.

C6 sau dinh ché tai chinh quoc té va song phuong (ADB, AFD, JICA, KEXIM, KfW va Ngan hang
Thé gidi) dang tham gia vao linh vuc nang lugng cla Viét Nam. Cac té chiic nay thudng cho
vay théng qua MOF va MOF cho cac DNNN vay lai theo diéu khoan thuong mai. S6é tién cho
vay du kién cla cac t6 chiic nay cho nganh nang lugng Viét Nam trong giai doan 2017-19
udc tinh vao khoang 3,8 ty USD, dudi 10% téng nhu cau dau tu cia nganh khoang 40 ty USD
trong giai doan nay.

Tuy nhién, khéng chac chan khéi lugng cho vay du kién sé dugc thuc hién vi Chinh pha da hay
hoac tri hoan nhiéu du an nang luong dugc hudng lgi tir nguén vay nay do cac dinh ché tai
chinh c6 yéu cau bao lanh Chinh phu, hién dang chiu tac déng do tran ng cong. Thuc té trong
nam 2017-18, khéi luong cho vay ti IFI chi khoang 600 triéu USD. Do d6, EVN va cac céng ty
con ctia minh dang hudng dén viéc huy dong von khong yéu cau bao lanh Chinh phu tir cac IFI.
Tuy nhién, khéi lugng tai chinh khéng yéu cau bao lanh Chinh ph bi han ché va lai suat gan vai
muc vay thuong mai véi thai han vay va thai gian an han dai hon.

2.2.3 Cac ngan hang thuong mai va phat trién trong nuéc

46.

Cac ngan hang thuong mai va phat trién trong nudc dong vai trd quan trong trong cap vén
phat trién ha tdng cling vai cac co quan tai chinh quéc té. Hinh duéi day cho thay ty trong
dau tu nudc ngoai vao ha tang & Viét Nam tuong déi cao so vai cac nudc trong khu vuc. Trong
linh vuc nang lugng, cac nha dau tu nudc ngoai thudng tap trung vao cac du an BOT quy mé
I6n (chu yéu la dién than va dién khi) trong khi dau tu cac du dn nguédn dién nhoé hon (cu thé
la cac dy an thay dién vira va nho do tu nhan cung cap tai chinh) hau hét tu thi trudng von
trong nudc.
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Hinh 2.10: Nguén tai chinh tir ngan sach cho co s& ha tang - Trong nuéc so véi nuéc ngoai
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Ghi chu: Binh quan 2010-2014 (Trung Quéc/Phi-lip-pin), 2010 - 2012 (Bu-tan), 2012 Viét Nam.
Nguén: ADB.

47.  Cacngan hang thuong mai va phat trién trong nuéc cho vay bang dong Viét Nam dua trén cac
diéu khodn thi trudng trong nudc va dé cung cap tai chinh cho cac du én trong nganh dién va
khi, cadc ngan hang thuong mai c6 xu huéng cho vay trén co s& doanh nghiép chi khong chi
gidi han & tai chinh du an (mac du dang c6 ky vong cho vay khéng bao dam déi véi cac du én
nang lugng tai tao mai, dac biét la dién mat trai). Cdc ngan hang thuang mai cling hoat déng
nhu mét kénh dan cho vay lai cac dy dn ndng lugng tai tao quy mé nho.

48. M6t rao can I6n d6i véi cho vay vao nganh dién va khi la cac ngan hang thuong mai phai tuan
tha quy dinh gidi han tran déi véi mét khach hang vay: tuc 13, cac ngan hang chi co thé cho
vay t6i da 15% von chii sé hitu ctia minh cho mét khach hang (quy dinh ctia SBV). Gidi han nay
khi€n cho mot sé ngan hang trong nudc khéng thé cung cap thém khoén vay méi cho EVN dé
giup EVN va cac cong ty con déng gop cho cac muc tiéu dau tu doi véi nganh dién dé ra trong
RPDP7.

49.  Ngoai cho EVN vay, khéi lugng cho vay d6i véi nganh dién va khi n6i chung hién con kha han
ché. Trung gian tai chinh dai han cting bi han ché do v6n nén yéu va Chi s6 an toan von (CAR)
thap clia cac ngan hang Viét Nam do chat lugng tai san va trich lap du phong cho ng xau (NPL).
Ngoai ra, chiing khodn hda tai san trong bang can déi ké toan dé quan ly rdi ro la diéu khéng
thé thuc hién do khéng c6 quy dinh vé ching khoan héa.

2.2.4 Cho vay nang lugng tai tao

50.  Cac t6 chuc tai chinh trong nudc cho cac du an nang lugng tai tao vay bang déng Viét Nam vi
hién nay nhiing du an nay chu yéu do cac nha dau tu trong nuéc phat trién.

51.  Cho dén nay, nguén tai chinh quan trong khac cho nang lugng tai tao (dac biét la thay dién
nho va dién gio) la cac dinh ché tai chinh qudc té va song phuong. Ca ché tai chinh déi véi cac
dinh ché nay thudng theo hinh thic “cho vay lai”, trong d6 cac dinh ché tai chinh cho MOF vay,

11 Cac t6 chuc tin dung chi cé thé cung cdp khodn vay ngén han bdng ngoai té néu ngudi vay c6 d thu nhap bang

ngoai té dé tra khoan vay (Théng tu 31/2016 clia SBV). Cac du 4n nang lugng tai tao chi c6 nguén thu nhap bang
déng Viét Nam nén khéng du diéu kién vay bdng ngoai té theo Thong tu 31.
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52.

sau d6 MOF cho cac DNNN nhu EVN vay lai. Trong hau hét cac truong hgp, MOF sé cho vay lai
thong qua cac ngan hang thuong mai, cac ngan hang nay chiu trach nhiém thu hoi ng va cac
chiu rti ro lién quan. Phuong thic cung cap tai chinh cho nang lugng tai tao clia cac dinh ché
tai chinh quéc té va song phuong thudng yéu cau bao lanh Chinh phd ma Chinh pht hién nay
rat mién cudng cap do tran ng cong.

Vi du thanh céng vé mét du &n tao thuan Igi cho MFD la Du én phat trién nang lugng téi tao
(REDP) ctia Ngan hang Thé gidi. Trong REDP, Ngan hang cam két cho cac nha dau tu tu nhan
200 triéu USD dé cap vén 19 du an thay dién nhé (cong suat dén 30 MW) vdéi téng cong suat
300 MW. Cho dén nay, chua c6 du an thay dién nho (SHP) nao khéng tra dugc ng. Ngan hang
thuong mai tinh lgi nhuan dé trang trai chi phi/rdi ro cia minh phu hgp véi thuc tién thuong
mai va hién chua thdy bao cdo nao vé viéc cac nha dau tu tu nhan khong tra dugc ng cho cac
ngan hang cho vay. Ngoai ra, tir két qua clia kién thiic va nang luc tao ra trong REDP, cac ngan
hang tham gia sau dé da cung cap tai chinh thém 1.500 MW cac dy an thay dién nhé do tu nhan
cap von ngoai pham vi cho vay ctia REDP.

2.2.4 Quy cd phan

53.

C6 Mot s6 quy cd phan hoat dong trong linh vuc nang lugng & Viét Nam. Cac quy nay thudng
tap trung vao dau tu nang luong tai tao. Cho dén nay cam két tai chinh chung ctia cac quy nay
déi véi nganh nang lugng la rat nhé.

2.2.,5 Caccong ty/tap doan lén

54,

C6 mét s6 doanh nghiép tap doan I6n tham gia vao céc linh vuc ha tang va nang lugng, bao
gbém Bitexco, HAGL, TTC/GEC va Hung Loc Phét. Trudc day, cac tap doan nay ch yéu tap trung
dau tu vao thay dién nho, nhung hién dang tim kiém co héi dau tu nhiéu hon vao dién gio6 va
dién mat trai.

2.2.6 Tham gia ctia tu nhan vao nganh nang luong

55.

Dén nay, tham gia ctia khu vuc tu nhan vao linh vuc ha tang (bao gém nang luong, giao thong,
nudc va ICT) con han ché so vai cac nudc khac trong khu vuc. T nam 1992 dén nam 2016, Viét
Nam da thu huat 13,8 ty USD dau tu vao ha tang, trong dé vao nganh nang chiém vi tri cht dao
vGi 8,3 ty USD dau tu, tuong duong hon 60% von PPI. Cac du an dang chuy trong linh vuc nédng
lugng bao gom Phu My 2.2 (nha may dién BOT chay khi, 2002), Pudng éng khi Nam Cén Son
(2002), Phu My 3 (nha may dién BOT chay khi, 2003) va Mong Duang (nha may dién BOT chay
than), 2011). Téng cong cac du an nay chiém 6,7 ty USD PPI tuong duang vai 49% tong PPI tai
Viét Nam trong giai doan 1992-16. Bon du an néu trén dugc thuc hién theo hinh thic BOT, nudc
ngoai nam quyén s& hliu da s6, vay ng thuong mai quéc té dai han va dugc hudng lgi tir cam
két va bao lanh ctia Chinh pha (GGU) bao vé cac cong ty tham gia tranh mot s6 rui ro chinh tri
va lién quan dén du an, bao gém ca chuyén déi tién Déng sang USD va chuyén ra nudc ngoai.
DBudng 6ng dan khi Nam Con Son la du an duy nhat trong linh vuc truyén tai va phan phaoi khi
thién nhién nhan dugc dau tu ti khu vuc tu nhan (1,3 ty USD).
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Hinh 2.11: Dau tu vao nang lugng & Viét Nam so véi cac nudc khac trong EAP (10 nam qua)
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Nguon:Ca sé dit liéu PPl ctia Ngan hang Thé gidi.

56.

57.

58.

Mac du Chinh ph( da ban hanh mét s van ban luat can thiét dé hé trg phat trién chuong trinh
IPP/PPP thanh céng, thi phan I6n cac du an nang lugng dang dugc mua sam ngoai pham vi clia
cac quy dinh nay do cac bé nganh con thiéu hiéu biét va nang luc thuc hién PPP.

Tuy nhién, mét s6 IFI va cac nha tai trg da hé tro tich cuc dé giup xay dung mét moéi trudng
thuan lgi cho phat trién PPP & Viét Nam. Mot s6 nha tai trg da tai trg cac chuong trinh hé trg ky
thuat dugc thiét k& dé cai thién méi trudng tao diéu kién cho PPP (vé phép ly, quy dinh va thé
ché) va xay dung nang luc cho khu vuc céng dé lua chon, thiét lap co cau, mua sam va quan ly
PPP. Trén thuc té, Chinh phu da tiép nhan cac tu van nay khi soan thao Nghi dinh 63/2018/ND-
CP ban hanh ngay 4 thang 5 nam 2018. Tuy nhién, trong khi méi trudng thuén loi cho PPP téng
thé dugc cai thién va Chinh pha dang tich cuc khuyén khich st dung thi nang luc mua sdm PPP
van con thiéu, ciing nhu moét bo phan ctia Chinh pht con mién cudng trong viéc giai thich va
hé trg cac nha dau tu (dac biét la cac nha dau tu qudc té) theo yéu cau dé khuyén khich ho dau
thau cac du an.

Cac nha dau tu quéc té (von chli sé hitu va ng) dang quan tam ho trg cac du an nang lugng tai
Viét Nam va c6 thé dong vai tro tich cuc trong viéc thda man nhu ciu vé von khi thi trudng von
trong nudc phat trién. Han ché ch yéu dé mé réng quy mé dau tu khu vuc tu nhan dudng nhu
la do thi€u van kién du an kha thi vé tai chinh (PPA va tai liéu di kém) cling véi thoi gian can thiét
dé phat trién du an va nhan dugc cac phé duyét can thiét va tin nhiém ctia EVN vai tu cach la
mot bén d6i tac ciia PPA. Mot trong nhitng yéu t6 chinh xac dinh liéu mét du an cé lanh manh
vé tai chinh hay khong (d6i véi nha dau tu quoc té) la trong van kién hgp dong cé dua ra chia
sé rhi ro hay khéng. Nhan thuc chung cho thay Chinh pht dang ¢d gang phan bé lai nhiing rai
ro nhat dinh nam trong tam kiém soat ctia Chinh phti sang phia khu vuc tu nhan.
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Phu luc 3. So luoc vé nganh dién

3.1 Téng quan vé nganh dién

59.

60.

Cac hoat ddng phat trién va cung cap trong nganh dién do EVN va cac cdng ty con ctia EVN chi
phéi. EVN la doanh nghiép dién luc thudc s& hitu Nha nudc, tham gia vao tat ca cac hoat dong
dién luc va la ngudi mua duy nhat tir cac cong ty phat dién. EVN ciing s& hitu mang lugi truyén
tai va nam téng cong ty dién luc (PC) ban dién trong khu vuc quan ly cia minh & cac cap dién
ap 220 kV, 110 kV va thap han. Tinh dén nam 2016, khoang 85% luéi dién phan phéi cung cap
cho cac ho gia dinh ndng thén thudc cac PC va 15% con lai thudc vé cac don vi phan phdoi dién
dia phuong (LDU) & khu vuc ndng thon.

Nam 2016, tong cdng suat dat ctia Viét Nam la 42 GW. EVN truc ti€p ndm gilr 60% (26 GW) cong
suat dat (bao gém cac nha may thay dién chién lugc da muc tiéu) va théng qua cac cong ty con
(GENCO 1, 2, 3). 40% cong suat con lai (16 GW) thudc s& hitu clia cdc doanh nghiép Nha nudc
(DNNN) khac va cac nha dau tu tu nhan. Téng s6 nha may dién dang hoat dong la 113 (khong
ké cac nha may thay dién nhé c6 cong suat ti 30 MW trd xudng). Thily dién chiém 37,6% (15,8
GW), dién than 34,3% (14,4 GW), dién khi 17,8% (7,5 GW), nang lugng téi tao (go6m thay dién
nhé 5,8% (2,4 GW), chay dau 3,3% (1,4 GW)) va nhap khau 1,2% (0,5 GW) céng suat dat.

Hinh 3.1: Céng suat theo loai nhién liéu va hinh thiic s& hiru

Cong suat dat theo loai nhién liéu tinh bang GW (2016) Ty |é s& hitu phat dién (2016)
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Nguon:EVN.

61.

& mién Béc va mién Trung, nguodn dién chii yéu tif cdc nha may thly dién va cac nha may nhiét
dién than st dung than trong nudc. C6 mét phan dién nhap khau tir Trung Qudc va Lao. Khu
vuc mién Nam nguoén dién chu yéu la thay dién va dién khi dugc cung cap tir cdéc mo ngoai
khoi. Xuat kh3u dién tir Viét Nam sang Campuchia tuang déi nhé. Hién dang c6 cac ké hoach
I&n tang cudng mua ban dién vdi Lao [én t6i 5 GW vao nam 2030.
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Tén that hé théng % so vdi san lugng

62.

Céng suat dat (MW)

Hién nay cong suat du phong 2 da tang lén dang ké tirnam 2010, do cac nha may phat dién mai
da dua vao van hanh. Tuy nhién, cung va ciu vé dién, dac biét 1a & mién Nam, déi khi c6 thé gap
khé khan do: (i) luu lugng nudce vé thay dién bién d6i theo mua; va (i) han ché trong truyén tai,
dac biét la gitta mién Bac va mién Trung Viét Nam.
Hinh 3.2: C6ng suat dat va bién du phong trén toan hé théng (2000-16)
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Nguon:Intelligent Energy System (IES).

63. Hiéu suat hé théng dién dugc cai thién dang ké: T6ng t6n that truyén tai va phan phéi
hién nay la 7,6%, la muc thap so véi cac qudc gia va hé théng tuong tu, phan anh hiéu suat va
nang luc hoat déng tét ctia EVN. Chat luong dich vu cung cap dién téi ngudi tiéu dung da dan
dugc cai thién vai s6 lan mat dién it hon va thdi gian mat dién ciing ngan hon.
Hinh 3.3: Cai thién hiéu qua hoat déng hé théng dién
T6n that hé thong truyén tai va phan phoi Chi s6 thai gian mat dién trung binh
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Bién du phong do ludng cong suat phat dién khd dung 16n hon cong suat can thiét dé dap (ng nhu cau dinh.
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Nguon:Trung tam Diéu do Hé théng dién Quéc gia (NLDC), EVN.

64.

3.2

65.

66.

67.

Chat lugng dich vu cung cap dién dan dan dugc cai thién. Nam 2015, sa thai cong suat chi bdang
mot phan ndm so vGi nam 2010, la ném cat dién luan phién thuong xuyén do la mét nam rat
it nuGc va thiéu hut céng suat thay dién. Nam 2015, chi c6 sau lan cat dién dugc ghi nhan tai
Trung tam Diéu d6 Hé théng dién Qudc gia (NLDC): phan I6n sa thai phu tai la can thiét dé bao
vé trong qua trinh chay thir cdc nha may phat dién mai. Diéu nay thé hién hiéu qua ctia EVN khi
cung cap dau tu day du cho luéi dién dé cung cap dich vu tét téi ngudi tiéu dung.

Cai cach nganh dién

Nganh chién lugc: Nganh dién & Viét Nam la mot trong nhiing nganh 16n va c6 vai trod chién
lugc nhat trong nén kinh té va dang & giai doan thuc hién téi co cau. Pong luc ctia cai cach la
nhu cau xay dung mét nén tang bén viing cho nganh dién dé dap ting nhu cau ngay cang tang
do m& rong céng nghiép va tang nhu cau trong sinh hoat va thuong mai khi thu nhap thuc té
dau ngudi tang Ién. Cac nguyén tac dinh huéng do Chinh phi dua ra dé phat trién nganh dién
la: (i) dam bao hé thong dién hoat dong an toan va tin cay; va (ii) han ché t6i da cac tac déng
cla gia dién (hiéu tng lan tda kinh t& vi mé va cac tac déng phan phéi).

Luat Pién luc nam 2004: Cai cach nganh dién dugc bat dau mot cach nghiém tuc vai Luat
Dién luc dugc théng qua ndam 2004. Luat nay cung cdp khung huéng dan dé phat trién thi
trudng dién canh tranh; diéu nay doi hoi phai phan chia nganh bang céch tach rai lién két doc
doanh nghiép dién thudc sé hitu Nha nudc - EVN. Luat cling chi dao cai cach gia dién theo
hudng phan anh day da chi phi dé thu hat dau tu tu nhan nham dam béo phat trién nganh mot
cach bén viing, gidam trg cdp va thuc day tiét kiém nang lugng phia cau. MOIT dugc giao quan
ly nganh nang lugng. Cuc Diéu tiét dién luc Viét Nam (ERAV) dugc thanh 1ap nam 2005 véi tu
cach la mét don vi thudéc MOIT. Co quan nay ¢ nhiém vu cap phép, xem xét cac ké hoach ma
rong hé théng dién va nhu cau tai chinh, lap, ban hanh va thuc thi cac quy dinh va ra soat, dé
xuat gia dién.

“Lé trinh cai cach nganh dién 20 ndm” nam 2006: L6 trinh dé ra phuong hudng phat trién
thi trudng dién canh tranh theo ba giai doan: (i) thi trudng phat dién canh tranh; (i) thi trudng
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68.

69.

70.

ban budn canh tranh; va (iii) thi trudng ban Ié canh tranh. L6 trinh dua ra cach tiép can than
trong dé trién khai cai cach rong rai — thiét ké tiing giai doan thi diém dé kiém tra, cai tién va
hoc héi, sau d6 méi thuc hién day da. Cach tiép can nay phan anh miic dé uu tién cao ctia Chinh
phu dé thay d6i mét cach tur tir, déng thuan nham tranh nhiing cd séc tiéu cuc déi vai nén kinh
té va ngudi dung cudi.

Kh@i dau cia EVN nam 2008: Chia tach EVN bat dau tir ndam 2008 vai viéc thanh lap cac cong
ty phan phaéi va truyén tai riéng (Cong ty truyén tai dién quéc gia; cac cong ty phan phoi; Trung
tam Diéu d6 Hé théng dién Quéc gia; Cong ty mua ban dién). Nam 2012, EVN da tach hoat
dong phat dién clia minh ra thanh ba Gencos riéng biét.

Vén hanh day da thi truéng phat dién canh tranh Viét Nam (VCGM) nam 2012: VCGM,
la giai doan dau clia chuang trinh céi cach, van hanh day dt vao nam 2012, véi cac cong ty phat
dién thanh vién ctia EVN (Gencos) va cac nha san xuat dién doc lap (IPP) cuing canh tranh dé ban
cho bén mua duy nhat - Céng ty mua bén dién (EPTC), thudc EVN.

Giai doan thi diém thi truéng ban budn dién Viét Nam (VWEM) bat dau vao nam 2015.
Nam 2013, Chinh pha da cap nhat 16 trinh bat dau thi diém VWEM vao nam 2015 véi muc tiéu
van hanh day d vao nam 2021. Cac thoa thuan thuong mai ctia VWEM dugc thiét ké cho phép
cac PC va cac khach hang 16n du diéu kién két néi trong ludi dién truyén tai ** dugc truc tiép ky
hgp déng véi cac nha may dién va cho phép cac don vi ban buén dién gia nhap thi trudng va
ky hgp déng vai cac nha may dién va sau dé ban cho cac PC. Két qua du kién clia VWEM theo
thai gian 1a: (@) Cac PC ky hgp déng truc ti€p véi cac nha may dién sao cho téng danh muc hop
déng néi chung can d6i vai sa d6 phu tai ctia minh; va (b) trong trudng hgp mat can déi gitia
hgp déng va nhu cau thuc té€, cac PC sé phai tham gia thi trudng giao ngay.

Hinh 3.4: Lo trinh cai cach nganh dién

Thi truong phat dién canh tranh Thi truong ban buodn dién canh tranh Thi truong ban lé dién canh tranh
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13 Quy dinh luéi dién truyén tai quy dinh lugi dién truyén tai ¢ Viét Nam bao gom “tat ca cac dudng day va tram bién

ap 6 muc dién ap & cap 220 kV hodc I6n han, va dudng day 110kV va tram bién ap cé chiic nang truyén tai dién dé
nhan dién tir nha may dién va cap vao hé théng dién quéc gia”
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& giai doan nay, phi truyén tai va phi phan phdi cé thé c6 sé dugc tach ra va EVN (EPTC) sé
khong con la bén mua duy nhat tai Viét Nam. Do do, chi phi dién déi véi cac PC sé thay déi theo
thai gian tir gia dién ban buén sang téng hap cac chi phi lugi dién, thanh toan chénh léch hop
déng va thanh toan trén thi truong giao ngay.

Vai tro ciia EVN dang thay d6i: Hinh thanh thi trudng ban buén dién canh tranh doi héi thay doi
I6n trong co cau thé ché hién tai clia nganh dién va vai trd cdia EVN. Hién tai, EVN da chia tach
va thanh lap céc cong ty con hoat déng & tat ca cac linh vuc: ba Gencos, Téng cong ty truyén
tai dién quéc gia (NPT) va nam PC. Giai doan tiép theo clia chuong trinh cdi cach, nhu dugc néu
trong Quyét dinh 2017 clia Thu tuéng Chinh ph la tang hiéu qua linh vuc phat dién, nang cao
tinh minh bach, céng bang va canh tranh manh mé, dam bao co cau thi trudng hé trg canh
tranh ban buén hiéu qua va nang cao hiéu qua diéu tiét. D€ dat dugc cac muc tiéu nay, cac tai
san nguén dién ctia EVN sé dugc cd phan hod, bat dau tirnam 2019, EVN ndm giir ti thiéu 51%
¢6 phan. Sau hai ndm cé phan héa, Chinh phu Viét Nam sé danh gia két qua hoat dong dé tiép
tuc thoai toan bé phan von Nha nuéc trong san xuat dién.

NPT va cac PC sé van hoan toan thuéc s& hitu céng. TU nam 2021 trd di, cac PC sé tién hanh
hach toan riéng cho linh vuc phan phdi va ban 1& dé chuan bi cho ban 1& canh tranh. Trung tdm
Diéu d6 Hé théng dién Quéc gia (NLDC) sé hoat dong véi tu cach la Bon vi van hanh hé thong
va thi trudng doc 1ap (SMO) va dugc chuyén déi thanh dan vi hach toan déc lap cda EVN vao
nam 2021.Dén nam 2025, SMO sé& dugc tach hoan toan khoi EVN nhung nam dudi quyén kiém
soat ctia Nha nudc.

Chuyén dich sang thi trudng dién canh tranh doi hoi phai loai bé dan s& hiru chéo giira cac don
vi tham gia vao cac phan khuc khac nhau trong chudi cung ing dién. Trong VWEM canh tranh
day d0 véi nhiéu bén ban va bén mua, cac don vi trong tiing linh vuc ctia chudi cung Ung dién
sé khong dugc kiém soat cac cong ty hoat ddng & cac phan khic khac. SMO phai doc lap vai
bat ky don vi thuéc bat ky linh vuc nao, trir khi c6 cac thda thuan cu thé nham dam bao quyén
binh ddng cho tat ca cac bén tham gia thi trudng. Cac quyét dinh 2015 ctia MOIT va 2017 cla
Tha tudng Chinh phu dua ra cac thong s6 chinh vé cau tric nganh dién tuong lai nhu tom tat
trong bang duéi day:

Bang 3.1 Théng s6 chinh cia co cau nganh dién trong tuong lai

Phép nhan Quyén sé hiru

Nha mdy thay dién da muc tiéu S& hitu EVN

NPT (cong ty truyén tai quéc gia) S& hitu EVN (100%) - don vi hach toan doc lap

PC tach cac chiic nang phan phéi va ban [é S& hitu EVN, hoat dong ban 1é ctia PC dugc c8 phan héa

bat dau ti nam 2021

NLDC déng vai trd la SMO Pon vi hach toan phu thuéc EVN ndm 2018; SMO tra

thanh don vi hach toan doc lap véi EVN tur ndm 2021

EPTC - hién la bén mua duy nhat Pon vithudc s& hitu ctia EVN mua dién tur cac don vi

khoéng tham gia thi trudng, cac BOT va cac nha may
dién nang lugng tai tao
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tai chinh cia EVN

(D

3.4 Cacdiém ndibatv

75.  Dé danh gia hiéu qua tai chinh téng thé clia cong ty me EVN - mét s6 chi tiéu tai chinh quan
trong lién quan bao gom; (i) doanh thu hang nam; (i) kha nang thanh toan/thanh khoan ; (iii)
loi nhuan; va (iv) tra no.

76.  Doanh thu hang nam: Doanh thu hang nam ctia EVN tang manh tir nam 2013 dén nam 2017.
Doanh thu (trong d6 doanh thu tur ban dién chiém 98%) tang ti 8% dén 19%/nam (14% nam
2014, 19% nam 2015, 13% nam 2016 va 8% nam 2017). Tinh theo USD, doanh thu hang ndam
tang ti 8,4 ty USD (177 nghin ty déng) nam 2013 1én 13 ty USD (292 nghin ty déng) nam 2017.
Gia dién ciing nhu nhu cau dién tang la déng gép chinh tang cao doanh thu. Thu tién dién la
mot trong nhiing di€ém manh quan trong vé tin dung nhiémcta EVN va nam PC. Ty |é thu tién
dién binh quan trén cac khoan phai thu da dugc cai thién dan tir nam 2012 dén nam 2016 va
dao dong trong khoang tir 98% dén 100% & ca nam PC.

Hinh 3.5: Doanh thu hang nam va ty lé thu tién dién
Doanh thu hang nam (Nghin ty)
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> 97.00
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EVN HANOI ———EVN HCMC ———EVN
Nguon:EVN.
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77. Kha nang thanh toan/thanh khoan: Vé kha nang thanh toén, c6 su bién dong clia hé s6 tra
ng trong giai doan 2013-2016. Bat dau & muic 1,29 lan, da giam manh xuéng con 0,86 lan vao
nam 2015 - chi yéu do tac déng clia 16 do ty gia 8 muc 13 nghin ty déng nam 2015 - trudc khi
tang tr& lai 1,5 1an vao nam 2016 (16 do ty gia 5 nghin ty déng). Hé s6 I6n hon 1 cho thay EVN
c6 du thu nhap dé dap ung yéu cau tra 1ai va géc nhung hé s6 nay rat dé anh hudng bdi rui ro
ty gid. Hé s6 ng trén von chd s& htu dugc duy tri lién tuc & muc 2,4 lan, day la muc chap nhan
dugc trong nganh nang luong. Tuy nhién, hé s6 kha nang thanh toan hién thai, thé hién kha
nang thanh khoan ctia EVN, & muic nho hon 1 trong giai doan 2013-17 cho thay, tai san ngan
han khong da dé trang trai cac khodn ng ngan han. Dong tién tir hoat déng kinh doanh cua
EVN duong va tang dan qua cac nam tir nam 2013 dén nam 2017.

Hinh 3.6: Kha nang thanh toan va thanh khoan

Hé s6 tra ng * Hé s6 ng trén von chu s& hiru**
2,00
150 15  2°
1,50 - 4 2,4 2,4
2,4 ' 24
2,4
2,30
23 2,3
. 1 W W 0 W
2013 2014 2015 2016 2017 2013 2014 2015 2016 2017
s HésGtrang s HésOtrang
——— Dudng héi quy tuyén tinh (Hé s trang) ——  Dudng héi quy tuyén tinh

(Hé s6 ng trén von chu sé hitu)
Hé s6 thanh toan hién thoi***

0.90

0.89 0.89
0.85 0.3
0.81
0.80- 0.79
0.75 - I
.0.70 - : : ; ;

mmm  Hé s6 kha ndng thanh todn hién thai

———  Dudng héi quy tuyén tinh
(Hé s6 kha ndng thanh todn hién thoi)
Nguén:EVN.

* Hé s6 trd ng: Hé s6 kha nang thanh toan dugc tinh bang EBITDA chia cho sé tién trd ng géc va lai va ng thué tai chinh

** Hé s6 ng trén von chi s& hitu: Hé s6 kha nang thanh toan dugc tinh bing téng s6 ng chia cho téng vén chd sé hiiu

**% Hé s6 kha nang thanh toan hién thoi: Hé s6 kha nang thanh toan dugc tinh bang tai sdn ngan han chia cho ng
ngan han

@ 80 Huy dong t6i da nguon tai chinh dé phat trién nganh nang lugng Viét Nam



78.

12%

10%

8%

6%

4% -

2%

0%

-2% -

4% -

Kha nang sinh 1&i: Kha nang sinh 16i dugc thé hién ré nhat Igi nhuan trén doanh thu va bién
dé lgi nhuan téng. Trong khoang thdi gian 5 nam, bién dé lgi nhuan téng ghi nhan muc dinh
18% vao nam 2013 va duy tri & muic 6n dinh tir 13% dén 14% vao cac nam 2014, 2015, 2016 va
2017, cho thay su én dinh trong qua trinh kinh doanh san xuat dién. Tuy nhién, hé sé Igi nhuan
trén doanh thu gidm tir 11% nam 2013 xu6ng con 4% nam 2014 do bién déng manh cua ti gia
h&i dodi vi thi€u cac bién phap bao hiém rui ro thich hop. Tinh hinh thdm chi trd nén nghiém
trong hon vao nam 2015 khi EVN ghi nhan 16 ty gid Ién t&i 13 nghin ty dong, gay ra khoan 16
téng cong 5 nghin ty déng. Nam 2016, 16 ty gia gidm tir 8 nghin ty déng xuéng con 5 nghin ty
déng va gilt 8 muc 3 nghin ty ddng nam 2017, gitp doanh nghiép dat Igi nhuan sau thué 1,4
nghin ty déng nam 2016 va 3,7 nghin ty ddng nam 2017 cling nhu hé s6 Igi nhuan trén doanh
thu 1% cho hai nam cuéi trong thai gian phan tich.

Hinh 3.7: Kha nang sinh loi
Lgi nhuan trén doanh thu * Bién lgi nhuan gop *

11% 20% 7 18%
18% -
16% -
14% -
12% -
10% -
8% -
6% -
4% -
2% -
0% -

2% 2013 2014 2015 2016 2017

== Lgi nhuan —_ Pudng héi quy tuyén tinh = Bién lginhuan gop  —— Dudng hoi quy tuyén tinh
trén doanh thu (Lgi nhuan trén doanh thu) (Bién lgi nhuan gop)

Ngudn:EVN.
* Hé s6 Igi nhudan trén doanh thu: ty suat sinh [6i dugc tinh bang Igi nhuan rong sau thué chia cho doanh thu
** Bién |gi nhuan gop: ty suat sinh I16i dugc tinh bang 1ai gop chia cho doanh thu

79.

3.5

80.

Panh gia chung: Nhin chung, EVN la mét céng ty c6 lai trong nhiing nam gan day véi doanh
thu tdng manh, ty 1& ng trén von cht s hitu va bién Igi nhuan gop én dinh. Thach thic I6n nhat
vé mat tai chinh ma EVN phai d6i mat 1a lam thé nao dé quan ly rdi ro ngoai héi vi né dnh hudng
dén hé s6 trd ng cling nhu Igi nhudn. Mac du cac cdng cu bao hiém rdi ro véi cac ngan hang
qudc té sé rat tén kém vai EVN, gidi phap khuyén nghi la can binh 6n rti ro ngoai héi cho céng
ty c6 nguén tai chinh tai san chui yéu la vay quéc té. Ngoai ra, su két hop gilia chi phi phat dién
tang va gia ban dién binh quan thuc té€ giam da dua EVN vao mét tinh trang tai chinh day kho
khan trudc mat.

Pau tu vao nganh dién

Cong suat phat dién theo quy hoach: RPDP7 dua ra ba kich ban (thap, co s, cao) dé udc tinh
cbng suat dat can c6 dén nam 2030 nham dap ting nhu cau dién nang trong tuong lai, tir 118
GW dén 140 GW. Nam 2016, MOIT da ban hanh Quyét dinh 2068/QD-TTg vé Chién lugc phat
trién nang luong tai tao, dat ra cdc muc tiéu nang luong tai tao cu thé. Cac muc tiéu nang lugng
tai tao theo RPDP7 va Chién lugc phat trién nang lugng tai tao thay déi tir 10,5 GW dén 40,6 GW.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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Bang 3.2: Céng suat dat trong RPDP7 2015 -2030 (GW) - Kich ban co' s&

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2025 | 2030
Thay dién 15,1 16,2 16,8 17,2 17,8 18,1 19,2 21,9
Nhiét dién than 12,8 14,2 16,3 18,4 22,3 25,8 47,5 58,7
Khi + dau 8,7 8,7 8,3 8,7 8,7 8,6 151 19,1
Thay dién nho/giomat trai/sinh khoi 2,0 2,2 2,5 3,2 3,6 5,7 7,9 12,5
bién hat nhan 4.6
Nhap khiu 1,0 1,2 1,2 14 14 14 1,4 1,5
Téng cong suat 396 | 425 | 452 | 489 | 53,9 | 59,7 | 91,2 | 1184

Ngudn:RPDP7

Bang 3.3: Ba kich ban bé sung nang lugng tai tao trong RPDP7 (GW)

cho Du béo nhu cau co sé&
Céng suatdat | Congsuatdatning | B6 sungnang lugng
nédng luong téi | luong tai tao 2030 tai tao 2015-2030

tao 2015
PDP7 1,9 12,5 10,5
60% Quyét dinh 2068/QD-TTg 1,9 27,1 25,2
Day du muc tiéu clia Quyét dinh 2068/Qb- 1,9 42,5 40,6

TTg

Ngudn:RPDP7, (Chuang 5 (Quy hoach phat trién dién luc quéc gia stta d6i, BAng 5-19).
Luts y-Quyét dinh 2068/QD-TTg dé cap dén Chién lugc phat trién nang lugng tai tao do MOIT ban hanh (2016)

81. DAautuvao nguén dién: Bang dudi day thé hién dau tu trudc day vao san xuat dién theo tiing
phan khuc phat dién. Trong 5 nam dén 2015, EVN chiém phan I16n phan nguén vén dau tu cho
nguén dién, khodng 18 ty USD (3,6 ty USD/nam) trong téng s6 33 ty USD (6,6 ty USD/nam).

Bang 3.4: Dau tu trudc day vao ngudn dién (ty USD)

2011 2012 2013 2014 2015
Than 11 0,4 2,7 7,5 6,1
Dau 0 0 0 08 0
Khi 1,2 0 0 0 0
Thay dién (I6n & nhé) 53 1,4 0,6 3,6 1,4
Sinh khéi 0 0 0 0,1 0
Gié 0 0,1 0 0,1 0,1
Téng 7,6 1,9 3,3 12,1 7,6

Ngudn:Cac tinh toan clia Ngan hang Thé giGi dua trén téng cong suat van hanh thét méi nam.

82. RPDP7 du tinh nhu cau dau tu cho ngudn dién téi nam 2030 vao khoang 118-144 ty USD va
152-185 ty USD cho toan b6 nganh dién. Ty |1é ndng lugng tai tao (trur thy dién I6n) trong dau
tu nguodn dién la 22% cho toan bé thai ky (27-33 ty USD). RPDP7 dua ra muic tang trudng dau
tu ctia khu vuc tu nhan vao nguon dién tir 36% nhu hién nay 1én 47% nam 2020 va 70% vao
nam 2030.
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Hinh 3.8: K& hoach dau tu nguén dién dén nam 2030

T6ng dau tu Nha nudc va tu nhan (GW)
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Nguén:RPDP7.
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Nguén:RPDP7.

83.  Dau tuvao truyén tai va phan phdi: Dau tu truyén tai (& cap dién ap 500 kV va 220 kV) do Téng
cong ty truyén tai dién qudc gia (NPT) va mang lugi phan phdi (tir 110kV tré xuéng) do 5 Téng
cbng ty dién luc (PC) thuc hién. Bang dudi day thé hién sé liéu da dau tu vao lugi dién trong giai
doan 2011-2015 va cac khoan dau tu lugi dién theo quy hoach néu trong RPDP7. Dén nay, tat
ca cac du an nang lugng gid, sinh khéi va thuy dién nho dugc két néi & cap 110kV, va toan bod

hang muc dau tu ludi dién can thiét déu do cac PC thuc hién *,

Bang 3.5: Dau tu trudc day vao luéi dién (ty USD)

Pau tu m6i nam 2011 2012 2013 2014 2015
Truyén tai 0,3 04 0,6 0,6 0,7
Phan phéi 0,4 0,5 0,7 0,8 0,9
Téng 0,7 0,9 1,3 1,4 1,6

Nguodn:RPDP7.

14 Céc don vi san xudt nang lugng tai tao kinh doanh theo hgp déng mua ban dién mau va biéu gia chi phi tranh dugc

phai chiu chi phi dau n6i téi tram bién ap gan nhat (hodc néi vao dudng day 110 kV chay qua).
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Bang 3.6: Du bao dau tu vao truyén tai va phan phdi dén nam 2030 (ty USD)

Nam 2016-2020 2021-2025 2026-2030
Truyén tai 46 7,0 7.1
Phan phéi 51 6,2 7.3
Téng 9,7 13,2 14,5

Ngudn:RPDP7.
3.6 Phat trién nang luong tai tao

84.  Hién c6 mét s6 ca ché khuyén khich phat trién nang lugng tai tao n6i chung va tham gia cla
khu vuc tu nhan noi riéng.

85.  Biéu gia chi phi tranh dugc (ACT) cho thiy dién nhé: Phuong phap biéu gia chi phi tranh
dugc d6i vai cac nha san xuat thay dién nho (cong suat lap dat tir 30 MW trd xudng) dugc ban
hanh ndm 2009; gia tinh bang VND, thay ddi theo tiing viing dua trén chi phi bién tranh dugc
cta nhiét dién khi chu trinh hén hgp theo théa thuan cung cap nhién liéu lién két véi gia dau tai
Singapore. Bi€u gia nay da thanh céng trong viéc khuyén khich thly dién nhé do tu nhan cung
cap von, véi khoang 1.900 MW thuly dién nho dang hoat déng theo biéu gia ACT nam 2016.

86.  Tuy nhién, néu muc gia nay, hién vao khoang 5 UScent/kWh, khéng dugc phép tang lén dén
muc du kién theo quy dinh vé ACT (nghia la chi phi bién tranh dugc ctia nhiét dién, d6i vai khila
cao hon 7 UScent/kWh), muc tiéu d6i véi thay dién nhé (thém 5.270 MW vao nam 2030) nhiéu
kha nang sé khéng dat dugc. *

87. Gia dién nang lugng tai tao vu dai hoa luéi (FiT) cho dién gié, sinh khéi, chat thai ran
va dién mat troi: TU 2011, FIT da duoc st dung nhu mét cdng cu chinh sach dé khuyén khich
cac nha dau tu tu nhan phat trién cac du an nang lugng tai tao. FIT dugc gilr ¢6 dinh trong thdoi
gian PPA (Ia 20 nam). Cac du an thay dién nho (dén 30 MW) dugc hudng uu dai khac dudi dang
biéu gia chi phi tranh dugc (ACT), dugc tinh toan hang nam.

Bang 3.7: Biéu gia dién nang lugng tai tao uu dai hoa ludi (FIT) hién nay

Loai nha may dién UScent cho méi kWh (khéng bao gém VAT)
Gi6 - trén bg 8,5

Gi6 - gan bo 9,8

Sinh khéi — dong phat 58

Sinh khi - dién 7,46

Chat thai ran 10,05

Mat troi 9,35

Ngudn:MolT.

15 Thay dién nho d6i mat véi dudng cung déc: hau hét cac du an chi phi thap vai chi phi vén duéi 1.500 USD/KW da
dugc phat trién.
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89.

90.

91.

3.7

92.

93.

FIT cho dién gi6 trén bd va gan bd ban hanh nam 2011 khéng da dé thu hat dau tu va da dugc
Chinh phu stia déi. Hién nay, c6 khoang 80 du an dién gié dang ky véi MOIT nhung chi c¢é 5 du
an hoat déng vai téng cong suat 190 MW. FIT cho dién mat trai la 9,35 cent/kWh theo cong bé
vao dau nam 2017 trong thoi gian 2 nam; muc gia nay dugc coi la tuang do6i hao phong va da
thu hat dugc su quan tam dang ké, chii yéu la tir cac nha dau tu tu nhan trong nuéc. Dén nam
2018 da c6 khoang 100 du an dién mat troi (7 GW) dang ky va moét sé du an dang tién hanh xay
dung. Tuy nhién, PPA hién nay d6i véi gié va mat trai khong dugc coi la kha thi vé tai chinh theo
tiéu chuan quéc té&, do do, cac nha tai trg quéc té va nha cung cap dich vu nhiéu kinh nghiém
nhiéu kha nang sé khong sén sang dau tu Ién vao phat trién dién mat troi va dién gié nhu quy
hoach. Kinh nghiém nay ciing tuong tu nhu cac dy an thay dién nhé va moét sé it cac du an dién
gio, chti yéu do cac nguén luc trong nuéc.

Co ché dau gia: Co ché dau gia véi cau truc hgp dong du én kha thi vé tai chinh theo thong &
qudc té da gitip gidam dang ké chi phi nang lugng tai tao (dac biét la dién mat trdi) trén toan cau
trong 3 nam tra lai day. Hau hét cac du én nay déu cé chi phi thap hon so véi cac du én khi hodc
trong mot sé trudng hop, tham chi so vai than. Mac du khéng thé so sanh chi phi san xuat gilta
cac quoc gia do tai nguyén khac nhau (thai gian néng, gid), ché doé thué, chi phi dat dai, v.v., tuy
nhién xu hudng nay la ré rang: néu Viét Nam dua ra mét hé théng dau gia vai cac van kién dy
an kha thi vé tai chinh, chi phi sdn xuat dién mat trdi c6 thé gidam dang ké so vdi FIT hién nay.
MOIT hién dang thiét ké mét ca ché dau gia va c6 thé thuc hién thi diém dau gia vao nam 2020.

Uu dai thué: Cac du an nang lugng nhan dugc nhiéu uu dai thué I6n. Tuy nhién, tac dong cla
cac uu dai thué nay lén gia dién sé nhé hon nhiéu so véi viéc cac du an nay dugc tiép can vay
VND hay USD dai han va van kién thu xép du an hop ly c6 chia sé rti ro mét cach cong bang.

Pau tu dau ndi vao luédi dién. Theo PPA mau cho cac du an san xuat nang lugng tai tao
nhd, nha phat trién phai chiu chi phi ddu néi (dén tram gan nhat hodc vao dudng day 110kV
chay qua). Chi phi gia tang cho két néi clia thiy dién nhotheo uéc tinh ctia ERAV nam 2011 la
51 USD/KW so véi 4 USD/KW d6i véi CCGT khi va 12 USD/KW d6i véi than. Do khong cé s6 liéu
tuong Ung doi véi dién gié va dién mat trai, do dat tai vi tri xa (dac biét la déi véi dién gid), co
thé du ki€én muc chi phi sé & muic can trén cGa pham vi nay. Nham dat muc tiéu mdé réng nang
lugng tai tao, can cé mét chuong trinh dau tu lugi dién téng thé dé cung cap két ndi can thiét.

Vai tro cua dinh gia hiéu qua va tiét kiém nang luong

Quy mé vén dau tu cho nganh nang lugng phu thudc truc ti€ép vao du bao nhu cau dién néi
lui. Viét Nam cé muic tiéu thu dién trén mét don vi GDP cao bat thudng, va do d6 c6 tiém nang
I6n dé tiét kiém nang lugng, dac biét la trong linh vuc cdng nghiép. Cac cai thién vé tiét kiém
nang lugng khéng chi gitp giam téc dé tang nhu cau dién, ma con co tiém nang Ién trong thu
hoi nhiét thai va déng phat, cung cap thém san luong dién cho luéi dién do cac nganh cong
nghiép truc tiép dau tu.

Nhu cau tang gia dién da dugc thao luan chl yéu trong béi canh can cai thién muc tin nhiém
cta EVN, NPT va cac PC. Thuc té, thu nhap chinh ctia EVN la tu gid dién tinh cho ngudi dung
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cudi. Murc gia binh quan danh nghia da tang 53% ti nam 2010 dén nam 2015. Tuy nhién,
lam phat tich lGy trong cting ky la 56%. Chinh phtl da tang gia 1én 7,6 UScent/kWh vao thang 11
nam 2017. Tuy nhién, muc gia hién tai khéng dd dé EVN trang trdi i) chi phi O&M va tra ng; va i)
dau tu trong tuong lai. D& EVN c6 thé thu héi toan bo chi phi, muc gia ban dién binh quan can
tang lén 12 UScent/kWh vao nam 2020.

Bang 3.8: Tang gia dién ban lé binh quan - 2009-2017

Phé duyét 3/2009 | 3/2010 |3/2011 | 12/2011 | 6/2012 | 12/2012 | 8/2013 | 3/2015 | 11/2017
VND/kWh 948 1.058 1.242 1.304 1.369 1.467 1,508 1,622 1.720
UScents/kWh 4,7 53 6,2 6,5 6,7 6,9 71 7,3 7,6

Tang (%) - 11,5 17,4 50 50 5,0 50 7 6,1

Ngudn:Ngan hang Thé gidi.
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Ngay ca véi trudng hgp diéu chinh giad dién dét ngot, chi phi dién cla cac ho gia dinh nghéo
nhat van chi chiém khoang 4% chi tiéu. Do dd, tang gia theo dé xuat trén sé khong anh hudng
bat |gi téi phuc lgi xa héi cla nhém ngudi dung nghéo nhat. Ngoai ra, cac tac déng tiéu cuc clia
viéc tang gia dién cé thé dugc gidm thiéu bang cac diéu khoan trg cap theo théng lé t6t nhat,
két hop véi biéu gia dién Iy tién - khach hang tiéu thu it chi trd muc gia thap - va chuyén tién
mat c6 diéu kién sang cho cac ho nghéo theo ding déi tugng do Bé Lao dong, Thuong binh va
Xa hoi (MOLISA) xac dinh.

Lgi ich thi hai rat quan trong dé dua gia dién l1én muc hiéu qua kinh té la tai mdc gia do va vai
bat ky gia dinh hgp ly nao vé dé co gian clia cau déi véi gia, tang trudng nhu cau nang lugng sé
gidm néu gia tang, do dé lam gidm han niia nhu cau bé sung cdng suat dién. Cac nghién ctu
gan day vé tang gia dién va thuc hién quan ly phia nhu cau (DSM) chi ra rang, véi cac gia thiét
than trong va d6 co gian nhu cau gia thiét 1a -0,15, cac bién phap DSM cé nhiing tac dong udc
tinh sau.

Giam téng nhu cau phat dién néi lugi vao nam 2030 tir 540 TWh xuéng con 487 TWh, gidm phu
tai hé théng (tai thanh cai nha may dién) khoang 8.800 MW; va

Giam 156 triéu tan phat thai carbon (2016-2030), tuong duang vaéi tang thém 12,9 GW céng
sudt nang lugng tai tao, gitp giam khoang 15 ti USD dau tu vao nang lugng tai tao.

Cac phan tich trén nhan manh tam quan trong cua viéc dinh gia hiéu qua, khéng chi nang cao
muic tin nhiém ctia EVN ma con gitip gidm cac yéu cau huy dong von cho toan nganh bang cach
gidm cong suat can tang thém.

16 Do nang lugng téi tao (va dac biét la dién mat trdi) co6 hé s6 cong suat thap, cong suat dat tranh dugc ctia nang

lugng tai tao I6n hon nhiéu so véi gidm phu tai dinh binh quan.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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Tam quan trong cila mé réng quy mé dién mat troi trén mai nha

Nam 2017, Ngan hang Thé giéi da tién hanh phan tich khéng gian dia ly dé danh gia tiém nang
ky thuat clia dién mat tr&i trén mai nha cho thanh phd H6 Chi Minh (TP HCM) va Ba Nang. Dé
dat dugc muc tiéu nay, hinh anh vé tinh vai dé phan giai khong gian cao nhat hién c6 cho muc
dich thuong mai (30 cm) trén dién tich 370 km2 tai TP HCM va 175 km2 tai Da Nang. Hinh anh
nay dugc xt ly bang cach st dung cac ky thuat x ly anh thong thuang (chup anh, phan loai) va
nang cao (hoc may) dé xay dung co s& dit liéu bao gébm cac théng tin nhu dién tich chiém dat
cla tda nha, chiéu cao tda nha va st dung dat, cing nhu mét sé dac diém trén mai nha, bao
gbém dién tich bé mat phu hop dé 1dp dat hé théng nang lugng mat trdi, hinh dang, dé déc,
hudng va béng ram. Thong tin nay dugc két hop vai dit liéu buic xa mat trdi ti Global Solar Atlas
dé danh gia téng céng suat tucng g (cong suat tinh bang MW) va téng phét dién tiém nang
(nang lugng tinh bang MWh).

Gan mét triéu mai nha & TP HCM va 600.000 mai nha & Da Nang da dugc phan tich. Ca s dir
liéu mai nha dugc bé sung thém bang khao sat dusi mat dat (phong van chii sé hiiu tdoa nha va
cac phép do dac khac) & ca hai thanh pho. Cudc khao sét cho phép thu thap thong tin chi tiét,
bao gém tén clia chd tda nha; lugng tiéu thu dién va cac thong so ky thuat lién quan dén dién;
va muc dé san sang clia chu s& hiru trong viéc lap dat cac tam pin nang lugng mat troi, vat liéu
trén mai nha, v.v. cho hon 200 tda nha dugc xac dinh 1a phu hgp nhat dé 13p dat pin mat troi.

K&t qua cho thay, TP HCM c6 thé phat trién cong sudt pin mat trdi 1én tdi 6,4 GW. Khodng 25%
tiém nang nay tuong Ung véi cac tda nha cong cdng va cong nghiép, phu hop nhat vé dién
tich mai nha va kha nang/su san sang ctia chti s& hitu déi véi cac hé théng pin nang lugng mat
troi. DS vai Da Néng, tong cdng sudt nang lugng mat trai la 1,1 GW, trong d6 41% tuong Ung
V@i cac tda nha cong cdng va cong nghiép. Gia st cac hé théng PV chi dugc lap dat tai 5% clia
tat cd cdc mai nha phu hgp, thi cling san xuat dugc t6i 900 GWh & TP HCM va 160 GWh & Da
Nang. Nang lugng tir ngudn dién mat trgi nay dap ting 6,6% nhu cau ctia TP HCM (dén s6 8,6
triéu ngudi vai muc tiéu thu nang luong dién binh quan dau nguai la 1.565 kWh) va 6,9% nhu
cau ctia Pa Nang (dan s6 1,45 triéu ngudi véi muc tiéu thu nang lugng binh quan dau ngudi la
1.565 kWh).

Trién khai dién mat trdi trén mai nha c6 thé gép phan dang ké vao gidam nhu ciu san xuat
nhiét dién mai dé dap tng cac yéu cau phu tai nén va phu tai dinh, dac biét la & mién Trung
va mién Nam Viét Nam. Chinh pht hién nay dang dat muc tiéu phat trién chuong trinh quéc
gia vé dién mat trdi trén mai nha dé ma rong cong nghé nay cho st dung dan dung, thuong
mai va cong nghiép.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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Phu luc 4. So lugc vé nganh khi

4.1 Téng quan vé nganh khi

101.

San xuat khi thugng nguén: Viét Nam la mét qudc gia ven bién véi hang tram ngan ki-16-mét

vudng thém luc dia, trong dé da xac dinh dugc bay bé tram tich dé tam. Bén trong bay bé tram
tich ngoai khoi dugc phat hién c6 trit lugng khi 1én bao gom: S6ng Héng, Nam Cén San, Cliu
Long va Malay - Thé Chu. Téng tr(t luong khi dugc ching minh va & dang tiém nang la 871 ty
mét khéi (bcm). Khai thac khi quy mé 16n da dugc thuc hién tir nam 1995 tai cac mé dau va khi
& bé Cliu Long va Nam Cén Son, va gan day tai bé Malay-Thé Chu. Nam 2016, tong san lugng
khi ngoai khoi xap xi 10 ty mét khoi.

Bang 4.1: San xuat khi thugng nguén

Khu vuc

Bé tram tich

Dic diém

bong
Nam Bo

BE& Clru Long

BE& chli yéu chira dau, hoat dong tur
1995 - cung cap > 55,66bcm (44%)
san lugng khi toan quéc.
San lugng dang suy giam.

Nam Con
Son 1&2

B& chu yéu chua khi, hoat dong tu
2003 - cung cap > 61,33 bcm (48%)
san lugng khi toan quéc.

NCS2 hoat dong ti ndm 2016.

San lugng dang suy giam.

Tay
Nam Bo

Malay-
Thé Chu

Vung ngoai khoi dugc quan ly chung
véi Malayxia. Buding 6ng Ca Mau

hoat dong nam 2007.

Ca Mau dugc cung cép tur

mé khi L6 PM3-CAA+Céi Nudc.

Cung cap > 10bcm (8%) san lugng khi
toan quéc.

Chua dat c6ng sudt khai thdc téi da.

Dbong Béc
-Trung B9

Song Hong

Khai thac khi tir cac tang tram tich nhé
mai dugc bat dau gan day.

Du kién san lugng sé tdng lén.

Du kién trong tuang lai sén lugng

sé& tang vai cac md Thai Binh, Ham Réng
va Ca Voi Xanh

Ngudn:-MolT.

Hinh 4.1: Téng quan vé cac mé khi

Mién Bac
Khéi dong bi tri hoan tur
nam 2016 (Thai Binh, Ham Réng

Ca Voi Xanh
Phét hién trr lugng khi I6n nhat:
5 tcf est, dur én dién 20 ty USD ctia
Exxon, bat dau vao 2025

VIET NAM

LoB

Phat hién trir lugng
khilén thir hai, > 4tcf;,
tri hoén tir2015/16
16i 2024

PM3/
L6 46

Cac vung chinh: Béng Nam B0 va Tay Nam B6,
mién Bac, mién Trung

dang suy giam

Nam Cén Son
Chu yéu chua khi,
dang suy giam

Khéng co két néi gitra Dong Nam Bo va Tay Nam Bo

~83% sén qung khi danh cho phat dién,
phan con lai chl yéu danh cho phan bén
+ cong nghiép

Mién trach nhiém: Ban dé nay dung cho muc dich minh hoa. Cac dudng bién, mau sac, tén goi, va cac thong tin khac
ghi trén bat clt ban d6 nao trong bao cdo nay khong ham y bat ky su phan xét nao tir phia Nném Ngan hang Thé gigi
vé tinh trang phap ly clia bat ci vung lanh thé nao, hodc su déng y, hodc chdp nhan cac dusng bién dé.



Phu luc 4. Sa lugc vé nganh khi

102. Nhu cau khi: Nhu cau khinam 2016 1a 9,2 BCM va tap trung & phia Tay Nam gan cac ngudn san
xudt chinh. Phan khc thi trudng I&n nhat la san xuat dién, chiém han 80% téng nhu cau khi.
Phan khuc quan trong tiép theo la cac nha may phan bon véi 11% téng nhu cau. 9% nhu cau
con lai dugc st dung cho cac nganh cong nghiép khac. Nhu cau & tat ca cac ving bi han ché
b&i ngudn cung, va cac ké hoach mé rong tiéu thu khi cho phat dién, phan bén va céng nghiép
phu thudc vao phat trién cac nguén cung mai.

Hinh 4.2: Nhu cau khi theo khu vuc (2006-2016)
Nhu cau khi theo khu vuc, 2006-2016

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

= Béng Nam Bo m Tay Nam B6 = Dong Bac B

Hinh 4.3: Nhu cau khi theo nganh (2006-2016)

Nhu cau khi theo nganh, 2006-2016
100%
80%
60%
40%

20%

0%
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

m bién M Phanbon = Coéng nghiép

Ngudn:MolT.

103. Ha tang dudng 8ng dan khi: Ha tang dudng 6ng dan khi hién cé cda Viét Nam tap trung &
khu vuc phia Nam. G khu vuc Ddng Nam Bo, ha tdng dudng éng bao géom ba dudng dng van
chuyén khi tir b€ Cliu Long va Nam Cén Son dén cac nha may phat dién, phan bén va céng
nghiép & Ba Ria, Phi My va Nhon Trach.

. Pudng 6ng van chuyén Bach HE-Phu My van chuyén khi dong hanh tir bé Clru Long dén nha
may xU ly khi Dinh C6 va cac nha may dién dam tai Phu My, Ba Ria va Nhon Trach.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam 89 @;
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104.

105.

106.

4.2

107.

Pudng 6ng Lan Tay - Phi My (con dugc goi la dudng 6ng Nam Cén Son 1) van chuyén khi dm
khong déng hanh tir b€ Nam Cén Son dén tram xUt ly khi Dinh C6 va sau dé khi da xt ly dugc
chuyén qua dudng éng trén ba dén Ba Ria, Phi My va xa hon niia la Nhon Trach va Hiép Phudc
(con goi la phan doan Pha My - H6 Chi Minh).

Giai doan 1 cia dudng 6ng Nam Con Son 2 néi cac mé Thién Ung va Dai Hung véi dudng 6ng
Bach H6 hién tai. Du an giai doan hai sé két néi thém cac mo va xay dung mot dudng 6ng song
song véi dudng 6ng Bach HE hién tai. Giai doan thd hai nay van chua bat dau xay dung.

& phia Tay Nam, duding 6ng PM3-Ca Mau van chuyén khi tif cdc mé PM3-CAA va Cai Nudc
trong bé Malay dén t6 hgp dién/dam Ca Mau bao gém nha may dién Ca Mau 1 & 2 c6ng suét
1.500 MW va nha may dam. Khong co két néi gilra hé théng dudng 6ng dan khi Dong Nam
va Tay Nam.

& phia Bic, dudng éng Thai Binh méi hoan thanh sé van chuyén khi tir cdc mo ngoai khai & cac
L6 102, 106, 103 va 107 vao dat lién & tinh Thai Binh.

T4t ca cac dudng 6ng hién c6 thudc s& hiru cia PVN va do PVGas khai thac. Hai du an
dudng 6ng dé xuat chinh dugc két ndi téi cac mo khi mai tiém nang & thuong nguén:

Pudng 6ng tir L6 B t6i O Mén sé van chuyén khi tir Lo B & bé Malay t6i cdc nha may dién dé xuat
& Kién Giang, Ca Mau va O Mén.

Pudng 6ng Ca Voi Xanh sé la mét phan ctia du an quy hoach tich hgp khi cho phét dién 20 ty
USD do Exxon thuc hién tai mién Trung Viét Nam

Cai cach nganh khi

Dong luc dé tu do héa thi trudng khi: Nganh dau khi cta Viét Nam trudc day la linh vuc dugc
Chinh pht uu tién phat trién vi san xudt dau khi kich thich phat trién kinh t&€ va déng gép I6n
vao can doi tai khoa clia quéc gia. Tuy nhién, cac méi de doa d6i véi tinh bén viing dai han clia
nganh khi da xuat hién khién cac nha hoach dinh chinh sach phai tinh t&i nhiing thay déi co
ban trong cac thu xép phap ly, quy dinh va thé ché hién dang diéu chinh nganh:

Cac mo khi hién tai dang suy gidam va cac nguén cung maéi cham dua vao van hanh. Bén canh
dé, chi phi phat trién va van hanh cac mé khi mai trong nudéc (nhu Lé B va Ca Voi Xanh) sé dat
dé hon so véi chi phi phat trién va van hanh cac mé hién cé.

Hoat dong ctia PVN da ma rong ra ngoai nganh kinh doanh chinh la khi va dau, lam giam sy
tap trung va day Ién lo ngai la liéu doanh nghiép c6 dang phuc vu lgi ich tét nhat cla Viét
Nam khéng.

Bang can dai ké toan ctia PVN bi dan trai va kha nang tai trg cho khoan dau tu can thiét dé tang
san lugng trong nudc trd nén han ché.

Viét Nam gap kho khan trong viéc thu hit cac nha dau tu vao Hgp déng chia san pham (PSC)
do gia khi trong nudc chiu diéu tiét cao, chi phi phat trién mé 16n va han ché vé vén trong toan
nganh do gia dau va khi thé gidi tuong déi thap.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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Dé dap ing nhu cau khi, Viét Nam can phai nhap khiu khéi luong dang ké LNG trong vong 5-10
nam tai va sé phai theo dinh gia LNG cta thi trudng thé gidi.

Quy hoach phat trién nganh céng nghiép khi: D€ gidi quyét nhiing thach thiic nay, Chinh
pht da ban hanh Quyét dinh sé 60/QD-TTg thang Giéng nam 2017 ctia Thu tudng Chinh phu,
phé duyét quy hoach phét trién nganh céng nghiép khi Viét Nam dén nam 2025, tam nhin dén
nam 2035 (“GMP”) va dua ra mot s6 hudng cu thé dé phat trién thi trudng khi trong tuong lai:
Hoan thanh qua trinh chuyén d6i mé hinh quan ly nganh khi hudng téi mét thi trudng tu do
trong giai doan sau nam 2020;

Tién dan téi mo hinh Chinh ph chi quan ly hoat ddng clia nganh khi thong qua phap luat va
cac chu thé tham gia thi trudng dugc giao quyén tu ch dé thuang thao cac hop déng thuang
mai ctia minh lién quan dén ban, mua, van chuyén va trao déi khi;
Tang cuong cac van ban phap ly lién quan dén quan ly nganh khi cho phu hgp véi cac diéu kién
hién tai va diéu kién du kién trong tuong lai ciia nganh khi trong nudc; va
Xay dung chinh sach dinh gia thi trudng khi hop ly, ddm bao Igi ich cta cad Chinh phu, doanh
nghiép va ngudi tiéu dung déu dugc ton trong.

Bang 4.2: Chi dao trong GMP vé phat trién thi truéng khi

Pé xuat tu do héa thi truéng khi - Cap dé cao

Pén nam 2025: Sau niam 2025:

Duy tri cg cdu quan tri nhu hién nay - Thiét lap co quan diéu tiét nganh khi
dé dam nhan cac chiic nang diéu tiét
Vai tro chli quan giao cho Bff) Cong Thuong cac hoat dong van chuyén, phan phéi
véi chic nang diéu tiét bo sung: va mua ban khi

Phan b6 khi
Xay dung cac nganh chién lugc +  Bat dau giam vai tro gidm sat cla
Phé duyét gia khi & phi van chuyén Chinh phu déi v6i nganh khi
Quan ly cap phép dau tu ha tang

*  Xay dung Luat Khi

«  Thanh lap thi truong khi ban buén
theo hinh thiic nao dé va thi truéng
khi ban lé sau 2030

109.

Thoai vén cia PVN: PVN dang c6 ké hoach thodi von tai mot s6 cong ty con, bat dau tir nam
2018 va sé chi gilt lai quyén s& hitu & ba cong ty con, bao gém ca cong ty me PetroVietnam
(PVN). PVN du kién sé giam ty |é nam gilr trong Téng cong ty Khi Viét Nam, Téng cong ty Van tai
Dau khi, Céong ty TNHH loc héa dau Binh Son, Tap doan Dau khi Viét Nam va PV Power.” Thang
Giéng nam 2018, PV Power va Cong ty loc dau Binh Son da thuc hién thanh céng IPO ban dugc
lan luot la 16% va 7,8% c6 phan cho cac nha dau tu tu nhan va hién dang tim ki€ém mét nha dau
tu chién lugc.

17 Ngoaira, PV sé thodi vén hoan toan cong ty me PVI, Cong ty c6 phan dau tu khai thac cdng dau khi Phuéc An, Cong
ty ¢ phan phat trién Green Indochina, Cong ty ¢ phan dia 8c SSG, Cong ty ¢6 phan tai chinh Cong doan D4u khi,
Téng cong ty xay dung dau khi va Céng ty ¢ phan bao dudng va stia chiia dau khi.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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110.
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Néu thanh céng, toan bo lugng vén thoai noi trén sé gitp PVN huy dong dugc moét lugng vén
I6n gop phan giam ng Chinh phd va dap (ing mot s6 yéu cau dau tu trong tuong lai, tap trung
vao hoat déng kinh doanh chinh la dau khi.

Nhiing thach thic chinh d6i véi tu do héa thi truéng khi: Dudi day 1a moét s thach thic
chinh can giai quyét, bao gom:

Chinh phu duy tri hién trang dé€n nédm 2025. Do nhu cau cap bach la d6i pho véi tinh trang thiéu
khi tiém nang, can day nhanh téc dé cai cach du kién.

PVN hoan toan thudc s& hitu ctia Nha nudc va doc quyén déi véi tat ca cac hoat dong khi duoc
quy dinh trong Diéu |é ctia PVN. Do dé, viéc tai ca cau PVN sé doi hoi hd trg va chi dao manh mé
cta Chinh pha.

Diéu quan trong la ddm bao phdi hop nhimng phat trién dang dién ra cGia nganh dién va khi - Lo
trinh thi trudng khiva Lé trinh cai cdch nganh dién — dac biét la lién quan dén viéc cho phép gia
khi ti€n dan dén muc phan anh chi phi - vi diéu nay gitp nganh dién Viét Nam tré nén lién két
hon véi gid nang lugng toan cau.

Tam quan trong cda dinh gia kinh té cta khi thién nhién va thay déi viéc dung cac muc gia khi
thap nhu hién nay lam tham chiéu dé xay dung gia khi trong tuong lai.

MOIT can c6 di ngudn luc dé thuc hién c6 hiéu qua Lo trinh thi trudng khi.

Co cau thi trudng va vai troé cua PVN

Cac thu xép vé thé ché c6 thé dp dung cho nganh khi ctia Viét Nam la:

Van phong Chinh phti (PMO) gidm sat truc ti€p nganh cdng nghiép dau khi. Déi véi nganh
khi, bao gém ban hanh khung phap ly va dua ra quyét dinh cudi cung vé chinh sach, quy dinh
va lap quy hoach dai han.

B6 Céng Thuong (MOIT) chiu trach nhiém giam sat tat ca cac linh vuc trong nganh nang
lugng Viét Nam, trong d6 cé khi. MOIT c6 trach nhiém cu thé trong viéc xay dung va trinh Chinh
pht cac du an luat, nghi dinh va chinh sach; lap va trinh Chinh pht phé duyét chién lugc phat
trién va quy hoach téng thé; ban hanh cac théng tu, quyét dinh, chi thi va cac van ban khac vé
quan ly Nha nudc va diéu tiét. MOIT theo Diéu 24 trong Diéu |é PVN “la cap trén truc tiép ctia Hoi
déng thanh vién PVN”. V& lap quy hoach nang lugng, MOIT lap céc quy hoach phat trién quéc
gia riéng cho tiing nganh dién, than, khi va dau.

PetroVietnam (PVN) la tdp doan dau khi thudc s& hitu Nha nudc. Dudi su kiém soat truc tiép
clia PMO, PVN duy tri kiém soét gia dau va khi téi ngudi dung cudi. T6 chuc, vai trd va chic
nang ctia PVN dugc quy dinh trong Diéu 1é PVN nam 2013. Diéu Ié néu rd hoat déng kinh doanh
chinh ctia PVN c6 pham vi rdng va bao gém “Nghién ctu, tham do, san xuat, van chuyén, ché
bién, luu trit va phan phéi cac san pham dau va khi trong va ngoai nuéc; mua ban va phan phdi

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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cac san pham dau, khi, vat liéu héa dau; va cac hoat ddng lién quan nhu dau tu, san xuat va kinh
doanh dién va phan bén”. Mét sé cédng ty con chii ch6t hoan toan thuéc sé hitu ctia PVN gém:

- Téng céng ty tham dé khai thac dau khi Viét Nam (PVEP) - chiu trach nhiém vé cac
hoat dong tham do va san xuat dau va khi thugng nguén tai Viét Nam va quan ly PSC.

- Téng cdng ty khi Viét Nam (PVGas) - quan ly cac hoat dong khi trung ngudn va béan
1& khi, 1a don vi duy nhat két n6i khi tir nguén cung cap khi thugng nguén téi ngudi dung
cudi. PVGas déc quyén phat trién mang Iugi phan phéi. PVN hién cé quyén kiém soat
diéu tiét doi vai tat ca cac hoat dong vé van tai khi (théng qua PVGas) va tiép thi dau va
khi & ha nguén.

- Téng cong ty Dién luc Dau khi Viét Nam (PV Power) - |a don vi san xuat dién 16n thu
hai sau EVN. Mac du trong tam la cadc du an nha may san xuat dién khi, cong ty da bat dau
da dang héa danh muc dau tu nha may dién bao gém ca cac du an thay dién, than va gid.

Quy mo, cau trdc va vai tro ciia PVN khéng tuong thich véi hoat dong cua thi trudng khi canh
tranh vi PVN hoat déng trong moi linh vuc ctia nganh, khong cé su phan biét ré rang vé vai tro.
PVN tham gia vao nhiéu hoat déng kinh doanh ngoai nganh nhu cung tng vat tu thiét bi, san
xudt phan bén va déng tau. Do dé, ca cau doanh nghiép ctia PVN rat phtc tap, bao gém 27 don
vi kinh doanh va 32 céng ty con. Cac don vi kinh doanh va cong ty con bdo cao |én Ban Giam
déc sau d6 bao cao cho Hoi dong thanh vién.

Bang duéi day so sanh co cau quan tri hién nay ctia nganh khi véi nganh dién, la nganh da tién
hanh chuyén dich sang thi trudng tu do trong vai nam qua. Mdc du xay dung chinh sach va van
hanh thi trudng nganh khi da dugc phan dinh rd, van chua c6 cac quy dinh, van hanh dudng
6ng va cac linh vuc chic ndng can thiét khac ctia mét thi trudng khi tu do.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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Bang 4.3: Co cau quan tri hién nay cia nganh dau khi va nganh dién Viét Nam

Chuéi cung cap Pién Thugng nguén Khi trung nguén Phan phoi
Quyét dinh & chi dao chinh séch PMO Chinh sach
F vor
coeon
Diéu tiét kinh té thi trudng ERAV PVN (théng qua PV Gas) PVN
Diéu tiét Ky thuat & An toan ERAV PVN (théng qua PV Gas)
Mua EPTC PVN
Quan ly/Van hanh thi trudng NLDEC PVEP PV Gas PV Gas
Van chuyén va Phan phéi NPT PV Gas
Ngui diing cusi e P e

Luu y: Dong trén cung: chudi cung Ung khi thugng va ha nguén. Phia bén trai: Cac linh vuc chic nang chinh cla thi
trudng khi tu do. ERAV = Cuc diéu tiét dién lyc Viét Nam; EPTC = Céng ty mua bén dién; NLDC = Trung tam Diéu do Hé
théng dién Quéc gia; NPTC = Téng cong ty truyén tai dién qudc gia.

4.4 Tinh hinh tai chinh cia PVN

115.  PVN la mét trong nhirng doanh nghiép quan trong nhat hoat dong trong nén kinh té Viét Nam,
chiém khoang 20% GDP ca nudc va déng gop khoang 25-30% thu ngan sach Nha nudc.

116. Doanh thu hang nam: doanh thu hang ndm ctia PVN ghi nhan muc sut gidm dang ké tir 18,5
ty USD (390 nghin ty déng) nam 2013 xuéng con 10,68 ty USD (235 nghin ty déng) nam 2016,
trudc khi phuc hoi lén 11,78 ty USD (271 nghin ty déng) nam 2017, mét phan la nho gia dau
tang lén 60 USD/thung. Lgi nhuan sau thué giam ti 46 nghin ty dong (2,1 ty USD) nam 2013
xuéng con 17 nghin ty déng (0,7 ty USD) nam 2016 va c6 két qua an tugng 38 nghin ty déng
(1,6 ty USD) nam 2017.

Hinh 4.4: Doanh thu hang nam (Nghin ty déng)

500 -

a0 { 22 368

300 - 284 535 271
200 -

100 - I

- 2013 2014 2015 206 2007
Ngudn:PVN.
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Kha nang thanh toan/thanh khoan: Vé kha nang thanh toan va thanh khoan, hé sé ng trén
von cht sé hiru & muic 0,8 lan dugc duy tri trong giai doan tir 2013 dén 2017 cho thay PVN dang
diéu hanh hoat dong ctia minh mét cach than trong. Tuy nhién, hé sé tra no tuong déi thap (<1
lan) trong giai doan 2013-16 va cai thién dang ké 1én 1,16 1an nam 2017 ch( yéu la do céi thién
thu nhap rong va giam dang ké nghia vu trad ng géc khoan vay. Hé sé kha nang thanh toan hién
hanh, thé hién tinh thanh khoan ctia PVN, dao déng quanh muc 1,5 lan trong sudt 5 nam cho
thay tai san ngan han du dé trang tri cac khoan ng ngan han.

Hinh 4.5: Kha nang thanh toan va thanh khoan

Hé sd trang * Hé s6 ng trén von chti s hiiu **  Hé s thanh toan hién thoi***

2013 2014 2015 2016 2017 2013 2014 2015 2016 2017 2013 2014 2015 2016 2017

Nguon:PVN.
* Hé s6 trad ng: Hé s6 kha nang thanh toan dugc tinh bang EBITDA chia cho sé tién trd ng géc va lai va ng thué tai chinh

**Hé s6 ng trén vén chli s& hiru: Hé s6 kha nang thanh toan dugc tinh bang téng s6 ng chia cho téng vén chti s& hiiu

*** Ha 5§ kha nang thanh toan hién thai: Hé s6 kha nang thanh toan dugc tinh bang tai sén ngan han chia cho ng ngén

han
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Hinh 4.6: Kha nang sinh loi

Lgi nhuan trén doanh thu* Bién lgi nhuan gop**
0.16 1 0.14 0.25 4 0.23
0.14 0.19
J 0.18 0.18
0.12 0.20
0.10 015 1 0.14
0.08
0.06 0.10
0.04 0.05 -
0.02
- 0.00 - . . . .
2013 2014 2015 2016 2017 2013 2014 2015 2016 2017

Nguon:PVN.
*Hé s6 lgi nhuan trén doanh thu: ty suat sinh 16i dugc tinh bang Igi nhuén rong sau thué chia cho doanh thu
** Bién lgi nhuan gop: ty suat sinh loi dugc tinh bang 1ai gép chia cho doanh thu

Kha nang sinh 1&i: Ti nam 2013 dén nam 2016, bién lgi nhuan gop va lgi nhuan trén doanh
thu gidm tir 23% xudng con 14% va tir 12% xudng con 7%. Diéu nay la do cac thay déi vé thanh
phan hang héa va dich vu cung cap, va phan dau va khi san xuat ra dat ty suat lgi nhuan thap
hon. Tuy nhién, do gia dau tang cung véi quan ly t6t hon chi phi hoat ddng gop phan tao ra
bién Igi nhuan gop va Igi nhuan trén doanh thu ndm 2017 tuong Ung la 18% va 14%.
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119. Panh gia chung: Nhin chung, cac chi sé tai chinh cho thay PVN la mét cong ty c6 1ai, vai hé s6
kha nang thanh toan hién thai cao va hé sé ng trén vén chli s& hitu tuong déi thap, mac du da
c6 xu hudng giam doanh thu va lgi nhuan sau thué trong giai doan 2013-16. Khoan thanh toan
cao do trd géc ng vay dén han va giam thu nhap la nguyén nhan chinh khién hé sé tra ng thap
hon 1 va dong tién am trong cdc nam 2015 va 2016 da anh hudng dén kha nang tra ng ctia PVN.
Nam 2017, gia dau phuc héi la ly do chinh dé PVN c6 céc chi sé tai chinh t6t hon trong nam nay.

4.5 Pau tuvao nganh khi

120. Nhu cau khi trong tuong lai: Téng cong suat cac nha may dién khi dugc dat muc tiéu tang
tu muc 7 GW hién tai lén 9 GW vao nam 2020 va 19 GW vao nam 2030. M& réng cong suat tap
trung & cac trung tam san xuat dién Ién quy hoach tai O Mén va Kién Giang & phia Tay Nam,
Mién Trung & khu vuc mién Trung va Son My & khu vuc Dong Nam Bé. Nhu cau khi cho nganh
dién sé tang ti 7 bcm nam 2016 1én 17 bcm vao nam 2030. Néu tinh cd nhu cau tir cdc nha may
phan bon va céng nghiép, tdng nhu cau khi sé tang dang ké tir 9 bcm lén 21 bem trong cling
thai ky.

121.  San luong tir cdc mo khi hién tai dang suy giam, dé dap ting nhu cau khi cho nganh dién, phan
bon va céng nghiép doi hoi phai phat trién cac ngudn cung cap I16n mai. Ba tru cdt quan trong
nhat clia nguén cung mdi trong tuang lai nhu sau :

. Ca Voi Xanh (CVX): Nam cach ba bién Quang Nam 100 km, ExxonMobil phat hién CVX udc
tinh 6 trir lugng khi khodng 150 bcm. Vao thang Giéng ndm 2017, ExxonMobil va PVN dé ky
két cac thoa thuan thuang mai sa bé cho giai doan phat trién dau tién, trong d6 san luong khi
8-9 bcm/nam sé dugc san xuat dung cho phat dién cong suat 3.000 MW tai Khu kinh té ma Chu
Lai. Téng chi phi cta dy an khi-dién tich hop nay udc tinh khoang 20 ty USD, va muc tiéu bat
dau san xuat vao nam 2023. PVN nam gilt 36% lgi nhuan trong CVX. Do du &n c6 chi phi vén
cao, cac hgp déng mua bén khi (va cac hgp déng mua ban dién lién quan) sé phai dua vao hé s6
bao tiéu cao. Vi ham luogng CO2 trong khi tai CVX cao, nén khéng thé két ndi CVX véi hé théng
dudng 6ng & phia Nam™®,

. L6 B- O Mén: Du an phat trién khi thuong nguén quan trong th( hai la du an L6 B - O Mén
thudc s& hitu PVN. Du an nay du kién sé san xuat 5 bcm/nam dé tiéu thu tai trung tam dién luc
O Mén va t6 hgp khi-dién-dam Ca Mau. Nhu cac du an khac trong Vinh Thai Lan, trir lugng khi &
L6 B dugc chia trong rat nhiéu via tich tu khong lién tuc khién cho céng tac khai thac rat phuc
tap va tén kém. Vao thang 7 nam 2017, PVN da trinh ké hoach phat trién mé khi cho MOIT lén
tGi 1.000 giéng khoan véi téng nhu ciu dau tu lén dén 10 ty USD. Yéu cau gié khi phai cao dé
hé trg nhitng mé c6 chi phi phat trién I6n 1a mot rao can lau dai dé phat trién thuong mai khi
L6 B, va lich trinh phat trién khi 16 B trong tuong lai van chua chic chdn. Cing nhu vai CVX, L6
B doi hoi phai c6 hé sé bao tiéu cao thi méi kha thi vé thuong mai.

. LNG: LNG sé déng vai trod quan trong dé bu dap su suy giam du kién & cac moé hién co va dap
(ng nhu cau khi trong tuong lai cho phat dién khi. GMP cho thdy nhap khau LNG bat dau

18 Méc du khi 8 mé CVX chira 30% CO2 nhung st dung khi nay trong cac CCGT hiéu sudt cao sé giam 45% phat thai
CO2 trén méi kWh so véi cac nha may dién than cling quy mo.
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vao nam 2019 va sau dé tang lén nhanh chong dén 14 bcm vao nam 2035. Phit trién Lo B va
CVX cang cham tré thi cang ti€p tuc day nhanh quy dao nay.

GMP néu ra trinh tu ba phuong an cung cdp mdi va két qué can bang cung cau thi trudng téng thé.

Bang 4.4: Cac nguén phat trién khi chinh va trinh tu

Giai doan

Cac phat trién chinh

2016-20

Cung cép khi & khu vuc Déng Nam Bo: 6n dinh & muc 8-9 bcm/nam, dap tng nhu cau khi hién tai

T8ng nguén cung trong nuéc: 10-11 bcm/nam

2021-25

Khu vuc Dong Nam B6 phét trién day du véi téng cung 9,1-9,7 bcm/ndm vao nam 2024

San lugng khi dau tién cia Ca Voi Xanh nam 2023, dat dinh 6,2 bcm/nam tir ndm 2025 tra di

San lugng khi Lé B dau tién vao nam 2020

Nhap khau san luong LNG dau tién cho vung Péng Nam B6 2020-2021. Sau d6 sé nhap khau nhiéu
hon cho cac khu vuc khac, véi téng san lugng dat 4 bcm vao nam 2025

Téng nguén cung trong nuéc: 13-19 bcm/nam

2026-35

Khi L6 B dat dinh 3,84 bcm/nam vao nam 2031

Nhap khdu LNG tang Ién dén 10 bcm/nam

T8ng nguén cung trong nuéc: 17-21 bcm/nam

Ngudn:MolT.

122. K& hoach dau tu linh vuc khi trung nguén: Bang dudi day cung cap cac dit liéu dau tu truée day
cho hé théng dudng éng dan khi hién cé & Viét Nam.

Bang 4.5: Pau tu dudng 6ng dan khi truéc day

Hé théng dudng 6ng Pon vi Céngsuat | Pudng Chiéu | Biéugia | Pongia | Thanhtién
truyén tdi/ | (mmcfd) kinh dai (km) (USD USDm/ | (triéu USD)
van hanh (inch) km

Bach H6 - Phu My PV Gas 200 18 152 0,25 1,80 274

Nam Cén Son 1 PV Gas 700 26 &30 400 1 2,50 1.000

PM3 CAA - Ca Mau PV Gas 200 18 325 1 1,80 585

Pha My - H6 Chi Minh PV Gas 200 22 40 0 2,10 84

Ngudn:MolT.

123. GMP uéc tinh téng nhu cau dau tu cho ha tang khi & muic 19 ty USD trong giai doan 2015-35.
Cang nhap LNG c6 chi phi I1én nhat, 3,7 ty USD trong giai doan 2015-25 va 4,3 ty USD trong
giai doan 2026-35. Pudng 6ng dan khi ngoai khoi diing thir hai véi 3 ty USD va 2,8 ty USD, cac
dudng 6ng trén b can 976 triéu USD va 180 triéu USD, cac nha may xu ly khi 1,9 ty USD va 960
triéu USD va cédc nha may luu tri LPG/CNG 850 triéu USD va 460 USD triéu tuong Ung véi hai
giai doan quy hoach.
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Bang 4.6: Ké hoach dau tu nganh khi trung ngudn theo phéan khc (triéu USD)

Hang muc 2015-25 2026-35
Cang LNG 3.673 4.271
Pudng 6ng ngoai khai 3.003 2.773
Budng 6ng trén bo 976 180
Nha may xt ly khi 1.873 960
CNG/LNG quy m6 nhé 166 34
Luu tr LPG 853 463
Téng 10.544 8.681
Ngudn:MolT.

124. Dukién PVN sé thuc hién khodng mét nira khéi luong dau tu, phan con lai dugc giao cho khu vuc
tu nhan. Tuy nhién, ngay ca déi vai cac du an dugc giao cho PVN, van can cac nguén tai chinh
thuong mai va nguén vén bén ngoai khac vi PVN thudng dat muc tiéu bom von chl sé hiu
khoang 30% trong cac du an clia minh va can vay khoang 70% dé cung cap tai chinh phan con lai.

125. Sau cang nhap LNG dugc dé xuat vai tong cong suat 19-27 triéu tan mbi nam. Phat trién trong
giai doan 2021-25 tap trung vao cac khu vuc Bong Nam Bé va Tay Nam B6, trong khi nhiing
phat trién sau ndm 2026 thi nhé hon va tap trung & mién Trung, mién Bac va Bong Nam Bo. Cho
dén nay, nhiing né luc dua dau tu tu nhan vao phat trién cdng nhap LNG chua dat dugc da phat
trién va Chinh phu can xay dung mét ché dé diéu tiét va dinh gia LNG hap dan dé dam béo cac
cang nay dugc phat trién.

Bang 4.7: Cac cang nhip LNG dé xuat
Vi tri Cang nhap LNG Van hanh | Céngsuit | Ho tiéu thu chinh
(triéu tan)
1 | Bong Nam Thi Vai (Ba Ria - Viing Tau) 2020-22 1-3 CCGT Nhon Trach3 &4
2 | Tay Nam Hon Khoai (Ca Mau) 2022-25 1& Trung tam dién luc Kién Giang va
(giai doan 1) 2 O Mén, Trung tam phan phéi khi
Ca Mau
2025- (giai 2
doan 2)
Dong Nam Tién Giang 2022-25 4-6
DPoéng Nam Son My (Binh Thuan) 2023-25 1-3 Trung tam dién luc Son My, Trung
(giai doan 1) tam phan phéi khi Pha My
2027-30 3
(giai doan 2)
2031-35 3
(giai doan 3)
Mién Bac Cét Hai (Hai Phong) 2030-35 1-3 CCGT Hai Phong 3
6 | Mién Trung My Giang (Khanh Hoa) 2030-35 3
Ngudn:MolT.
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126.

127.

128.

129.

130.

Co ché dinh gia khi va hop dong

Phuong phap dinh gia khi hién nay: Truéc day, khi ban budn tai Viét Nam dugc dinh gia
theo tling dy an, trén co s& song phuang gitia bén tai trg du an va PVN. C6 mot s6 quyét dinh
cta Thi tuéng Chinh pha vé dinh gia khi va phan b6 cho cac muc dich st dung hoac dia diém
cu thé, nhung su khac nhau gitra cac gia nay dudng nhu la két qua clia cac cudc thuong thao
song phuong c6 tham gia ctia ngudi dung cudi cling nhu cac bén phat trién du an va PVN.

DaGi véi cac du an mdi, cac cudc thuong thao gia van chiu anh huéng nang né cla gia khi thap
trudc day — muic gia co thé kha thi trudc day vi chi phi phat trién cia Nam Con Son va cac md
khéc thai ky dau la rat thap so véi tiéu chuan quéc té. Ngudi ta khong thita nhan mét cach rd
rang la nhirng méc gia trudc do khéng thé ap dung déi véi nhiing phat hién mai ngoai khai xa
haon, nuéc sau han, hodc trong trudng hgp khi cé chita ham lugng tap chat cao hoac dugc chira
trong cac via tich tu khéng lién tuc. Ngoai ra, dinh gia khi nhu hién nay c6 vé nhu bi chi phéi béi
cac uu tién chinh sach truéc day dé cé dugc gia dién va gia phan bon thap.

Gia khi trong bao tiéu déi véi cac nha may dién va nha may phan bén: Gia khi cho khoi
lugng trong bao tiéu déi véi nha may dién & khu vuc Dong Nam B6 dugc xac dinh theo thuong
thao gilra PVN/PVGas va cac cht nha may dién. Béi véi khi cung cap cho cac nha may dién &
Tay Nam Bg, khéi lugng trén bao tiéu cho cac nha may dién ¢ Dong Nam Bo va Tay Nam Bé, va
déi véi khi cung cap cho nha may phan bon Phi My, cong thic dinh gia dugc dua ra theo cong
van ctia Van phong Chinh phti 2175/VPCP-KTTH nhu sau:

Gia khi d6i véi hd st dung = Gia khi thi trudng cong véi phi van chuyén va phan phéi, trong dé:

Gia khi thi truong la gia khi miéng giéng dugc tinh bang 46% gia dau nhién liéu binh quan tai
thi truong Singapore theo chi sé Platt (MFO).

Phi van chuyén va phan phéi dugc ca quan c6 tham quyén phé duyét, phu thudc vao timg khu
vuc/dudng éng riéng.

Gia khi cho cac hé céng nghiép: PVN dua ra ké hoach dinh gia khi hang nam dua vao dinh
gia cac nhién liéu thay thé (FO, LPG) va su chap nhan cla thi trudng.

Gia khi cho cac mé phat trién méi va LNG: Gia khi ti cac du an khi méi dugc dé xuat tiép tuc
dugc dinh hudng théng qua thuong thao gitta PVN/PVGas (la don vi mua) va PVEP va cac déi
tac lién doanh (la bén san xuat khi). Tham dinh cac du an khi mai theo cac nhién liéu thay thé ¢
vé nhu stir dung gia khi trudc day lam méc chuan thay vi chi phi hién tai clia cac nhién liéu thay
thé - than, LNG nhap khau, dau nhién liéu hoac san pham chung cat. Cac yéu té ngoai vi nhu
chi phi 6 nhiém/nha kinh, thué hodc tac dong dén can can thanh toan nhién liéu trong nudc va
nhap khau dudng nhu khéng dugc xem xét dén trong tham dinh cac du an khi va xac dinh gia
kinh té cho khi.
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131.

132.

133.

134.

Ky vong clia ngudi mua khi muén dung gia khi trudc day lam méc chuan da tri hoan phat trién
ca khi L6 B va CVX, mdc du moi mé da nhan dién dugc nhimng thach thic ky thuat dan dén chi
phi sdn xuat cao hon nhiéu so véi cac phat trién khi truéc do.

La mot thi trudng tuong déi nho, Viét Nam sé la bén phai chap nhan gia trén thi trudng quoc
té. Theo d6, cac cudc thuong thdo chi cé thé tap trung vao chi phi phat trién va van hanh
ha tang tai héa khi. Tuy nhién, cach ti€p can mua khi can phai tap trung vao t6i da héa canh
tranh va linh hoat dé cung cap cho thi trudng Viét Nam, va phuong phép nay dugc qudc té
ap dung da chiing minh rang trong thi trudng nay, ngudi mua cé thé dat dugc muic gia LNG
hap dan va linh hoat cao trong hgp déng. Véi cach ti€p can theo tiing du én cu thé, sir dung
gia trudc day lam méc chuan sé khéng mang lai cac cudc thuang thdo thanh cong dé nhap
khau LNG nhu dé xuat.

Viét Nam phai d8i mat véi nhiing thach thic dé bat kip gia LNG qudc té, vi: a) cac muc gia nay
cao hon va dé bién dong hon so véi gia khi trudc day, va b) ndm ngoai tam kiém soat ctia Chinh
phu. Do d6, sé& can dén mot phuong phép dinh gia khi méi, khéng dua vao cac méc chuén trudc
day néu Viét Nam muén nhap khau thanh cong LNG trong tuong lai gan va néu CVX va L6 B
dugc phat trién. Mot gidi phap ma cac quéc gia khac da st dung la dua vao co ché dinh gia LNG
dua vao thi trudng va st dung né & budc dau tién cta tu do hoa thi trudng.

Cac rao can vé hop déng va quy dinh hién nay: Cac hgp déng cung céap khi hién tai dudng
nhu rdt mo ho vé quyén clia ngudi mua trong viéc ban khi lai cho bén thi ba vi céc hgp dong,
cling khéng naéi rd la cho phép hay cdm baén lai. D6i v6i T6 hop Phi My, quyét dinh ctia Thu
tudng Chinh pht quy dinh viéc phan bé khi gitta nha may dién va nha may phan bon ma khéng
néu pham vi ré rang cho viéc mua ban gitia cdc nha may nay. Quyét dinh nay dugc st dung dé
gidi thich cac thu xép khac la cdm ban lai khi va dan dén viéc phan bé khi khéng hiéu qua theo
ngay. Giai thich hgp dong nhu vay dan téi viéc cac nha may dién bi cat gidm trong moét sé thai
diém trong khi cadc nha may phan bén lai dugc phan phéi khi day du khi mac du trong kho dang
thtra phan bon.
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Phu luc 5. Khung déi tac cong tu

5.1

Khung téng thé

Cac quy dinh dau tu cé lién quan bao gém:

Luat dau tu

Nghi dinh s8 63/2015/ND-CP vé hinh thc dau tu PPP (“Nghi dinh 63” hoiic “Nghi dinh PPP
maéi”)

Nghi dinh s6 30/2015/ND-CP vé lua chon nha dau tu (ap dung déi véi nha dau tu PPP)

Thoéng tu s6 38/2015/TT-BCT clia B6 Cong Thuong (MOIT) huéng dan cac du an PPP trong céc
[inh vuc thudc pham vi quan ly cia MOIT (bao gém dién)

Thong tu s6 23/2015/TT-BCT ctia MOIT vé trinh tu, thi tuc dau tu cac du an nhiét dién than
theo hinh thic hop déng BOT

135.

136.

137.

138.

Khung phap ly téng thé dé tu nhan tham gia vao cd s& ha tang thong qua PPP da dugc cai thién
V@i su ra doi cia Nghi dinh 63/2018/ND-CP, thay thé Nghi dinh 15/2015/ND-CP (Nghi dinh 15).
Trudc d6, Nghi dinh 15 thay thé Nghi dinh 108 ngay 27 thang 11 nam 2009 (sfa d&i) va Quyét
dinh 71 ngay 9 thang 11 nam 2010 vé chuang trinh dau tu PPP thi diém va lan dau tién dua ra
mot khung phép ly duy nhat cho dau tu tu nhan vao linh vuc ha tang céng cong.

Nghi dinh 108, cung v&i nhiing van ban truéc dé dugc ban hanh turnam 1998, la khung phap ly
cho 4 du an BOT da nhan dugc ngudn tai chinh quéc té - Phu My 2-2, Phu My 3, Mong Duong 2
va Vinh Tan 4. Ngugac lai, Quyét dinh 71 la né luc dau tién dua ra cac quy dinh PPP trén ca s& thi
nghiém. Tuy nhién, ké tir khi dugc ban hanh, van khéng c6 du an nao dugc hoan thanh theo
Quyét dinh 71 nay.

Nghi dinh s6 30/2015/ND-CP (Nghi dinh 30) quy dinh cac thu tug, trinh tu 4p dung dé Iua chon
nha dau tu cho cac du an PPP. Nguyén tac chung la cac nha tai trg phai dugc lua chon thong qua
mot qua trinh dau thau canh tranh mac du cho phép chi dinh thau trong mot sé it trudng hap.

Mac du dua trén Nghi dinh 108, Nghi dinh 15 da dua ra mot sé diém mdi, lam ré va cai tién
haon so véi cac quy dinh hién hanh. Thuc vay, Nghi dinh 15 da tao ra mot co ché nhat quan va
hiéu qua han cho mét pham vi cac du an PPP rdng hon va dugc soan thdo dé cung cap cho
cac co quan Nha nudc cling nhu cac nha dau tu cac hudng dan chi tiét hon tao thuan Igi cho
chuén bi va thuc hién cadc du an. Quan trong hon, theo Nghi dinh 15, cdc nha dau tu khéng con
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139.

140.

141.

142.

phai ban khoan du an dugc mua sdm dudi dang du an BOT theo Nghi dinh 108 hay dudi dang
du én PPP theo Quyét dinh 71.

Nghi dinh 15 cling loai bo yéu cau trong quy dinh PPP thi diém la du an PPP phai la mot du an
quan trong va c6 quy mo Ién (nhu da néu trong Quyét dinh s6 412 do Thu tuéng Chinh pht
ban hanh ngay 11 thang 4 nam 2007), theo d6 cho phép cac ca quan c6 tham quyén ctia Chinh
pht dua ra huéng dan chi tiét vé pham vi cadc du én PPP réng hon.

Tuy nhién, mdc du Nghi dinh 15 |a mét cai tién dang ké so vai cac van ban luat trudec dé nhung
ngudi ta ciing hiéu rang khéng c6 du an PPP nao dugc mua sdm thanh céng theo nghi dinh
nay. Mét trong nhiing ly do c6 thé la do trén thuc té, bat ky du an nao dugc phan loai la PPP
déu phai tuan theo cac quy trinh va yéu cau dugc néu trong Nghi dinh 15, bao gbm, ngoai
nhiing yéu t6 khac, lap nghién ctu kha thi va tién hanh quy trinh dau thau canh tranh. Bang
tiéc la hau hét cac bd/nganh khong cé nang luc thuc hién cac cudc dau thau canh tranh va do
do6, c6 vé nhu mot s6 du an dang 1é phai dugc mua sam dudi dang PPP theo nghi dinh PPP thi
lai dugc mua theo luat va quy dinh khac. Diéu nay xay ra phé bién trong linh vuc nang luong,
la nganh thuong trao gidy phép dau tu thudng cho cac nha dau tu trong va ngoai nudc trén co
s& thuong thao chi khong theo canh tranh.

Do Nghi dinh 15 khong thanh céng trong viéc kich thich thi trudng PPP tai Viét Nam, Chinh pht
da ban hanh mot nghi dinh PPP mdi - Nghi dinh 63/2018/ND-CP ngay 4 thang 5 nam 2018, c6
hiéu luc t ngay 19 thang 6 nam 2018.

Muc tiéu ctia Nghi dinh 63 la tang cudng khudn khé cho cac PPP tai Viét Nam. Mét s6 thay déi
chinh da dugc dua vao trong Nghi dinh 63, bao gém:

Linh hoat hon vé loai hgp dong PPP dugc ky két;

Tang ty I& von cht s& hitu téi thi€u cla nha dau tu (15 - 20%, tuy thudc vao téng muc dau tu);
Lam ré han vé phan b6 trach nhiém gitta cac ca quan chinh ctia Chinh pht bao gém, ngoai
nhiing trach nhiém khac, thiét ké va lap ngan sach, danh gia va phé duyét cac dé xuat, dinh gia
dat, v.v.

Lam ré hon cac hinh thic c6 thé cung cap vén dau tu Nha nudc cho mét du an PPP;

Yéu cau tat ca cac nha dau tu dé xuat du an PPP can von dau tu ctia Nha nudc phai tuan theo
cac nguyén tac dau thau rong rai;

Nha dau tu khong con can phai co6 gidy chiing nhan dang ky dau tu;

Khuyén khich cac bé va co quan chi quan dua ra huéng dan chi tiét vé mau hgp dong PPP
chuén dugc stir dung dé thuc hién cac du an trong linh vuc ctia minh;

Cac co quan Nha nudc phai cong bé ndi dung chinh clia hgp dong trao quyén thuc hién trén
cong théng tin mua sdm quéc gia; va

Nha dau tu sé khéng con dugc phép chuyén nhugng von ctia minh cho nha dau tu mai cho dén
khi: (i) sau khi xay dung va (ii) da chiing minh cho Nha nudc la nha dau tu mai ¢é nang luc tai
chinh va quan ly dé thuc hién du an.
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Nghi dinh 63 da tién mot budc dai trong viéc dua ra su linh hoat va ré rang hon cho cac PPP va,

do do6, hy vong rang nghi dinh mdi sé giup kich thich linh vuc PPP tai Viét Nam. Tuy nhién, tdng
ty & vén chd s& hitu t6i thi€u can thiét dé dau tu va han ché chuyén nhugng von cho dén sau
khi xay dung xong van c6 thé la trd ngai d6i véi mét s6 nha dau tu. Quan trong hon, van chua
rd rang lam trong viéc ap dung bao lanh cho cac nha dau tu, dac biét la lién quan téi héi doai
va thanh toan cham dut sém.

Khung phap ly cho du 4n nguén dién BOT

Khung thé ché va quy trinh phé duyét cho nguén dién BOT: Viét Nam gan day da ban
hanh mét bo van ban quy pham phap luat mdéi diéu chinh cac dau tu vao cac du an nguodn dién
BOT. Cac quy dinh nay bao gom:

Nghi dinh s6 63/2018/ND-CP ngay 4 thang 5 nam 2018 cia Chinh ph vé hinh thic dau tu doi
tac cong - tu (thay thé Nghi dinh s6 15/2015/ND-CP ngay 14 thang 2 nam 2015).

Thong tu s6 23/2015/TT-BCT ngay 17 thang 7 nam 2015 cGia MOIT vé trinh ty, tha tuc dau tu
nha may nhiét dién BOT.

Lua chon Nha dau tu nha may dién BOT: Cac nha dau tu BOT dugc lua chon dé thuc hién
cac du an BOT dudgc liét ké trong RPDP7 da dugc phé duyét. Lua chon nha dau tu dugc thuc
hién théong qua dau thau quéc té€, hodc thong qua chi dinh truc ti€p dugc Tha tuéng Chinh phu
phé duyét déi véi mét sé trudng hgp nhat dinh. Mét nha dau tu BOT c6 thé dugc lua chon dé
xay dung mét nha may khong nam trong danh muc ctia RPDP7 da dugc phé duyét néu nha dau
tu do dé trinh dé xuat du én va dé xuat dé dugc Tha tudng Chinh pht phé duyét. Tat ca cac lua
chon nha dau tu BOT cudi cung phai dugc Tha tudng Chinh ph ky.

Bién ban ghi nhé va théa thuan lap van kién du an: Bién ban ghi nhé (MOU) cho du én
BOT dugc thuong thdo gitta MOIT va nha dau tu. MOU can néu lén cac dac diém chung clia du
an, trach nhiém ctia nha dau tu va ca MOIT va mot ké hoach thuc hién tong thé. MOU phai
dugc MOIT chap thuan va dugc dai dién dugc Gy quyén ctia MOIT va nha dau tu ky. Sau khi ky
MOU, nha dau tu can chuan bi va dé trinh MOIT ké hoach thuc hién chi tiét du an. K€ hoach chi
ti€t néu cu thé ngay hoan thanh nghién ctru kha thi, thuong thao va thoé thuan hgp déng BOT,
déng tai chinh du an, khéi cdng xay dung va van hanh thuong mai clia ting té may va toan bo
nha may. Nghién ctiu kha thi ctia du an dugc MOIT thdm dinh va phé duyét.

Thuong thao hop déng BOT: MOIT sé tham gia tu van phap ly va thanh [ap mét nhém céng
tac lién BO dé hé trg chuan bi va thuong thdo hgp déng BOT, théa thuan thué dat, théa thuan
hé trg ctia Chinh phui va phé duyét du an ctia MOIT. T6 cong tac lién bé do mot dai dién MOIT
lam truéng nhém va c6 cac thanh vién tir MPI, MOF, SBV, Chinh quyén cap tinh, EVN, TKV hoac
PVN. Trudng nhém lam viéc la ngudi lanh dao cac cudc thuong thao hgp déng véi nha dau tu
BOT. Nhém céng tac va nha dau tu BOT can thuong thao va ky mét thoa thuan vé nguyén tac
(PA) trudc khi bat dau thuong thao hgp dong BOT va cac thda thuan khac. PA bao gém cac dinh
nghia chinh, th&i han hgp dong, ké hoach du an, ké hoach tai chinh, COD, luat ép dung, co ché
chia sé rui ro, co ché giai quyét tranh chap, thué, co cdu gia dién, cho thué dat néi chung va
cung cap nhién liéu va cac diéu khoan chung ctia bao lanh Chinh phu.
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Sau khi PA dugc ky gitta MOIT va nha dau tu, nhém cong tac va nha dau tu bat dau thuong
thao hgp déng BOT chinh, GGU va phé duyét va chiing nhan du an ctia MOIT. Qua trinh thuong
thao dugc thuc hién theo hai vong, véi mébi vong co ba phién va mbi phién kéo dai nhiéu nhat
la 3 ngay. Song song véi cac cudc thuong thao hgp dong BOT, cac hgp dong sau day can dugc
thuong thao:

Hagp déng mua ban dién (PPA) dugc thuong thao gitta EVN va nha dau tu BOT;

Hogp déng cung cap than (CSA) dugc thuong thao gilra TKV va nha dau tu BOT néu nha may
dién st dung than trong nuéc;

Hap dong cung céap khi (GSA) dugc thuong thao gilta PVN va nha dau tu BOT néu nha may dién
st dung khi trong nuéc; va

Hgp dong thué dat (LLA) dugc thuang thao gitra chinh quyén tinh va nha dau tu BOT.

Sau khi hoan thanh hai vong thuang thao hgp déng BOT, MOIT bao cao Tha tuéng Chinh phu
két qua thuong thao bao gom cac néi dung da thoa thuan va bat ky van dé nao con ton dong.
Theo chi dao clia Thi tuéng Chinh ph, nhom céng tac sé tiép tuc thuong thao véi chi dau tu
dé giai quyét va théng nhat cac hang muc con tén dong do.

Sau khi hoan thanh thuong thao 1an cuéi, MOIT trinh Thi tudng Chinh pht phé duyét hop
déng dau tu du an BOT. Hgp dong nay dugc ky gitta MOIT va nha dau tu BOT sau khi hgp déng
BOT va tét ca cac thoa thuan khac da dugc thuong thao va ky tat.

Gidy chiing nhan dang ky dau tu: Sau khi hgp déng dau tu dugc ky két, bén phat trién BOT
phai nép don xin cap gidy chiing nhan dang ky dau tu cho MOIT. Chiing nhan bao gém:

Tén va dia chi ctia cht dau tu va tén du an;

Muc tiéu, quy mé, yéu cau va diéu kién cho viéc trién khai du an (néu co);

Dia diém thuc hién du an va dién tich dat st dung;

Téng vén dau tu clia du an; cd cdu ngudn vén;

Thai han du én va tién do thuc hién;

Gia tri, ty 1&, tién do va diéu kién giai ngan von dau tu ca Nha nuéc dé tham gia thuc hién du
an (néu co); va

Uu dai dau tu (néu cd).

Sau khi dugc cdp gidy chiing nhan dang ky dau tu, hop déng BOT va GGU dugc ky két chinh
thiic gitta MOIT va nha dau tu; cac thoa thuan khac cling phai dugc ky chinh thiic gitta nha phat
trién BOT va cac bén cé lién quan.

Bao lanh Chinh phu: D6i véi cac du én BOT noéi chung, dua vao ban chat va yéu cau thuc hién
du &n, Thu tudng Chinh phu chi dinh mét ca quan thay mat Chinh phi cép bao lanh vé cung
cap nguyén liéu, ban sdn phdm, dich vu va cac nghia vu hop déng khac cho chii dau tu, doanh
nghiép du an hodc doanh nghiép khac tham gia thuc hién du an va bao lanh nghia vu clia
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DNNN bén nhién liéu, nguyén liéu, mua sdn pham, dich vu ctia ch dau tu hodc doanh nghiép
du an. DGi vé6i phat trién cac nha may dién BOT, MOIT la bén thay mat Chinh phl cung cap bao
lanh Chinh phu.

Cac nha may dién BOT hién nay: Chiém khoang 6% céng suat dat cla Viét Nam, bao gom 3
du an BOT. C6 ba nha may nhiét dién chay bang khi thudc s& hitu nudc ngoai dugc phat trién

theo hinh thic BOT ban dién cho EVN theo PPA dai han.

Bang 5.1 Cac nha may dién Xay dung Kinh doanh Chuyén giao (BOT) hién nay

Tén

Coéng suat (MW) Nhién liéu Khu vuc Chu sé hiiu

Phu My 2.2 720 Khi mién Nam Cong ty TNHH Néng lugng

Mé Kéng

Phu My 3 720 Khi mién Nam Cty TNHH BOT Phu My 3

Mong Duong 2 1.200 Than mién Bac Cty TNHH AES - TKV
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Céac bén phat trién chinh clia cdc nha may nay la BP (Phu My 3), duéi dang tan dung phan san
xudt khi d6ng hanh ctia minh tir cdéc moé dau, EdF (Pha My 2.2) sau khi Chinh ph tién hanh dau
thau canh tranh va Méng Duong 2 (2011). Nha may dién Pha My 2.2 da di vao hoat dong nam
2005, Phu My 3 - nam 2004. Day la mét phan ctia T6 hgp dién Phia My, trong d6 cling c6 mot s6
CCGT do EVN s& hiru. Nha may nhiét dién Méng Duong 2 bat dau chay t6 may s6 1 vao thang
3 nam 2015. Méng Duong 2 ban dién cho EVN theo PPA 25 nam dugc hé trg béi hop dong cung
cap than kéo dai 25 nam véi Vinacomin.

Cac nha may dién BOT dang thuc hién: 18 du an nhiét dién khac da dugc quy hoach trong
RPDP7 dugc phat trién theo hinh thiic BOT. Tuy nhién, thuc hién cac du an dién BOT nay gap
rat nhiéu thach thiic va tré ngai dan téi cac cudc thuong thao kéo dai va gay ra cham tré dang
ké so vGi cac méc thai gian ban dau cGa dy an - véi nhiéu dy an mat dén 10 nam thuong théo.
Cac méi quan tam chinh lién quan dén cac van dé xung quanh bao lanh ctia Chinh pha vé
chuyén d6i ngoai t&, 4p dung luat phap qudc té€ dé giai quyét tranh chap va thanh toan hop
déng. Clng c6 nhiing kho khan trong thuong thao vé gia dién va cac hgp déng cung cap/
van chuyén nhién liéu.

Khung thé ché va quy trinh phé duyét phat trién lugi phan phdi va truyén tai dién:
Khéng c6 s& hitu tu nhan doi véi mang ludi truyén tai va phan phéi dién vi tat ca cac dau tu sé
dugc thuc hién bgi Téng cong ty truyén tai dién quéc gia (NPT) va cac Téng céng ty phan phéi
dién (PC) la cac don vi khai thac hé thong truyén tai va phan phéi dién. EVN chiu trach nhiém:
(i) phoi hgp vdi tat ca cac ca quan Chinh phti va NPT va PC, la cac Cha du an; va (i) giam sat thuc
hién cac du an dau tu.

NPT va cac PC la cht du an clia cac du &n truyén tai va phan phéi. Cac don vi nay phéi hgp cong
viéc vé6i Ban quan ly du an dugc thanh lap & tling téng cong ty, tir dd, sé cung cap théng tin
cap nhat vé tinh hinh trong qua trinh thuc hién du an theo quy trinh ndi bé ctia cac don vi. NPT
va cac PC sé bao céo lén EVN. La chd du an, cac don vi nay chiu trach nhiém: (i) chuén bi du an;
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(i) thdm dinh va phé duyét cac tiéu du an va t6 chic quan ly va thuc hién cac chuong trinh/du
an; (iii) ddm bao nguén luc quan ly day du va cé nang luc; (iv) tién hanh thdm dinh va phé duyét
thiét k& ky thuat, tdng du toan va du toan chi phi cla ti€éu du an; va (vii) ky két théa thuan vay
lai véi MOF vé vay va hoan tra khoan vay, néu cac khoan vay dé do cac IFI cung cap. Cac don vi
nay cling sé cung cap ho trg ky thuat thong qua cac can bo tur cac phong ban chiic nang khac
nhau ctia minh.

5.3 Pau thau canh tranh cho c6ng suat phat dién méi

159.

160.

161.

162.

Mot trong nhiing thach thiic I6n nhat ctia nganh dién Viét Nam la dam bao cung cap dién day
du, 1au dai, gia ca canh tranh dé dap Ung nhu cau phat trién véi téc do cao hang nam. Cho dén
nay, Viét Nam da thanh cong trong viéc thuc hién quy hoach hé théng dién mot cach cé hé
théng, diéu nay giup xac dinh dugc danh muc dau tu cac du én ngudn dién, giam thiéu téng
chi phi cung cap (cac khoan dau tu + van hanh + nang lugng khéng phuc vu) tir géc d6 quéc
gia. Cho dén nay, thuc hién cac két qua ctia qua trinh l1ap quy hoach chii yéu dua vao trao hop
déng phat trién cac du én dién cho EVN hodc DNNN khac hodc cac cong ty tu nhan. D€ dadm bao
cung cap dién day da dai han véi chi phi thap nhat, can chuyén sang ché dé mua sam cong suat
phat dién méi canh tranh va minh bach hon, tuong thich day du véi cac nguyén tac thi truong
hudng dan thi trusng ban buén dién.

Nam 2006, Chinh phi da ban hanh moét quyét dinh (Quyét dinh s6 30/2006/QD-BCN cla B6
Coéng nghiép) vé mua dién canh tranh do cac don vi san xuat dién doc lap (IPPs) san xuat. Quyét
dinh nay néu ra cac tht tuc dau thau déi véi IPP va quy dinh chi tiét vé [ap, tham dinh, phé duyét
va thuc hién céc du an IPP do tu nhan tai trg. Cu thé la:

Céc IPP phai dugc dau tu theo hinh thiic xdy dung-kinh doanh-chuyén giao (BOT), xay dung-s&
hiu-kinh doanh (BOO) hoac cac hinh thiic khac theo quy dinh clia phap luat;

Dé dam bao hiéu qua va tinh bén viing clia cac du an, lua chon nha dau tu dé thuc hién cac IPP
phai dugc thuc hién théng qua dau thau;

Cac co quan hltu quan tra 16i bdo cédo dau tu hodc ho so xin phép dau tu trong vong 30 ngay.

Nam 2007, Chinh pha da ban hanh Nghi dinh 78/2007 vé dau tu theo hinh thiic hgp déng BOT,
xay dung - chuyén giao - kinh doanh (BTO) va xay dung - chuyén giao (BT), yéu cau dau thau
canh tranh tir danh muc da dugc phé duyét nhung déng thai ciing cho phép thuang thao truc
tiép trong cac trudng hgop cap bach va doi vai cac dé xuat khong dugce yéu cau. Nam 2015,
Chinh pha da ban hanh Nghi dinh s6 105/2015 vé quan hé déi tac cong-tu (PPP), trong dé néu
rd rdng cac nha dau tu c6 thé dugc lua chon théong qua dau thau hoac chi dinh thau theo luat
mua sam coéng.

Mac du quy trinh dau thau canh tranh c6 thé thuc hién hiéu qua theo cac quy dinh néu trén
(Quyét dinh MOI 30/2006, Nghi dinh 78/2007 va Nghi dinh 15/2015) du an BOT dau thau canh
tranh quoc té gan day nhat la Pha My 2.1 (khi) va Phd My 3 (khi) vao dau nhimng nam 2000;
con nha may Méng Duong 2 (than - dugc trao hgp dong nam 2011) la chao thau dua trén
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thuong thao. Ké tir d6, khéng c6 thém du én IPP nao dugc trao hop déng trén ca s& canh tranh
déng dugc tai chinh.

Hién nay, phan 16n cac du an nguén dién mai duge phan bé theo quyét dinh ctia B trudng chi
khéng phai theo quy trinh dau thau canh tranh. Tuy nhién, qua trinh phan bé du an tap trung
nhu hién nay c6 nguy co bi coi la: (i) qua uu di cdc DNNN - nhu EVN, PVN - so véi cac cong ty tu
nhan khac, ca trong va ngoai nudc; (ii) it minh bach hon, va mé dudng cho cac céo budc vé sai
lam va tham nhiing lién quan dén van déng hanh lang; va (iii) tao ra két qua gia tri dong tién
thap hon so véi quy trinh dau thau canh tranh quéc té dugc thiét ké tét, minh bach va dugc
thuc hién tét. Hau qua xau cla cac thu xép nhu hién nay co thé la: (a) dau tu nguén dién dugc
Nha nudéc bao ho lam 1an at dau tu tu nhan; (b) cac DNNN “hai anh dao - chon nhiing cai c6 loi
nhat” nén dugc giao cac du an nguén dién mai hap dan hon vé thuong mai trong khi cac du én
it hap dan lai dugc giao cho cac nha dau tu tu nhan; va (c) cac nha dau tu tu nhan khong dau tu
dugc vao Viét Nam va mudn dau tu & cac nudc khac hon.

Ti€p tuc st dung cach thic mua sdm nhu hién nay c6 thé dan dén cung cap cong suat phat dién
mai c6 chi phi cao hon déng ké so véi nhiing gi c6 thé dat dugc theo cach thiic minh bach va
canh tranh hon. Téc d6 tang trudng nhanh clia Viét Nam cé nghia la bat budc phai cung cap
cobng sudt phat dién mai mot cach kip thai. Vit Nam khong thé dé xay ra thi€u hut cung cap
dién, vi sé tac ddng gay tén hai dén nén kinh té va xa héi. Do dang tiép tuc thuc hién cai cach
g cau trong nganh dién trong do6 c6 phat trién VWEM va chuyén sang cac muc tiéu cao hon
déi véi nang lugng tai tao, diéu quan trong la danh gia nhiing bat cap trong cach tiép can hién
tai d€ thu hut dau tu tu nhan vao ngudn dién va dé xuat cac co ché manh mé dé ap dung hiéu
qua Quyét dinh 30 va cac quy dinh lién quan, sao cho cac cong sudt dién can thiét dé cung cap
nang lugng tin cdy dugc mua sam mot cach canh tranh va hiéu qua.

Can c6 mot khudn khé hiéu qua va canh tranh dé€ mua sdm cdng suat méi va dam bao cung cap
dién dai han sau nam 2025 (khi cac du an ngudn dién trong quy hoach va phan bé da phai dua
vao chay tht). Do khung thai gian nhu vay, diéu quan trong la khudn khé mua sdm canh tranh
cac IPP va BOT sau nam 2025 can phai san sang vao nam 2020 dé cé thai gian dau thau va xay
dung. Nhimng du an dugc tri hoan hodc hay bé theo quy hoach hién nay ciing can phai dugc
theo déi va phan bé lai trong qua trinh ra soat PDP. Can nhan manh tdm quan trong clia viéc
dua ra mot khung dau thau canh tranh manh mé vi thuc té, trong 188 nha may dién du kién can
thiét cho dén nam 2030, chi ¢ 50 nha may dién méi dugc lap quy hoach cho EVN va cac DNNN
khac xay dung, s6 con lai théng qua cac IPP va BOT.

Huy dong t6i da nguon tai chinh dé€ phat trién nganh nang lugng Viét Nam
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