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TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM

Béao cdo nay dwoc xay dung trén co s& phdi hop thwe hién gitra Vién Kinh té Xa hoi Viét Nam
va Thé gi¢i (VGSEI), LSE Consulting, Trung tdm Nghién clru Chinh sach va Phat trién
(DEPOCEN) va Céng ty Tw van Dau tw Nang lwong va Méi trwdng (E3).

Mac du nhém tac gia da nd lwc tbi da nham bao dadm tinh chinh xac va ddy dd clia cac théng
tin dworc trinh bay, cac tac gid va don vi déng gop khong dwa ra bat ky cam két hay bao dam
nao, du rd rang hay ngu y, lién quan dén tinh chinh xac, do tin cay hodc tinh day dd cta noi
dung bao cao. N6i dung bao cao dwoc xay dwng trén co s& dir liéu, phan tich va cac théng 1é
tdt nhat hién cd tai thoi diém bién soan, trong giai doan tir thang 10 ndm 2025 dén thang 12
nam 2025.

Tuy nhién, nhirng dién bién mé&i va sw thay ddi clia bdi canh trong twong lai cé thé anh hwéng
dén tinh phu hop hodc hiéu lwc clia mot s6 phat hién va khuyén nghi néu trong bao cao. Cac
quan diém va y kién dwoc trinh bay trong béo céo la quan diém ctia nhém tac gia va khong
nhét thiét phan anh quan diém, chinh sach chinh thirc hodc 1ap trwong cia Déi tac Chuyén
dich Nang lwgng Béng Nam A (ETP)/UNOPS, B6 Tai chinh hodc bat ky t6 chirc nao khac
duwoc dé cap trong bao cdo. Cac tac gid va don vi dong gép khéng chiu trach nhiém dbi véi
béat ky tén that hay thiét hai nao, du trwc tiép, gian tiép hay phat sinh, phat sinh tr viéc sir dung

hoac dwa trén cac thong tin dworc trinh bay trong bao cao nay.



Loi cam on

Chung t6i xin bay té ldng biét on chan thanh dén Chwong trinh Déi tac Chuyén dich Nang
lwong Déng Nam A (ETP)/UNOPS va B Tai chinh (MOF) vi sw hé tro quy bau va xuyén subt
cua ho trong qua trinh thyc hién bao cao.

Chung téi ciing xin glvi 161 cdm on dén tat ca cac bén lién quan, chuyén gia va nhirng nguoi
da dong gop Y kién va phan hdi gitp lam phong pht thém béo cao nay. Dac biét, bdo cdo nay
da tich hop nhitng hiéu biét va thdo luan tir... hoi thdo tw van cac csudc khao sat thuc dia

dwoc tién hanh tai Ha N6i, Long An, Quang Ninh, Ninh Thuan, Quéng Binh va Can Tho.



TOM TAT NOI DUNG

Kha nang dap &ng nhu ciu an ninh ndng lwong va thwe hién cam két phat thai rong bang 0
vao nam 2050 cta Viét Nam hién phu thudc vao téc d huy déng dwoc lwong Ién vén tw nhan
mot cach bén virng. Quy hoach Dién VIII (PDP VIII) diéu chinh wéc tinh réng san lwong dién
va truyén tai sé& can khoang 136,3 ty USD dau tw trong giai doan 2026-2030, twong dwong
khoang mét phan ba GDP, trong d6 56% danh cho ndng lwong bén vivng. Cac doanh nghiép
nha nwéc va ngan sach nha nwéc dy kién chi déng gop khodng 31% tbng s nay, dé lai mot
khodng thiéu hut tai chinh hon 90 ty USD can dwoc bu dap chd yéu béi cac nha dau tw tw
nhan va nwé&c ngoai.

Nhan thirc dwoc thach thire nay, ETP/UNOPS va Vu Tai chinh - Kinh t& Nganh thudc Bo Tai
chinh da phdi hop khéi xwéng sang kién chung “Thuc day sw tiép can va tham gia cla khu
vire tw nhan vao linh ve nang lwong cla Viét Nam”. Chwong trinh nay hé tro viéc trién khai
Nghi quyét 55-NQ/TW clia Bd Chinh tri vé Binh hwéng chién lwoc phat trién ndng lwong québc
gia ctia Viét Nam dén nam 2030, v&i tAm nhin dén nam 2045, ciing nhw chirc ndng, nhiém vu
cta Bo K& hoach va Dau tw (nay la B6 Tai chinh) nhdm da dang héa mé hinh du tw, ting
cwdng s tham gia clia khu vire tw nhan vao san xuét dién va co sé ha tang lwdi dién, ddng
thdi day nhanh viéc 4p dung mé hinh hop tac céng tw (PPP) va cac co ché tai chinh déi mai,
nhw da dwoc néu ré hon trong Nghi quyét 140/NQ-CP vé ké hoach thuwc hién Nghi quyét 55-
NQ/TW.

B&o cdo nay la san phdm dau ra cubi cling ctia Chwong trinh. Trén co sé téng hop bay san
pham trwéc dd, cung véi cac hdi thdo tham van chuyén sau, khao sat thue dia tai cac tinh
Long An, Quéang Ninh, Ninh Thuan, Can Tho va Quang Tri, cac cudc lam viéc song phuong
v&i cac by, nganh va cac khao sat chuyén biét dbi voi khu vwe tw nhan véi sw tham gia cua
30 nha dau tw trong nwdc va nwdc ngoai, bao cao da hé théng hoa kinh nghiém québc té va
dwa ra mot danh gia chan doan toan dién vé khudn khd chinh sach, phap ly va tai chinh hién

hanh cha Viét Nam dbi véi viéc huy déng von tw nhan trong Iinh viec nang lwong.

Bao cdo dé xuat moét td hop cac cAu truc tai chinh, mé hinh PPP va tai chinh két hop, cling
véi cac khuyén nghi cai cach phap ly pht hop véi Quy hoach Dién VIII, Chién lwvgc Tang
trwdng Xanh Quéc gia, Nghi quyét s6 68-NQ/TW vé phat trién kinh t& tw nhan va Nghi quyét
s6 70-NQ/TW vé bdo dam an ninh nang lwong qubc gia dén nam 2030, tAm nhin dén nam
2045. Bong thoi, bao cao xay dwng mét goi gidi phap hanh déng co 16 trinh, huwéng téi viéc
hé tro Bd Tai chinh tang cwong sy tham gia cda khu vuwe tw nhan trong dau tw nang luwong
sach va thic ddy cac muc tiéu chuyén dich nang lwong dai han cta Viét Nam, véi trong tam
d&c biét 14 hoan thién khuén khd PPP va mé rong cac co ché tai chinh déi méi thuéc pham vi

quan ly ctia B Tai chinh.



THACH THU'C VE TAI CHINH VA NHU'NG HAN CHE RANG BUOC POI VO VON TU NHAN TAI
VIET NAM

Trong hon mét thap ky qua, Viét Nam da chuyén dich tir md hinh d4u tw chi yéu dwa vao khu
vie nha nwéc sang cau trac dinh hwéng thi trwong hon, trong d6 vén tw nhan trong nuwéc va
vbn dau tw truc tiép nwdc ngoai (FDI) hién chiém khoang 80-85% tbng vén dau tw cho cong
suét phat dién mai. Giai doan ap dung co ché gia FIT tlr ndm 2017 dén ndm 2021 cho thay
rang khi cac hop déng, co ché phan bd rii ro va mirc dd chac chan vé doanh thu dat cac
chuédn muc qudc té, khu vire tw nhan c6 thé huy dong va trién khai hon 25 GW céng suét nang
lwong tai tao mai chi trong vong bén ndm. Sw suy gidm manh cla dau tw ké tir ndm 2021
phan anh céc rang budc mang tinh cAu trdc nhiéu hon 1a sw suy gidam nhu cau hay mc do

quan tam cla nha dau tw.

Khodang tréng vé co ché gia sau khi FIT hét hiéu lwc, hé thédng quy dinh con phan manh, cac
hop ddng mua ban dién (PPA) kém tinh kha thi vé& tai chinh, mrc d6 chia sé rdi ro con han
ché va thj trwdng vén trong nwéc con néng hién dang lam suy gidm tinh ngan hang cta dw
an, dac biét déi voi cac linh ve lwdi dién, lwu trir ndng lwong, dién gié ngoai khoi va cac dw
an nang lwong tai tao quy mé I&n. Thuc té nay cang dang cha y khi md hinh dbi tac cong tw
(PPP) da dwoc xac dinh rd trong Luat PPP nam 2020 (Luat sb 64/2020/QH14), Nghi quyét sb
55-NQ/TW va Quy hoach Bién VIII nhu mét co ché then chét nham huy déng dau tw tw nhan
va phat trién ha tdng nang lwong thiét yéu phuc vu cac muc tiéu chuyén dich nang lwong dai

han va tang trwdng xanh cla Viét Nam.

Tinh dén nay, 19 dw an dién BOT v&i tdng cong suat khodng 27.000 MW chi yéu dwoc phat
trién trudc khi Luat PPP dwoc ban hanh, theo cac co ché BOT/IPP trwdc day va véi co cau
dau tw tap trung chd yéu vao dién than. Trén co s& “diém xuéat phat” mang tinh lich st nay,
chwa c6 dw an PPP nidng lwgng sach méi nao dwoc ky két theo khudn khd Luat PPP hién
hanh va toan bo cac dw an dang trién khai déu mang tinh chuyén tiép. Danh muc cac dy an
BOT dién than ké thtra hién dang chiu ap lwc ngay cang I&n tir cac chinh sach khi hau chat

ché hon va céc tiéu chudn ESG ngay cang khat khe, 1am gia tang rdi ro tai sdn mac ket.

Trong khi d8, khudn khd PPP hién nay van chwa dwoc diéu chinh day da dé phu hop véi dac
thu clia nang lwgng tai tao, hién dai héa Iwdi dién va lwu trir nang lwgng, cling nhw chwa dwoc
ddng bo hoan toan vai hé sinh thai chuyén dich nang lwong va tai chinh xanh dang phat trién
nhanh chéng. Nhirng cai cach gan day da bwéc dau cai thién diéu kién nén tadng cho dau tuw,
bao gébm Luat sb 57/2024/QH15 (c6 hiéu luc tir ngay 15 thang 1 ndm 2025) stra ddi, bd sung
mét sb quy dinh vé quy hoach, dau tw, PPP va diu thiu nham don gidn héa cong tac chuan
bi va lwa chon dw &n, va Luat s6 90/2025/QH15 (cé hiéu lwc tir ngay 1 thang 7 nam 2025) tiép
tuc cap nhat cac quy dinh then chét trong linh vwc d4u thau va dau tw nham gidm cac vuéng

mac trong qua trinh trién khai.



Song song v&i d6, Quyét dinh s6 21/2025/QD-TTg (c6 hiéu lwc tir ngay 22 thang 8 ndm 2025)
da cu thé héa Hé thdng phan loai xanh quéc gia ctia Viet Nam théng qua viéc thiét 1ap cac tiéu
chi méi trwérng va quy trinh xac minh dé cac dw an c6 thé tiép can tin dung xanh va trai phiéu
xanh. Nghi quyét s6 70-NQ/TW (ban hanh ngay 20 thang 8 nam 2025) tiép tuc ciing cb dinh
hwéng & cap cao vé bdo dadm an ninh nang lwong quéc gia va cai cach nganh nang lwong

theo 16 trinh chuyén dich nang lwong.

Bao cdo xac dinh ba nhém yéu t& mang tinh cAu tric cé méi lién hé chat ché, tiép tuc anh
hwéng dén tinh ngan hang ctia dw an va kha ndng huy ddong nguén vén tw nhan dai han. Thi
nhét, cac thach thirc vé phap ly, thé ché va hop dbng phat sinh tir sw twong tac gitra cac quy
dinh cta Luat PPP, Luat Bién lwc, Luat Pau tw, Luat DAt dai va Luat Bao vé méi trrong, dan
dén quy trinh tha tuc phirc tap, sw chéng chéo vé trach nhiém va nhirng linh vwec ma tham
quyén cling nhw co ché quan ly rii ro can dwoc lam rd hon. Cac quy trinh PPP hién van twong
dbi kéo dai, trong khi cac céu tric PPA hién hanh con thiéu mic dd chac chén can thiét vé
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nghia vu mua dién theo co’ ché “take-or-pay”, bdo ddm thanh toan va co ché bbi thweong, khién
nha dau tw cé thé phai dbi méat v&i cac rdi ro lién quan dén cat giam coéng suét va rdi ro dbi
tac...

BAI HOC QUOC TE VA CAC UU TIEN CAl CACH CHIEN LU'O'C CHO BO TAI CHINH

Trong béi canh dé, kinh nghiém québc té mang lai nhirng bai hoc rd rang. Cac nén kinh té moi
ndi hang dau da trién khai hang chuc gigawatt ndng lwong tai tao song song véi nang cép hé
thdng lwdi dién déu dwa trén ba kénh bd tro 1an nhau: (i) cac cdng cu dau tw tw nhan theo co
ché thi treong nhw ddu thau canh tranh va trai phiéu xanh; (i) cac cu tric tai tro dy an truyén
thdng v&i sy tham gia clia cac t6 chirc cho vay trong nuwéc va qudc té; va (iii) cac md hinh
PPP cé muc tiéu danh cho ha ting chién lwoc nhw truyén tai dién, lwu trir quy mo Ién va két
ndi lwdi dién ngoai khoi. Tai An D9, Chile, Brazil, Nam Phi, Morocco, Indonesia va nhiéu quéc
gia khac, PPP ddi v&i ha tAng lwéi dién truc chinh va lwu trir nang lwong déng vai trd trung
tam chir khéng mang tinh bd tro. Cac mé hinh nay thwdng cung cip co ché thanh toan theo
murc d6 s&n sang hodc cong suét, biéu gia dwoc didu chinh theo chi s6, cac co ché bao lanh
va chia sé rui ro dang tin cay, cung véi mot bén dbi tac cong cé nang lwc tin dung cao. Sw két
hop nay da gitp gidm chi phi vén tlr 150 dén 300 diém co ban va kéo dai ky han tai tro 1én
20-30 ndm. Phan I6&n trai phiéu xanh va cac khoan vay gan véi bén virng tai cac thi truwdng
méi nbi phat hanh tlr ndm 2023 dén nay déu dwoc phan bd cho cac dw an cé cAu tric doanh
thu twong tw PPP, qua d6 khang dinh rang dong tai chinh khi hau thwéng di theo cac tin hiéu

PPP c6 db tin cay cao.



Béao céo két luan rang Viét Nam dang tirng buéc dich chuyén theo mé hinh két hop nay. Co
ché dau tv theo Luat Dau tw ndm 2020" cung cidp mét 16 trinh nhanh va linh hoat cho cac dw
an phat dién. Nhirng stra ddi gan day ddi vai khuon khd PPP, bao gdm viéc nang tran vén nha
nwéc ddi vai cac dw an chién lwgc, ap dung co ché thanh toan theo mirc 6 sén sang va mé
rong khong gian cho cac dé xuét dw an do nha dau tw khéi xwéng, da tao nén tang cho viéc
trién khai PPP trong [inh vwc truyén tai dién, lwu trir ndng lwong va dién gié ngoai khoi. Van
dé then chét trong giai doan ndm ndm t&i la liéu cac tru cot PPP va tai chinh xanh c6 thé duwoc
thiét ké da mre do 6n dinh, dw doan dwoc va dap (rng chudn muc tai tro' qubc té trong thoi

gian d0 nhanh @& huy dong lwong vén tw nhan can thiét trwéc ndm 2030 hay khong.

Trén co sé& do, bao cao d& xuat mét géi cai cach tdng thé, nhat quan va bao dam ky luat tai
khoéa, dwgc xay dung xoay quanh bdn tru cot trong tam, trong dé Bé Tai chinh gil vai trd dan
dat.

Tru c6t 1 — Hién dai héa khuén khé PPP va phan bé rui ro

Tru cot nay tap trung vao viéc hai hoa Luat PPP v&i Luat Dau tw, Luat D4u thiu, Luat Dién lwc
va Luat D4t dai; stra d6i Nghi dinh s 28/2021/ND-CP vé co ché quan ly tai chinh di véi cac
dw an PPP nham phan anh tran vén nha nwéc méi lén téi 70% dbi véi cac dw an chién lwoc
cé mérc dd rdi ro cao; mé rong pham vi Diéu 82 dé co ché chia sé rii ro doanh thu bao phu
céc rui ro thi truéng xac dinh trudc nhw cét gidm cdng suat va bién dong nhu cau; nang han
murc bao lanh ngoai té dbi véi cac dy an PPP nang lwgng sach wu tién; thi diém cac mod hinh
BLT va DBLT &p dung co ché thanh toan theo mirc dd s&n sang cho cac dw an truyén tai dién;
ddng thdi xay dwng cac mau hop ddng PPP theo linh vuc chuyén biét cho dién gié ngoai khoi,
hé théng lwu trir nang lwong bang pin (BESS) va cac dy an lwdi dién.

Tru c6t 2 — Thic day dau tw vao hé théng truyén tai va lwu trir théng qua hinh thirc hop tac cong

tw va tai chinh hén hop

Tru c6t thir hai tap trung vao viéc thuc day dau tw vao ha tang truyén tai va lwu trir ndng lwong
thdng qua cac giai phap PPP va tai chinh két hop, bdo dadm phi hop véi cac rang budc vé bén
virng tai khéa. Bao cao khuyén nghi Bo Tai chinh phéi hop véi B6 Cong Thwong va Tap doan
Dién lyc Viét Nam xay dwng cac co ché thanh toan theo mirc dd s8n sang cho cac dwdng day
va tram bién ap 220-500 kV; phat trién cac khung thu lao phan anh day du chi phi dbi voi
BESS va thay dién tich ndng, trong dé tach bach ré phan céng suét cd dinh va phan van hanh;
ddng thoi xem xét cac co ché hd tro tap trung cho cong tac gidi phdng mat bang déi véi cac

dw an lwdi dién trong diém qudc gia. Cac dw an PPP truyén tai va lwu triv giai doan diu can

Quéc héi da théng qua cac stra ddi dbi véi Luat Pau tw vao ngay 11 thang 12 nam 2025. Cac stva doi
nay sé tiép tuc don gian héa cac thd tuc dau tw, 1am rd cach x& ly cac linh vuc chién lwoc va wu tién,
tang cwong phdi hop véi luat dau thiu, va dy kién sé cai thién tinh chic chan vé mat phap ly cho cac
dw an co sé ha tang quy mé lén.



két hop vén nha nwéc véi cac ngudn vén wu dai va tai chinh khi hau nham gidm chi phi vén
tdng thé va hinh thanh cac mé hinh cé thé nhan rong.

Tru c6t 3 — Xay dwng hé sinh thai tai chinh xanh dang tin cay dwa trén hé thong phan loai xanh
quéc gia dinh lwong

Tru cot thr ba tap trung vao viéc xay dwng mét hé sinh thai tai chinh xanh cé dd tin cay cao,
l4y Hé théng phan loai xanh quéc gia dinh lwong lam nén tang. Bao cao dé xuét Bo Tai chinh,
phdi hop véi Ngan hang Nha nwéc Viét Nam va cac bd, nganh lién quan, chuyén tr cac tiéu
chi sang loc mang tinh dinh tinh sang cac tiéu chi dinh lwong phu hop véi cac chuin muc
quéc té; tich hop cac tiéu chi clia phan loai xanh vao khudn khé phat hanh trai phiéu xanh cla
Chinh pha, chinh quyén dia phwong va doanh nghiép; déng thoi ting cwdng cac yéu cau vé
xac minh ddc 1ap, bao céo tac dong va cdng bd théng tin. Cac wu dai thué va gidm phi c6 muc
tiéu dbi v&i cac cong cu tai chinh xanh phi hop véi phan loai xanh, két hop véi cac co ché
tang cwdng tin dung, cé thé gidp lam sau sac thj trwdng vdn xanh trong nwéc, kéo dai ky han
tai tro 1én 10-20 ndm va hé tro' qua trinh chuyén dich khdi mé hinh tai tro ngan hang ngan
han. Song song véi d6, B6 Tai chinh can hoan thién cac khuén khd béo 1anh va cho vay lai
ctia Chinh pha, mé& réng c6 chon loc co ché hé trg kha thi tai chinh (viability gap funding) va
hé tro phat trién cac cong cu phong ngtra rii ro ty gia cling nhw co' ché bdi thuwdng cat gidm

cobng suat nham chuyén cac rai ro k§ thuat thanh cac rai ro tai chinh co thé quan ly duoc.
Tru cot 4 — Phéi hop thé ché, nang lwc va div liéu

Tru cot the tw tap trung vao diéu phéi thé ché, nang cao nang lwc va hoan thién hé théng div
liéu. Vé&i vai trd 1a co quan chiu trach nhiém vé tai chinh cong, thi trwéng vén, bao lanh va quy
dinh tai chinh déi véi PPP, Bo Tai chinh ¢ vi thé phu hop dé& dong vai tro kién trac sw trung
tam cta khuén kh tai chinh cho chuyén dich nang lwong. Bao céo khuyén nghi ting cwdng
nang lyc ndi bé cua Bo Tai chinh trong Iinh vire PPP va tai chinh xanh; nang cao co ché phéi
hop v&i Bd Céng Thwong, Ngan hang Nha nwéc va chinh quyén dia phwong théng qua céac
nhém céng tac thuwong trwe; ddng thdi nang cap cac hé théng nhuw Hé théng mang déu thau
quéc gia dé tich hop cac mé-dun PPP cho phép theo déi theo théi gian thuwe danh muc dy an,
mdrc d6 phoi nhiém rdi ro va cac cam két tai khoa. Viéc cai thién dir liéu vé cac dw an dwoc
phan loai xanh, cac khodn bdo lanh va nghia vu tiém an, két hop véi viéc cong bb rd rang
chién lwoc tai khéa va huy ddng vén xanh trung han, sé gitp cting cb ky vong ctia nha dau tw

va danh gia cta cac t6 chirc xép hang tin nhiém.
LO TRINH TRIEN KHAI THEO TU'NG GIAI DOAN

Cac dinh hwéng cai cach néu trén dwoc cu thé hda thanh moét 16 trinh trién khai theo tirng giai
doan. Trong ngan han, cac wu tién tap trung vao viéc stra ddi Nghi dinh s 28/2021/ND-CP va
cac nghi dinh PPP lién quan (bao gdm Nghj dinh s 35/2021/ND-CP da duwoc stra ddi, bd sung
b&i Nghi dinh sé 71/2025/ND-CP); ban hanh cac mau hop déng cho néng lwong tai tao va
truyén tai dién; xay dwng khung gia cho BESS va thly dién tich ndng; va dinh lwong cac tiéu
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chi ctia Hé théng phan loai xanh. Trong trung han, cac cai cach s& mé réng co ché chia sé ri
ro doanh thu sang cac rai ro thij trwdng, tdng cwéng béo vé rii ro ty gid, trién khai cac dw an
PPP truyén tai thi diém, ap dung cac wu dai thué va cong cu tadng cwédng tin dung cho trai
phiéu xanh va chuan héa cac chi tiéu tai chinh nhw IRR, NPV va ty suét loi ich — chi phi trong
cong tac thdm dinh dw an. V& dai han, muc tiéu 1a hinh thanh mét thi trwéng dién canh tranh
va trwdng thanh, trong d6 PPP va cac céng cu tai chinh xanh déng vai trd tru cét, huy déng
hiéu qua sw két hop da dang gitra vén nha nwéc, von tw nhan va vén két hop, déng thdi gidm

dan s phu thudc vao béo Ianh tryc tiép ctia Chinh phi nhwng van bao dam ky luat tai khoa.

Bao cao két thuc bang viéc nhan manh céc Iinh vue can tiép tuc nghién ctru dinh lwong nham
hé tro’ thiét ké chinh sach chi tiét, bao gdm mé hinh héa rii ro ty gia va sw khéng twong thich
ky han, thiét ké co ché bdi thuwong cat gidm cong suét, xac dinh cac ngwéng dinh lwong cho
Hé théng phan loai xanh va danh gia tac dong tai khoa clia cac cau tric PPP va BLT trong
linh vwe truyén tai va lwu triv. Viéc trién khai kip thdi va cé ky luat cac giai phap duoc dé xuat
sé giup Viét Nam dat dwoc cac muc tiéu vé cong suét va ndng lwong tai tao theo Quy hoach
Dién VIII, duy tri nguén dién tin cay vai chi phi hop ly phuc vu tang truéng chat lwong cao va

cting cb vi thé 1a quéc gia dan dau khu v trong thu hat dau tw nang lwong sach.

Déi v&i Bo Tai chinh, chuong trinh nghi sw dwoc trinh bay trong bao céo nay cung cap moét 16
trinh thwe tién nhdm s dung ngudn luc cdng mét cach chién lwoc hon, quan ly rdi ro mét
cach minh bach va giai phéng nguén vén tw nhan can thiét dé thuc day qua trinh chuyén dich

nang lwong cong bang va bén virng.

Hwéng toi giai doan tiép theo, bao cdo dwoc ky vong sé ddng vai tro 14 tai liéu tham chiéu
thwe tién cho qua trinh trién khai, hd tro' chuyén héa cac cai cach phap ly va cam két chinh
sach gan day thanh mot danh muc dw an cé kha nang huy déng vén. Cac két qua ctia bao céo
c6 thé phuc vu viéc wu tién va sap xép thi tw trién khai cac dw an PPP thi diém trong linh vuc
truyén tai, lwu triv va dién gid ngoai khoi; thiét ké cac co ché chia sé rii ro va thanh toan thudc
pham vi quan ly ctia Bo Tai chinh; cling nhw tich hop cac cong cu tai chinh xanh vao céc chién
lwoc tai khoa va thi trwdng vén trung han. Khi Viét Nam tién t¢i cac mbéc muc tiéu nam 2030
ctia Quy hoach DPién VIII, viéc tiép tuc nghién ctru phan tich, trién khai cac dyw an PPP ha tang
nang lwong sach, tdng cwdng phdi hop lién nganh va cung cép hd tro ky thuat cé trong tam
sé déng vai trd then chét trong viéc hién thuc hda cac khuyén nghi, ciing ¢ niém tin ctia nha
dau tw va tirng bwédc mé rong huy dong von tw nhan phuc vu cac muc tiéu chuyén dich nang

lwong dai han va cam két phat thai rong bang khéng cuia qubc gia.

Vi
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1. GIOI THIEU VA BOI CANH DU’ AN

1.1. NHU CAU BAU TU TOAN CAU VA QUOC GIA CHO QUA TRINH CHUYEN BOI NANG LUONG

Qua trinh chuyén dich nang lwong day tham vong cla Viét Nam, dwoc thic ddy bédi cam két
quéc gia dat phat thai rong bang khéng vao ndm 2050, doi héi quy md dau tw vén chua tirng
cé, wore tinh tir 136,3—153,7 ty USD vao nam 2030 (ting lén 786,7 ty USD dén nam 2050),
twong dwong khoang 33% GDP quéc gia. Quy mé nay phi hop véi cac dw bao toan ciu
ddi v&i cac nén kinh té mai néi va dang phat trién (EMDCs), theo d6 dau tw cho nang lwong
sach can dat 1,6 nghin ty USD m&i nam vao ndm 2030 dé dap trng cac muc tiéu ctia Thoéa
thuan Paris, trong d6 cac EMDCs (khéng bao gdm Trung Quéc) chiém gan 50% mirc gia ting

dau tw can thiét.

DPé dap rng nhu cau dau tw nay, can huy dong toan bé cac ngudn lwc tai chinh sén cé,
bao gom nguén vén trong nwéc va qudc té, vén cong va von tw nhan. Hién nay, cac
ngudn lyc trong nwéc dang cung clp khoang 70% tdng tai chinh cho khi hau, trong dé cac
ngudn vén céng va tw nhan dy kién sé dong gop 1,4 nghin ty USD trong tbng s 2,4 nghin ty
USD can thiét méi nam vao nam 2030, va 1,9 nghin ty USD trong tbng sé 3,2 nghin ty USD
can thiét vao ndm 2035 (Hinh 1). Khi trach nhiém dau tw ngay cang chuyén dich manh hon
sang khu vuc tw nhan, tai chinh tw nhan trong nwéc va cac dinh ché tai chinh phat trién trong
nudc (DFIs) sé gilr vai trd then chét, song diéu nay chi c6 thé dat dwoc néu hé théng tai chinh
dwoc mé réng nhanh chéng: ngudn tai chinh cdng can tang gap ba Ian, trong khi ngudn tai

chinh tw nhan can tang gap bay dén tam lan vao nam 2030..



Hinh 1. Huy déng nguén tai chinh can thiét cho cac nwéc dang phat trién khac ngoai
Trung Quéc (USD/nam dén nam 2030, mirc ting so vé&i hién tai dwoc ghi trong ngoic
don, v&i x biéu thi téc do tang trwdng tinh theo 1an so v&i hién tai)

Yéu cau chi tiéu lién quan dén khi hau va thién nhién
2.440 d6 la (1.890 db la)

Huy dong nguodn luc - > >
trong nudc Tai trg bén ngoai

1.440 dé la (1.040 dé la) 1.000 dé la (850 d6 la)

Tai chinh Taichinh i3 B T3 chinh ca ai chil op ta Tai chinh wu dai
nhan** s khac

550-630 d6 [ 450-550 45 1af240-300 d6 lafl] 80-100 d6 1a [ 30-50 dé6 la
la ($420-500) ($160-220) [ ($40-60) x2- $10-30) x1,5- l ($130-150)
($440-540) x15-18 x3-3,8 25 25 x14-16
x5-7

Nguén: Chuyén thé tir Bhattacharya, Songwe, Soubeyran va Stern (2024).

Ghi chu:* Bao gbém tiét kiém cla hé gia dinh. ** Mét ty trong dang ké cta ngudn tai chinh tw
nhan nay sé duoc kich hoat truc tiép va gian tiép thong qua cac ngan hang phét trién da
phuong (MDBs), céc dinh ché tai chinh phét trién khac va cac nguén tai tro song phuong. ***

Bao gém céc quy khi héu da phuong.

Tai Viét Nam, cac kénh tai tro truyén thdng nhw ngan sach nha nwéc va ngudn vén hd tro
phat trién chinh thirc (ODA) dang chju nhiéu rang budc ngay cang gia tdng do ngudn vén wu
dai suy giam, ap luc tai khéa (thdm hut ngan sach & mic -2,4% GDP nam 2024), tién do giai
ngan cham va méc no khu vuc tw nhan cao (128,6% GDP). Trong béi canh dé, viéc da
dang héa cac nguén tai chinh va mé réong sw tham gia ctia khu vwec tw nhan — dw kién
sé dap trng khoang 80% tong nhu ciu dau tw vao ning lwong tai tao — tré nén hét sirc
can thiét nham thu hep khoang cach tai tro va bdo dam an ninh ndng lwong quéc gia.

1.2. VAI TRO CUA QUAN HE BOI TAC CONG TU VA TAI CHINH BOI MO TAI VIET NAM

Déi tac cong tw (PPP) mang lai mét cach tiép can mang tinh chuyén ddi trong viéc huy dong
von tw nhan cho ha tang nang lwong xanh, vira dap (rng nhu cau nang lwong ngay cang gia
tang (dw bao tang trwdng 10,3-12,5%/ndm), vira thuc day viéc thwe hién cac muc tiéu khi hau
cta Viét Nam. Theo dinh nghia ciia Ngan hang Thé gi¢i (2017), PPP Ia “mét hop dong dai
han gitra mot bén tw nhan va mét co quan nha nwéc nham cung cép tai san hoac dich vu

cong, trong dé bén tw nhan chiu rdi ro dang ké va trach nhiém quan ly, ddng thei thu lao gan



v&i két qua thwe hién”. Khai niém nay dwoc phan anh trong khuén khé phap ly ctia Viét Nam,
theo d6 dau tw theo phwong thirc PPP dwoc xac dinh 1a sy hop tac cé thdi han gitra Nha
nwéc va nha dau tw tw nhan thdng qua viéc ky két va thwe hién hop ddng dy an PPP, nham
thu hat sy tham gia cua khu vire tw nhan vao cac dy an PPP, nhw dwoc quy dinh tai Luat PPP
(biéu 3). Xét tbng thé, cac dinh nghia nay xac dinh PPP nhw mét cong cu tai chinh két hop,
trong dé ngudn lwc cong dwoc st dung mdt cach chién lwoc dé “kéo” vén tw nhan, tdng cwdng
chia sé rui ro va trién khai cac cong cu giam thiéu rii ro — bao gdm bao Ianh, vén tht cap va

tai chinh wu dai — nhdm hé tro phat trién bén virng.

Trong béi canh Viét Nam, PPP dwoc xac dinh 1a mét trong nhirng co’ ché then chét cho
phat trién nang lwong, nhw dwoc néu tai Nghi quyét sé 55-NQ/TW (2020) cia B6 Chinh
tri vé Chién lwoc phat trién nang lwong quéc gia dén nam 2030, va dwoc ciing ¢6 thém
tai Nghi quyét s6 70-NQ/TW ban hanh ngay 20 thang 8 nam 2025 vé bdo ddm an ninh ndng
lwong qudc gia dén ndm 2030, tdm nhin dén nam 2045. Ca hai nghi quyét déu nhan manh
yéu ciu dbi m&i chinh sach tai chinh nham tbi da hoa huy déng vén tw nhan, trong d6 cé PPP
va cac md hinh nha dau tw doc lap, ddng thoi xac dinh khu vire tw nhan la déng lwc quan trong
song hanh cung céc sang kién do Nha nwéc dan dét. Cac nghi quyét nay kéu goi ban hanh
céac chinh sach dét pha vé tin dung, thué, trai phiéu xanh va tin dung xanh nham thu hat dau
tw ngoai nha nwdc vao nang lwong sach, véi sy hé tro rd rang déi voi PPP trong ha téng
truyén tai, cac dw an quy mé Ién va hién dai héa lwéi dién dé tich hop ndng lwong tai tao.
Ngoai muc tiéu huy dong vén tw nhan, PPP con duwoc ky vong déng gép vao cac muc tiéu
chinh sach réng hon, bao gébm gidm phét thai khi nha kinh 15-35% so v&i kich ban théng
thwong, dwa phat thai ctia nganh dién dat dinh & mirc 170 triéu tAn CO,eq vao nam 2030,
nang ty trong nang lwong tai tao Ién 25-30% trong tdng cung nang lwong so cap (va 47-50%
trong co’ cu phat dién) vao ndm 2030, ddng théi tang cwong an ninh ndng lweng phu hop véi
cac cam két phat thai rong bang khéng cua Viét Nam trong khuén khd Dbi tac Chuyén dich

N&ng lwgng Cong bang (JETP) va Bong gop do québc gia tw quyét dinh (NDC) cap nhat.

PPP c6 thé dwoc ap dung hiéu qua trong cac linh viec nang lwong tai tao (RE), hiéu qua
nang lwong (EE) va quan ly nhu cau (DSM) nham day nhanh qua trinh chuyén dich nang
lwong sach, phu hop véi cac dinh huwéng tai Nghi quyét 70 vé wu tién khai thac nang lvong
tai tao, thic ddy cong nghé tiét kiem nang lwong véi yéu cau tiét kiém 8—10% tdng tiéu thu
cudi cung va phat trién cac hé théng théng minh. Trong linh vuc RE, PPP tao diéu kién cho
dau tw tw nhan vao dién mét troi va dién gié (bao gdm dién gid ngoai khoi véi cac co ché dot
pha riéng) théng qua cac md hinh BOT, BOO hodc BLT, tan dung tiém nang tai nguyén dbi
dao clia Viét Nam (vi du 21,4 GW dién mat troi va dién gié duwoc bd sung ké tir nam 2018)
cung cac co ché khuyén khich nhw chirng chi ndng lwong tai tao (REC), hop ddng mua ban
dién truc tiép (DPA) theo Nghi dinh s 57/2025/ND-CP, co ché tw san xuét — tw tiéu thu dién
mat trei mai nha va cam két 15,5 ty USD trong khudn khd JETP (trong d6 7,5 ty USD tir khu

vue tw nhan). Béi vai EE, PPP hé tro ci tao cac tda nha cong, co' s& cdng nghiép va hé théng



chiéu sang théng qua hop déng hiéu qua nang lwong, trong dé phan tiét kiém dwoc xac minh
sé dwoc chia sé, véi sw hd tro clia cac chwong trinh quéc gia, wu dai thué cho thiét bj hiéu
suét cao va yéu cau cac co sé tiéu thu I&n xay dwng hé théng thu héi nang lwong. Trong linh
virc DSM, PPP cho phép trién khai cong to théng minh, céng nghé dich chuyén phu tai va cac
cong cu tbi wu hoéa lwdi dién, giup khu viee tw nhan gidm nhu ciu gid cao diém, tich hop tét
hon cac nguén nang lwong tai tao bién thién (hién chi chiém 12,8% san lwgng phat dién du
chiém 26% cong suét I&p dat) va nang cao dd tin cay clia hé théng théng qua cac co ché
khuyén khich lwu tri» pin va bao Ianh da chi thé. Nghi quyét 70 ciing yéu cau trién khai PPP
trong hién dai hoa lwéi truyén tai (nhw cac tuyén 500 kV va két néi khu vue véi ASEAN), cling
v&i dau tw tw nhan vao lwu trir nang lwong (pin quy mé Ién, thdy dién tich nang) va hop tac
Nam — Nam, bao gébm chuyén giao céng nghé chi phi thap théng qua Sang kién Vanh dai va

Con duwéng ctia Trung Quéc.

D& hién thuc héa tAm nhin nay, cAn c6 mét khuén khd PPP virng chac, dwoc neo giir boi
cac chinh sach ré rang, hé théng phap luat hai hoa, quy trinh don gian va quan tri tai
khéa minh bach. Luat Pau tw theo phwong thirc dbi tac cong tw (Luat sb 64/2020/QH14) da
thé ché hoa cach tiép can nay va cho phép cac hinh thirc hop déng nhw BOT, BOO va BLT.
Céc cAu tric nay déng vai tro thiét yéu trong viéc thu hit dau tw tw nhan vao ha tng then
chét, déng thoi tao sy rd rang vé phan bd ri ro, co' ché doanh thu (chéng han dinh gia theo
thi tredng khéng cé bu chéo) va giam sat diéu tiét. Mot khuon khd PPP dworc thiét ké tot sé
cding ¢b niém tin ctia nha dau tw va cdng ching théng qua cac co ché chia sé rdi ro co thé dw
doan dworc va tinh rd rang vé phap ly, trong dé Nghi quyét 70 yéu ciu cai cach khan trwong
nham thdo g& cac nut that thé ché, ap dung co ché déc thu cho cac dy an wu tién qubc gia
(nhw dién gié ngoai khoi) va mé rong thi trwdng tai chinh xanh (bao gdm trai phiéu GSSS va

thi trwdng carbon).

PPP cho phép sw hop tac bé tro giira khu vire céng va khu vee tw nhan trong viéc tai
tro, phat trién va van hanh cac dw an nang lwong sach. Khu vyc tw nhan mang lai ddi méi
sang tao, nang lwc van hanh va nguén lwc tai chinh (nhw FDI va cac nha dau tw té chirc),
trong khi khu vuc cdng cung cép dinh hwéng chién lwgc va gidm thiéu rii ro théng qua bao
lanh, hd tro chinh sach, cac goi tin dung xanh tir Ngan hang Nha nwéc Viét Nam va tai chinh
két hop trong khudn khd JETP. Déi véi cac dw an co cwdng do von Ion nhu dién gié ngoai
khoi, PPP cho phép Nha nwéc gidn ap lwce chi phi dau tw ban dau trong khi van duy tri quyén
kiém soat dbi véi cac muc tiéu chién lwgc dai han. Bdng thei, nha dau tw tw nhan duoc tiép
can thi tredng, hwéng loi tir sw 6n dinh chinh sach (vi du gidi quyét cac van dé vé tinh kha thi
tai chinh ctia PPA nhw co ché take-or-pay va phong ngtra rui ro ty gid) va cac co ché chia sé
ri ro pht hop nhdm nang cao mic d6 an toan dau tw, bao gém bao lanh ctia Chinh pha dbi
v&i cac dy an trong diém va tiép can ngudn vén xuc tac tir cac ngan hang phat trién da phwong
va dinh ché tai chinh phat trién. Khi dwoc dat trén nén tdng quan tri vibng chac, PPP c6 thé

cung cap ha tang chét lwong cao, hai hoa loi ich cong va muc tiéu méi trwedng, qua d6 thuc



day 16 trinh phat trién carbon thap cta Viét Nam trong bdi canh céac tac déng khi hau dang gay

tén that twong dwong 3,2% GDP mébi ndm.
1.3. NHUNG THACH THU'C VA TRO NGAI TRONG VIEC HUY BONG VON TU NHAN

Mac du tén tai nhiéu co hoi, cac dw an PPP trong linh vwc néng lwong tai Viét Nam van dang
déi mét véi nhivng rang budc dang ké&. Chi phi dau tw ban dau cao, cling véi nhivng han ché
trong huy doéng vén (nhw thiéu ngudn tin dung dai han va thj trwéng trai phiéu xanh con kém
phat trién), 1am suy gidm tinh kha thi tai chinh cta nhiéu dw an. Cac dy an PPP nang luvong
phai déi mat véi mdre dd rdi ro cao, bao gdm bién déng gia nhién liéu, co ché gia dién chwa
minh bach (& mtrc thap hon mét bang ASEAN), kha nang tiép can bao lanh Chinh pht con
han ché va tinh trang cham tré trong cap phép, phé duyét tht tuc. Pang cha y, mét ty trong
I&n cac khodn dau tw PPP hién hitu van tap trung vao phat dién tir nhién liéu héa thach. Tinh
dén nam 2024, Viét Nam cé 19 nha may dién BOT, trong dé phan I&n 1a dién than (dw kién
dat dinh 30,2 GW vao nam 2030). Cac dw an nay c6 tbng cong suét khodng 27.000 MW va da
huy ddng xap xi 200 ty USD, chi yéu dworc tai tro théng qua cac khoan vay quéc té. Tuy nhién,
trwéc sw gia ting giam sat toan cau va sw dich chuyén chinh sach theo hwéng khir
carbon, dworc thiuc ddy manh mé hon béi 16 trinh giam dan dién than sau nam 2035 theo
Nghi quyét s6 70-NQ/TW, dong vén twong lai d6i véi ha tang phat thai carbon cao ngay
cang bi thu hep, cho thdy nhu cau cap bach phai diéu chinh thédng qua viéc tdng cuwong céac

co ché khuyén khich PPP va céi cach tro' cip nhién liéu héa thach.

Bén canh dd, nhirng bat cap trong khuén khé phap ly va diéu tiét van tiép tuc anh hudng dén
qua trinh trién khai. Mac du cac cai cach gan day da cai thién maéi trwong phép ly, van con tén
tai cac khoang tréng, dic biét gitra Luat PPP va cac van ban hwéng dan nhw Nghi dinh sé
28/2021/ND-CP, cung véi viéc cac co ché gia FIT da hét hiéu lwc nhwng chwa cé co ché thay
thé rd rang. Nhirng bat nhat nay dan dén kéo dai tha tuc va lam suy gidm murc dd chac chan
phap ly dbi v&i nha dau tw. Co ché chia sé ri ro doanh thu hién nay dang dat phan 16n ganh
nang tai chinh 1&n khu vic tw nhan, trong khi chwa xt ly ddy dd cac rdi ro thi trwérng nhw bién
dong gia dién hay rdi ro ty gia. Bong thdi, cac nat that tai chinh van tdn tai, bao gdm kha nang
tiép can tin dung dai han con han ché, thi trwdng trai phiéu xanh trong nwéc chwa phat trién

va tinh trang bat can xtrng théng tin lién quan dén cac hé théng phan loai xanh (taxonomy)..
1.4. CAU TRUC CUA BAO CAO

Bao cdo cubi cung nay, dwoc chuén bj theo sang kién “Thic day su tiép can va tham gia cta
khu vie tw nhan vao linh vc ndng lwong cla Viét Nam” do Déi tac Chuyén ddi Nang lwvong
Poéng Nam A (ETP)/UNOPS va Bd Tai chinh phdi hop thwe hién, phan tich cac mé hinh hop
tac cong tw (PPP) va cac co ché tai chinh dbi mé&i nham tang cwéng huy ddng khu vire tw
nhan cho nang lwong sach. Bao cdo xac dinh cac rao can vé quy dinh, tai chinh va thé ché,

ddng thoi dé xuat cac chién lwgc dé nang cao kha nang huy ddng vén, phan bé rdi ro va thu



hat dau tw. Diéu nay phu hop véi nhiém vu dwoc giao ctia Bo Tai chinh trong Nghi quyét 55-
NQ/TW va Nghi quyét 140/NQ-CP thuc thi Nghi quyét 55.

Béao cdo cubi cung nay dwa trén cac két qua dat dwoc sau day thudc sang kién nay:

Béo cao: Kinh nghiém quédc té trong viéc huy dong vén tw nhan dé hé tro qua trinh
chuyén déi nang lwong va céu trac tai chinh cho nganh nang lwong.

Bao cdo: Hién trang co cAu tai chinh, cac cbng cu tai chinh va huy déng von tw nhan
cho qua trinh chuyén déi nang lwong tai Viét Nam.

Béo céo: Cac khuyén nghi vé viéc trién khai mé hinh hop tac cong tw (PPP) tai Viét
Nam

Béao céo: Nghién ctru va khuyén nghi vé cu trac tai chinh, cac céng cu tai chinh déi
méi, nén tang va hé théng dé huy déng von tir khu vwe tw nhan cho cac dw an nang
lwong sach.

Bbn hdi thdo tham van da dwoc td chirc tai cac tinh Ha Noi, Long An va Quang Ninh.
Tham quan thwc dia bdn dw 4n nang lwong tai tao, bao gédm D an Dién mat tréi Trung
Nam — Ninh Thuan, Dy an Dién mat tr&i Dohwa Lé Thay, Dy an Dién gié Lotus va Dy
an Dién gi6 Lac Hoa giai doan 1.

Khao sat véi phan hdi tr 30 nha dau tw ndng lwong tai tao 16n.

Béo céo cubi cung nay téng hop cac két qua phan tich, hiéu biét vé chinh sach va chién lwoc

thwe hién dwoc phat trién thong qua cac san pham dau ra trwdc d6. Bao céo cung cap mot

ban tébng hop mach lac vé tat ca cac két qua dau ra va xac dinh mot 16 trinh rd rang dé chuyén

cac khuyén nghi thanh cac bién phap kha thi. Nhin chung, bao cdo nhdm muc dich dwa ra cac

khuyén nghi c6 thé nang cao hiéu qué va kha nang huy dong vén ctia cac dw an PPP nang

lwong sach, thu hut dau tw tw nhan nhiéu hon va dam bao phu hop véi cac muc tiéu chuyén

ddi nang lwong cla Viét Nam, dac biét nhdn manh vao viéc hd tro nd lwc ctia Bo Tai chinh

trong viéc stra doi va tdng cwdng khung phap ly PPP va cac co ché tai chinh dbi méi.

Bao cao dwoc chia thanh bay chwong nhw sau:

1.

2.

Gi&i thiéu va bdi canh dw an— Phan nay gidi thiéu béi cadnh va muc tiéu cta dw an,
trong d6 néu ré cac muc tiéu chuyén déi nang lwong ctia Viét Nam, vai trd cla khu v

tw nhan va ly do can ting cwdng cac khudn khd hd tror huy ddng vén tw nhan.

Panh gia thwe trang huy dong von tw nhan hién nay— Phan nay cung cip phan tich
toan dién vé cac bai hoc quéc té vé tai chinh chuyén déi ndng lwong va sw tham gia cla
khu vue tw nhan trong linh vire nang lwong sach cla Viét Nam. Phan nay xem xét cac
cong cu tai chinh (trai phiéu xanh, tai chinh hdn hop, PPP), sw san sang cta thé ché va

céc rao can dau tw dé lam ndi bat kha nang wng dung déi véi Viét Nam.



3. Khung chinh sach va thé ché cho viéc huy déng vén tw nhan- Phan nay trinh bay
cac khuyén nghi nham tang cwéng méi trworng thuan loi cho dau tw cong tai Viét Nam
thdng qua cai cach phap ly, phéi hop thé ché va bao vé nha dau tw. Phan nay tich hop
quan tri PPP, cac wu dai vé thué, cac cong cu tai chinh va co ché chia sé rdi ro vao mot

khuon khd mach lac.

4. Chién lwoc va 16 trinh thwe hién— Phan nay phac thdo ké hoach tirng buéc dé trién
khai cac co ché va cai cach dwoc dé xuét. N6 néu ré cac hanh ddng chinh, cac td chirc

chiu trach nhiém, méc thoi gian va cac chi sé giam sat dé hwéng dan viéc thue hién.

5. Phan két luan— Phan nay tém lwoc cac thdng diép chién lwoc clia bdo céo va nhan
manh tam quan trong cta viéc duy tri phéi hop chinh sach mét cach lién tuc, cung véi
sy tham gia chu déng cua khu viwc tw nhan. E)éng thovi, phén nay dwa ra géc nhin
hwdng téi twong lai nham dinh hwéng cac cai cach tiép theo va tang cwdng quan hé

ddi tac trong giai doan tai.



2. DPANH GIA TINH HINH HIEN TAI CUA VIEC HUY DONG VON TU NHAN

2.1. NHUNG BAI HOC QUOC TE VA NHIYNG HIEU BIET SO SANH VE HUY PONG VON TU NHAN

Kinh nghiém quédc té cho thay thach thirc cot 16i ddi véi cac nén kinh té méi néi khong
nam & sy thiéu hyut nguén vén, ma & kha nang huy déng nguén vén dé véi quy md, ky
han va chi phi phu hop cho qua trinh chuyén dich ning lweng quy mé Ién. Nhirng québc
gia da trién khai thanh céng hang chuc gigawatt ndng lwong tai tao déng thdi nang cap hé

thdng lwéi dién déu dwa trén ba kénh bé tro 1an nhau va dwoc cling cb theo thdi gian:

1. Cac coéng cu dau tw tw nhan theo co’ ché thi trwdng, nhu d4u thau canh tranh, hop
ddng mua ban dién tryc tiép véi doanh nghiép (DPPA), trai phiéu xanh va vén chi s&

hiru ttr cac nha dau tw tb chirc.

2. Cac cau tric tai tro dw an truyén théng, két hop ngan hang trong nwéc, cac td chire

cho vay thwong mai quéc té va cac dinh ché tai chinh phat trién.

3. Cac mé hinh déi tac cong tw (PPP) cé muc tiéu, ap dung cho ha tang chién lwoc,
d&c biét 1a truyén tai dién, lwu tri nang lwong quy mé Ién va két néi lwai dién cho dién
gi6 ngoai khoi, trong d6 sw tham gia cia Nha nwéc 1a didu kién then chét dé bao dam

tinh kha thi tai chinh cta dw an.

Trén thuc té, ba kénh nay tao thanh mét hé sinh thai tai chinh, chir khéng phai cac con dwdng
canh tranh 1&n nhau. PPP giGp én dinh cac tai san mang tinh sdng con ddi véi hé théng va
gidm thiéu cac rdi ro mang tinh cu tric; dau tw tw nhan thic day hiéu qua chi phi, déi mai
céng nghé va mé réng quy mé nhanh chéng; trong khi tai tro dw an cung cap ky luat tai chinh,
tang cwdng tin dung va ngudn vén dai han. Khi dworc thiét ké hop ly, cac co ché PPP khong
thay thé ma con khuéch dai dau tw tw nhan, thwong gitip huy dong lwong vén gap nam dén

mudi lan so véi cam két vén cdng ban dau.
Phan tiép theo trinh bay cac bang chirng so sanh nhdm minh hoa rd nét cho déng lwc nay..

Bang 1: Cac kénh huy déng von tw nhan da dwoc chirng minh va vai tro trung tam cua
cac moé hinh hop tac cong tw (PPP) (2020-2025)

Quéc gia /| Cac kénh chinh Quy mé Vaitro cia PPPs Théng tin quan

Chuwong dwoc sir dung huy doéng trong danh cho
trinh (2020- Viét Nam
2025)




An bo D4u gia + Quy Phat 85 ty USD CacdwanPPPda VGF + PPP
trién Coéng ddng tw nhan (12 cung cip 100% truyén tai la diéu
(VGF) + Trai phiéu GW/nam) lwong truyén tai kién tién quyét
Xanh Quéc gia + M6 m&i va 30% lwong  dé déu gia thanh

hinh Hop tac Cong dw trip. cbng.

tw (PPP) cho hé
thdng truyén tai dién

Chile Hop déng mua ban 25 ty USD 100% cac tuyén Céac dw an hop
dién doanh nghiép (70% véntw truyén tai lién tac cong tw
(Corporate PPAs) + nhan) cho vung méi dwoc (PPP) cho Iuwdi
Hop tac cong tw cong suadt xay duwng theo dién truc chinh
(PPPs) thanh toan 12 GW cdng hinh thirc hop tac  da tao diéu kién
theo kha nang cung Vvéi lwdi cong tw (PPP) véi  cho thi trwdng
cap + Trai phiéu dién. mic thanh toan hop dbéng mua
xanh dam bao 95% kha ban dién (PPA)
dung. doanh  nghiép
phat trién manh.
Brazil Diugia+Nodaihan Dy 4an c6 Luat dién gi6 Néukhong co co
cta BNDES + PPPs c6ng suat ngoai khoi (2025) ché PPP cho ha
cho két néi lwdi dien 50 GW, da quy dinh bat buoc tang luéi dién,
ngoai khoi dwoc trao ap dung mdé hinh ngay ca cac co
thdu 15 GW. hop tac cong tw ché dau thau
(PPP) dé& két ndi dwoc thiét ké tét
lwdi dién. nhét ciing kho c6
thé dwa dy an
dén quyét dinh
dau tw cubi cung

(FID).
Ai Cap Trai phiéu xanh dw 4 ty USD Ha tang truyén tdi M0 hinh lai: PPP
Benban an + bao lanh (2,7 GW) trién khai theo cho Iwsi dién,

MIGA/EBRD + PPP

cho truyén tai

PPP; cac nha may
dién mat troi dau
tw theo Luat Pau

tw

dau tw tv nhan
thudn tay cho

phat dién




Ma-réc
MASEN

trai phiéu xanh +
PPP c6 bao Ianh cua

Nha nwéc

— Tai chinh két hop + 8ty USD (4

GW)

MASEN dong vai
trd 1a bén dbi tac
PPP Nha

nwdc cho toan bd

cla

cac dy an quy md

I&n

Mot dau mdi Nha
nwédc duy nhét,
c6 nang lyc tin
dung cao, 1a yéu
t6 then chébt sbé
moét bdo  dam
tinh kha thi tai
chinh

Nam Phi — Dauthdu+nowudai 20ty USD (8

Ha tang truyén tai

PPP giai quyét

REIPPPP + PPP cho truyén GW) dwoc “xa hdi héa” bai toan “con ga
tai/xa hoéi héa chi phi thong qua PPP, — qua tring”
qua do khai théng gilra lwéi dién va
toan bé danh muc nang Iwong tai
dw an tao
Indonesia Bao lanh (IIGF) + tai 6 ty USD 80% ha tang Quy bdo Ianh két

chinh két hop + PPP
cho dién mat troi ndi

va truyén tai

truyén tai mai va
toan bd dién mat
tréi ndi trién khai
theo PPP

hop PPP tao
hiéu wng don
bady gap 7 lan

vbn cong

Kinh nghiém cla cac thj trwérng méi ndi hang dau cho thay mét sé bai hoc nhat quan cé lién

quan tryc tiép dén Viét Nam.

M6 hinh hop tac céng tw (PPP) déng vai tré trung tam trong viéc dat dwoc quy

mé I&n, chir khdng phai 1a mét céng cu thi yéu.

M®&i quéc gia huy ddng hon 10 ty USD vén tw nhan mbi ndm déu dwa vao mé hinh hop

tac cong tw (PPP) cho it nhat mot phan ba tdng vén dau tw chuyén déi nang lwong. Ly

do ndm & cAu trac. Viéc mé rong lwdi dién, hé thdng lwu trir va cac tai san két ndi dién

gié ngoai khoi doi hdi sy chac chén vé doanh thu dai han, thanh toan theo kha nang

cung cap hodc cong suét, va phan bé rdi ro minh bach. Nhirng diéu kién nay chi cé thé

duoc tao ra thdng qua mot dbi tac cong dang tin cay. Khi dwoc thiét 1ap, co ché nay

s& m& khda tinh thanh khoan thwong mai va thé ché ma khéng ngan sach nha nuwéc

nao cé thé tw cung cap duoc.

M6 hinh hiéu qua nhat 1a md hinh lai va trién khai theo trinh tu:

Bang chirng quéc té cho thdy mét cach tiép can hai truc mang tinh nhat quan:
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o Tai san phat dién dwoc phat trién theo cac luat dau tw linh hoat, théng qua dau
thau canh tranh, cac c4u triic DPPA va cac hop ddng PPA dam phan.

o Tai san lwgi dién va lwu trlr nang lvong dwoc tai tro thdng qua cac mé hinh PPP
v&i co ché thanh toan co thé dy doan dwoc va ky han dai.

CAu truc lai nay da giup An Do, Chile, Vwong qubc Anh, Brazil va Ma-réc day nhanh

tbc do trién khai ma khéng lam suy gidm tinh 6n dinh cta hé thdng. Cac dw an giai

doan dau thwdng tap trung vao phat dién, trong khi cac dw an PPP vé truyén tai va lwu

trir dworc trién khai tiép theo nham thao g& cac nut that va tao dw dia cho mé rong quy

mo trong cac giai doan sau.

B6n dac diém cta md hinh PPP ludn thu hat ngudn vén cé chi phi thap nhét.

Cac quéc gia dat dwoc tdc do trién khai nhanh nhat déu ap dung bén yéu tb thiét ké:

o Co ché thanh toan theo mirc 9 s&n sang hodc theo cong suét, bdo dam ngudn
thu 6n dinh khéng phu thudc vao viéc huy déng phat dién.

o Chéu trac biéu gia cé diéu chinh theo chi sé, phan anh lam phat hodc mét phan rui
ro ty gia.

o Co ché bdo lanh trung tdm ho&c co' ché chiu rui ro trwdce (first-loss) nham tao niém
tin cho cac td chirc cho vay va nha dau tw t6 chirc.

o Mot ddu mbi dbi tac cdng duy nhét, cé nang lwc tin dung cao, gitp chuén héa hop

ddng va gidm chi phi giao dich..

O nhirng noi thiéu vang cac yéu td nay, dong vén dau tw cham lai hodc chuyén sang
cac ngudn tai tro trong nwéc ¢6 ky han ngan hon. Nguoc lai, khi cac yéu té nay hién
dién day du, chi phi vén giam tir 150 dén 300 diém co ban, déng thoi ky han tai tro dw

an duwoc kéo dai [én 20-30 nam.

Tai chinh xanh va tai chinh khi hau phan (’ng manh véi cac tin hiéu PPP.

Hon 80% trai phiéu xanh, cac khoan vay gan véi bén virng va cong cu tai chinh két
hop tai cac thi truéng méi ndi ké tir ndm 2023 da dwoc phan bd cho cac dw an ¢ cau
tric doanh thu 6n dinh, twong tw PPP. Nha dau tw wu tién cac cau trac nay vi ching
két hop dwoc tinh toan ven méi truéng véi nang luc tin dung cao va co ché phan bb
rdi ro minh bach. Xu hwéng nay cho thay khuén khé PPP dang dan tré thanh nén tang
wu tién dé huy déng ngudn vén khi hau québc té. Déi voi Viét Nam, diéu nay ham y rang
murc do trwdng thanh ctia cac cong cu PPP sé anh hwédng tryc tiép dén kha nang tiép

can cac ngudn von khi hau toan cau quy md Ién.

Viét Nam hién dang tirng buéc dich chuyén theo mé hinh lai vén dac trung clia cac nén kinh

t& ma&i ndi co hiéu qua cao nhat trén thé gidi. Lo trinh dau tw theo Luat Pau tw, két hop voi

céac cai cach DPPA theo Luat Pién lwc ndm 2024, tao nén tang cho tang truéng phat dién

nhanh chéng dwa trén co' ché thi trworng. Song song véi d6, cac stra dbi gan day dbi véi khuén

khé PPP — bao gébm viéc nang tran vén nha nwéc, ap dung co ché thanh toan theo mirc dd
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san sang va hién dai héa cac quy dinh vé& hop dbng — da thiét 1ap co' s& can thiét dé tai tro

cho ha tang truyén tai, lwu tri¥ nang lwong va két ndi dién gié ngoai khoi.

Hop 1. M6 hinh tir Vwong quéc Anh: M6 hinh hop tac cong tw (PPP) triwdng thanh va
nang lwc lanh dao trong linh vwc dién gié ngoai khoi.

Kinh nghiém tlr Vwong quéc Anh mang lai nhivng hiéu biét dac biét hiru ich cho Viét Nam
vi quéc gia nay da phat trién mot trong nhirng hé sinh thai tai chinh nang lwong tai tao thanh
coéng nhét thé gidi, dwa trén cac co ché thu nhap co thé dy doan duoc va cau tric hop tac

cong tw (PPP) virng chac.

e M6 hinh Hop déng chénh léch (Contract-for-Difference — CfD): Co ché CfD cla
Vwong quéc Anh cung cap mét khudn khd doanh thu cé thé dw doan, dwa trén quy
tac rd rang, qua do gitp gidm dang ké chi phi dién gié ngoai khoi va tao diéu kién
cho sy tham gia sau rdng clia cac nha dau tw té chirc. Vong phan bé thir 7 (Allocation
Round 7 — AR7), dwoc khéi dong vao thang 8 nam 2025, da kéo dai thoi han hop
déng lén 20 nam, don gidn héa cac yéu cau vé cap phép va dwa ra Khoan thwéng
Cong nghiép Sach trj gia 20,1 triéu bang/GW nhdm cling cb chudi cung (rng trong
nwéc. AR7 dw kién trao thau tir 15 dén 23 GW, véi két qua cong bd vao quy | ndm
2026 (DESNZ, 2025). K& tir ndm 2014, chwong trinh CfD da ky hop déng cho
khoang 39 GW cdng suét, di dé& cung cp dién cho khoang 13 triéu ho gia dinh vao
nam 2025. Tuy nhién, mé hinh CfD ciing ton tai nhitng han ché nhét dinh. Két qua
trién khai phu thudc I&n vao thiét ké dau thau, ap lwc lam phat trong chudi cung tng
va nang lwc cla co quan diéu tiét trong viéc xac dinh murc gia tran (strike price) phu
hop v&i thue té. Khi gia tran dwoc dat qua thap, mie do tham gia ctia nha dau tw cé
thé sut gidm manh; ngwoc lai, khi co ché diéu chinh theo lam phat khéng day du,
cac dw an trang thau cé nguy co méat tinh kha thi trwdc khi dat quyét dinh dau tw
cudi cuing. D6i véi Viet Nam, md hinh CfD cho thay rd loi ich ctia tinh 6n dinh va kha
nang dw doan trong chinh sach, ddng thoi cling cadnh bao rang ky luat diéu tiét chat
ché va nang lwc quy hoach lwéi dién toan dién 1a nhivng diéu kién tién quyét dé co

thé ap dung thanh céng co ché nay.
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Hinh 2: M6 hinh cho CfD

M6 hinh Regulated Asset Base (RAB) cho truyén tai dién: Viéc Vwong qudc Anh
ap dung md hinh Regulated Asset Base (RAB) trong hé théng diéu tiét gia dién lui
cho thay céach thirc ha tAng lwéi dién cé vong doi dai cé thé dwoc tai tro véi chi phi
von thap, ddng thdi van duy tri cac déng lwc manh mé vé hiéu qua van hanh va bao
vé ngudi tiéu dung. Thong qua viéc bdo dam dong doanh thu én dinh, duwoc diéu
chinh theo lam phat trén co’ s& tai sdn da dwoc phé duyét, khudn khé RAB gitip gidm
thiéu rdi ro phoi nhiém thi trwdng va cho phép kéo dai ky han no 1én 20—40 nam,
qua doé dac biét hap dan dbi véi cac quy hwu tri va nha dau tw dai han. Céc co ché
kiéu RAB ap dung cho truyén tai dién ngoai khoi, théng qua mé hinh chi dau tw
truyén tai dwoc chi dinh theo canh tranh, cling nhw cac co ché “cap-and-floor” cho
dwéng day lién két xuyén bién gidi, cho thay cach cac cong cu diéu tiét co thé khuyén
khich dau tw tw nhan vao ca tai sdn mang doc quyén va ban canh tranh. Tuy nhién,
m6 hinh RAB phu thudc Ién vao uy tin ctia co quan diéu tiét, tinh minh bach cta quy
trinh ra soat gia va niém tin ctia céng chung ddi véi viéc xac dinh biéu gia. Mé hinh
nay ciing doi héi nang lwc thé ché cao dé quan ly cac co ché khuyén khich hiéu suét,
giai quyét tranh chap va x( ly viéc chuyén chi phi. Hon ni¥a, do doanh thu cubi ctung
dwoc hinh thanh tir gia dién hoac cac khoan phi diéu tiét, md hinh RAB thwdng chiu
sw giam sat ch&t ché cla xa hoi, dac biét trong bdi canh gia dién tang. Dbi voi Viét
Nam, mé hinh RAB minh hoa cach thirc diéu tiét doanh thu co thé dy doan dwoc
gitp huy dong vén cho dau tw truyén tai thiét yéu theo Quy hoach Bién VIII, déng
thdi nhan manh rang tinh doc 1ap va rd rang clia co quan diéu tiét can dwoc tang

cwdng trwde khi mé hinh nay cé thé mang lai hiéu qua twong tuw.
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Ngan hang Pau tw Xanh (nay la Tap doan Dau tw Xanh Vwong quéc Anh): Ngan
hang Pau tw Xanh cta Vwong qudc Anh, sau nay la UK Green Investment Group
(GIG), cho thay cach mét nén tang tai chinh xanh quéc gia c6 thé giam thiéu rdi ro
cho cac dw an giai doan dau, hinh thanh danh muc dw an cé kha ndng huy déng vén
va thu hat dong vén tw nhan & quy mé Ién. Trong giai doan dau, GIG da tham gia
khoang 60% tbng vén dau tw vao dién gié ngoai khoi clia Vwong quéc Anh (hon 15
GW), qua dé gép phan dwa Anh tré thanh thj trwdng dién gié ngoai khoi hang dau
thé gi¢i. Nam 2025, quan hé dbi tac clia GIG véi TotalEnergies va RIDG trong duw
an dién gi6 n6i West of Orkney 1,5 GW da huy ddng 240 triéu bang Anh cho dau tw
chudi cung rng (GIG, 2025). Tuy nhién, md hinh GIB ciing di kém nhi*rng danh ddi
nhét dinh: vén cdng can dwoc trién khai vé&i co ché quan tri chat ché dé tranh lam
méo mé thi trwérng hodc chap nhan rii ro qua mirc, va té chirc nay phai cé ky luat
trong viéc rat lui khai thi treong khi cac dw an da dat dwoc tinh kha thi thwong mai.
Kinh nghiém nay cho thdy mét nén tang dau tw xanh c6 thé dong vai trd chét xuc tac
hiéu qua, nhwng chi khi dwgc van hanh dwa trén cac nhiém vu dau tw minh bach, hé
théng quan ly rdi ro vitng chéc va céac ky vong ré rang vé thoi diém gidam dan hé tro
ctia Nha nuéc. Dbi vai Viet Nam, mot thiét ché theo mé hinh GIB ¢6 thé hé tror giam
rdi ro cho cac dw an thi diém dién gié ngoai khoi, BESS va truyén tai, nhwng can

dwoc thiét ké dé bé tro, chir khong thay thé, vai trd cta vén tw nhan.

Chwong trinh bao lanh cta Vwong quéc Anh: Chuong trinh Bdo lanh ctia Vwong
quéc Anh cho thdy cach cac bao lanh ctia Chinh phi dwoc thiét ké cé muc tiéu va
gidi han thoi gian cé thé gitp gidm dang ké chi phi tai trg cho cac dy an nang lvong
tai tao va truyén tai phirc tap, ma khéng tao ra ganh nang tai khéa dai han qua muc.
Thong qua viéc cung cap hé tro tin dung & cap dd chi quyén cho moét sé dw an duwoc
Iwa chon, chuwong trinh da giup giam chi phi tai trog cho dién gié ngoai khoi khoang
150 diém co ban, ddng thdi cho phép cac dw an cé yéu cau von dau tw ban dau 16n
tiép can ngudn no dai han tir cac nha dau tw té chire. Tinh linh hoat cla chwong
trinh, v&i kha nang bao Ianh 1&n t&i 20 ndm va sw gan két chat ché véi cac cau tric
doanh thu kiéu PPP, khién cong cu nay dac biét hiéu qua déi véi cac duw an lwdi dién
va truyén tai co rii ro cao & giai doan dau.Tuy vay, bao lanh ctia Chinh pht ciing
tao ra cac nghia vu tiém an can dwoc giam sat chat ché, va néu thiét ké khéng phu
hop, c6 thé dan dén rui ro dao dirc, 1am suy yéu dong lwc quan ly chi phi va rdi ro
hiéu qua. Do d6, bdo lanh phéat huy hiéu qua cao nhat khi dwoc st dung nhw cong
cu chuyén tiép, thay vi tré thanh dac diém thwong truc cia hé sinh thai tai chinh.
Déi vai Viét Nam, kinh nghiém cia Vwong quéc Anh cho thdy mét co ché bao lanh
dwoc quan tri chat ché va tuan tha ky luat tai khéa co thé gitp khai thong dau tw vao

két ndi dién gi6 ngoai khoi, BESS va truyén tai dién cao ap theo Quy hoach bién
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VIII, nhwng chi khi di kém vé&i sang loc dw an nghiém ngat, quan ly rui ro tai khéa

minh bach va chién lwoc thoai lui rd rang.

e Céap phép dién gi6 ngoai khoi va cho thué day bién b&i Crown EstateChé do
quan ly tap trung va dwa trén quy tdc cia Crown Estate di v&i viéc cho thué day
bién la yéu té then chét giip Vwong qudc Anh vuion 1&n tré thanh thi triedng dién gié
ngoai khoi hang dau thé gidi. Bang cach kiém soat viéc cho thué, quy hoach khéng
gian va sang loc méi trwdng giai doan dau, ché dd nay tao ra mét ngudn cung cap
6n dinh cac dia diém dau tw véi tién dd phat trién ré rang, tlr d6 gidm thiéu sw khong
chac chan & giai doan dau va giam chi phi vén. Tinh nhat quan cta cac vong cho
thué, chdng han nhw viéc Vong 5 trao 4,5 GW cong suét dién gié ndi va Chwong
trinh Tang cong suéat 4,7 GW tiép theo, mang lai cho cac nha phat trién nhirng ky
vong kha thi vé viéc tiép can day bién, phéi hop két ndi lwdi dién va quyén dw an dai
han. Tuy nhién, mé hinh nay ciling cé nhitng han ché: hiéu qua cta né phu thudc
vao nang lwc thé ché cao, kha nang phéi hop v&i cac nha diéu hanh lwsi dién va
cac co quan hang hai, cling nhw viéc quan ly can than cac tac dong moi trudng va
x& hoi. Hon niva, sy canh tranh ddi véi cac khu viec day bién han ché cé thé day gia
thau lén cao, cudi cuing lam tang chi phi dy an. Déi v&i Viét Nam, hé thdng ctia Anh
cho thay réng viéc cho thué tap trung, minh bach két hop vé&i quy hoach luéi dién
phdi hop 1a diéu can thiét d& xay dwng mét thi truéng dién gid ngoai khoi kha thi,
nhwng cling cho thay can phai tang cwdng dang ké cac thé ché trwédc khi mé hinh

nay co thé dwoc ap dung hiéu qua trén quy mé Ién.

Kinh nghiém ctia Vwong qudc Anh cho thdy viéc trién khai ndng lvong tai tao duwoc day
nhanh khi bén yéu t6 sau héi tu:

1. Khuén khd doanh thu c6 thé dw doan dwoc (vi du nhw CfD);

2. M6 hinh tai san diéu tiét cho ha tang lwéi dién;

3. Cac cong cu giam rui ro c6 muc tiéu caa Chinh phu; va

4. Mét thiét ché tai chinh xanh chuyén trach c6 kha nang thu hit vén tw nhan &

quy mo Iéon.

Nhiéu nguyén tac trong sb nay co6 su twong dong rd rét véi cac cai cach PPP dang dwoc
trién khai tai Viét Nam va nhu cau cap bach phai mé rong dau tw vao dién gié ngoai khoi,
truyén tai va lwu trie ndng lwong theo Quy hoach Dién VIII. Bdng thoi, kinh nghiém cua
Vwong qudc Anh ciing nhan manh rang cac co quan diéu tiét manh, khuén khé phap ly
ddng bod va quy trinh cAp phép minh bach la nhirng diéu kién tién quyét khong thé thiéu

trwdc khi ap dung rong rai cac mé hinh kiéu RAB hodc CfD.

Tuy nhién, bang chirng quéc té cho thay rd rang thach thire tiép theo cia Viét Nam khdng phai

la v& mat khai niém ma la vé tai chinh va co cau. Viéc huy dong vén tw nhan & murc can thiét
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theo PDP8 sé phu thudc vao viéc cac cdng cu PPP cla Viét Nam cé di nhanh chéng dé dam
bao an ninh thanh toan, co ché chia sé rdi ro va diéu kién tai chinh dai han ma cac nha dau

tw toan cau ky vong hay khong.

Diéu nay dan truc tiép dén cau hai tiép theo: Thach thirc huy déng vén ma Viét Nam phai
ddi mat trong giai doan 2026-2030 I&n dén mirc nao, va ngudn tai chinh tw nhan, céng
cong va hén hop can phai phat trién nhw thé nao dé dap rng thach thirc nay? Phan 2.2
s& xem xét chi tiét van dé& nay, cho thay bdi canh tai chinh cta Viét Nam da thay ddi nhw thé
nao ké tir ndm 2015 va tai sao viéc chuyén sang mot hé théng dwa trén thj treong, dwoc hd
tro bédi md hinh hop tac cong tw (PPP) hién nay la diéu can thiét dé& duy tri dau tw & quy mo

can thiét.

2.2. TONG QUAN VE NHU CAU VON CHO QUA TRINH CHUYEN BOI NANG LUONG CUA VIET NAM
(2026-2030)

T nam 2015 dén nam 2025, Viét Nam da thwe hién mdt trong nhirng qua trinh chuyén dbi tai
chinh nang lwgng nhanh chéng va sau sic nhét trong sb cac thi treong méi ndi. Trwdc ndm
2015, hon 65-70% tdng vén dau tw vao nganh dién dén tlr nguén cdng (ngan sach nha nwéc,
doanh nghiép nha nwéc va ODA dwoc chinh pha bdo 1anh). D&n nam 2024-2025, vén tw nhan,
ca trong va ngoai nwéc, tai tro 80-85% tdng cong suét phat dién méi, déc biét la nang lwong
tai tao. Sw chuyén d6i mé hinh tlr mé hinh “phan bd vén” sang md hinh “thi trwdng hoa tai
chinh” nay dwoc thic day béi chinh sach gia mua dién wu dai (2017-2021), viéc rat dan cac
bao 1anh cGa nha nwéc, viéc ap dung cac hop ddng mua ban dién tiéu chuan héa (méac du
van chwa hoan hao), dinh hwéng thi trwéng clia Quy hoach phat trién ndng thén giai doan 8
(PDP8), va sw hdi nhap cta Viét Nam vao chudi cung (rng xanh toan cau va dong chay tai
chinh khi hau.

Bang 2: Tém tat dau tw va thwe hién xay dwng trong toan nganh dién lwc giai doan
2011-2020.

Tong cong (ty VND) Ty lé (%)

| Nguén dién 1.412.142 81,3%

1 EVN + Genco 1,2,3 350.228 20,2%
2 TVN + PVN + BOT + Riéng tw 1.061.914 61,2%
| Lwéi dién 324.187 18,7%
1 Truyén tai dién 115.837 6,7%
2 Phan bb 208.350 12,0%
Toéng nguon va lwéi 1.736.329 100%

Nguén:PDP Vil

Trong tbng cong suat I&p dat cta Viét Nam la 82.387 MW vao nam 2024:
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e Cac nha dau tw tw nhan (trong nwdc va nuwdc ngoai) sé hiru 53%, twong dwong 43.664
MW.

e Cé&c nha dau tv tw nhan trong nwéc nam gitr 33% (26.914 MW).

e Cé&c nha dau tw tw nhan nwéc ngoai ndm gitr 20% (16.750 MW).

e Céac doanh nghiép nha nwéc (cha yéu 1a EVN, PVN va Vinacomin) ndm gitv 47%
(38.723 MW).

Quyén s& hiru tw nhan chiém wu thé tuyét ddi trong linh vc ndng lwong tai tao bién ddi (nang
lwgng mat trdi =90%, nang lwgng gié =85%), trong khi cac nha may thidy dién, nhiét dién va
hé théng truyén tai quy mé I&n van cha yéu nam duéi sy kiém soat clia cac doanh nghiép nha
nwéc. EVN tiép tuc ndm gilr ddc quyén vé truyén tai va phan I&n hé thédng phan phéi, tao thanh
nat that cé chai cau trdc I&n nhat can tré viéc tich hop nang lwong tai tao va kha nang huy

dong vdn cho cac dy an.

Béat chap nhirng thanh twu nay, hé thdng hién dang dbi mat véi nhirng réo can vé cau truc:
thdi han vay no trong nwéc van ngan, mé hinh mua ddc quyén tap trung vao EVN tiép tuc tap
trung rdi ro tiéu thu dién, va thj treng vén dai han trong nwéc van con han ché. Nhirng han
ché nay de doa khodn dau tw hang ndm tr 12 dén 15 ty USD can thiét dén ndm 2030 va khoan
dau tw I&n hon nhiéu 1a 136,3 ty USD can thiét trong giai doan 2026-2030 theo 16 trinh PDP8

stra ddi va muc tiéu Net Zero 2050.

Hinh 3. Nhu cau dau tw ctia nganh dién dén nam 2030 (S6 liéu dw kién, lam tron)

Trong téng sb nay, 118,2 ty USD, twong dwong 87%, can thiét cho san xuét dién, bao gém
chuyén déi tir than sang khi dét, mé& réng cong suét nang lwong tai tao va trién khai hé théng
Iwu trir nang lwvong dé hd tro muc tiéu dat 47% dién nang tai tao vao nam 2030. 18,1 ty USD
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con lai can thiét cho viéc nang cép hé théng truyén tai va phan phéi, vén rat can thiét dé giam
thiéu tinh trang c&t gidm dién nang tai tao, hién wéc tinh & mirc 8-12% tai mot sé khu vuc
mién Trung Viét Nam, va dé tich hop an toan cdng suét dién mat troi va dién gié dang tang

~

I1én.

Mtrc vdn can thiét twong dwong 27,3 ty USD mdi ndm, xap xi 5,7% GDP cua Viét Nam nam
2024. Nhu cau dau tw sé ting manh sau ndm 2030: t» ndm 2031 dén nam 2050, téng nhu cau
tang lén 699,1 ty USD, trong d6 655,3 ty USD danh cho san xuét dién va 43,8 ty USD cho viéc

tang cwong va mé rong lwdi dién.

Cac ngudn tai chinh céng, bao géom ngan sach nha nwéc, von chi sé hiru cta cac
doanh nghiép nha nwéc va vién tro phat trién chinh thirc (ODA), khong thé dap (rng
dworc quy md nhu cau nay.Giai ngan ODA da gidm tir khoang 4,5 ty USD méi nam trong giai
doan 2016-2020 xubng dwai 2,8 ty USD vao ndm 2024 do Viét Nam chuyén sang trang thai
quéc gia cé thu nhap trung binh th4p hon va viéc wu tién lai ngan sach clia cac nha tai tro.
Khoéng gian tai chinh van bj han ché bai trdn no cong & mc 60% GDP va chi tiéu xa hoi ngay
cang tang, trong khi cac doanh nghiép nha nwéc phai déi mat véi didu kién bang can déi ké
toan ngay cang eo hep. Do dé, trén thuwc t&, nguén tai chinh cdng chi c6 thé dap trng chua

dén 20% nhu ciu dau tw ndng lwong can thiét trong giai doan 2026-2030.

Diéu nay dan dén nhu ciu vén tw nhan téi thiéu khoang 109 ty USD trong vong 5 nam, gap
3,6 lan so v&i dong von dau tw tw nhan hang nam hién tai. Viéc huy ddng lwong vén tw nhan
khdng 16 nay sé& doi hdi nhirng cai cach sau rong trén thj trwdng tai chinh, cac co ché giam
thiéu rdi ro manh mé hon, va moét moéi trwdng chinh sach va phap ly thuan loi hon cho nang

lwgng sach.

2.3. CO CAU TAI CHINH HIEN TAI CUA NGANH DIEN VIET NAM

Nguén tai chinh cho nganh dién Iwc Viét Nam hién nay dwa trén ba tru cot riéng biét nhwng

ngay cang lién két chat ché véi nhau:
Bang 3: Co cau tai chinh ba tru c6t cia nganh dién lwc Viét Nam

Ty lé wée tinh trong tai  Cong cu dién hinh &

tro cong suat méi ky han

(2015-2025)

Vén nha nwéc Tru cOt cho ha thng 15-20% ODA ky han 20-40 nam,
truyén tai, lwdi dién vén chd s& hitu cla
noéngthénva cac dy DNNN

an chién luge
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Vén tw nhan Pbong luwc chd dao 80-85% Ng ngén hang 7-12 nam,

cho céng suét phat tai tro du an quéc té 15—
dién mai (dién mat 18 nam
troi, dién gio, dién

khi)

Vénhénhop/lai Cau ndi dang néi 5-10% hién nay > 30-40% Tai chinh két hop, PPP

cho ha tdng mang du ki€nvao nam 2035 xanh, bao lanh
tinh séng con cua

hé théng

2.3.1.

VON NHA NUOC — DIEM TUA VIYNG CHAC CHO CO SO HA TANG THIET YEU VA CHIEN
LUOC.

Mac du thi phan twong dbi ctia vdn nha nuwéc trong san xuét dién da gidm manh, nhwng né

van gil vai trd then chét va dinh hwéng trong cac linh vwe ma sy tham gia clia tw nhan bj han

ché hodc khong co: hé théng truyén tai dién, dién khi héa ndng thén va dao, thiy dién tich

nang va cac dy an lwéi dién lién vung quy mé lon.

Cac thanh phan chinh va quy mé (2024—-2025):

Tbng vén chi s& hiru hop nhét ctia ba doanh nghiép nha nwéc 16n trong linh ve nang
lwong (EVN, PVN, TKV) wéc tinh khodng 1,2—1,4 triéu ty dong.

DAau tv cong hang nam vao linh vuc nang lveng chiém 8-10% tdng vdn dau tw xa hoi

quéc gia, dwoc thuc hién théng qua ké hoach dau tw céng trung han.

Vién tro phat trién chinh thirc (ODA) va cac khoan vay wu dai/gidm gia tiép tuc huy
dong hang chuc ty USD tich Iy, cha yéu tir Ngan hang Thé giéi, Ngan hang Phat trién
Chau A (ADB), JICA, AFD, KfW, EU va cac dbi tac song phwong. Nam 2025, mot
khodn vién tro két hop ODA-khi hau mang tinh buéc ngoat tri gia 430 triéu EUR (AFD,
JICA, KfW, EIB) da dwgc cam két cho dw an thly dién tich nang Bac Ai céng suét
1.200 MW thuéc khuén khd JETP.

Cac khoan phan bd ngan sach nha nuwéc ciing bd sung vén diéu 1& cho EVN, PVN va
TKV, cai thién ty 1& no trén vdn chi s& hivu va tao diéu kién thuan loi cho viéc huy

dong vdn dbi rng cho cac dw an ODA.

Vén nha nwéc déng vai tro 1a "von cha dao” va céng cu chia sé rii ro.Thuc day sw tham

gia cla tw nhan vao cac dy an phat dién lién ké& va ddm bao dat dwoc cac muc tiéu an ninh

nang lwong qudc gia.
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2.3.2. VON TU NHAN —DONG LUC CHINH THUC PAY CONG SUAT THE HE MO

Céc nha dau tv tw nhan hién s& hiru 53% tdng cong suét l1ap dat va tai tro' phan I6n cac dw

an nang lvgng mat troi va gio maoi.

2.3.21. CACNHADAU TU TU NHAN TRONG NU'OC VA CAC NHA SAN XUAT DIEN BOC LAP (IPP)

Trong hon mét thap ky qua, cac nha diu tw tw nhan trong nwéc va cac nha san xuét dién doc
lap (IPP) da tré thanh ngudn vén nang dong nhét trong linh vuwc ndng lwong cta Viét Nam.
Tinh dén cudi ndm 2024, khu vc IPP da phat trién khoang 25 GW cong suét |ap déat, twong
dwong khodng 40% tbng cdng suét ctia hé théng dién qudc gia. Nhiéu nha phat trién trong
nuwdec tiéu biéu nhw Trung Nam Group, BCG Energy, T&T Group, Xuan Thién, Thanh Thanh
Coéng (TTC) va AMI AC Energy da ndi Ién nhw nhirng chii thé quan trong, trién khai hang loat

dy an dién mat tréi, dién gié trén bo va cac dy an nang lwong tai tao lai quy mé Ion.

M hinh IPP cho phép doanh nghiép tw nhan huy déng két hop vén chd s& hiru va tin dung
thwong mai, phat trién tai san phat dién va ban dién cho Tap doan Dién lwc Viét Nam (EVN)
thdng qua cac hop ddng mua ban dién (PPA) dai han. M6 hinh nay déng vai trd d&c biét quan
trong trong viéc da dang hoéa ngudn vén dau tw, gidm sw phu thudc vao vén céng va day nhanh
tién dd trién khai dw an. Déng thei, IPP dai dién cho mét cAu truc tai tre linh hoat, ngoai ngan
sach, phu hop véi dinh hwéng chuyén dich cia Viét Nam sang huy déng vén theo co ché thi

trwong.

Giai doan bung nd manh mé nhét ctia hoat dong IPP diénra trong giai doan 2018-2021, dwoc
thiuc ddy bdi cac co ché gia FIT cho dién mat troi (Quyét dinh sé 11/2017/QP-TTg va
13/2020/QD-TTg) va dién gi6 (Quyét dinh sb 39/2018/QD-TTg). Cac co ché nay da kich hoat
lan séng dau tw I&n, gitp hang chuc dy an quy mé Ién dat van hanh thwong mai trong khung
thoi gian rat ngén. Nhirng dy an tiéu biéu co thé k& dén nhw Dién mét trei Trung Nam Thuan
Nam (450 MWp), BIM Solar Energy (330 MWp), TTC Phong Dién, ciing cac cum dién gio tai
Bac Liéu, Ninh Thuan va Binh Thuan, nhiéu dw an trong s d6 da tré thanh cac hinh mau tham

chiéu cho dau tw nang lvong tai tao trong khu vuc.

Bang 4: Cac nha phat trién ning lwong tai tao Ién

Tap doan/Céng ty Coéng suat Linh vuc

Tap doan Trung Nam 3.800 MW Nang lwong gié va nang

lwong mat troi

BCG Energy 600MW Nang lwong gié va nang

lwong mat troi
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Tap doan Xuan Thien 1.500 MW Nang lwong gié, nang lvong

mat troi, nang lwong thay

dién

Tap doan Thanh Thanh 600MW Nang lwong gié va nang

Céng lwong mat troi

Tap doan Gelex 1.200 MW Nang lwong gid, nang lvong
mat troi, nang lwong thay
dién

REE 700MW Nang lvong gid, nang lvong
mat troi, nang lwong thay
dién

Bitexco Power 1.000 MW Thuy dién

Nhém BB 620MW Nang lwong gié, nang lvong

mat troi, nang lwong thay

dién

Tét ca cac du an nay déu duoc thwe hién theo Luat Dau tw nam 2020 véi tw cach la cac nha
san xuat dién doc lap ban cho EVN theo hop ddng mua ban dién (PPA) 20 ndm. M6 hinh nay
da chirng té hiéu qua vwot trdi trong giai doan ap dung gia dién wu dai (FiT) (2018—-2021), khi
biéu gia va thdi han rd rang cho phép cac nha phat trién hoan tat thi tuc tai chinh, xay dwng

va van hanh thwong mai (COD) trong vong 18-30 thang.

M6t bwéc phat trién dic biét quan trong la sw tham gia cta khu vwe tw nhan vao co sé
ha tang truyén tai va két néi lwéi dién.Trong lich s, day 1a linh viec danh riéng cho Nha
nwéc. Trwedng hop mang tinh buwéc ngoét 14 khodn dau tw cla Trung Nam vao dwéng day
truyén tai 500 kV Thuan Nam — Vinh Tan (khodng 4.000 ty ddng), dai dién cho dw an truyén
tai dién xa hoi hda dau tién tai Viet Nam.Kinh nghiém nay ciing cho thdy mét sé vwédng méc
vé c4u truc, bao gdm viéc thiéu co s& phap ly rd rang cho quyén s& hivu va van hanh tw nhan
dbi voi tai san truyén tai dién cao ap, sw khdng chac chan vé viéc ban giao tai san, dinh gia
va co ché bbi thuwdng, va viéc thiéu cac thda thuan thanh toan hodc thu héi chi phi duwoc xac
dinh trwéc sau khi dworng day duoc chuyén giao cho nha diéu hanh luéi dién qubc gia. Ngoai
ra, nhirng thach thirc trong viéc phéi hop gitra cac co quan quan ly nganh, nha diéu hanh lwoi
dién va chinh quyén dia phwong da gép phan lam phirc tap qua trinh thwe hién va ban giao.
Mac du nhirng van dé nay nhan manh sy can thiét phai co khung phap ly va hop déng ré rang
hon, dw an nay van tao ra mét tién lé quan trong cho viéc mé rong sy tham gia ctia tw nhan
vao co s& ha tang lwdi dién, mot yéu ciu ngay cang quan trong khi Viét Nam day manh phat

trién nang lwong tai tao bién dbi..
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Phan I&n cac nha phat trién trong nuwéc co lich st hoat dong twong déi ngan (thanh 1ap sau
nam 2004), quy md vdn chi s& hiru tich IGy con han ché va thuwong tiép can phat trién dw an
theo md hinh xay dwng — chuyén nhwong. Nang lwc chap nhan rii ro & giai doan dy an ban
dau (greenfield), két hop voi téc dd trién khai nhanh va hiéu biét sau vé béi canh dia phwong,
da tao nén tang cho lan séng dong vén nwéc ngoai tham gia tiép theo thong qua cac thwong

vu mua ban — sap nhap (M&A) va chuyén nhwong tirng phan dw an (farm-downs).

2.3.2.2. CAC NGAN HANG THUONG MAI TRONG NU'OC VA CAC KENH TiN DUNG XANH

Cac ngan hang thwong mai trong nwéc tiép tuc dong vai tro 1a nguédn tai tro véon vay
chinh cho cac dw an niang lwong.Thong thuéng, ngudn vén nay cung cép ty 1é don bay tw
60-70% trong cac cu trdc tai chinh dw an va chiém 40-50% tdng vén tw nhan huy déng. Tinh
dén cubi nam 2024, dw no cho nganh nang lwong dat khoang 1.050 nghin ty dong (42 ty
USD), chiém 8,2% téng tin dung hé théng ngan hang.

Tin dung xanh, dwoc thic déy tir Chi thi 03/2015 va Quyét dinh 1604/2016 clia Ngan hang
Nha nwéc Viet Nam, da dat 664 nghin ty ddng (26,5 ty USD) tinh dén thang 9 ndm 2024,
twong dwong 4,5% téng cho vay toan nén kinh té — mét sw tang trwéng an twong so véi mire
1,54% nam 2016. Tuy nhién, chi khodng 17% trong sé nay dwoc dung dé tai tro cac du an
nang lwong tai tao; phan I&n hé tro néng nghiép xanh (=45%), 1am nghiép, phat trién dé thi
bén virng va cac sang kién giam thiéu 6 nhiém. Cac diéu khodn cho vay tiéu chuan co thoi
han tlr 7 dén 12 n&m (hiém khi virot qua 12 nam néu khéng tai cp vén) véi lai suét tr 8,5 dén
10,5% méi nam, phan anh ca su bién dong ctia chudn muc va phi bao hiém rdi ro cao ap dung

cho cac tai san ndng lvong co tudi tho dai.
Mot sé tré ngai vé cAu tric han ché viec mé rong quy méd hon niva:

e Han murc ting trwdng tin dung hdng nam do Ngan hang Nha nwéc ap dét (thuwong

khodng 14—15%) lam han ché kha nang mé& rong tin dung trén toan hé thdng.

e Gi6i han cép tin dung dbi véi mét khach hang don 1& (15% vén tw ¢ cla ngan hang)
khién tirng t6 chirc tin dung khong thé tw tai tro day da cho cac dw an quy mé 16n nhw
dién gi6é ngoai khoi (khoang 1,5-2 ty USD/GW).

e Sy mét can dbi kéo dai vé ky han gitra ngudn vén ngan hang (cha yéu la tién gtvi ngan
va trung han) va vong doi kinh té 15-20 nam clia cac dy an nang lwong tai tao, vén

can thoi han dai d& bao dam kha nang tré no.

e Linh virc nang lwong tai tao thuwong bi danh gia 1a rdi ro cao, do rdi ro cét gidam cong
suét, quan ngai vé kha nang tai tro' clia hop ddng PPA va bién dong chinh sach, dan

dén yéu cau trich 1ap dw phong cao hon va chi phi vén tang.
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2.3.2.3. DBAUTU TRUC TIEP NUOC NGOAI (FDI) VA TAI TRO DY AN QUOC TE

DPau tw trwc tiép nwéc ngoai da déng vai trd quan trong trong viéc chuyén giao cong
nghé, nang cao ning lwc quan tri va dwa cac thong lé tai tro dw an cé cau tric vao linh
vwre nang lwong. Trong giai doan 2020-2024, tdng vdn FDI dang ky dwai hinh thire vén chi
s& hiru vao Iinh virc dién va nang luvgng tai tao dat khoang 15,7 ty USD, tang tir 1,82 ty USD
nam 2020 Ién 4,12 ty USD nam 2024.

Néu tinh theo téng vén cam két (bao gébm vén chi s& hiru va vén vay), co s& di liéu Private
Participation in Infrastructure ctia Ngan hang Thé gi¢i cho thdy quy mé cam két cao hon
khoang 2,5-3 14n. Diéu nay phan anh cau tric don bay dién hinh, trong d6 70-80% tong vén
dw an la vén vay do céc tb chirc tai chinh da phwong va song phwong nhw ADB, KfW, AFD,

JICA, IFC, cuing v&i cac lién danh ngan hang thwong mai qudc té, cung cép.

Bang 5: Von FDI ding ky tai Viét Nam theo linh vwc dau tw nam 2024

Nganh/Linh vwc Gia tri Ty 1€ (%) Ghi chu
(LWAVED)]

Ché bién va san 25,58 66,9

xuat

Bat dong san 6.31 16,5

San xuat va phan 1,42 3.7

phéi dién

Ban buén, ban lé 1,41 3.7

Nang Ilwong tai 0,89 2.3

tao

Noéng nghiép - 0,46 1.2

Lam nghiép -

Ngw nghiép

Khac 2.18 5.7

Toéng cong 38,25 100 Giai ngan nam 2024 dat mdc ky luc
khoang 25,35 ty USD, tang 9,4% so
véi nam 2023.

Ngudn: Téng hop tir di¥ lidu ctia Téng cuc Thong ké vao nam 2024,

Dau tw van tap trung chd yéu vao dién mat troi (khoang 68% tdng cam két) va dién gié trén

bé (khodng 12%), trong khi dién gié ngoai khoi, méc du cé tiém nang ky thuat wéc tinh vuot
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qua 600 GW, lai thu hat dwoc lwgng vén dau tw khéng dang ké do thiéu khung phap ly toan

dién, ddm bao két ndi lwdi dién va quy hoach khéng gian bién.

Céc nha dau tw ndi bat bao gdbm cac nha dau tw dién gié ngoai khoi clia Singapore, cac tap
doan da nganh ctia Thai Lan (Gulf Energy, B.Grimm), cac nha phat trién va cung cép tuabin
cua Pan Mach (Qrsted, Vestas, Copenhagen Infrastructure Partners), va cac cong ty thwong
mai va tién ich cia Nhat Ban (JERA, Sojitz).

2.3.2.4. TRAI PHIEU DOANH NGHIEP VA TRAI PHIEU XANH/BEN VI'NG

Mac du thi trwéng trai phiéu doanh nghiép ctia Viét Nam da mé rong nhanh chéng, véi gia tri
phat hanh nam 2024 dat 443 nghin ty VND, tang 27% so v@&i cung ky, nhwng phan khac nay

hién chwa phu hop véi dac thu dai han va tham dung vén cla ha tang ndng lwong.

Trai phiéu xanh va trai phiéu lién két bén virng tang 41%, dat 6,9 nghin ty VND, nhwng van
chi chiém 1,55% tbng gia tri phat hanh. Cac doanh nghiép trong linh virc nang lwong va khai
khoang chi chiém 2% téng lwong trai phiéu doanh nghiép phat hanh trong giai doan 2021-
2024, v&i quy mé giam tlr 18,2 nghin ty VND ndm 2021 xubng con 9,4 nghin ty VND nam
2024. Ky han binh quan cua trai phiéu da rat ngan xuéng khoang 2,5 ndm, tao ra sw léch pha

can ban so véi yéu ciu dong tién 15-20 nam cla cac dw an ndng lwong sach.

Sw phat trién cla thi trwong con bi can tré bdi mire do tap trung cao (65% thudc cac ngan
hang, 21% thudc linh vc bat ddng san), sé lwong t6 chirc duwoc xép hang tin nhiém rat han
ché (chi cé 9 t chirc phat hanh dwoc xép hang), thanh khodan thj trudng thir cap thap (ty 1&
vong quay dwédi 6%) va chwa cé hé théng phan loai trai phiéu xanh quéc gia mang tinh rang

budc, cling nhw ché dd cong bd thong tin ESG bat budc.

Ngoai |€ dang chu y nhét 1a trai phiéu xanh tr gia 500 triéu USD, ky han 10 nam cta Tap doan
Dién lwc Viét Nam (EVN) phat hanh ndm 2023 va niém yét trén S& Giao dich Ching khoan
Singapore, phu hop véi Nguyén tac Trai phiéu Xanh cta ICMA.

2.3.25.  VONCO PHAN Tu NHAN, VON DAU TU MAO HIEM VA CAC QUY HA TANG
CHUYENBIET

Cac quy vén cb phan déng vai tro bd tro hon la dan dat trong hé sinh thai tai chinh ndng lwong.
Cac quy cb phan tw nhan va quy ha tang chuyén vé nang lwong sach hién quan ly khoang
1,2—1,5 ty USD tai san, tiéu biéu nhw Armstrong Southeast Asia Clean Energy Fund, Energy
Capital Vietnam, Dragon Capital Mekong Enterprise Fund, VinaCapital Vietnam Opportunity
Fund va cac quy CLMV.

Quy mé dau tw dién hinh dao déng trong khoang 15-50 triéu USD, véi thei gian nam gitv 5-7
nam. Do d6, phan I&n cac quy chi tham gia sau khi dw an da dat chét tai chinh, cung cap vén

mezzanine ho&c vdn tang trwdng, thay vi ganh chiu rii ro phat trién dw an giai doan dau.
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Hoat déng mua ban va sap nhap (M&A) dién ra séi ddng, vai gié tri giao dich wéc khoang 2—
3 ty USD trong giai doan 2020—2024, cho phép cac nha phat trién trong nwéc giai doan dau
tai ché vén dé dau tw vao cac danh muc méi nhw lwu trir nang lwong, dién gié ngoai khoi va

hydro.

2.3.3. VON HON HOP VA VON LAI — CAU NOI MOT NOI CHO GIAI POAN 2026 — 2035

Cac md hinh dbi tac cong — tw (PPP) tiép tuc gitr vai trd cau nbi quan trong gitra Nha nwéc va
khu vwe tw nhan trong linh viec ndng lwong ctia Viét Nam, dac biét dbi véi cac dw an ha tang
quy mé Ién va cé thoi gian thu hdi vén dai. Trong cac dw an nay, khu vwc céng cung cép
khuén khd phap ly, quy hoach dai han, cp phép va chia sé rdi ro cé chon loc, trong khi nha
dau tw tw nhan déng gop céng nghé, ndng lwc quan tri va kha nang tiép can thj trwong von

quéc té.

Trong giai doan 2000—2015, mé hinh Xay dwng — Van hanh — Chuyén giao (BOT) truyén thdng
la tru cot phat trién ha tAng dién cta Viét Nam. Nhiéu dw an nhiét dién Ién nhw Phu My 2.2
(715 MW), Phti My 3 (715 MW), Mang Duong 2 (1.240 MW) va Vinh Tan 1 (1.200 MW) da thu
hat 1,2-2 ty USD vén dau tw nwéc ngoai cho méi dy an tir cac tap doan nhw EDF, AES,
Sumitomo va China Southern Power Grid, v&i EVN va PVN déng vai tré bén mua dién dai han
theo cac cau tric hop déng co6 bao Ianh ctia Chinh pha. Cac dw an BOT nay da bd sung cong
suat dang ké nhwng phu thudc nhiéu vao bao Ianh chi quyén, cam két mua dién bat budc va

nghia vu ngoai té dai han.

Tuy nhién, sau ndm 2015, cac dw an BOT truyén théng suy giam manh do sy héi tu cGa nhiéu

yéu to:

e Cac tiéu chudn ESG qubc té nghiém ngat hon va viéc gan nhw chadm dit tai tro cho

cac dw an than va khi dét khdng dwoc kiém soat;

e Cai cach trong nwéc doi héi tinh minh bach cao hon va giam pham vi bao lanh cua
Chinh phu;

e Nhirng han ché dai déng nhw sw thiéu linh hoat trong cac théa thuan mua ban dién
(PPA), bién dong ty gia hdi doai, rdi ro doanh thu do nha dau tw ganh chiu khéng déng
déu, quy trinh thu hoi dat kéo dai va nang luc thé ché han ché trong viéc quan ly cac
hop déng PPP phtrc tap. Hé qua la cac dw an BOT nhién liéu héa thach gén nhw khéng
con kha nang tai tre, véi chi phi vén tang 20-30% va phan Ién cac t6 chire cho vay da
phwong cling nhw ngan hang thwong mai rat khai tai tro cho than va cac dy an dién

khi m&i khong kém theo céng nghé thu gilr carbon.

Trong bdi canh d6, Viét Nam dang chuyén dich sang cac mé hinh PPP “thé hé mé&i” cho ndng

lwong xanh va nang lwong chuyén tiép, phu hop hon véi chudn muec tai chinh khi hau toan
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cau va yéu cau dau tw clia qua trinh chuyén dich nang lweng. Cac mé hinh méi duwoc dé xuat

trong bao céo nay bao gém:

e PPP tap trung vao truyén tai, bao gém cac clu truc BLT/DBLT cho dwdng day 220-
500 kV va tai san dau néi luwéi cho dién gié ngoai khoi;
e PPP lai cho hé théng Iwu tri¥ nang lweng bang pin va thiy dién tich nang, trong d6 loi

nhuan thwong mai khdng cao nhung gia tri hé théng &n;

e PPP dién gi6 ngoai khoi theo cum, lién két cac viing phat dién véi dau tw truyén tai

truc chinh, ap dung co ché chia sé chi phi va thanh toan theo mirc d6 san sang van

hanh.

Bang 6: So sanh mé hinh BOT truyén théng va mé hinh PPP chuyén dbi thé hé méi
trong linh virc nang lweng Viét Nam

Khia canh

BOT truyén thong (2000-2015)

Cac mé hinh hop tac cong tw chuyén

doi thé hé méi (2025-2035)

Loai dw an chu

dao

Nha may nhiét dién than va khi (Phu
My 2.2, Mong Duong 2, Vinh Tan 1,

V.V.)

Pudng day truyén tai (220-500 kV), d4u noi
ludi dién gié ngoai khai, hé théng luu trir
nang luong bang pin (BESS), thuy dién tich

nang, cac cum nang lugng tai tao

Cau trac tai

chinh

Phu thudc lén vao von vay thuong
mai nuwdc ngoai va bao lanh Chinh

phu; ky han 20-25 nam

Tai chinh pha tron (ODA + quy khih&u +v8n
tw nhan); von vay wu dai; khoan vay lién két

bén virng ky han 15-18 nam

Vai tro cua

Nha nuwéc

Bao lanh dién réng (bao lanh chu
quyén, bao dam cung cép nhién

liéu, PPA take-or-pay)

Chia sé rti ro c6 muc tiéu (bao lanh mot
phan, thanh todn theo mdc d6 sin sang,
biéu giad dugc chi s6 héa); phan vén Nha

nudc bi khdng ché

Yéu td tao kha

Bi€u gia PPA c6 dinh; bdo dam bao

D6 chéc chan doanh thu théng qua thanh

ESG va khi hau

han ché& ESG toan cau; tai trg cho

than hdu nhu khdng con

nang tai trg tiéu toan bd; diém tua chu quyén toan theo miic do sdn sang, didu khoan
san lugng dugc coi la phat, cong cu FX
nang cao, cau tric PPA cai thién

Twong thich Ngay cang khéng phu hgp véi cac  Phu hgp day dd véi muc tiéu Net Zero, JETP

va PDP VIII; du diéu kién tiép can tai chinh

khi hau (GCF, CIF, JETP 15,5 ty USD)
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Mic do phuic

tap thé ché

Chu ky dam phan dai (5-7 nam);
tham dinh sau rui ro nhién liéu héa

thach

Cau tric nhanh han nhd mau PPP chuan

hoa; yéu cau phdi hgp lién bd manh hon

Rui ro tién té

vaty gia

Phoi nhiém FX cao; thiéu céng cu
phong nglra chuan; thudng chuyén

rdi ro cho Nha nudc

Co ché& hd trg FX theo tang; bao lanh FX
mot phan; cong cu phong nglra rii ro do

céc dinh ché tai chinh phat trién hé trg

Vai tro khu vuec

tw nhan

Nha phéat trién chiu trach nhiém
EPC va O&M; vai tro han ché trong

ha tang truyén tai

Tham gia vao truyén tai, luu trr, tich hgp
dién gié ngoai khai va cac cdu phan déi mdi

cao

Vai tro khu vue

Nha dau tu va bén bao lanh cét oi;
phoi nhiém tai khéa l&n; cht s& hitu

ha tang chinh

Nha dau tu “xdc tac” chién luge; huy dong
vén tw nhan; dung ngudn luc cong han ché

dé kéo theo dong vén tu nhan L&n hon

Hgp déng BOT, bao lanh chl quyén,
PPA dai han

PPP BLT/DBLT, thanh toan theo mic do
s&n sang, md hinh chia sé doanh thu, trai
phiéu xanh va bén vitng, bao lanh cula

MIGA/IFC/ADB

BOT nhién liéu hdéa thach md&i khoéng
con kha thi do gidi han than/khi sau
2035

Trung tdm ctia PDP VIII: m& rong truyén tai,
tich hgp dién gidé ngoai khai, cong suét linh

hoat va 8n dinh hé théng

cong

Cong cu du
diéu kién
Phu hop véi
PDP VIII

Tinh kha thi
trong twong lai

Suy gidm; BOT nhién liéu hda thach

bi coi la khdng con kha nang tai trg

Du kién chiém uu thé d8i v4&i cac khoan
dau tu nang lugng quy mo Lén, Lgi nhuan

th&p nhung co6 tinh hé thdng then chot

DPdng thdi, Viet Nam dang ap dung cac cAu tric tai chinh pha tron, két hop vén ODA, tai chinh

khi hau wu dai va von tw nhan. Cac ngudn lwc then chdt bao gdm Quy Khi hau Xanh (GCF),

Quy Pau tw Khi hau (CIF), Béi tac Chuyén dich Nang lwgng Cong béng (JETP) v&i quy md
15,5 ty USD, cting ngudn dbng tai tro' dang trién khai tir ADB, IFC, JICA, KfW, AFD va MIGA.

Khi dwoc két hop v&i cac cong cu tang cwéong tin dung, cac ngudn vén nay cé thé kéo dai ky

han vay Ién 15—-18 nam va giam chi phi vdn khodng 200-300 diém co ban, qua dé cai thién

dang ké kha nang tai tro cho cac dw an giai doan dau hodc c6 suét dau tw I&n.

Cac cong cu giam rii ro dang chi y ma Viét Nam c6 thé tan dung gom:
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e Co ché chia sé ri ro ctia IFC cho cac du an nang lwong sach;

e Bao lanh tin dung tirng phan va bao lanh ri ro tirng phan ctia ADB;

e Ba&o hiém khéng thuc hién nghia vu tai chinh cla chu thé cong va ban cong ctia MIGA
dbi voi cac rui ro lién quan dén bén mua dién;

e Céac khoan vay lién két bén virng va tai chinh chuyén dich, gitp cai thién kha nang chi

tra cho cac nha phat trién tw nhan dap (rng diéu kién ESG.

Mac du da trién khai tich cwe, nhiéu diém nghén van tén tai. Can hoan thién quy dinh ré rang
hon vé trach nhiém d4u ndi lwdi cho dién gié ngoai khoi, co ché chia sé chi phi gitra Nha nwéc
va nha phét trién, cling nhw khung thanh toan theo mirc do sdn sang déi véi cac dy an truyén
tai do khu vue tw nhan tai tro. Dong thoi, viéc nang cao nang lwc trong nwéc vé cau truc PPP,
dam phan va quan ly hop déng dai han la thiét yéu, dac biét trong bbi canh Viét Nam tich hop

khéi lwong 16n ndng lwong tai tao bién déi va thuc hién cac muc tiéu cia Quy hoach dién VIII.

Hwéng téi giai doan 2026—2035, cac mé hinh PPP lai két hop von céng, von tw nhan va
von wu dai dwoc ky vong sé tré thanh kién truc tai chinh chi dao cho qua trinh chuyén
dich nang Iwong cua Viét Nam. Cac mé hinh nay mé ra 16 trinh kha thi dé huy déng dau tw
quy md hang ty USD vao cac ha tang cé suét sinh lgi thAp nhwng mang tinh hé théng then
chét nhw dworng day truyén tai, hé théng lwu triv va tich hop dién gié ngoai khoi, qua do dat

nén méng cho mét hé théng dién hién dai, bén vivng va phat thai thap..

24. RAO CAN, RUI RO VA HAN CHE VE THE CHE

2.41. NHAN DINH VE NANG LU'C THE CHE VA QUAN LY

2.4.1.1. PHAN CAP THAM QUYEN RA QUYET DINH

Hién nay, trach nhiém dbi v&i phat trién va tai tro cac dw an nang lwong dwoc phan bd gitra
nhiéu co’ quan c6 thAm quyén, bao gébm B6 Tai chinh, B6 Céng Thwong, Ngan hang Nha nuéc
Viét Nam va UBND céc tinh, thanh phd. Cach tiép can da chi thé nay gitp huy déng dwoc
chuyén mén da dang, nhwng ddng thoi ciing c6 thé kéo dai thoi gian phéi hop va ra quyét
dinh.

Kinh nghiém tir nhiéu nén kinh té twong déng cho thay viéc thiét 1ap mét co ché phdi hop lién
bd chuyeén trach, twong tw nhw Uy ban Tai chinh Xanh cia Han Quédc hoac Uy ban biéu hanh
Chuyén dich Xanh cta Nhat Ban, co thé gidp tang tinh nhat quan chinh sach va day nhanh

quaé trinh ra quyét dinh ma van bdo dam tinh than trong va day da trong thdm dinh..

2.4.1.2.  TiNH MINH BACH VA KHA NANG TIEP CAN DU LIEU NGANH

28



D liéu day du, kip thdi va cong khai vé kinh té& dw an, hiéu qué van hanh va co clu s& hiru
la didu kién thiét yéu d& nha dau tw dwa ra quyét dinh chinh xac va dé& co quan quan ly thiét
ké chinh sach hiéu qua. Hién nay, cac bd dir liéu quéc gia toan dién vé suat dau tw, chi phi

van hanh, ty 1& cét gidam coéng suét va lich sir dong tién van con phan tan.

Viéc chuan hda va tap trung héa cac théng tin nay sé giup gidm dang ké chi phi thAm dinh cho
nha dau tw va td chirc cho vay, nang cao ning lwc danh gia tin dung va cho phép du bao

chinh xac hon nhu cau vén trong twong lai.

2.4.1.3. PHAT TRIEN CAC CONG CU CHIA SE RUI RO VA TANG CUONG TiN DUNG

Viét Nam da huy déng thanh coéng lwong I6n vén tw nhan ma khéng phu thudc rong rai vao
b&o lanh chd quyén, phdn anh céach tiép can than trong trong quan ly tai khéa. Tuy nhién, viéc
thiéu cac cong cu chuan héa vé chia sé ri ro tirng phan hoéc hé tro kha thi tai chinh, vén phé
bién tai nhiéu thi trwdng twong ddng, khién mot sb rdi ro mang tinh hé thédng nhw rdi ro tin
dung bén mua dién, rdi ro ct gidm cong suét va rii ro chuyén ddi ngoai té van chd yéu do chu

dau tw va té chirc cho vay ganh chiu.

Cac co ché tang cwong tin dung c6 muc tiéu, cé thdi han va dwoc quan tri chat ché co thé
gitp phan bd céc rui ro nay hiu qua hon, qua dé gidm chi phi vén chung cho dw an trong khi

van duy tri ky luat tai khéa..

2.4.2. DANH GIA RUI RO DINH TiNH BOI VOI BAU TU NANG LUQNG TU NHAN (2018-2025)

Dwéi day la bang tbng hop danh gia dinh tinh cac nhém rdi ro chinh trong linh ve dau tw
nang lweng tai Viét Nam, dac biét déi v&i cac dy an nang lwong tai tao va truyén tai trong giai
doan 2018-2025. Bang phan loai cac nhoém rdi ro theo ban chét (chinh sach, tai chinh, ky
thuat, thj trweong, thé ché), déng thdi danh gia mure do tac dong, kha nang xay ra va anh hwéng

déi v&i khu vuwre tw nhan:

Bang 7: H6 so rui ro dinh tinh cho cac dw an nang lwong thudc khu vwe tw nhan
(2018-2025)

Loai rai ro Cac biéu hién chinh Mirc do6 Xac suat Tac dong quan
nghiém sat dwoc doi véi
trong dau tw tw nhan

Chinh sach va phap Chuyén d8i tif co ché FIT Cao Cao Gidm t6¢c tam thoi

ly sang cac co ché mdi, diéu céac cam két dau tu

mdi
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phéi gilta nhiéu luat va

van ban

Thé ché va cap Quy trinh phé duyét lién Cao Cao Kéo dai thoi gian

phép nganh, nhiéu cap chuan bidy én

Taichinhvathanh  Thi€u ngudn von ky han Cao Cao Yé&u cau von chl s&

khoan dai, d6 sau thi truong trai hitu cao hon,
phiéu han ché WACC tang

Ky han va tién té Léch pha gilta ky han vay Cao Trung binh- Ap luc dong tién
va vong daoi tai san; doanh Cao giai doan gilra vong
thu VND trong khi nghia doidyan
vu USD

Catgiam cong suat Tacnghén luditaicactinh  Cao Cao Suy gidm doanh thu
c6 ty trong nang lugng tai va thach thac vé
tao cao DSCR

Ky thuat va van Chéat lugng thiét bi, ndng Trung Trung binh Tac dong & mic

hanh lwc O&M trong nuéc binh vira phai dén hiéu

sudt nha may

Thi trwong va bao M6 hinh ngudi mua duy Cao Cao Gia tang rui ro tin

tiéu nhat, ky luat va thoi diém dung cdm nhan dai
thanh toan vGi PPA

Maéi trwdng, xa héi  Chuyén déi muc dich si¢  Trung Cao Han ché tiép can

va quan tri (ESG) dung dat, tham van céng binh-Cao mot s6 nguodn vén
dong, tiéu chudn ESG
quoc té

Hé sinh thai tai Phan loai xanh dang hoan Trung Cao Chi phivén cao hon

chinh xanh thién, it tién & tai chinh binh-Cao so vdi cac nudc
phatrén trong khu vuc

Dirliéuvaquantri CoOng bé dir liéu hiéu suat Trung Cao Tang ganh nang
du 4n con phan tan binh tham dinh cho nha
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dau tu va té chuec

cho vay

Bang nay néu bat nhirng rii ro chii yéu mang tinh hé thdng hon Ia rii ro cu thé cua tirng dw
an, cho thay rang cac chinh sach va bién phap &ng phé thé ché duoc thiét ké tét cé thé cai

thién dang ké moéi trwdng dau tw ndi chung.

2.4.3. NHONG BAI HOC KINH NGHIEM TU BON DU AN NANG LUONG TAI TAO TIEU BIEU

Bbn dw an dworc lwa chon ky lwdng, bao gém Lac Hoa Wind, Trung Nam Thuan Nam Solar,
LOTUS Wind va Dohwa Solar, minh hoa cu thé cach thirc cac phwong phap tai chinh khac
nhau dwoc ap dung trong thuyc té. Tdng cong, cac dw an nay cé cong suét l1ap dat hon 650
MW va téng vén dau tw hon 700 triéu USD, cho thdy rd nhitng thach thirc vé tai chinh, phap
ly va van hanh ma nganh nay phai di mat trong ky nguyén FIT (Feed-in Tariff - gia dién wu
dai).

Bang 8: Téng quan so sanh cac cau tric tai chinh

Lac Hoa Wind Trung Nam DwanLOTUS Dohwa Solar
(do trong Solar (thwong Wind (do DFlI (dwoc tai tro
nwéc thwe hiéu chd Iwc dan dau) b&i Han Quéc)
hién) trong nwérc)

cobD 2021 2020 2021 2020

Céng suat 30 MW 450 MWp 144 MW 49,5 MWp

Téng ddutw  ~55triéu USD  ~480trieu USD 254 triéu USD  ~45 triéu USD

No : Vén cha 65:35 65:35 68 :32 70:30

s& hiru

Cac chu no Ngan hang Ngan hang Lién minh do Shinhan + cac

chinh thwong mai thwong maitrong ADBdinddu ngan hang dia
trong nuwoc nuwoc phuong

Lai suat hén 8-9% 8-8,5% ~4,5% H6n hop 4,5-

hop 8,5%

The&i han 12 nam 13 nam 15 nam 14 nam
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Piém manh Thuc thi nhanh Quy mé va tham Quén tri ESG Quan hé dbi tac
chinh chong vong manh mé song phwong

hiéu qua

Nhan dinh Ap lwuc v& ky Tac doéng cua Riroty gia Su phirc tap vé
thach thirc han/chi phi viéc gidm cong dat dai va cép

chinh suét phép

Cac trwong hop nghién ctru cho thay nhirng thé manh bé tro' 1an nhau: cac cau truc do doanh
nghiép trong nwéc dan dat ndi troi vé téc do trién khai va kha nang thwc thi tai dia phwong,
trong khi cac dy an cé sw hé tro quéc té lai hwéng loi tr chi phi vén thdp hon va khuén khé
quan tri chat ché hon. Ca hai mé hinh déu di mat véi cac thach thire chung lién quan dén ky

han tai tro, rii ro ty gia va nhu cau hoan thién cac co ché diéu chinh doanh thu linh hoat hon.

Nhirng thanh twu ctia Viét Nam trong viéc huy déng hon 20 ty USD, chi yéu 13 von tw nhan,
cho linh virc nang lwong tai tao trong chwa day mot thap ky van la ngoai & ndi bat theo tiéu
chuén khu vic va toan ciu. Vi vay, cac rang budc dwoc nhan dién & trén nén dwoc nhin nhan
nhw nhirng kho khan tat yéu clia mét thi trwéng tré dang phat trién nhanh, hon la cac khiém

khuyét mang tinh nén tang.

Cac bang ching hdi tu vao mot két luan mang tinh xay dwng: ngudn vdn ddi dao, ca trong
nwéc va qudc té, sdn sang dwoc huy ddng & quy mé Ién hon va véi chi phi thAp hon dang ké,

véi diéu kién moéi trwdng hd tro dwoc cai thién tap trung vao ba wu tién chinh:
1. Tang cuwong tinh dw bao ctia chinh sach va phdi hop lién co quan;
2. Cac cdng cu chia sé rdi ro cé6 muc tiéu, minh bach va c6 thoi han;
3. Nang cao cdng bd di¥ liéu va chuan hoa cac khudn khd ting cwong tin dung.

Viéc gidi quyét cac wu tién nay théng qua ddi thoai hop tac gitka Chinh ph, khu ve doanh
nghiép va cac dbi tac phat trién sé giup Viét Nam duy tri ddng lwc doanh nghiép da tao nén
giai doan bung nbé 2017-2025, déng thdi xay dwng dd trwdng thanh thé ché can thiét dé tai

tro cho cac khoan dau tw Ién hon va phirc tap hon nhiéu trén 16 trinh Net Zero.

2.5. XAY DUNG CAU TRUC TAI CHINH HON HOP TOI YU CHO QUA TRINH CHUYEN BOI NANG
LUONG

2.5.1. VAI TRO BO TRO' CUA NHA DAU TU TRONG NUGC VA NUGC NGOAI: MOT CO CHE TAI
CHU CHUYEN VON CO HIEU QUA CAO
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Sw mé réng ning lwong tai tao tai Viet Nam dwoc thic day béi sw phan coéng vai tro rd
nét va hiéu qua giira cac nha dau tw trong nwéc va nha dau tw nwéc ngoai. Cac chi dau
tw trong nwéc thwdng xuyén dadm nhan giai doan rii ro cao nhat ctia chu ky dau tw. Ho chiu
trach nhiém xac dinh dia diém, dam phan dat dai va tha tuc phap ly, bao dam thda thuan dau
ndi lwai dién va quan ly tién dd xay dwng trong diéu kién thoi gian gép rat. Loi thé cét 16i cla
nhém nay ndm & nang lwc dia phwong, tinh linh hoat va sy am hiéu sau sac cac quy trinh
hanh chinh tai Viét Nam.

Do phan I6n cac chl dau tw trong nwéc chi dwoc thanh 1ap sau Luat Dién lwc nam 2004 va vi
vay c6 quy md vén chd s& hivu tich Ity con han ché, ho van hanh theo mét mé hinh phat trién
hop ly: phat trién dy an tir giai doan y twédng dén van hanh thwong mai (COD), sau d6 thoai
vdn mot phan hodc toan bd trong vong tir hai dén bay nam. Hoat ddng thoai vdn nay cung cap
ngudn lwc tai chinh can thiét d& khéi dong chu ky dw an tiép theo, qua dé hinh thanh nén tang

cho thi trwy&ng mua ban va sap nhap (M&A) trong linh virc nang lvong tai Viét Nam.

Cac nha dau tw nwéc ngoai thuwerng tham gia thi trwérng & cac giai doan sau. Ho mang lai chi
phi vén thap hon, nang lyc tai chinh manh hon va chién lwoc ndm gitr dai han phu hop véi
céc tai san 6n dinh, tao dong tién bén virng. Nném nha dau tw nay bao gébm cac tap doan dién
lwe toan ciu, cac quy ha tang va cac nha dau tw chién lwgc dén tir Thai Lan, Nhat Ban, Han
Qubc, Singapore, chau Au va Hoa Ky. Nhirng tén tudi tiéu biéu cé thé ké dén nhw Gulf, Super
Energy, Banpu, B.Grimm, Enel, Orsted, TotalEnergies, SCATEC, Tokyo Gas, SK Energy,
ACEN, Actis, CIP va cac té chirc khac.

M6t vong tai chu chuyén vén dién hinh hién dang dinh hinh thj trwéng néng lwong Viét Nam:

1. Cac chd dau tu trong nuwdc khédi xwdng, gidm thiéu rdi ro va trién khai dw an dén giai
doan COD.

2. Céac nha dau tw nwdc ngoai mua lai phan vén chi s& hiru théng qua cac thwong vu

M&A hodc cu truc lién doanh.

3. Céc chu dau tv trong nwéc tai st dung ngudn vdn thu dwoc dé phat trién cac danh

muc dw an méi va kh&i dong lai chu trinh.
M6t sé giao dich gan day minh hoa rd nét co ché nay:

e Trung Nam chuyén nhwong 35% cb phan dy an dién gié cong suat 151,95 MW (gia tri
VND 4.000 ty, xap xi 160 triéu USD) cho Hitachi Sustainable Energy vao thang 5 nam
2021.

e Seampcorp Solar Vietnam mua lai 196 MW tai san dién gié va dién mat troi tir Gelex

vao ngay 20 thang 6 nam 2024.
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Co ché nay tao ra nhirng loi ich mang tinh hé théng ré rét:

e DAy nhanh tién dd trién khai nh& cac chi dau tw trong nwdc xr Iy hiéu qua cac giai

doan rti ro cao.

e Tai chu chuyén hiéu qua nguén vén chi s& hiru con khan hiém trong nwéc, cho phép

duy tri dong dw an lién tuc.

e Duwa céc tiéu chuan quéc té, ngudn vén vay dai han va chi phi tai chinh thdp hon vao

hé théng.
e Cung cd niém tin clia nha dau tw nhe cac khung phap ly, gia dién va san lwong rd rang.
Viét Nam nén cling cb hé théng nay théng qua:
e DAy nhanh phé duyét cac giao dich M&A.
e Ap dung chinh sach thué trung lap dbi v&i phan von duoc tai dau tw.
e Chuan hoa hé so va tai liéu giao dich nham gidm chi phi va dd ma sat.

Co ché tai chu chuyén vén nay dong vai trd then chét trong viéc duy tri ting trwdng nang

lwong tai tao ctia Viét Nam dén ndm 2050.

2.5.2. YEU CAU VE VON VAY DAI HAN CHAT LWONG CAO

Cac du an nang lwong doi hdéi mirc dau tw ban dau rét Ion trong khi dong doanh thu kéo dai
trong nhiéu thap ky. Do d6, vdn vay thuéng chiém khoang 70-80% tdng mirc dau tw dyw an.
Vi viéc trd no phu thudc vao dong tién &n dinh trong dai han, chéat lwgng va tinh phu hop cla
ngudn vén vay ¢o vai trd quyét dinh dbi véi kha nang thu xép tai chinh clia dw an va mac do

hop ly cta gia dién.
Theo théng & tai tro dw an quéc té, vén vay can dap &ng cac dic diém sau:
e QuymodIén
e Ky han dai
e Thdi gian an han phu hgp voi tién do dw an
e Chi phi vbn thap va cé tinh dy bao
e CAu truc tai tro khong truy doi

e Duoc cung clp bdi cac tb chirc cho vay cé nang lwc ky thuat va tiéu chudn ESG virng

manh
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e C6 kha nang quan ly rdi ro chénh Ié&ch tién té.

Nhirng d&c diém nay la thiét yéu do cac dy an nang lwong cé cac dac trung sau:

e Dong tién chi ra lién tuc trong giai doan xay dwng
e Qua trinh thu héi vén cham va kéo dai

e Tinh dac thu ky thuat cao

e Yéu cau nghiém ngat vé quan ly méi trwdng va xa hoi

Hién nay, Viét Nam van dang dbi mat véi mot sé han ché mang tinh cAu truc:

e Cac ngan hang trong nwéc hiém khi cho vay véi ky han vwot qua 12 nam.

e Cac cong cu phong nglra rii ro con kém phat trién.

e Rui ro ty gia cao do doanh thu bang VND trong khi chi phi dau vao bang USD hoéc

EUR.

e Hinh thirc cho vay dwa trén tai san bao dam van chiém wu thé so véi tai tro dw an dua

trén dong tién.

Giai quyét nhirng han ché nay cé thé giam chi phi vén tir 250 dén 400 diém co ban, tir d6 lam

gidm dang ké gia dién va tang loi nhuan cho nha dau tw.

Bang 9: Cac dic tinh can thiét ciia nguén von vay déi véi cac dw an nang lwong

Dic diém Y nghia déi v&i cac dw an

nang lwong

Tinh hinh hién tai cua Viét

Nam (nam 2025)

Quy mod khoanvay lén Dién gié ngoai khai = 2 ty USD; cac

hanh lang truyén tai tlr 500 triéu — 1

Cac ngan hang trong nudc bi han

ché& bdi quy dinh vé gidi han cap

ty USD tin dung doi véi mét khach hang
Ky han dai (15-25 Can phu hgp vdi hgp dong mua ban  Ngén hang trong nudc hiém khi
nam) dién (PPA) 20 nam va vong ddi tai chovay trén 12 nam; cac giao

san dich qudc té dat 15-18 ndm

An han trong giai doan  Khéng phat sinh nghia vu trd ng cho

xay dung dén khi du an bat dau tao doanh thu

Phé bién trong tai trg qudc té; rat

han ché trong nudc

35



Chi phi v6n thap va én

dinh (all-in cost)

Gilr ty suat sinh l&i v8n chdi sd hitu
(IRR) @ murc hgp ly va bado dam gia

dién cé kha nang chi tra

Trong nudc 8,5-10,5%; qubc
t8/hén hop 5-7%

Tai trg dw an khong
truy doi hoac truy doi

han ché thuc chat

Bé&n cho vay dua trén dong tién cla
du én, khéng phu thubc vao tai san

bao dam cua doanh nghiép

La chudn muc qudc té; trong
nuéc van chd yéu dua trén tai san

thé chap

Nang luc ky thuat va Manh & cac dinh ché tai chinh

ESG

Bén cho vay can hiéu rbé céng nghé
va cac rdi ro moi truong — xa hoi phat trién (DFIls); dang cai thién
tai cac ngan hang trong nudc dan

dau

Quan ly ruiro ty gia Doanh thu bang VND trong khi phan  Thj trudng phong ngira rdi ro gan

l&n chi phi dau vao bang USD/EUR nhu chua ton tai

2.5.3. LUAT BDAU TU SO VOI LUAT HOP TAC CONG TU

TAt ca cac dw an dién mat troi va dién gié quy mé lwdi dién tai Viét Nam, bao gf‘)m 143 nha
may dién mat troi va 83 nha may dién gio, véi tbng cong suat hon 24 GW, déu dwoc phat trién
theo Luat Dau tw chi khéng phai Luat Hop tac cong tw. Nguyén nhan 1a do co ciu (Bang
100):

e Quyén tw chi cla nha dau tw

e Thai gian trién khai nhanh hon

e Dam phan thwong mai don gian hon
e tl&p thituc hon

e Phan b6 ri ro rd rang hon
Bang 10: Cac dic diém can thiét ctia vén vay cho cac dw an ning lwong

Kich thwoc

Luat Dau tw (16 trinh da chon)

Luat PPP (hau nhw khéng dwoc
str dung trong linh vwrc nang

lwong)

Mic détwchiicia Toan quyén chl dong vé tién do, Quy trinh phé duyét nhiéu tang nac,

nha dau tv ddi tdc va cau trdc tai chinh bat budc ddu thau
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Thoi gian dat COD C6 thé dat trong 18-30 thang Théng thudng 5-7 ndm hoéac hon déi

vdi cac du an BOT nhiét dién trudc

day
Pod chac chanve Pam phan PPA truc tiép, chua Co ché chia sé doanh thu citng 75-
doanh thu hoan hao nhung nhanh hon 125%; ho tro VGF con chua rd rang
Tylévén Nhanuéc 0% Lén t&i 70% theo sira d8i nam 2024,
tham gia nhung thd tuc chua dugc don gian
hdéa
Rui ro ty gia va Cung ton tai diém yéu clia PPA, Gia tang mot L3p rui ro hgp déng bé

chamdithgp dong nhung khong phat sinhthémtang  sung

rdi ro hgp dong

K&t qua giai doan Trién khai trén 24 GW cong suéat 0 GW du 4n nang lugng PPP mdéi ké tir
2017-2025 nam 2021

Luat PPP (Hop tac cong tw) dwa ra co ché chia sé rdi ro c6 cAu tric, ddm bao doanh thu tiém
nang va déng gop von clia nha nwéc 1én dén 70% (sau cac stra ddi nam 2024). Tuy nhién, sy
phtrc tap vé thu tuc va hop déng, cling v&i cac yéu cau chuén bj va dau thau kéo dai, khién
PPP tr& nén kém canh tranh déi véi cac dw an ndng lwong tai tao can thwe hién gap. Ngay ca
sau khi Luat PPP c6 hiéu lwc vao ndm 2021, van chwa c6 dw an PPP nang lwong méi nao

duwogc khéi xwéng, dac biét la cac dy an nang lwong tai tao va ludi dién.

Nguwoc lai, Luat Dau tw cho phép cac nha phat trién dap ng cac thdi han FIT nghiém ngat
vao nam 2019 va 2021. Téc dd va sw linh hoat can thiét dé xay dwng 24 GW nang lwong tai

tao trong vong bdn nam sé la diéu khong thé thuc hién dwoc theo cac thi tuc PPP.

Viéc Viét Nam tiép tuc dwa vao Luat Dau tw phan anh cac wu tién cla nha dau tw: tbc do,
quyén tw chi va kiém soat chi phi. D& mé hinh hop tac cong tw (PPP) déng vai trd cé y nghia
trong Iinh vuwc nang lwong sach, can thiét phai cé nhirng cai cach phap ly va thi tuc quan
trong. Van dé nay dwoc dé cap trong Phan 4 vé Khung chinh sach va thé ché huy dong vén

tw nhan.

2.54. MA TRAN KHA NANG TIEP CAN CAC NGUON VON
T& ndm 2005 dén ndm 2025, cac nha dau tw nang lwong Viét Nam da st dung moét sé loai

vbn vay chinh, v&i mirc d6 tiép can rat khac nhau gitra cac nhém nha dau tw.
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e Vién tro phat trién chinh thirc va cac khoan vay wu dai tir cac té chirc da phwong:
Hau hét cac khoan vay nay déu dwoc chuyén dén EVN va cac cong ty con nhw EVNPT
va EVNPC théng qua co cau cho vay lai cia Nha nuére, trong d6 Ngan hang Nha nuéc
Viét Nam va B6 Tai chinh vay hé cho Nha nwéc. Khdng co trwdng hop nao ghi nhan
nha dau tv tw nhan truc tiép tiép can cac ngudn vén nay.

e Cac khoan vay thwong mai nwéc ngoai: Cac khoan vay nay tuan theo mét mé hinh
twong tw. Ching chi yéu dwoc huy déng cho EVN va céac cong ty con theo cac théa
thuan cho vay lai cia chinh pht, ch&r khéng phai béi cac nha phat trién tw nhan. Hinh

4 minh hoa céu tric dién hinh clia cac thda thuan vay vén nwéc ngoai nay.

Nha dau tu Tai san bado dam: c6 phan céng ty du én,

Strdung tai san cua duy 4n, tai san bén ngoai du

an, bao lanh ctia cong ty me

S& hitu Thé Chélp
Cho vay
Congtydu an Ngan hang tai trg
implement
Du an dién

Hinh 4. C4u tric phd bién cua cac théa thuan cho vay nwéc ngoai

e Tin dung ngan hang thwong mai trong nwéc: Ngudn von vay chi yéu trong giai
doan FIT da dwoc sir dung réng rai. Cac ngan hang tich cuwc tai trog cho cac dy an
nang lwgng tai tao bao gém BIDV, VietinBank, Vietcombank, MB Bank va HDBank,
trong d6 HDBank tap trung chi yéu vao dién mét tréi mai nha. Hinh 5 thé hién cAu truc

phé bién clia cac khoan vay trong nwéc nay.
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X Tai san bdo ddm: c6 phan céngty dy an,
Nha dau tw Strdung tai san cta du an, tai san bén ngoai du
an. bao lanh clla congtv me

St dung Ngan hang trong nudc

Thé chap

Bao lanh

Cho vay

Congty du an Ngan hang nudc ngoai

Trién khai

Du an nang luong

Hinh 5. So db cu truc khoan vay nwéc ngoai phé bién

Trai phiéu doanh nghiép: Phat hanh trai phiéu ndi Ién nhw mét kénh tai tro bd sung
trong giai doan mé réng nhanh choéng cla thi trwong trai phiéu tv nam 2018 dén nam
2021, khi khéi lwgng phat hanh tadng manh, chi yéu do cac cong ty bat dong san thuc
day. Cac cong ty ndng lwong ciing tham gia thi tredng nay, nhung thi phan trai phiéu
ctia ho van con khiém tdn. Diéu nay phan anh sw phu hop tét hon gitra chu ky kinh
doanh b4t ddng san va ky han trai phiéu dién hinh cia Viét Nam tir ba dén nam nam,
trong khi cac dy an nang lwong yéu cau ky han tr mwoi ndm tré 18n va thwong dbi

mat vé&i rui ro tai cAp von va tai cau tric néu st dung trai phiéu.

M6t s& mé hinh tiép can vén ndi bat c6 thé dwoc nhan dién nhw sau:

e Tin dung thwong mai trong nwéc dé tiép can nhat déi véi cac tap doan Ion va
doanh nghiép nha nwéc, do hoat ddng cho vay chd yéu dwa trén tai san bao dam.
Nguwoc lai, cac doanh nghiép tw nhan quy md nhd, thiéu cu tric tap doan da tAng va
khéng co6 dl quy tai san, gap nhiéu khé khan trong viéc dap (rng yéu ciu vé tai san thé

chép va cac diéu kién rang budc tai chinh.

Phat hanh trai phiéu doanh nghiép 1a néc tiép theo trong thang tiép can vén. Dé st
dung kénh nay, nha dau tw can cé uy tin thj treéng da 1&n dé thu hat ngwdi mua, nén
tang tai chinh virtng dé dap (rng diéu kién phat hanh, va ndng lwc tai co cdu hodc dao
no khi trai phiéu dao han, do ky han trai phiéu thwérng khong phil hop véi thoi gian

hoan vén cla dw an ndng lvong. Vi vay, von trai phiéu chi phu hop véi mét nhém nha
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dau tw c6 quy mé va nén tang tai chinh manh, khong thé tré thanh giai phap phd quat

cho cac cha dau tw nho.

e Vay thwong mai nwéc ngoai 1a lwa chon thr ba déi véi khu viee tw nhan. Kénh nay
mang lai chi phi vén thap hon va ky han dai hon, nhwng c4u tric giao dich phire tap,
hd so phap ly tuan theo chuin mwc qudc té, gay nhiéu khé khan cho cac doanh nghiép
trong nwéc khi dam phan va tuan tha. Trén thuc té, vay vén nwéc ngoai chi kha thi dbi
v&i cac nha dau tw nwéc ngoai va mot sé it doanh nghiép Viét Nam quy mé 16n, co

nang lwc tai chinh manh, kinh nghiém trién khai dw an va ddi ngii nhan sw chuyén sau.

Bang tém tat dwdi day cung cap cai nhin tbng quan vé cac ngudn tai tro' nay va kha néng tiép

can cla cac nha dau tw.

Bang 11: Kha nang tiép can cac nguon vén trong linh vwc ning lweng cua Viét Nam

Nguén vén Doanh nghiép DN twnhan DN twnhan Nha dau tw
nha nwéc / I&n nhoé nwéc ngoai /
EVN FDI
ODAvavénvayuwudai /v X X X (trr trwdng hop
tai chinh pha
tron)
Vén vay thuong mai VvV (kémbado  V (khicé déi X VN,
quéc t€ / cacdinh ch€ |5nh Chinh phu)  tac nudc
tai chinh phat trién ngoai)
(DFI)
Tin dung ngén hang NN V4 v (quy md v (theo cau truc
thuong mai trong khoanvay nhd) taitro du an)
nuwéc
Trai phi€u doanh vV v (khicé xép X v (niém yét trén
nghiép (trong nwéc) hang tin thi trudng quéc
nhiém) té)

Nhirng diém chinh :

e Th tw wu tién chat lwong vén: ODA — cac khoan vay quéc t& — cac khoan vay
trong nwéc — trai phiéu doanh nghiép. Cac ngudn vén nay khac nhau rd rét vé thoi

han, chi phi va phan b rii ro.

40



e Thi tw wu tién vé kha nang tiép can: Doanh nghiép nha nwéc — nha dau tw nwéc
ngoai — doanh nghiép I&n trong nwédc — doanh nghiép nhé trong nwéc. Kha nang tin

dung cla doanh nghiép cang cao, cac lwa chon tiép can vén cang da dang.

Cac nha phat trién bat dong san quy mé nhé cla Viét Nam gap kho khan trong viéc mé rong

quy mé vi thiéu tai san thé chap va xép hang tin dung can thiét d& dwoc cip von dai han.

Thu hep khoang cach dau tw cta Viét Nam phu thudc vao viéc tirng bwé'c nang cao kha nang
tiép can thj trwdng cho cac nha phat trién tw nhan trong nwéc thédng qua cac bién phap béo

Ianh, tdng cwdng tin dung va khung doanh thu én dinh.

2.5.5. DIEN BIEN CAU TRUC VON BIEN HINH CUA MOT DU AN NANG LUONG TAI TAO TAI VIET
NAM

Co céu vbn clia mdt dw an phat trién qua cac giai doan khac nhau:

Bang 12: Sw phat trién cta cau tric von trong suét vong doi dw an

Giai doan Cau trac dién hinh  Chua s& hivu Bén cung cap vén vay
vén goép
Phat trién va xay dung 25-30% vén chl s& Chu daututrong  Ngan hang thuong mai
hitu / 70-75% vén vay nuéc trong nudc
1-5 nam sau COD Chuyén nhugng mot Lién doanh trong Lién danh ngén hang trong
phan du an (farm- nudc va nudc nudc va qudc té

down) két hgp tai cap ngoai

vén
Nam giir dai han (10-  30-40% vén chu s& Nha dau tu chién Lién danh do cac dinh ché
25 nam) hitu / 60-70% vén vay luge hoac quy tai chinh phat trién (DFI)
dai han nudc ngoai dan dat, ky han 15-18

nam hodac dai hon

M6 hinh nay phan anh thuc té 14 cac nha phat trién trong nwéc thwdng dwa vao cac ngan
hang dia phwong trong giai doan xay dwng, trong khi viéc 6n dinh sau khi ban giao nha cho
phép tiép can ngudn vén dai han va chi phi thap hon tir cac nha dau tw chién lwoc nuwdc ngoai
va cac tb churc tai chinh phat trién.

M6t vi du tiéu biéu 1a Dy an Bién gié Duyén Hai cia Tap doan REE, dy an da nhan duorc goi

vay khoang 1.640 ty déng (khodng 64 triéu USD). Dy an nay minh hoa céch thirc cac tai san
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nang lwong tai tao ctia Viét Nam ban dau duoc tai tro bang ngudn vén trong nwéc, trwde khi
tré nén phu hop cho viéc tai cAp vén va can bang vén cha sé& hivu khi rii ro van hanh dwoc

gidm thiéu. Trén thuc t&, qua trinh chuyén déi nay thwong di kém véi:

« Vong quay vén chu sé& hiru: Théng qua viéc thoai von mét phan cho cac nha dau tw

nwdc ngoai hodc da dang héa co s& cb dong; va

 Tai cAu tric ng: bao gébm viéc tai cip vén thanh cac khoan vay quéc té cé ky han dai
hon hodc chi phi thAp hon, thwong lién quan dén céac tb chirc tai chinh phat trién (DFI)

ho&c cac nha cho vay quéc té.

Sw phat trién nay nhadn manh tAdm quan trong ctia cac hop ddng mua ban dién (PPA) co thé
dw doan dwoc, cac quy dinh tao diéu kién thuan loi cho viéc tai cap vén va kha nang tiép can
thi trworng vén quéc té trong viéc gidm téng chi phi vdn cho cac dw an nang lwong tai tao tai
Viét Nam.

2.5.6. CAC NGUYEN TAC CHINH SACH VA HANH BONG TUC THOI BE HO TRQ TAI CHINH HON
HOP TREN QUY MO LON

Nganh nadng lwong Viét Nam hién cé kha néng tiép can da dang cac ngudn vén va sy tham
gia ctia nhiéu nhém nha dau tw, méi nhdm sé& hivu nhirng loi thé so sanh khac nhau. Cac chi
dau tw trong nwéc dong gop tinh linh hoat va nang lwc trién khai tai dia phwong, trong khi cac
nha dau tw nwéc ngoai mang lai kha néng tai tro dai han va kinh nghiém quéc té. S khac biét
nay ciing dan t&i diéu kién tai tro khéng déng déu gitra cac nhém nha dau tw, qua do dinh

hinh cach thirc dong vén chay vao nganh.

Mac du thanh khoadn vén chd s& hiru van & murc tét, viec chuyén héa ngudn vdn nay thanh
cac khodn tai tro dw an dai han, dap trng tiéu chuan quéc té vé kha nang vay vén, van con
nhiéu thach thirc. Cac yéu t6 nhuw ri ro ty gia, chénh léch ky han, co ché bao Ianh con han
ché, khung gia dién dang trong qua trinh hoan thién va thiéu cac céng cu chia sé rti ro chuan
hoa tiép tuc anh hwéng dén tam ly nha diu tw. Sau khi co' ché gia FIT két thic nam 2021,
hoat déng phat trién nang lwong tai tao chirng lai, phan anh ca giai doan chuyén tiép chinh

sach va nhu cau vé tin hiéu dai han ré rang hon dbi véi co ché gia va lwa chon nha dau tuw..

2.56.1. MucC TIEU CHINH SACH

Binh hwéng chinh sach cla Viét Nam can can bang hai muc tiéu bé tro' 1an nhau:

e Vé lau dai:

Hinh thanh mét nhém doanh nghiép nang Ilwvgng sach Viét Nam quy mé I&n, ¢ nang
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lwe canh tranh quéc té, du kha nang tiép can thi trworng vén toan ciu va van hanh theo
chudn muc quéc té.
e Ngan han:
Tang cwdng mai trwdng tai tro cho khu vee tw nhan théng qua mé réng kha nang
tiép can ngudn vén chat lwong cao, bang cac bién phap nhu:
o Cobng cu tang cwdng tin dung cé bao lanh tam thoi cia Nha nuwérc;
o Co ché doanh thu dw bao duorc;
o Khung gia dién én dinh, minh bach;
o H®6 tro chénh Iéch kha thi (VGF) va co ché chia sé doanh thu linh hoat;
o Hop ddng mau chuan héa, minh bach.
Nhirng bién phap nay sé gitp thu hep khodng cach gira nhu cau dau tw truéc mat va sy

phat trién thj trwong dai han.

2.5.6.2. NGUYEN TAC DINH HUONG CHO THIET KE TAI CHINH KET HOP
Hinh thirc tai chinh hén hop hiéu qua nhat khi phan anh dwoc sy trwdng thanh cla thi truéong
va d&c diém cla cac nha dau tw tham gia. Mot sb nguyén téc cé thé dinh huwdng viéc xay dung

chinh sach:

e Cac du an khac nhau ddi hdi cu tric vén khac nhau; mét mé hinh duy nhéat khéng thé

phu hop véi tht ca cac nha dau tw.

e CAu tric tai tro can dwoc diéu chinh theo thdi gian, ngay cang tinh vi hon cling véi sw

nang cao nang lyc trong nwéc.

e Moi c4u tric vdn déu khi ngudn tir vén chi s& hivu, do d6 khau vi rii ro ctia nha dau

tw la yéu td then chét.

e Chinh sach can phan anh cac rang budc tai tro thyc té, khoéng chi dwya trén mé hinh

phan bé rii ro mang tinh ly thuyét.

e Lo trinh phat trién nganh ré rang la diéu kién thiét yéu dé dinh huwéng ké hoach cla

nha dau tw va bdo dam tinh dw bao cta khung phap ly.

e Viéc theo ddi thwdng xuyén thi trwérng vén trong nwéc va qudc té giup co quan quan

ly sém nhan dién cac diém nghé&n mai va chi dong diéu chinh chinh sach.

2.5.6.3. HANH BDONG TAO PIEU KIEN

Mot sb budc thue tién cé thé giip huy déng vén dai han, chi phi hop ly trén quy mé Ién:

e Ban hanh va thé ché héa cac co ché tdng cwdng tin dung, nhw bao lanh rii ro mot

phan va thw hé tro ctia Chinh ph.
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Tang cwdng gidm thiéu rdi ro ty gia théng qua cdng cu 6n dinh tién té, co ché phong

ngtlra rii ro hodc cu tric gia dién cé diéu chinh theo ty gia.

e Nang cao kha nang vay vén ctia bén mua dién théng qua mé rong PPA dai han, thanh

toan cong suét va co ché san gia.
e Gidm chi phi giao dich bang hop déng chuan héa va quy trinh phé duyét tinh gon.

e Cai thién phdi hop gitra B6 Tai chinh, B6 Cong Thwong, Ngan hang Nha nuéc, Kho

bac Nha nwéc va chinh quyén dia phwong dé bao dam trién khai théng nhét.

e Ldng ghép hd tro chénh léch kha thi va khung chia sé doanh thu dwoc hiéu chinh phu

hop vao cac duy an nang lwong tai tao va lwu tri khi can thiét.

e H6 tro cac chu dau tu trong nwéc nang cao minh bach tin dung, xay dwng 16 trinh xép

hang tin nhiém va tiép can thj trwdng vén trong nwéc va quéc té..

Nhin chung, nhitng bién phap nay co thé giup Viét Nam xay dwng mét hé sinh thai tai chinh
hén hop 6n dinh, gan két va hiéu qua hon, cé kha nang duy tri dau tw quy mé Ion trong subt

qué trinh chuyén dbi nang lwong.
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3. KHUNG CHiNH SACH VA THE CHE CHO VIEC HUY PONG VON TU NHAN

Khung phap ly ctia Viét Nam vé huy ddng vén tw nhan trong linh vre nang lwong da phat trién
thanh mét hé sinh thai phap ly ndng déng, da tang, tich hop cac chinh sach nganh, dau tw va
tai chinh. Thay vi chi dwa vao mot Luat Nang lwong tai tao duy nhéat, cach tiép can cla quéc
gia dwa trén cac cdng cu xuyén sudt nham dinh hinh tinh kha thi clia dw an, sw chac chan vé
doanh thu va kha nang tiép can nguén tai chinh. Cac cai cach dwoc dwa ra vao nam 2024 va
2025, dac biét la cac stra ddi déi voi Luat bién lwe, Luat Dau tw va Luat Hop tac cong tw, da
tang cwong tinh linh hoat, cai thién viéc chia sé rii ro va nang cao sy phu hop véi cac tiéu
chuén tai chinh xanh quéc t&. Nhin chung, nhirng cap nhat nay dap trng truc tiép sw suy giam
sau khi ap dung chinh sach gia wu dai (FiT), khodng cach dau tw trong PDP8 va cam két dai

han cuta Viét Nam vé& muc tiéu Net Zero vao ndm 2050.

Phan nay cung cap mét danh gia tdng hop vé cac nén tang phap Iy hd tro sw tham gia cta
khu vwc tw nhan, véi trong tam 1a xem xét Luat Dau tw va khung phap ly vé hop tac cong tw

(PPP) tir géc d6 tai chinh va kha nang huy doéng von.

3.1. CAC NEN TANG PHAP LY COT LOI: MOT HE SINH THAI DA TANG

Su tham gia cla khu vic tw nhan trong cac khau san xuat, truyén tai, lwu triv va tiéu thu dién
cta doanh nghiép phu thudc vao moét hé thdng luat phap lién két chat ché, cing nhau quyét

dinh chi phi vén, thoi han tai tro, sw én dinh doanh thu va tinh thanh khodn cta nha dau tw.

e Luat Dién lyc quy dinh hwdng di cha nganh va tao co s& phap ly cho cac thda thuan
phan phéi dién qubc té (DPPA), cac co ché canh tranh va tw do hoa thj trwdng trong
twong lai.

e Luat DAu tv 1a con dwdng méc dinh va nhanh nhét cho hau hét cac dw an nang lwong
tai tao va diéu chinh cach cac nha dau tw tw nhan co ciu va thoai von khai tai san.

e Luat PPP cung cép khudn khd cho cac mé hinh dwoc nha nwéc hd tro trong linh vc
truyén tai dién, dién gié ngoai khoi, hé théng lwu trir nang lwong pin (BESS) va cac co

s& ha tang quy mé 1&n khac, noi yéu cau chia sé rui ro gitra cac qubc gia.

M®i dao luat anh huwéng dén mét khia canh rti ro khac nhau, bao gém rdi ro phap ly, rdi ro van
hanh, rdi ro tai chinh va rdi ro dbi tac. Hiéu dwoc sw twong tac gira chuing la diéu can thiét gé

danh gia tinh kha thi ctia dy an thay vi chi xem xét ttrng dao luat mét cach riéng 1é.

Bang 13: Cac luat cét 16i va tac dong chinh cta ching déi v&i cac quyét dinh tai chinh
tw nhan

# Luat/ Quy dinh Tac dong tai chinh/dau tw chinh
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Luat Pau tv sbd
61/2020/QH14 (dwoc stra
ddi bdi Luat 57/2024 va
90/2025)

L6 trinh mac dinh cho hon 99% cac dy an nang lwgng tai tao;

tinh linh hoat tdi da vé tha tuc, thdi gian van hanh nhanh nhét,

chuyén nhwong cd phan va sap nhap & mua lai d& dang nhét.

Cac slra dbi quan trong nham tang cwdng sy huy déng ngudn

lwe tw nhan:

Cac bién phap khuyén khich va bao vé dwoc mé
réng: Cac ban cap nhat néi 16ng quyén s& hiru nwéc
ngoai trong Iinh vic ndng lwong tai tao (1én dén 100%
trong cac phan khac phi chién lwgc), kéo dai thoi gian
mién thué thu nhap doanh nghiép (I&n dén 20 nam débi
v&i cac dy an cong nghé cao/xanh), va gi¢i thiéu cac
thwong vu mua ban va sap nhap khéng chiu thué déi
v&i loi nhuan tai dau tw. Diéu nay tao diéu kién thuan
loi cho viéc tai sir dung vén, mét dong luc cbt I6i cla

mé hinh chuyén giao trong nwéc - nwéc ngoai.

Quy trinh dwoc don gian héa: Thoi gian phé duyét
dwoc rat ngan (120-180 ngay ddi véi hau hét cac dw
an), v&i cac treong hop "dac biét" danh cho cac nguc’)n
nang lwgng tai tao chién lwoc (vi du: khao sat dién gio
ngoai khoi). Cac nén tang ky thuat sb dé dang ky giup
gidm baét tha tuc hanh chinh, cho phép hoan tat thi tuc

tai chinh nhanh hon.

Tich hop vé&i Tai chinh Xanh: Cac sira dbi phu hop
v&i phan loai ciia Quyét dinh 21/2025/QD-TTg, cho
phép cac dy an xanh da dwoc xac minh tiép can tin
dung va trai phiéu wu dai. Viéc cdng bb théng tin ESG
hién la bt budc déi v&i cac khodn dau tw niém yét, tang

cwdng kha nang tiép can ngudn vén qudc té.

Cac bién phap tang cwong thanh khoan va thoai
vén: Céac quy dinh rd rang hon vé chuyén nhuong cb
phan, chia nhé dw an va héi hwong loi nhuan (véi dam
bao ty gia hbi doai mét phan) lam cho luat nay tré nén
rat hap dan ddi voi cac chién lwoc xay dwng va thoai

von.
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Tinh linh hoat cta luat hé tro tai chinh dw an khéng truy doi va
van hanh nhanh chéng, nhwng kha nang thuwc thi yéu kém cuta
cac hop ddng mua ban dién (khéng cé co ché bao lanh cia
chinh pht) gi¢i han thoi han chi tr 12 dén 15 ndm. Viéc hai
hda hon niva véi mé hinh hop tac cong tw (PPP) dbi véi cac
mé hinh lai s& mé rong strc hap dan ctia né déi véi cac tai san

I&n hon.

Luat PPP sb
64/2020/QH14 (dwoc stra
ddi bdi Luat 57/2024 &
90/2025)

Pwoc ban hanh ndm 2020 va skra dbi bdi Luat sb
57/2024/QH15 va Luat sb 90/2025/QH15, Luat Hop tac cong
tw (PPP) la khong thé thiéu dbi véi sy tham gia cta tw nhan
trong linh vwc truyén tai dién, hé théng lwu trir ndng lwong pin
(BESS), thay dién tich ndng va phat dién chién lwoc, noi can
c6 sy hd tro clia nha nwdc. Nhivng thay dbi gan day da lam
cho luat nay than thién hon véi nha dau tw trong khi van duy

tri cac bién phap bao vé tai chinh.
Cac stra doi va diéu khoan chinh:

e Pham vi mé rdng va sw hé tro cia Nha nwéc: Linh
vie nang lwong (khdng bao gdbm thay dién doc quyén
nha nwéc) dwoc wu tién, véi vén nha nwédc hién nay
lén dén 70% cho cac dy &n rdi ro cao/viing sau ving
xa (vi du: cac dy an dién gi6é ngoai khoi). Diéu nay tan
dung ngudn vén cdng dé gidm thiéu rai ro cho sw tham
gia cla tw nhan, cho phép ty 16 DSCR 21,4-1,6 va thoi

han vay ng tr 20—30 nam.

e Cac loai hop dong va tinh linh hoat: Céng nhan cac
mé hinh BOT, BOO, BTL, BT, O&M. Cac stva dbi khoi
phuc lai mé hinh BT (xay dwng-chuyén giao) cho cac
tai san lwdi dién va dwa ra cac khoan thanh toan dwa
trén kha nang hoat déng (nguwdng 95%), ly twéng cho
hé théng truyén tai/lwu trir nang lwong pin (BESS) noi

doanh thu khéng dwa trén mirc str dung.

e Cai thién co’ ché chia sé rui ro: Chia sé doanh thu bu
dép cac khoan thiéu hut do thay ddi chinh sach (50%
dwdi ngudng 75%); bao lanh ngoai hébi 1én dén 30%
doanh thu VND. Luat 90/2025 m& réng pham vi bao
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gdm ca rii ro thi trwdng, véi co ché gidi quyét tranh

chép rd rang hon.

e Cai tién quy trinh mua sadm va tién dé: Nghi dinh
35/2021 (dwoc sira ddi bdi Nghi dinh 71/2025) riit ngén
thdi gian d4u thau xubng con 120 ngay; lwa chon
"trwdng hop déc biét" déi véi cac dw an phire tap. Nghi
dinh 243/2025 lam ré thdm quyén ctia cac co quan,

gidm sw chdng chéo.

e Quan ly tai chinh va bao lanh: Nghi dinh 28/2021 quy
dinh vé thanh toan, phat hanh trai phiéu va dinh gia déat.
Céc slra d6i bd sung yéu ciu kiém toan ESG va nén

tang ky thuat sb d& dadm bao tinh minh bach.

V&i cac diéu khodn bao ddm va thanh toan manh mé hon, cac
mé hinh PPP c6 thé dat dwoc ty suét loi nhuan binh quan gia
quyén (WACC) két hop twv 5,5-6,5%. Tuy nhién, sy phirc tap
vé thi tuc (van mat 4—-7 ndm dbi véi mot sé md hinh) va pham
vi bdo hiém rui ro hep dang han ché viéc ap dung — chi cé 19
mé hinh BOT truyén théng trong Iinh vrc nang lwong. Dé khai
thac hét tiém nang, can tich hop phan loai xanh dinh lwong va

cac hop ddng mau do Bo Tai chinh dan dau.

3 Luat Dién lwec sO
61/2024/QH15

Tao co s& phap ly cho DPPA, cac hop ddng chénh léch
gia/d4u gia trong twong lai, viéc diéu chinh thué quan theo chi
sb, cac giao dich mua ban gitra cac ca nhan va cudi cung la

canh tranh ban buoén/ban Ié.

Bang cach dam béo tinh chac chan vé doanh thu dai han va
sy phu hop véi cac tiéu chi ESG, luat nay lam giam phi bao
hiém rai ro (c6 thé tr 150—-250 diém co ban) va kéo dai thoi
han vay ng. Tuy nhién, tac déng déy da phu thudc vao viéc
thwe thi cac nghi dinh (vi du: stra d6i DPPA, cac quy dinh vé
gid), can dwoc wu tién dé tranh tinh trang suy giam dau tw sau
khi ap dung FiT.

4 Luat Dat dai sb
31/2024/QH15 (c6 hiéu

Chi phi nay chiém 12-20% tdng chi phi dw an théng qua viéc
gidi phong mat bang, phi thué dat, phi chuyén dbi dat trong lua

va phi phan b dién tich bién (mai) cho dién gi6 ngoai khoii.
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Iwc tlr ngay 1 thang 8 nam
2025)

Luat
2017 (stra d6i nam 2024—
2025)

Quy hoach nam

Dw an phai duwoc liét ké rd rang trong ké hoach phat trién quéc
gia (PDP8) va quy hoach tbng thé cép tinh dé du diéu kién thuc

hién nghién ctru lwdi dién va thda thuan mua ban dién (PPA).

Luat dau thadu sb
22/2023/QH15 (stra ddi

nam 2024-2025)

Bé&t budc khi cé lién quan dén tha pha hodc dat dai cda tiéu
bang; diéu chinh viéc mua sam EPC va (trong PPP) viéc lva

chon nha dau tw.

Luat Bao vé Moéi trwong
nam 2020 + Nghi dinh
08/2022

Gidy phép danh gia tac dong mai trworng (EIA) hién la mot diéu
khodn bat budc trong hidu hét cac khoan vay quéc té; viéc

khong tuan thi sé dan dén vi pham hop dong.

Quyét dinh phan loai xanh
s6 21/2025/Qb-TTg +
Thong tw sb 17/2022/TT-

Xac dinh diéu kién dé& dwoc vay vdn xanh/bén virng, phat hanh
trai phiéu, hwéng wu dai thué va ty 1& dw trir wu dai cho cac

ngan hang.

NHNN

T goc do tai chinh, Luat Dau tw va Luat Hop tac cong tw (PPP) déng vai trd 1a nhirng “rao
can” clu tric quyét dinh cach thirc trién khai mét dw an nang lwong tai tao hoac lwdi dién.
Trén thyc té, cac nha may nang lwong tai tao chi yéu dwoc phat trién theo Luat Dau tw, trong
khi cac dw an truyén tai va lwu trir ndng lwong quy mé Ién chi co thé dwoc tién hanh théng

qua con duwong PPP.

Luat Dau tw mang lai cho cac nha phat trién mirc d6 tw chi cao, co ciu vén linh hoat va it tha
tuc rwd'm ra hon, diéu nay giai thich tai sao phan I&n cac nha may dién gi6 va dién mat troi
dang hoat ddng hién nay déu lwa chon con dwdng nay. Luat nay cho phép hinh thanh dw an
nhanh chéng, cip phép nhanh hon va chuyén nhwong vén dé dang hon, mét co ché thoai

vdn thiét yéu cho cac nha phat trién trong nuwérc.

Ngwoc lai, Luat PPP diéu chinh cac dy an doi hdi sw tham gia sau réng hon cia Nha nuéc
ho&c cac nghia vu vi lgi ich céng cong, bao gém ca mang lwdi truyén tai dién. Khung phap ly
PPP cta Viét Nam bat nguén tr Luat PPP sb 64/2020/QH14, da dwoc stra dbi dang ké bdi
Luat 57/2024/QH15 va Luat 90/2025/QH15. Nhirng stra déi nay bao hiéu mét sy chuyén dich
chién lwgc: PPP khéng con chi dwgc xem 1a mét co ché d4u thau ma 1a mot cong cu dong tai
tro ngan sach dwoc thiét ké dé huy dong dau tw tw nhan ddng thdi dadm béo ky luat ngan sach
nha nwéc than trong. Theo céc luat stra ddi, [inh vc nang lwong, bao gdm san xuét dién (tr

thay dién thudc ddc quyén nha nwéc), dwong day truyén tai va lwu trir, dwoc xac dinh 1a Iinh
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vuc wu tién cho diu tw PPP. Khung phap ly thiét 1ap mot loat cac co ché can thiét cho kha
nang huy déng vén, chang han nhw tai tro bu dap chénh 1éch kha thi, chia sé rdi ro doanh thu,
hd tro ngoai té va cac wu dai vé thué va dat dai. Cac co ché nay cho phép Nha nwéc thu hit

vdn ddng thdi chia sé rdi ro moét cach hop ly gitka cac chd thé cong va tw.

M6t budc phat trién quan trong la viéc xac nhan thdm quyén theo luat dinh ctia B6 Tai chinh.
Luat sra dbi trao quyén rd rang cho Bo Tai chinh giam sat viéc thwc hién cac dw an hop tac
cong tw (PPP) va thiét k& hodc phé duyét tat ca cac co ché tai chinh lién quan dén cac dw an
PPP, bao gébm co cu dong gép vén ctia Nha nwéc, quy tac thanh toan va quyét toan, cong
thirc chia sé rdi ro, quan ly no tiém tang va bao Ianh tai chinh. Biéu nay cting cb vai trd cla
B& Tai chinh nhw 14 co quan trung wong chiu trach nhiém dam bao tinh bén virng vé tai chinh
cla cac dw an PPP, dic biét 1a cac duw an lién quan dén tai san ndng lwong va truyén tai quy

mo rét 1on.

3.2. KHUNG PHAP LY PPP PHAN CAP VA NHING TAC BONG BOI VOI BO TAI CHINH

3.2.1. HIEN TRANG KHUNG PHAP LY VE HOP TAC CONG TU (PPP)

Co ché hop tac cong tw (PPP) cua Viét Nam hoat dong thong qua mot hé thdng phap luat
phan cép, quy dinh chi tiét cac nguyén téc, co ché va tha tuc. C4u tric nay dam bao tinh nhat
quan trong chinh sach cap quéc gia ddng thdi cho phép sw linh hoat trong thwe thi. Dwéi day
la phan tich chi tiét theo hé thdng. Khung phap ly da phat trién dang ké ké tr nam 2024, voi

cac stra ddi nhAn manh vao nang lwong tai tao va xa hoi héa hé théng truyén tai dién.
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Bang 14: Khung phap ly chinh vé hop tac cong tw (PPP) tai Viét Nam

Van ban

Ngay c6 hiéu lwc

Cac quy dinh chinh cho mé hinh
hop tac céng tw trong linh vuc

nang lwong

Tac dong dén tai chinh va dau tw

1. Luat Quéc hoi
(Nguyén tac va

pham vi)

Luat s6 64/2020/QH14
(Luat PPP, dwoc stra
doi Luat
57/2024/QH15 va Luat
$6 90/2025/QH15)

b&i sd

Ban goc:
01/01/2021 Stra
dai: 15/01/2025
(Luat 57);
01/07/2025  (Luat
70)

- Mé& réng md hinh hop tac cong tw
(PPP) cho tat ca cac dw an dich vu
coéng cong (bao gdm nang lwong
tai tao, truyén tai, lwu triv) ngoai triv
cac dw an déc quyén cla nha nwéc

(vi dy: diéu d6 dién hat nhan).

- Khéi phuc cac hop dong BT (slra
déi Diéu 45 théng qua Luat 57) va
cho phép déng gép 70% vdn nha
nwéc cho cac duw an rdi ro cao/vung
sau vung xa (dién gié ngoai khoi,
thay dién vuang nui).

- Gidi thiéu quy dinh vé viéc lua
chon nha dau tw "trwéng hop dac
biét" (Diéu 29) va quyén tw chi cla

tinh trong viéc phé duyét (Luat 70).

- Yéu cau dinh gia ESG trong thanh

toan tai sdn coéng va cac nén tang

- Giam b6t cac rao can vé von chi
s& hivu (c6 thé dat 70% VGF cla
tiéu bang), cho phép DSCR >1,4—
1,6 dbi v&i khodn no ky han 20-30

nam.

- Céac khoan thanh toan dwa trén
kha nang cung cp va chi sé doanh
thu (1&n dén 30% CPI/FX) gitp nang
lwong tai tao/truyén tai dién kha thi
vé mat tai chinh véi chi phi vén binh
quan gia quyén gop (WACC) tir 5,5—
6,5%.

- Céac cong cu ky thuat sé giup gidm
thoi gian d4u thau 40%, gidm chi phi
gian tiép (~1-2% chi phi dau tw).




PPP ky thuat s6 cho quan ly dau
thau/hop déng.

2. Nghi dinh cua Nghi 29/3/2021

Chinh pha (Co 35/2021/ND-CPva Nghi

dinh s6

(Nghi

dinh s6 35) va ngay

(Nghi

- Rat ngan thoi gian dau thau
xudng con 120 ngay; cho phép cac
dé xuét do nha dau tw khéi xwéng
cho cac dy an truyén tai dién/dién
gi6 ngoai khoi.

- Gi¢i thieu moé hinh thanh toan
theo kha nang dap wng (nguwdng
95%) va Iwa chon dac biét cho cac

dw an chién lwoec.

- Téng cwong cac diéu khoan bao
dam (bao hiém rui ro ty gia Ién dén
30%) va tiéu chuan hoéa cac hop
déng danh riéng cho nganh nang

lwong.

- Cho phép tai trg dw an khoéng truy
doi cho hé théng truyén taillwu triy;
mo hinh kha thi dau tién ké tr ndm
2020.

ché chi tiét) dinh s 71/2025/ND-CP  28/3/2025
(stta ddi Nghi dinh dinhsd 71)
35/2021/ND-CP)
Nghi dinh s6 11/9/2025

243/2025/ND-CP

- Chi tiét thAm quyén cla cac co
quan c6 thdm quyén ky két hop
ddng PPP va phé duyét dy an (vi
du: ngudi dirng dau cac bo, tinh 1a

cac co quan c6 thdm quyén).

- Pon gidn héa su phdi hop gitra
nhiéu co quan dbi v&i cac du an
hop tac céng tw trong linh virc nang
lwong, giam thoi gian phé duyét tw
20-30% va lam r6 trach nhiém tai
chinh cho B6 Tai chinh.
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- Quy dinh céac tha tuc thadm dinh dw
an PPP, bao gébm ca nghién clru
tién kha thi déi véi cac dw an cap
Québc hdi.

- Bao gdm céac quy trinh lwa chon
nha diu tw (d4u thau, chi dinh),
chdm dut hop ddng, chuyén giao
tai san va xtr ly vi pham.

- Ap dung cho céac stra dbi trong
Luat 57/2024 va 90/2025, bao gém
viéc khoi phuc BT va gi¢i han vén

nha nwéc 70%.

- Tang cwdng kha nang huy dong
vbn bang cach quy dinh chi tiét viéc
phan bd rii ro trong hop dong, hd
tro' cac khoan vay khong truy doi déi
véi nang lwong tai tao/truyén tai.

- Giup day nhanh qua trinh dé& xuét
khéng theo yéu cau cho cac dw an

chién lwoc nhu dién gié ngoai khoi.

Nghi dinh sb
28/2021/ND-CP (Quan
ly tai chinh PPP)

26/3/2021

- Quy dinh viéc thanh toan chi dwoc
thwe hién trén cac chirng tir hop 1€;
m& réng phat hanh trai phiéu dé
huy déng vén. - Chi tiét héa viéc thu
héi khodn thiéu hut, dinh gia dat va
gidi quyét tranh chép.

- Stra d6i Luat 70: phé duyét thanh

toan cap tinh va kiém toan tich hop
ESG.

- Cai thién dong tién va céc thiét 1ap
ky quy, tang cwong s tin twdng cla

ngwoi cho vay.

- Giam thiéu tranh chép sau khi ky
hop dong
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Nghi dinh sb
69/2019/ND-CP(Thanh

toan tai san BT)

15/8/2019

- Cho phép st dung tai san céng
(dat dai, co s& ha tAng) dé thanh
toan BT, va&i dinh gia dwa trén thi
trwong. - Luat 57: Khéi phuc BT
cho néng lvong; bao gébm cac yéu

t&6 ESG trong viéc quy ddi tai san.

- Tao diéu kién cho cac nha phat
trién thoai vén nhanh hon théng qua
viéc hoan déi tai san; ly twéng cho
cac thda thuan truyén tai dién lién
quan dén nang lwong tai tao cla
BT.

- Giam nhu cau vdn chi s& hivu tir
20-30% théng qua viéc bu trw tai

>

san.
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Tam quan trong cta mé hinh hop tac cong tw (PPP) dbi véi Bo Tai chinh da tang 1én dang ké
sau khi Luat 57/2024/QH15 va Luat 90/2025/QH15 dugc théng qua. Mot sb stra dbi da tang

cwdng dang ké quyén han va trach nhiém ctia B6 Tai chinh:

Co ché tai chinh va quy tac thanh toan
B6 Tai chinh hién dwoc trao quyén rd rang dé xay dwng hodc phé duyét cac quy dinh
vé cAu trac tai chinh ctia cac dw an hop tac cdng tw, tha tuc thanh toan, déng goép vén

cla nha nwéc va chia sé rai ro doanh thu.

Sw tham gia I&n hon ctia dong von nha nwéc

Déi v&i cac dy an nang lwong cé tAm quan trong chién lwoc hodc rii ro cao, bao gébm
dién gié ngoai khoi va truyén tai dién, vén dong goép cliia nha nudc co thé 1én tdi 70%
tbng vén dau tw. Diéu nay tao ra don bady manh mé dé huy déng vén tw nhan nhung

doi héi quan ly can than cac khoan no tiém an.

Tich hop vé&i quy hoach
Céc stra dbi dbi voi Luat Quy hoach yéu cau cac dy an PPP phai dwoc 16ng ghép vao
cac ké hoach quéc gia va tinh da dwoc phé duyét, diéu nay giup gidm bét sy khong

chéc chan vé mat phap ly va cai thién kha ndng dw doan vé& mat tai chinh.

Quy trinh Iwa chon nha dau tw dwoc don gian héa
Céc stra dbi dbi voi Luat DAu thiu giup don gidn héa quy trinh dau thau theo mé hinh
PPP va cho phép Iwa chon "trwdng hop dac biét" dbi v&i cac dw an phuire tap, tr d6

gidm chi phi chuén bi va gidm thiéu rdi ro tai chinh tiém an.

Nhirng cai cach nay dwa khudn khd PPP (hop tac cong tw) gan hon véi thong 1é qudc té. Déng

thoi, chang tang cwong trach nhiém cta Bo Tai chinh trong viéc dam bao cac bao lanh tai

chinh, cam két chia sé doanh thu va nghia vu thanh toan theo kha nang s&n c6 van bén virng

vé mat ngan sach.

Mac du da c6 nhirng tién bd, mot s thach thirc vé clu tric van dang han ché kha nang huy

dong vén & quy mod can thiét clia cac md hinh hop tac cong tw (PPP).

Bang 15: Tom tat cac diém nghén cau trac

Linh vwc can tiép Thwc trang hién nay va dw dia cai Loi ich ky vong tir cai

tuc tang cwéng thién thién cé trong tdm

1. Phéi hop thé ché&, Cac luat va quy hoach cdp cao dugc ban Rat ngan déng k& va nang
tién do6 trién khai va hanh tuong déi nhanh, nhung nghi dinh, cao tinh dy béo ctia chu ky

hai hoa phap ly théng tu hudng dan, hdp déng mau va co  chuan bi dy 4n (muc tiéu

ché gia chi tiét thuong cham 12-24 thang. giam tlr 24-36 thang xudng

55



Van tén tai mot s6 chéng chéo va cach hiéu
khac nhau gitta Luat PPP, Luat bién luc,
LuatDau tu, Luat Dat daiva Luat Bdo vé moi
trudng. Viéc bd sung, diéu chinh PDP VIII tuy
can thiét nhung c6 thé tao thém rli ro quy
hoach déi véi cac du an chua dat dong tai
chinh.

con 12-18 thang) va giam
hé sé rui ro phap ly trong

chi phivén

2. Tinh kha tin tai
chinhctilaPPAvaruiro

déi tac EVN

Hgp déng PPA truyén théng vdi EVN con
ngan so véi chudn muc taitrg dy’ an quéc té,
chua cé cong thirc thanh toéan khi chdm dit
hgp déng du tinh “bankable”, va chua co
bao lanh thanh toan ré rang ctia Nha nudc.
EVN van cé ty l& ng/vén chii sd hitu cao, lam
gia tAng quan ngai clia céc t6 chirc cho vay
vé kha nang thanh toan dai han trong mé

hinh mét ngudi mua.

Khéi phuc tai trg du an
theo hinh thi’c khéng truy
doi hoac truy doi han ché
cho cac du an quy mo 6n;
tiém nang giadm bién do L&i

vay 150-300 diém co ban

3. Phan baé ruiro va co
ché hd trg chia Nha

nuéc

* Cd ché chia sé rui ro doanh thu (Piéu 82
Luat PPP) hién méi ap dung cho thay ddi

chinh sach, phap luat.

* H6 trg chuyén déi ngoai té (Piéu 81) bi gidi

han & mic 30% doanh thu VND sau chi phi.

* Sy kién cat gidm céng suit nam 2025 tai
mot s dia phuong én téi 50-99% nhung

chua ¢6 cd ché bdi thudng chudn hoéa.

* Chua co6 cbéng cu bdo lanh thanh toan
nhanh cho nghia vy availability payment

hoac take-or-pay..

Phan bé rdi ro can bang
hon, giup cac duy an dién
gio ngoai khai, truyén taiva
luu trir nang lwong da diéu
kién vay vén theo chuin

qudc té

4. Khung thué va sv

déng bd cua wu dai

Céc uvu dai hién hanh (mién, giam thué
TNDN, mién thué& nhap khau, hoan thué
VAT) dugc danh gia tich cyc nhung phan tan

& nhiéu van ban, chua mdé réng cé hé thong

Tang luc kéo phia cau déi
véi dong vén xanh va tao Lo
thé chi phi von rdé rang hon

(gidm 50-150 diém co ban)
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cho trai phiéu xanh, khoan vay gén véi bén

virng va nha dau tuv danh muc nudc ngoai.

cho céc dy an bén ving

dugc xac nhan

5. b0 sau va ky han
cia thi truwéng vén

trong nuwéc

Ngan hang thuong mai trong nudc chd yéu
cho vay dudi 8 nam. Thj trudng trai phi€u
doanh nghiép con néng, trong khi cac nha
dau tu'td chirc (bao hiém, huu tri, an sinh xa
héi) phan b8 dudi 1% tai san vao ha tang

hoac cong cu xanh.

Hinh thanh ngudn vén noi
té thuc su dai han 15-25
nam & quy mo lén, giam
phu thudc vao tai cdp vén

nudc ngoai

6.Cac diém nghén con
lai déi véi huy ddng

von nuwdc ngoai

Nha dau tu nudc ngoai van chiju chi phi giao
dich cao, thi€u cong cu phong ngira rui ro ty
gia VND dai han, va mot s6 han ché lién
quan dén chuyén nhugng von, hdi huong Loi
nhuan. Hé sinh thai té chic thdm dinh doc

l&p trong nudc con & giai doan dau.

Gia tadng manh dong FDIva
vén danh muc nudc ngoai
vao linh vuc nang lugng
usb 8-12

(muc tiéu

ty/nam dén 2030)

7. Nang lwc thé ché,
giai quyét tranh chép

va xac minh xanh

Quy trinh trong tai va t6 tung trong nudc doi
khi con kéo dai. Nang luc cua dia phuong
trong cdu trdc tai chinh phirc tap va xac

minh phéan loai xanh chua dong déu.

Trién khai du é4n déng déu,
chét lugng cao trén pham
vi ca nudc va gidm dang ké
chi phi du phong rai ro
trong dinh gia clia cac té

chirc cho vay

3.2.2.

CAC cO CHE TAI CHINH BOI MO

Nhirng stra d6i gan day dbi véi Luat Dién lwc, Luat Dau tw va dac biét 1a Luat Hop tac cong

tw khdng chi don thuan 1a don gidn héa tha tuc. Chiang dang dan tao ra mét nén tang phap ly

cho thé hé céng cu tai chinh méi, co thé giam thiéu rii ro, kéo dai thoi han vay va tang lwong

von tw nhan danh cho qua trinh chuyén ddi nang lwong cla Viét Nam.

Thay vi xem xét nhirng cai cach nay mét cach triru twong, viéc tap trung vao cac co ché cu

th& ma chung cho phép hién nay sé hiru ich hon. Méi cong cu déu dwa trén co s& phap Iy ré

rang, dang & mot giai doan van hanh riéng biét va cé thé hd tro mot phan dang ké trong nhu
cau vén tw nhan duw kién la 109 ty USD dén nam 2030.

Bang dwdi day toém tat cac co ché chinh, cac diéu khoan phap ly chi yéu cho phép ching

hoat déng, tinh trang thwc hién tinh dén thang 12 ndm 2025 va wéc tinh so bd vé déng goép

tiém nang ctia ching vao ndm 2030.
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Bang 16: Cac co ché tai chinh déi méi dwoc mé khéa nhé cac cai cach phap ly gan

Co’ ché/ coéng cu

Co s& phap ly chu

yéu

day

Ghi chu

PPP theo co ché

thanh toan theo
mirc dé6 san sang
(availability
payment) cho

truyén tai va BESS

Stra d6i Luat PPP (Luat
57 va Luat 90) + Nghij
dinh 71/2025

Luat 57/2024 va Luat 90/2025 slra déi Luat PPP,
cho phép ré rang ap dung co ché availability
payment (vi du ngudng 95%) déi vdi ha tadng nhay
cam vé vén nhu truyén tai dién va hé théng luu triy
nang luwgng béang pin (BESS). Nghi dinh
71/2025/ND-CP (thang 3/2025) stra d6i Nghi dinh
35/2021, m& dudng ap dung co ché nay cho cac du

an rui ro cao, bao gom dién gi6 ngoai khoi.

Trai phi€u va khoan
vay xanh, gan véi

bén virng

Quyét dinh 21/2025vé
phéan loai xanh + wu
dai thué€ va quy dinh
trai phi€u cua Bo Tai

chinh

Quyét dinh 21/2025/QD-TTg (ngay 4/7/2025) ban
hanh tiéu chi mdi trudng dé phan loai du' an xanh,
tao co sd xac dinh diéu kién hudng uvu dai. Céac
chinh sach thué ctia B6 Tai chinh (vi du wu dai thué
thu nhap tur l&i) cung quy dinh vé trai phiéu hd trg

phat hanh va gan két vdi tai chinh bén virng.

Tai chinh pha tron
va hd trg chénh léch

kha thi (VGF)

Quy dinh ty l& vén Nha
nudc t6i da 70% trong
Luat PPP

Céc slra d6i Luat PPP (théng qua Luat 57/2024)
nang ty & vén Nha nudc lén t8i da 70% ddi vdi du
an chién lwoc hoac rdi ro cao, tryc ti€p tao diéu
kién cho VGF va cac céau truc tai chinh pha tron

nha&m huy déng thém vén tu' nhan.

Co ché& chuyén dai
vaphongngtrartiro

ty gia

Khung dy thao cuia Bo
Tai chinh va Ngéan

hang Nha nudc (2025)

Khung dy thdo MOF-SBV (lwu hanh nam 2025) dé
Xuat co ché& phong ngira rui ro ty gia cho t6i da 50%
muc phoi nhiém, k& thira nén tang quan ly ngoai
hoi ctia Ngéan hang Nha nudc theo céc thong tw nhu
Théng tu 17/2022.

Quy tin thac ha tang

xanh va YieldCo

Stra doi Luat Pau tu +
B6 Tai chinh va Ngan
hang Nha nudc ban
hanh quy dinh hudéng

dan

Cac stlra déi Luat Pau tu (Luat 57/2024 va Luat
90/2025) cho phép hinh thanh c4u tric tin thac déi
vdi tai san xanh. BO Tai chinh va Ngan hang Nha

nudc sé ban hanh quy dinh chi tiét, bao dam phu
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hop véi phan loai xanh va nhu cau clia nha dau tuw

t6 chure.

Khoan vay gan véi Théng tu 17/2022 + Thoéngtu 17/2022/TT-NHNN yéu cau tich hgp rdiro
bén virng, dinh gia théng (& thi trudng moitrwdng trong hoat dong cap tin dung, tao co sd@
theo KPI quoc té cho co ché dinh gia lai suat theo KPI bén virng;
dong thdi duge bd trg bdi thong & quéc té nhu
Nguyén tic Equator ma nhiéu ngan hang Viét Nam

dang ap dung.

Thi trwéng trai Luat PPP + BO Tai LuatPPPcho phép phathanh trai phiéu duan. Nghi
phiéu dw an cé tang chinh sira ddi Nghi dinh 28/2021 vé quan ly tai chinh can dugc sira ddi
cuwdng tin dung dinh 28 dé phan anh céc thay d8i ctia Luat PPP va yéu cau

trién khai thuc tién hién nay.

Tbng hop cac cdng cu néu trén cho thay pham vi lwa chon danh cho ca chi dau tw dw an va
cac bén tai tro da dwoc mé rong dang ké. Nhirng tac dong thuc tién co thé dwoc tém lwoc

nhw sau:

e PPP theo co’ ché thanh toan theo mirc do san sang (availability payment) cho truyén
tai va BESS ap dung mé hinh da dwoc str dung rong réai trong cac linh vue ha tAng khac.
Nha dau tw dwoc thanh toan dwa trén mirc dd sdn sang va hiéu suat van hanh cua tai san,
thay vi chi phu thudc vao doanh thu ban dién. CAu tric nay cho phép kéo dai ky han vay va
gidm chi phi vén, dic biét phu hop véi cac dw an truyén tai va lwu trik cé vong doi dai nhwng

khéng phai ltc nao ciing tao ra doanh thu tir biéu gia.

e Trai phiéu va khoan vay xanh, gan v&i bén vivng cho phép ca khu vuc cong va tw tiép
can nhém nha dau tw ¢ dinh hwéng ndm gitk tai san bén virng. Khi duwoc hd tro béi hé
thdng phan loai xanh ré rang va cac wu dai pht hop, cac céng cu nay cé thé gitp giam chi
phi vén cho cac dw an dap &ng tiéu chi, ddng thoi thic day tiéu chuan cao hon vé moi

trwdng va xa hoi.

e Tai chinh pha trén va hé trg' chénh léch kha thi (VGF) két hgp nguén lwc céng va
vén wu dai v&i von tw nhan nham nang cao tinh kha thi tai chinh ctia cac dy an phue tap.
Trong béi canh Viét Nam, cac cdng cu nay dac biét quan trong ddi véi cac dw an dién gié
ngoai khoi tién phong va BESS quy mé I&n, noi chi phi dau tw ban dau cao va mé hinh

doanh thu chwa dwoc kiém chirng cé thé 1am nan long khu vue tw nhan.

e Co ché chuyén déi va phong ngtra rui ro ty gia xt Iy rti ro ngoai hdi, vén |a mét trong

nhirng rao can I&n nhat dbi véi cac khoan vay nwéc ngoai dai han trong bdi canh doanh thu
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bang noi té. Viéc cung cap cac lwa chon chuyén dbi va phong ngtra rii ro dw bao dwoc sé
gitp thu hat thém cac té chire cho vay quéc té va gidm mirc phu phi hién dang gan véi rdi ro
ty gia.

e Quy tin thac ha ting xanh va YieldCo tao ra phwong tién dé tap hop cac dw an da van
hanh va niém yét, qua d6 thu hat nha dau tw té chirc trong nwéc c6 nghia vu dai han. Vé lau
dai, co ché nay hd tro tai ché vén tlr cac tai san trwdng thanh sang phat trién dw an maéi va

lam sau s&c thém thj trwdng vén trong nwéc.

e Khoan vay gan véi bén virng bé tro’ cho khoan vay xanh béng cach gén 1ai suét voi
cac chi tiéu hiéu suét do lwdng dwoc, thay vi chi dwa trén loai hinh dw an. Cach tiép can nay
khuyén khich cai thién lién tuc hiéu qua ESG trén dién rong, bao gébm ca cac doanh nghiép

trong linh vwc nang lvong.

e Trai phiéu dw an c6 ting cwong tin dung cé thé tirng budc kéo dai ky han va gia tang
dd sau cla thi trwong trai phiéu trong nwéde. Khi duwoc hé tre bang bao 1anh hodc bao hiém
phu hop, trai phiéu dw an co thé tré thanh kénh bd sung kha thi cho tin dung ngan hang, dac

biét dbi v&i cac dw an truyén tai va cing cb lwdi dién.

Céc co ché nay khéng con chi mang tinh khai niém. Tat ca déu da dwoc quy dinh rd trong
phap luat va hién da dwoc trién khai, hodc dang tién t&i giai doan thi diém. Tac déng téng
hop clia géi cong cu nay la gidi quyét ba rang budc Ién nhat dbi véi tai chinh tw nhan ma

nha dau tw thwéng xuyén néu ra:
1. Ky han vay trong nwéc ngan so véi vong doi dw an.
2. RUiro ty gia dbi v&i cac khoan vay bang ngoai té.

3. Thiéu co ché bdo dam thanh toan hodc bén mua dién cé xép hang tin nhiém tuwong

dwong chi quyén déi véi cac tai san ha tAng quy mé 16n.

Trong tdng thé nay, PPP theo co ché availability payment cho truyén tai va lwu trir c6 y nghia
d&c biét quan trong. Bang viéc két hop von vay dai han khéng truy doi véi dong thanh toan duw
bao dwoc, co ché nay c6 tiém nang thay ddi can ban cach thirc tai tro' cho cac dw an ludi dién
va lwu triv chién lwgc, ddng thdi dwa chi phi vén tiém can mire trwde day thuweng chi danh cho

doanh nghiép nha nuéc.

Nhin chung, cac cai cach phap ly gan day da gitp Viét Nam chuyén tir trang thai ch yéu cé
khung phap ly dinh hwéng sang s& hiru mot tap hop cdng cu san sang ap dung trong thuc
tién. Thach thirc then chét hién nay I bao dam trién khai kip thoi va ddng bd, bao gébm ban

hanh day dd van ban hwéng dan, hop ddng mau va tdng cuéng ndng lwc thé ché. Véi kinh
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nghiém trién khai cac chwong trinh ha tang quy mé Ién trong qua khir, cing sw phdi hop hiéu
qua gilra B6 Tai chinh, B6 Cong Thwong, Ngan hang Nha nwéc va cac bén lién quan, cac co

ché nay hoan toan cé thé dwoc chuyén hoa thanh dong vén dau tw thwe chét trong ngén han..

3.3. TOM TAT CAC KHUYEN NGH]| CAl CACH

So sanh khung phap ly dau tw ctia Viét Nam véi thong 1& qudc té cho thay cac ché dé thanh
coéng déu cé mot sd dac diém chung: nén tang phap Iy rd rang va nhat quan, phan bé rdi ro
can bang, cac cong cu tai chinh da dang va quan tri thé ché manh mé.
Kinh nghiém cutia Viét Nam trong thap ky qua da tao ra sw déng thuan rong rai vé ba muc tiéu
trwéc mat:
1. Hai hoa khung phap ly dé nha dau tw va té chirc cho vay nhin thdy mét 16 trinh
théng nhat tir phé duyét quy hoach dén ky PPA va dong tai chinh.
2. Tai can bang co ché chia sé rui ro va bao lanh, nham thu hat vén dai han vao cac
tai san wu tién nhw dién gié ngoai khoi, BESS va truyén tai.
3. Phat trién thj trwong von sau hon va céng cu tai chinh xanh, dé PPP va DPPA cé
thé khai thac nguon tiét kiém trong nwéc véi ky han va chi phi phu hop.
T goc dd Bo Tai chinh, chwong trinh cai cach can ddng thdi gidm bét dinh phap ly, bao vé
du dia tai khda va bao dadm cac co ché PPP, DPPA van hanh nhat quan véi kién trdc tai chinh

xanh dang hinh thanh. Cac khuyén nghi chinh duoc trinh bay dwai day.

3.3.1.1.  HAIHOA KHUNG PHAP LY VA QUY BINH
e Hai hoa héa quy dinh
Can tiép tuc wu tién hai hda Luat PPP vé&i Luat Dau tw, Luat Dau thau, Luat Dién luc,
Luat D4t dai va cac nghi dinh hwéng dan. Sy chéng chéo hién nay lam gia ting chi phi
giao dich va suy gidm niém tin ctia nha dau tw. Can cé hwdng dan lién bd dé hinh

thanh moét 16 trinh théng nhét tir phé duyét quy hoach dén dong tai chinh.

e Didu chinh cac sira déi déi véi Nghi dinh 35/2021/ND-CP va Nghi dinh
28/2021/ND-CP

Hai nghi dinh nay can dwoc ra soat, stva ddi dong bd va phu hop véi cac stra dbi theo
Luat 57 va Luat 90, nhdm hinh thanh moét khung phap Iy — tai chinh — chia sé rdi ro

thdng nhéat. Viéc stra dbi can:

i) Phan anh dinh hwéng méi ctia PPP nhw mét cong cu chién lwoc qubc gia dé huy
dong von tw nhan trong cac linh virc wu tién nhw nang lvong tai tao, hién dai hoa

lw&i dién, khoa hoc va cdng nghé;
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ii) Lam rd vai trd va trach nhiém cla cac bd nganh va chinh quyén tinh trong viéc
chuan bj dv an, phé duyét va quan ly hop déng;

iii) Tang cwong tinh nhat quan gitra cac quy dinh vé tai chinh (Nghi dinh 28) va cac
quy dinh vé ky thuat/nganh (Nghi dinh 35 va cac stra dbi theo Nghj dinh 71) va

iv) Ap dung céac quy trinh minh bach, dé& dw doan dé sang loc dw an, danh gia hiéu
qua chi phi va kiém soat rii ro tai chinh, phu hop véi cac yéu cau ctia Bo Tai chinh

va Kho bac Nha nuwérc.

Cap nhat Nghi dinh 28 dé phan anh nhirng thay déi phap ly méi.
Nghi dinh 28 can phu hop véi Luat sb 57/2024/QH15 va Luat sb 90/2025/QH15, cho

phép nha nwéc dong gop von 1én dén 70% dbi véi mot s6é dw an quy mé Ién, doi hdi
vén dau tw cao. Can co cac quy dinh rd rang vé diéu kién, ngan sach va bao cao dé
dam bao tinh minh bach vé tai chinh va hé tre dn dinh cho cac dw an hop tac cong tw

chién lwoc trong linh viyc nang lwong sach.

Quy trinh dworc don gian héa va nhiém vu dwoc giao roé rang.

Cac thu tuc hanh chinh can dwoc don gian hoéa, dac biét la déi voi cac phé duyét lién
quan dén nhiéu co quan (B Tai chinh, B& Cong Thuong, Uy ban Nhan dan céc tinh
va Tap doan Dién Iyc Viét Nam). Viéc phan cong rd rang trach nhiém cla “co quan
chd tri”, thdi han chuén va st dung cac hé théng dién tir (VNEPS, cdng théng tin PPP)

sé giam thoi gian chuén bj va tang tinh dw doan.

Bao vé khoi nhirng thay déi phap ly bat I

Cac diéu khoan hop tac céng tw (PPP) can bao gém cac diéu khoan én dinh rd rang
hon va cac quy téc chuyén tiép dé bao vé nha dau tw khéi nhirng thay ddi bat loi trong
luat hodc quy dinh c6 thé trwc tiép lam suy yéu tinh kinh té ctia dw an da théa thuan.
Diéu nay cé thé dwoc thiét ké véi cac bién phap bao vé tai chinh (vi du: gi¢i han vén,
tiéu chi du diéu kién, diéu khoan hét hiéu lwc) d& Bo Tai chinh cé thé quan ly cac tac
dong vé ngan séach.

Phu hop véi cac cdng cu tai chinh xanh

Cai cach phap luat can vién dan rd rang Luat Bao vé Méi trwdng, Quyét dinh
21/2025/QD-TTg vé Danh muc Phan loai Xanh va Théng tw 17/2022/TT-NHNN dé dam
bao cac dw an PPP va DPPA du diéu kién nhan tin dung xanh va trai phiéu xanh ma

khéng can tha tuc trung 13p.

3.3.1.2.  CAITHIEN VIEC CHIA SE RUI RO VA CAC BAM BAO TAI CHINH

C6 sw dbéng thuan rdng rai rang cac co ché chia sé rii ro hién tai khéng can bang va can tré

viéc dau tw von dai han, dic biét 1a déi véi cac du an dién gié ngoai khoi va lwdi dién quy mo
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e Mé rong co ché chia sé rai ro doanh thu
Diéu 82 cua Luat PPP can dwoc mé rong dé viéc chia sé rui ro doanh thu khéng chi
bao gébm nhirng thiéu hut do thay déi phap luat hodc chinh sach ma con, trong nhirng
diéu kién nhat dinh, ca rai ro thj trwérng va bién ddng nhu cau. Diéu nay déc biét quan
trong ddi v&i cac dw an cé nguy co bi cat giam san lwong hodc khéng chéc chan vé

nhu cau.

e Nguwong chia sé doanh thu linh hoat
Thay vi cac nguwdng cb dinh la 75% (tham hut) va 125% (thang dw), nén dam phan cac
khung doanh thu linh hoat hon (vi du: 110-130%) cho tirng trwdng hop cu thé déi véi
cac dy an rui ro cao nhu dién gié ngoai khoi. Diéu nay sé& phan anh tét hon hé so tai

chinh cu thé clia dw an trong khi van bdo vé dwoc ngan sach nha nudéec.

e Tang cwong bao lanh ngoai héi
Cac khoan bao lanh ngoai héi theo Diéu 81, hién dang gi¢i han & mrc 30% doanh thu
sau khi trir chi phi, 1a khéng da déi véi cac dw an phu thudc nhiéu vao ng USD. DAi
v&i cac dy an nang lwong sach du diéu kién, mirc trAn cé thé dwoc nang 1én (vi du lén
50%) v&i cac tiéu chi du diéu kién rd rang va bao cédo minh bach. Can c6 hwéng dan
chi tiét ctia Bo Tai chinh vé cac thi tuc, ngudn tai tro va phuong phap hach toan ddi
v@i cac khoan bao lanh nay.

e Thanh lap quy bao lanh chuyén dung
M6t quy thu va bao lanh chuyén dung, dwoc tach biét va quan ly b&i Kho bac Nha
nwéc co thé cung cip khoan bdi thweng kip thdi cho cac khoan thiéu hut thu da diéu
kién va bu dap rai ro ty gia héi doai, gidm thiéu ri ro thanh toan qudc gia. Ngudn déng
gop co thé dén tir phan bbd ngan sach, phi va cé thé la tai tro khi hau hodc hd tro tir
cac déi tac phat trién.

e Mé& rong ngudn vén hé tror bu dap khoang cach kha thi (Viability Gap Funding -
VGF)
Quy hé tro tw nguyén (VGF) can dwoc mé rong va nham muc tiéu tét hon vao cac dw
an nang lwong sach c6 tinh kha thi vé kinh t& nhung chwa kha thi vé mat thwong mai
theo mre gia hién hanh. Béi véi Bo Tai chinh, diéu nay cé nghia la can xay dwng cac
tiéu chi minh bach, co ché phan bd canh tranh va cac quy dinh ré rang vé cach thirc
VGF twong tac véi cac khoan dong gop vén ctia Nha nwédce trong md hinh hop tac cong

tw (PPP) va cac cong cu tai chinh xanh.

3.3.1.3. PHAT TRIEN CAC CONG CU TAI CHINH VA THI TRUONG VON SANG TAO.

Giai quyét tinh trang thiéu tin dung ngan hang dai han doi hdi thi tredng vén phat trién hon va

mot khudn khé tai chinh xanh mach lac, trong d6 Bd Tai chinh dong vai trd trung tam.
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e Thuc day trai phiéu xanh va cac cong cu no bén virng
Viéc phat hanh trai phiéu xanh nén dwoc khuyén khich théng qua cac wu dai thué,
gidm phi dich vu thi trwéng va cac yéu cau cong bd thong tin ré rang dé thu hut cac
nha dau tw té chire. Trai phiéu xanh ctia chinh phi va cac chinh quyén dia phwong,
duwoc thi diém dwéi sw 1anh dao ctia Bo Tai chinh, cé thé thiét 1ap cac tiéu chuan va
gitp thu hat vdn tw nhan vao cac dy an hop tac cong tw (PPP) va cac dy an mua ban

sap nhap ky thuat sb (DPPA) trong linh virc nang lwong.

e Dwa vao van hanh hé théng phan loai xanh quéc gia
Quyét dinh 21/2025/QD-TTg da thiét 1ap Danh muc Phan loai Xanh québc gia. Buéc
tiép theo la hoan thién Phu luc | v&i cac nguwéng dinh lvgng, cu thé theo tirng linh vyc
va lién két truc tiép véi cac quy dinh vé trai phiéu cia Bo Tai chinh va huéng dan vé
tin dung xanh cia Ngan hang Nha nuéc Viét Nam (SBV). Diéu nay sé gidm bét sy mo
hd cho cac ngan hang va td chirc phat hanh, déng thdi hé tror phat trién mot loai tai

san xanh dang tin cay, duwoc qudc té cong nhan.

e Tang cwdng vai tro ctia SBV va phéi hop véi MOF
Ngan hang Nha nwéc Viét Nam can tiép tuc phat trién khung tin dung xanh, dwa ra cac
cbng cu gidm thiéu rdi ro (bdo Ianh tin dung, ctra sb tai cp vén, yéu cau vén khac biét)
va khuyén khich cac ngan hang thwong mai kéo dai thei han cho cac dw an nang
lwong tai tao va PPP. Sw phdi hop chét ché gitra Ngan hang Nha nwéc va Bo Tai chinh
la rat can thiét d& hé thdng phan loai tin dung xanh, gidm sat ngan hang va quy dinh

thi trworng vén tao thanh mot hé théng nhat quan.

e Chuan héa cac chi sé tai chinh va bao cao.
Viéc bat budc st dung cac chi sb tai chinh tiéu chuan nhw IRR, NPV va Ty Ié Loi
ich/Chi phi trong danh gia dw an, kém theo cac mau bao cao tiéu chuan héa, sé tang
cwdng tinh minh bach va kha ndng so sanh ctia cac dy an nang lwong sach. Diéu nay
rat quan trong ddi v&i ca viéc danh gia rui ro tai chinh cta Bo Tai chinh va dbi véi cac
nha dau tw khi danh gia danh muc trai phiéu va khoan vay.

e Lién két cai cach PPP vé&i sw phat trién dai han cua thj trwong vén.

Viéc stra ddi Nghi dinh 35 va Nghi dinh 28 can phai hd tro' ré rang cho sy phat trién
cua thi trwdng von nodi dia dai han béng cach cho phép cac dy an hop tac cong tw
(PPP) lam nén tang cho trai phiéu xanh, cac cu trdc tai chinh hén hop va cac céng cu

chia sé rai ro.

3.3.1.4. HoP BONG, UU TIEN DU AN VA NANG LU'C THE CHE

Cac cai cach ciling can diéu chinh trong tdm dau tw PPP va tang cuwéng nang lwc trién khai

cua khu v cong.
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Uu tién cong nghé sach trong quy hoach hop tac cong tw.

Danh muc PPP can phu hop véi cac cam két khi hau quéc gia bang cach wu tién ndng
lwong tai tao, lwu trlr va hién dai hoa lwdi dién. Viéc ho tro cac dy an nhiét dién than
mé&i can dwoc loai bd dan do rii ro chuyén dich cao va kha nang tiép can tai chinh

quéc té han ché.

Xay dwng cac mau hop déng PPP chuyén biét theo tirng linh vuec.

Viéc xay dwng hop ddng PPP theo linh vuwc can dwoc thuc hién theo cach tiép can
phéi hop, phi hop véi Luat PPP. Theo Luat PPP va cac nghi dinh hwéng dan, Bo Tai
chinh, v&i vai trdé co’ quan phu trach chinh sach tai chinh PPP, von Nha nwédc tham gia,
co ché chia sé rii ro va thanh toan, can chu tri xay dwng cac diéu khodn tai chinh va
phan bd rdi ro chuan ap dung chung cho cac hop déng PPP. Trén co s& dd, cac bod
quan ly nganh, dac biét 1a B6 Céng Thwong dbi véi cac dw an ndng luong, sé xay
dwng cac diéu khoan ky thuat va van hanh dac thu theo cong nghé, bao gém rdi ro
coéng nghé, tiéu chuan hiéu suat va yéu cau tich hop luéi dién. T khudn khd chung
nay, cac mau hop dong PPP chuan cho dién gi6 ngoai khoi, BESS va dy an lwéi dién
can dwoc ban hanh théng qua co ché phdi hop lién bd, trong dé tich hop co ché diéu
chinh biéu gia, bdi thwéorng cat gidm cong suét, sép xép ngoai hbi va céac chi tiéu xanh,
chi tiéu hiéu suét.

Tang cwong tinh kha tin caa PPA

Cac PPA can c6 bdo ddm thanh toan rd rang hon tir EVN, quy dinh minh bach vé cat
gidm cong suat va co ché gidi quyét tranh chap dap tng chudn muec tai tro quéc té.
Trong trung han, cac ndi dung nay can duoc tich hop véi khung DPPA va sw phat

trién cda thi triedng dién ban budn va ban 18.

Ting cwong ning lwe va hé thong thé ché

Vai tro diéu phdi trung tam ctia Bd Tai chinh can dwoc cling ¢, véi mot dau mdi chuyén
trach vé& PPP va tai chinh xanh. Hé théng Mang d4u thau qudc gia (VNEPS) can dugc
nang cap véi cac mo-dun chuyén biét cho PPP nham cho phép theo dai theo thi gian

thwe toan bd qua trinh chudn bi dw an, d4u thau va quan ly hop dong.

Long ghép cac nguyén tac chuyén dich cong bang

Céc nguyén tac chuyén dich cong bang can duoc 16ng ghép vao chién lvgc PPP va
tai chinh xanh, dac biét tai cac khu vuc phu thudc vao than. Néi dung nay bao goém ké
hoach dao tao lai lao dong, bao dadm an sinh xa hdi va dau tw co trong diém vao cac

nganh céng nghiép xanh mai.
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4. CHIEN LUQC VA LO TRINH THU'C HIEN

Chwong nay tdng hop cac phan tich chan doan va khuyén nghj chinh sach dworc trinh bay
trong cac chwong trwéc thanh mot khudn khd ngan gon, mach lac va cé kha néng trién khai
cao. Muc tiéu 1a cung cép cho Chinh phi va cac co quan lién quan cac dinh hwéng nham thwc
hién muc tiéu huy déng vén tw nhan theo Ké hoach Phat trién Dién lwc Québc gia diéu chinh
(PDP VIII), ddng thoi thiét 1ap mét 16 trinh minh bach hwéng tdi thi tredng dién canh tranh, do

khu vie tw nhan dan dat vao giai doan gitra nhirtng ndm 2030.
4.1.  CHIEN LUQC TRIEN KHAI

Cac dinh huwéng sau day dwoc khuyén nghi nham tang cwéng kha ndng huy déng vén dau tw
tw nhan cla Viét Nam trong linh vwc phat dién, mé rong lwdi dién va cac céng nghé hé tro,
ddng thdi dam bao tinh than trong vé tai chinh va phu hop véi trach nhiém ngay cang phat
trién cda B Tai chinh.

e Uu tién cac diéu kién dau tw thuc ddy sw mé rong hé théng.

Nhu cau cép thiét cia Viét Nam trong viéc mé rong cdng suét phat dién va lwdi dién
doi héi mot mai trwdng tai chinh gidm thiéu rdi ro va dam bao tinh kha thi ctia dau tw
dai han. Do d6, can khuyén nghi Chinh phi xay dwng mét 16 trinh phap ly c6 thé dw
doan dwoc.nhw dwoc dé xuat trong Bang 17 bén dudiPhu hop véi cac chu ky dau tw
thdng thwdng, d& nha dau tw va nguwdi cho vay cé thé dy doan rdi ro va co cau tai
chinh mét cach thich hop.Céac diéu kién nay cé thé dan tré nén chat ché hon khi thi
trwdng trwdng thanh hon, nhwng kha nang dy doan la diéu thiét yéu trong ngan han

va trung han.

e Thiét 1ap mét phwong phap tiép can théng nhat caa chinh pha dé thu hat vén tw

nhan.

Can c6 sw thdng nhéat trong nhan thirc gitra cac bd, nganh va dia phwong rang cac dw
an nang lwong do khu vue tw nhan tai tro, bao gébm cac dw an trién khai theo hinh thirc
PPP hodc DPPA, |a mot bd phan cla két ciu ha tAng quéc gia. Viéc thira nhan nha
dau tw tw nhan 1a chd thé cung cp ngudn vén va cong nghé thiét yéu sé giup béo dam
cho ho sy 6n dinh phap ly, hd tro hanh chinh va mc loi nhuan diéu chinh theo rdi ro
phu hop vé&i dac diém dy an. Sw nhat quan nay cé y nghia quyét dinh trong viéc tranh
tinh trang ra quyét dinh phan tan va cac can thiép mang tinh ngau hirng lam suy giam

niém tin dau tw.
o Dé xuat cac co ché hé tro dau tw phu hop véi tipng giai doan phat trién

Cac co ché hd tro cé thé Ia trwc tiép hodc gian tiép, nhung can dwoc thiét ké dya trén
tiéu chi dd diéu kién rd rang, ky luat tai khéa va sw phu hop véi cac muc tiéu tai chinh

xanh. Tat ca cac coéng cu hd tro can co diéu khoan hét hiéu lwc bat budc (tbi da 5-7
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nam) va gén vai tinh bd sung cé thé kiém chirng duoc, nhw cdng sudt MW bd sung,

sb viéc lam tao ra hodc ty 1 noi dia héa dat duorc.

o Trwc tiép Dbi v&i cac dw an chién lwgc, Chinh phi cé thé xem xét cac hinh

thire hé tro cé cAu tric, bao gdm:

i) Cho vay lai cac khodn vay wu dai hodc vén ODA cho cac nha phat trién tw

nhan va FDI;

i) Cung cép bao lanh Chinh pht ho&c bdo 1anh mét phan nham tao diéu kién

tiép can ngudn tai chinh trong nwéc hodc quéc té co ky han dai;

iii) S dung doanh nghiép nha nwéc lam “diém twa” diu tw dé thu hat vén tw
nhan, déng thoi duy tri vai trd giam sat.

o Gian tiép Co ché gia FIT da cho thdy rang cau tric gia dién co thé dw doan
duwoc cé kha nang huy ddng nhanh ngudn vén trong nwéc, du it phu hop hon
ddi véi cac dw an quy md Ién ¢ vén dau tw nwdc ngoai. V&i quy mé vén rat
I&n theo PDP VIII, cac co ché twong tw, di kém v&i 16 trinh loai bd dan duwoc
coéng bd trwéc va minh bach, cé thé gép phan khéi phuc niém tin thi trudng.
Mac du cac cdi cach theo Luat Dién lwc stra ddi ndm 2024 va Nghi dinh
56/2025/ND-CP dang di theo hwéng nay, nhwng viéc cham tré kéo dai cho thay

can c6 nhixng cam két manh mé va dang tin cay hon.

Cac co ché néu trén cho phép tan dung loi thé tiép can nguén vén wu dai ctia Nha nwéc, déng
thdi bdo ddm nha dau tw tw nhan dat dwoc mirc sinh 16i trong khudn khd minh bach va dwa

trén nguyén tac, quy tac ré rang.

4.2. DEXUAT CO CAUDAU TU CHO CAC DU AN NANG LUONG BUQOC NHA NUOC HO TRO

421. HO TRO TRUC TIEP

M6 hinh 1: Chinh pht bao lanh cho céna tv thyc hién dw an dién

Giao nhiém vy

Giao nhiém vy

Chinh phu B Tai chinh

Phat hanh bao lanh

Nha dau tv Bao lanh cho vay

S& hitu { Tai san dam bao

Giam sat _ Cho vay _
B0, nganh lién quan Congty duan Ngan hang cho vay: trong va ngoai nudc

Trién khai

Dy 4n nang luong

Giai thich mo hinh:
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e Cac nha dau tw, théng qua Cong ty Dw an, thuc hién dy an dién, bao gém phat trién
dw an, ky két hop déng EPC véi cac nha thau xay dwng va ky két hop ddng mua ban
dién (PPA) v&i EVN.

e Chinh pht, thdng qua B6 Tai chinh, cung cap bao lanh vay trwc tiép cho Cong ty thuc
hién Dy an. Cac khoan vay nay cé thé 1a trong nwéc hodc qudc té. Véi bao lanh nay,
xép hang tin dung ctia Coéng ty dwoc nang lén mirc qudc gia, cho phép cong ty huy
dong von véi cac diéu kién thuan loi phu hop véi quy mé va nhu ciu vén ctia duw an.

e Dobng thdi, Chinh phil giam sat tat ca cac hoat dong ciia Coéng ty Dy an, bao gdm chi
phi dau tw, mua sam, ky két hop ddng, va tham chi cé thé cl nhan vién tham gia vao

hoat déng ctia cdng ty cung véi Nha dau tw.

CAu trac tai chinh hén hop dw kién ctia dw an:

e V6n chi sé& hivu (trong nwédc va nwdc ngoai): 30% téng vén dau tw.

e Ngudn vén vay (cac khodn vay thwong mai trong nwéc va quéc té): 70% téng vén
dau tw.

e Bao dadm khoan vay: Mét sw bao lanh ctia Chinh phd bao gébm toan bd nghia vu tra
no, bao gébm ca tién gbc, 13i va tat ca cac khoan phi lién quan.

M6 hinh 2: Chinh phu vay cac khoan vay wu dai va cho vay lai d6i véi cac doanh

nghiép dw an

WB. ADB va céc t6 chiic cho vav uu dai

Cho vay

Giao nhiém vu

Chinh phu

Giao nhiém vu

Nha dau tw

MoF, SBV nhan

nghia vu cho vay

Cho vay lai

S& hiiu
Giam sat —
B&, nganh lién quan -I Congty duén

Trién khai

Dy &n nang luong

Giai thich mo hinh:

Cac nha dau tw, théng qua Cong ty Dw an, thuc hién dy an dién, bao gdm phat trién
dw an, ky két hop déng EPC v&i cac nha thau xay dwng va ky két hop ddng mua ban
dién (PPA) v&i EVN dé ban dién do dw an san xuét.

Chinh phu, théng qua B6 Tai chinh va Ngan hang Nha nwéc Viét Nam, vay vén wu dai
tr Ngan hang Thé gi¢i, Ngan hang Phat trién Chau A (ADB) va cac dbi tac phat trién

quéc té khac, sau d6 cho Cong ty Dy an vay lai. Théng qua hinh thirc nay, cac nha
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dau tw tiép can dwoc ngudn von dai han, chi phi thap tir cac té chire quéc té, gitp gidm
tdng chi phi dau tw, giam chi phi san xuat dién va cubi cung |a giam gia dién.

e Dobng thdi, Chinh pha thwe hién giam sat ddi véi Cong ty Dw an trong tat ca cac linh
virc quan trong, bao gdm chi phi dau tw, mua sédm, thwc hién hop ddng va tham chi co

thé chi dinh dai dién tham gia vao hoat ddng ctia cong ty cuing véi nha dau tuw.

CAu trac tai chinh hén hop dw kién ctia dw an:

e V6n chu s& hiru(trong nuéc va nuwdc ngoai): 30% tbng vén dau tw

e Ngudn vay:Ngudn vén tai cap tir Bd Tai chinh/Ngan hang Nha nwédc Viét Nam, chiém
70% téng vbn dau tw.

e Diéu khoan cho vayTheo thda thuan cho vay lai, toan bd cac quyén loi wu dai cia
khodn vay ban dau (vén géc, 1ai suat va diéu kién dao han) dwoc chuyén giao cho
Céng ty Dy an.

4.3. KE HOACH THUC HIEN

Trong giai doan hién nay, trwéc yéu ciu cap bach phai mé rong nhanh cong suét I&p dat dé
dap (rng ting trwdng kinh t& (183-236 GW vao ndm 2030), can trién khai cac co ché khuyén
khich @i manh. Cu thé:

e Xem xét dap (rng cac yéu cau clia nha dau tw vé cam két thanh toan theo nguyén tac mua
hodc tra tién (take-or-pay) va bdo dam san lwong téi thiéu.

e Xem xét co ché theo d6 Chinh pht vay cac ngudn vén wu dai va cho vay lai déi véi doanh
nghiép, hodc cap bao Ianh chi quyén cho cac khodn vay tai tro cac dw an dién trong diém
(kém theo céac diéu kién giam sat), ap dung dbi v&i cac doanh nghiép dap (ng cac tiéu chi
nhéat dinh vé quy mé, ndng lwc va mirc d6 s&n sang chap nhan co ché giam sat.

e Khi duw phong hé théng dwgc 6n dinh va cai thién, va khi 70-80% nhu ciu dién dwoc dap
trng thdng qua thj trwong dién canh tranh (ttrc 1a mirc d6 kha dung trung binh cla cac nha
may dat mirc twong dwong), déng thoi khi thi trwdng giao ngay khdng con ap dung tran gia,
thi:

o Thij trwdng dién sé phan anh déy da chi phi thwc va tao ra mét san choi binh
déng cho tat ca cac nha dau tw.

o Céc don vj phat dién co thé ban dién trén thi trwong tai bat ky thoi diém nao
véi xac suat dwoc huy dong cao.

o Tinh kha tin tai chinh clia cac hop ddng mua ban dién (PPA) sé duoc cai thién,
cho phép ca cac ngan hang thwong mai trong nwéc va quéc té tham gia tai tro
dw an.

o Céc co ché khuyén khich sé tirng budc dwoc cat gidm dbi véi cac dw an maéi

va cubi cling dwoc loai bé hoan toan.

4.4.  LO TRINH HANH DONG CHI TIET (NGAN HAN, TRUNG HAN VA DAI HAN)
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L6 trinh trién khai chi tiét nhdm ting cwédng huy dong vén tw nhan théng qua cac mé hinh PPP
trong linh virc nang lwong tai tao, lwdi dién va hé thdng lwu trir ndng lwong bang pin (BESS)

tai Viét Nam dwoc tdng hop tr cac khuyén nghi trinh bay xuyén subt bao céo nay.

Ké& hoach tap trung gidi quyét cac nut that cbt I8 hién dang can tré dau tw, bao gbm khuén
khé phap ly chwa déng bd, co' ché phan bbd rii ro chwa can bang va su thiéu vang cac cong
cu tai chinh dai han. Phan tiép theo trinh bay K& hoach trién khai chi tiét, dwoc cau tric theo

ba giai doan: ngan han (1 ndm), trung han (2—4 ndm) va dai han (trén 4 nam).
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Bang 17: Toéng quan vé 19 trinh huy déng vén tw nhan thong qua hinh thirc hop tac cong tw (PPP) va cac co ché déi méi lién quan trong
linh vwe nang lwong tai tao, Iwéi dién va hé théng Iwu trir nidng lwong pin (BESS) tai Viét Nam

Linh vwe trong
tam

Khung phap ly,
PPP va phan
bo rii ro

Ngén han (1 nam) — Xay dwng nén tang phap
ly va giai quyet cac vieéng mac

+ Stra dbi Nghi dinh quan ly tai chinh PPP (Nghi
dinh 28/2021/ND-CP) va cac nghi dinh huwdng
dan thwce hién lién quan.

+ Ban hanh cac mé hinh PPP tiéu chuan hoéa theo
cbng nghé nang lwong tai tao

» Hoan thién hwdng dan ky thuat DPPA

* M& rong viéc chia sé rui ro doanh thu va tang
cwdng bao vé ty gia héi doai

+ Cai thién tinh nhat quan phap ly gitra cac luat
lién quan

Trung han - Trién khai
va phat trién thi
trwdng tai chinh

« Tiép tuc déng bd hoa

céac luat vé hop tac cong

tw, dién lwc, dau tw va
dét dai.

 Tang cuwong cac co

ché canh tranh trén thi

trwong dién

Dai han — Phat trién
va hoéi nhap thi
trwong bén vikng
* Can nhac ban hanh
moét dao luat chuyén
biét v& nang lwong tai

tao.

+ Clng cb cac co ché
dau tw hoan toan dwa
trén thi trwong

Vai tro thé ché

B6 Tai chinh (cha tri vé
tai chinh, rui ro, hop tac
céng tw); BO Cébng
Thuong (d6ng gop vé kj
thuat va nganh)

Lwéi truyén tai
va hé théng
Iwu trir nang
lworng pin
(BESS)

« Xay dwng khung gia ca va thu héi chi phi cho hé
théng Iwu trir ndng lwong pin (BESS) « Thi diém
cac moé hinh hop tac cong tw (PPP) truyén tai
dién, wu tién cac mo6 hinh BLT/DBLT c6 kém theo
thanh toan dwa trén kha nang cung cép dién

* M& rong cac dy an thi
diém hop tac cong tw
(PPP) cho luoi dién va
hé théng lwu trir nang
lwvong

« M& réng quy mo trién
khai hé théng lwu triy
nang lwgng pin (BESS)
gén lién vai viéc tich hop
nang luwong tai tao.

« M& rong dan sy tham
gia c6 kiém soat cua tw
nhan vao co s& ha tang
lwdi dién.

+ Xay dwng cac co ché
bén virng cho viéc giai
phong mat bang va chia
sé chi phi.

B& Tai chinh (tai chinh
PPP, co ché thanh
toan); B6 Cong Thuwong
(quy hoach luw¢i dién va
tiéu chuan ky thuat)

Quy dau tw va
tai chinh xanh

+ Binh lwgng cac danh muc Phan loai Xanh Quéc
gia

+ Xay dwng cac mau hop déng PPP tiéu chuan
v&i cac diéu khodn vé thanh toan va bao tiéu san
pham.

« Thuc day trai phiéu
xanh va cac cong cu lién
két voi phat trién bén
virng

 Tich hop vo&i thi
trwong tai chinh xanh
quéc té

* Huy déng quy hwu tri,
vén dau tv tw nhan va

B6 Tai chinh (cha tri);
Ngén hang Nha nuéc va
cac bdé nganh lién quan
(hé tro)
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« Gidi thiéu cac yéu cau
vé xép hang tin dung va
cong bd théng tin.

von dau tw mao hiém
cho cac dy an hop tac
cbng tw dai han.

Cac thé ché,
quan tri va
thwc thi

« Tang cwdng cac co ché phdi hop trung wong
+ Cung cap cac khoa dao tao chuyén sau vé co
céu tai chinh, danh gia rai ro va quan ly hop déng.

« Tiép tuc nang cao nang
lwc thdm dinh dw an hop
tac cong tw (PPP) va
danh gia méi trwong va
xa hoi (E&S).

+ Xay dung hé théng
minh bach div liéu va
giam sat dé hé tro' niém
tin cla nha dau tw.

B6 Tai chinh (diéu phdi);
cac bd nganh va tinh
(thwe hién)
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4.4.1.

VUONG MAC THONG QUA CAC CO CHE PHOI HOP.

GIAI DOAN NGAN HAN (1 NAM): XAY DUNG NEN TANG PHAP LY VA GIAI QUYET CAC

Giai doan nay tap trung vao viéc gidi quyét cac xung dot phap ly cp bach, tdng cuwérng néng

lwc thé ché ban dau va lam rd cac co ché giam thiéu rdi ro tirc thdi dé dn dinh mai trwong

dau tw.

Bang 18: Lo trinh thwe hién ngén han (1 nam)

Cac hanh
doéng chinh

Linh vwc

Muc tiéu cu thé, c6 thé

do lwéng dwoc

Thong tin co ban/Ghi chu

Rui ro va Hoan thién

phap ly cua cac van ban
PPP phap luat dwoi
luat quan

trong

1. Cap nhat Nghj dinh vé
Tai chinh PPP: Stra ddi
Nghi dinh 28/2021/ND-
CP dé phan anh murc tran
m&i vé vén déng gop cua
Nha nuwéc (Ien dén 70%
tbng vbn dau tw), d&c biét
dbi véi cac dw an néng
lwong tai tao rui ro cao
(dién gi6é ngoai kho).

2. Cap nhat Nghj dinh vé
thwc hién va quan ly PPP
dé phu hop véi nhirng
thay déi tiém nang trong
Nghi dinh 28.

Giam ganh nang vén cho
cac nha dau tw tw nhan va
nang cao strc hdp dan cla
mod hinh hop tac céng tw
(PPP).

Chuan hoa
cac mau hop

déng

3. Ban hanh cac Hop
déng PPP Mau chuyén
biét: Phat trién cac hop
ddéng BOT/PPP m&u cho
cac dy an nang lwong tai
tao va truyén tai. Lam rd
cac co ché phan bd rai ro
ddi vai viéc cat gidm san
lwong, bién dong ty gia
hdi doai va thay ddi chinh

sach.

Tang cwong kha nang huy
déng vén cho dy an va
cting cb niém tin gitra cac
t6 chire tai chinh quéc té
va cac nha cho vay qubc

te.
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Lwéi dién & Thiét lap

Hé théng Iwu  khung gia va
trir ndng co ché phuc
Iwong pin hoi

(BESS)

4. Ban hanh khung gia
cho hé théng lwu triv
nang lwvgng pin (BESS):
Co6ng bd khung gia dich
vu va biéu gia phat dién
cho hé théng BESS va
thay dién tich nang.

5. Dy an thi diém truyén
tai dién theo mo hinh
PPP: Thiét lap co ché thu
héi vén va thanh toan
dwa trén kha nang cung
cép rd rang theo md hinh
BLT/DBLT.

Viéc thu hat von dau tw
vao co s& ha tang lwu triv
va hé théng Iwu trir nang
lwong pin (BESS) la vb

cung quan trong.

Thi trwong tai  Hoan thién hé

chinh xanh thdng phan

loai xanh

6. BDinh lvgng Phan loai
Xanh: Stra ddi Phu lyc |
clia Quyét dinh
21/2025/QD-TTg v&i cac
tiéu chi ky thuat dinh
lwong chi tiét va ngwédng
cho tirng hoat déng trong

[inh vwc nang lveng.

Puwa ra céc tiéu chi théng
nhét cho cac dw an nang
lwong tai tao va dinh
hwdng thi tredng tin
dung va trai phiéu xanh.
Ban hanh hwéng dan cu
thé va hé tro tai chinh
cho viéc thyc hién phan
loai nang lwgng xanh va
kh&i xwéng cac chwong
trinh thi diém trai phiéu

xanh quéc gia.

Sy mo' hd hién tai vé dinh
nghfa “xanh” han ché viéc
thdm dinh tin dung va bao
lanh phat hanh trai phiéu
xanh. Diéu nay can thiét dé
phu hop véi thj trwérng vén

quéc té.
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Coché mua  Hoanthanh 7. Ban hanh Hwéng ddn  Gidm thiéu rti ro phu thudc
ban dién DPPA ky thuat ctia DPPA: Hoan  vao mét nha mua duy nhét
thién cac quy dinh vé phi  ctia EVN va mé khoéa nhu
truyén tai/van chuyén, th  cdu mua sdm nang lwong
tuc thanh toan va két ndi  tai tao cla cac doanh
ky thuat. nghiép nwé&c ngoai. Viéc
nay nén duwgc Bo Cong
Thwong thwc hién sau khi
tham khao y kién ctia Bo
Tai chinh va cac b nganh
lién quan.
Co ché dau Cai thién viec 8. Trién khai co ché ddu  B® Tai chinh sé stra doi
thau mua sédm thau canh tranh mét vong  khuén khd déu thau téng
nang lwong tai théng nhat. Hoan thanh  thé (Luat du thau va
tao khan trwong dé ddm bao  hwdng dan) véi cac diéu
lwa chon nha dau tw minh  khoan wu dai cho bat dong
bach cho cac dy an nang san.
lwong tai tao maoi.
Nang lwc va Chuwong trinh 9. Tang cwdng vai trd Giai quyét tinh trang phan
sw phéi hop  dao tao diéu phéi trung wong cla  manh thé ché va s phirc
thé ché B& Tai chinh dbi v&icac  tap vé tha tuc.
dy an hop tac cong tuw, Xay dung nang luc k§
dam t')éo s phoi hop ¢o thuat va phap ly cho cac
hé thong Vé’i’ Bo Cong dv an nang lwong tai tao
Thuong va Uy ban nhan hé théng Iwu trir ndng
dan cac tinh. lrong pin phirc tap.
10. T6 chirc cac khoa
dao tao chuyén sau cho
Bo6 Tai chinh, B6 Cong
Thwong va céac dbi tac
chinh sach céng vé co
cau tai chinh PPP, danh
gia rai ro nhu cau va
quan ly hop déng.
4.4.2. GIAI BOAN TRUNG HAN (1-3 NAM): TRIEN KHAI VA PHAT TRIEN THI TRUWONG TAI CHINH
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Giai doan nay tap trung vao viéc thuc thi cac cai cach phap luat da dwoc ban hanh, mé réng
cac co ché chia sé ri ro tai chinh va phat trién cac coéng cu tai chinh xanh dai han dé hé tro

cac muc tiéu chuyén ddi nang lwong va thu hut vén quéc té.

Bang 19: L6 trinh thwc hién trung han (1-3 nam)

Linh vuwc Cac hanh déong  Muc tiéu cu thé, cé thé do B6i canh / Ghi cha

chinh lwéng dworc

phap ly cia chiasérdirocan rodoanh thu: Stra déi Diéu 82  (thoi han vaty gia
PPP bang cta Luat PPP d& mé rong héi doai) va thu hat
pham vi chia sé rui ro sang cac nha dau tw FDI
cac rdi ro bién dong thi truong  dai han.
va cau, thay vi chi gi&i han &
cdc rui ro lién quan dén chinh

sach.

2. Tang cwdng bao lanh ngoai
héi: Nang murc trAn bao lanh
ngoai héi tr 30% lén mlc cao
hon (vi du: 50% doanh thu
VND sau khi trtr chi phi) ddi
V@i cac dy an nang lwong tai

tao va truyén tai dién s dung

nhiéu USD.
DPong bod hoa 3. Hai hoa khung phap ly: Tién  Gidm chi phi tuan
phap ly hanh ra soat toan dién dé giai  tha quy dinh va day
quyét sw chdng chéo gitra nhanh tién do phat

Luat PPP, Luat Dién lwc 2024,  trién dw an.
Luat Pau tw va Luat Bat dai.

Ban hanh hwéng dan lién

nganh dé rut ngén thoi gian

chuén bi dv an.
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Lwéi dién &

Hé théng Iwu

Mé& rong mo hinh

hop tac céng tw

4. Dy an thi diém PPP cho

lwdi truyén tai: Trién khai cac

Pam bao lvéi dién

theo kip s mé rong

trir ndng (PPP) dé tich dw an thi diém PPP cho clia nang lwong tai
Iwong pin hop co s& ha dwong day truyén tai 220 kV tao. Tang cwong
(BESS) tang va nang va cac tram bién ap hodc lwsi  slrc hdp dan cta hé
lwong tai tao. két ndi phuc vu cac cum nang  thdng Iwu tri» nang
lwong tai tao tap trung. lwong pin (BESS) vé
5. Cac wu ddi cho hé théng ~ Matkinhte.
lwu trlr nang lwong pin
(BESS): Cung cép céc géi tin
dung xanh hoac wu dai (lién
két v&i JETP) cho céac dy an
BESS déoc lap hoac két hop.
Thitrwobng  Tao diéu kién cho 6. Thic day trai phiéu xanh: Giai quyét rui ro
tai chinh thi trworng von dai Cung cép cac wu daithué (vi  chénh léch ky han
xanh han du: gidm 5% thué thu nhap vén, thu hut vén dau

doanh nghiép), phi minh bach
va cac co ché tdng cwdng tin
dung dé hé tro viéc phat hanh
trai phiéu xanh dai han (10-20
nam) cua EVN/NPT va khu

vwe tw nhan.

7. Yéu ciu vé xép hang tin
dung (CSR): Bat budc hodc ap
dung manh mé xép hang bén
virng doanh nghiép dbi v&i cac
doanh nghiép nang lwgng tai
tao, va phat trién cac tiéu chi
CSR phu hop véi linh vuc
nang luvong.

8.1 Phat trién cac mau hop
ddng PPP chuyén biét cho cac
[inh vc wu tién (dién gio
ngoai khoi, hé thdng lwu triv
nang lweng pin), lam rd cac rui

ro cu thé, co ché diéu chinh

tw tr cac td chire
quéc té va quy hwu
tri.

Giai quyét rui ro
khéng phu hop gilra
vbn va thoi han vay,
ddng thei thu hut
vbn tr cac td chire
va quy hwu tri.

Gilp 6n dinh nguén
thu, cai thién ty I&
ADSCR va tang
cwong kha nang huy

dong vén.
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gia cwdc va cac diéu khoan

tiép can lwdi dién.

8.2 Céc diéu khoan bao dam

thanh toan va bao dam tiéu

thu san lwvong (vi du: 90% san

lwong trong 15 ndm ddi véi

dién gi6 ngoai khoi) trong cac

hop ddéng mua ban dién (PPA)

cho cac dy an nang lwong tai

tao quy mo Ion.

Thé ché va

quan tri

Tang cudng

nang lwc thé ché

9. Tiép tuc tang cwdng diéu
phdi trung wong: Phat huy
nhi*ng né lwc ngén han bang
cach cung cb vai tro diéu phdi
cua Bo Tai chinh/B6 Cbéng
Thwong trong thdm dinh tai
chinh, quan ly rui ro va giam
sat hop ddng PPP, tranh sy

phan manh hodc chéng chéo.

10. Nang cao nang lwc thdm
dinh rdi ro méi trvdng va xa
héi: Cac t6 chire tin dung phai
phat trién cac bo cong cu va
ddi ngli chuyén gia dé danh
gia rdi ro moi trwéng va xa hoi
(thdm dinh ESG/E&S) theo
tiéu chuan quéc té
(ICMAVIFC).

Dam bao tinh minh
bach, cai thién quan
tri va mé rong kha
nang tiép can cac
ngudn tai chinh khi

hau quéc té.

4.4.3.

NHAP QUOC TE

GIAI DOAN DAI HAN (4 NAM TRO LEN): PHAT TRIEN THI TRUONG BEN VNG VA HOI

Giai doan nay nham muc dich hoan thanh qua trinh chuyén di thé ché, dam bao quyén tw

cha vén clia khu v tw nhan va duy tri tbc d6 dau tw én dinh ma khéng can su bao Ianh

truc tiép cda chinh pha, dat dwoc sy trwdng thanh cla thi trworng vén va wu tién cac dy an

mang tinh hé théng dé dat dwoc muc tiéu Net-Zero vao ndm 2050.
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Linh vwc

Bang 20: LJ trinh thwc hién dai han (4 nam tr& 1én)

Cac hanh
doéng chinh

Muc tiéu cu thé, c6 thé do Iwong

dwoc

Co s& [/ chu thich

Phap luat Hoan toan 1. Tiép tuc ra soat va hai hdoa hoan Nha nw&c hoan toan
va thi thwong mai  toan Luat PPP v&i Luat Bién lyc, chuyén sang vai tro
trwong héa co ché  Luat Dau tw va Luat DAt dai & ddm  “nguoi tao lap va
dau tw bao quy trinh dau tw théng subt va  trong tai thij truong”.
gidm thiéu cac tha tuc hanh chinh Cung c&p mét khuon
khong can thiét. khd phap Iy 6n dinh
2. Thi trwdng dién canh tranh: Pat va mach lac v&i kha
dwoc 70-80% san lwong dién thdng  nang dy doan tbi da
qua thi trwng dién canh tranh. Loai  cho cac cam két dau
bd co ché gia tran trén thi truong tw dai han.
giao ngay dé gia dién phan anh Giam thidu riii ro
dung chi phi thj trwdng. phap Iy vén co déi
v&i nha dau tw.
PPP & Pam bao 3. Da dang héa mé hinh dau tw: M6  Dam bao cac dw an
Nang lwong tinh bén hinh PPP/BOT nén duwgc wu tién ap  RE/BESS duy tri
tai tao/ H¢  vitng clia dw dung cho co sé ha tang chién lwoc  hiéu qua tai chinh (ty
théng Iwu an (truyén tai lién vung 500 kV). Cac dw  suét loi nhuan noi
trir nang an nang lwong tai tao/hé théng lwu bd) cao hon chi phi
lwong pin trlr nang lvong pin (RE/BESS) quy von binh quan gia
(BESS) mo nhd va trung binh nén wu tién quyén (WACC).
cac md hinh DPPA/BOO thwong
mai.
4. Tang cudng co ché boi thuwdng
khi cat giam san lwong: Thiét lap
mot co' ché bdi thwéng rd rang va co
thé dw doan dwoc dbi véi san luvong
bi cat gidam dé giam thiéu rai ro tai
chinh cho cac nha dau tw nang
lwvong tai tao.
Chi phi dién Bam bao 5. Ap dung phuong phap tinh toan
nang hop ly tinh bén chi phi toan dién cho nang lwong tai

virng ctia hé

théng

tao thay vi chi dwa vao LCOE khi lap
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ké hoach va danh gia cac dw an va

ké hoach nang lwong tai tao.

Lwéi dien  Laytruyén 6. Tang cwdng vai tro cla khu vwc  Gidm ganh ndng dau
c6 kiém soat tw nhan trong luéi dién: M& rong s tw cho EVN va dam
xa hoi tham gia cua khu vyc tv nhan vao bao kha nang thich

lwéi phan phéi, tram bién dap va cac  (rng cla luéi dién
co s& két ndi lwdi dién cho cac cum  véi ndng lwong tai
nang lwong tai tao theo moé hinh tao.

PPP/BOO.

7. Quy dbi (rng gidi phong mat bang:

Thanh lap quy dbi tng gidi phong

mat bang cép trung wong/dia

phwong dé dam bao tién dd thuc

hién cac dw an truyén tai dién dung

thoi han va giam thiéu rdi ro phi ky

thuat cho nha dau tuw.

Huy dong Hoi nhap tai 8. Huy ddng von tai chinh hén hop Khu vyc tw nhan

vén chinh xanh dai han: Tan dung hiéu qua cac cam doéng vai tro trung
quéc té két qudc té va cAu truc tai chinh hén  tam (70-75% téng

hop dé& cung cap ngudn tai chinh
USD dai han, chi phi thap cho céac

dy an PPP va nang lwgng tai tao.

9. Minh bach di liéu: Xay dwng co
s& di¥ lieu qudc gia toan dién vé chi
phi dau tw/chi phi van hanh, dong
vbn va co clu sé hiru dé giadm chi
phi thdm dinh va danh gia rti ro cho

cac nha dau tw quéc té.

10. Tan dung cac Trung tadm Tai
chinh Quéc té (IFC) dang phat trién
(vi du: Thanh phé H6 Chi Minh, Da
Nang) lam trung tam cho céc dich vu
tai chinh toan cau va vén xanh, dac
biét Ia FDI cho nang lwgng tai tao va

co s& ha tAng lwéi dién hién dai..

vén), hé tro phat
trién bén virng phu
hop véi muc tiéu Net
Zero 2050.

Pa dang héa nguén
von va giam sy phu
thuéc vao no nwdc

ngoai.
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11. Tang cwdng sw tham gia cua cac
quy hwu tri, quy dau tw tw nhan va
quy dau tw mao hiém vao cac dv an
hop tac céng tw thdng qua cac quy
ddng dau tw, cac phwong tién tai
chinh hén hop va cac wu dai thué cé

muc tiéu.
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5. KET LUAN

Nang lwc trién khai PDP VIII diéu chinh va thwe hién cac muc tiéu nang lwong va khi hau dén
nam 2030 cla Viét Nam sé phu thudc quyét dinh vao téc d6 huy ddng dwoc khdi lvong Ion
vdn tw nhan théng qua cac co ché cé tinh dy bao cao, kha thi vé tai chinh va bdo dam ky luat
tai khoa. Hop tac cong tw (PPP) dong vai trd 1a mot tru cot trung tam trong nd lwe nay. Nhw d3
dwoc nhdn manh trong cac Nghi quyét sb 55 va sé 70, PPP khong chi la cong cu dé mé rong
ha tang truyén tai, lvu tri va cac ngudn dién chién lwoc, ma con la phwong thirc then chét
nham cling cb an ninh ndng lweng qubc gia va thuc day chuyén dich sang phat thai rong bang
khéng. Khi dwoc thiét ké phu hop, PPP khong thay thé vén tw nhan ma tao diéu kién “mé
khéa” dong vén nay théng qua viéc bdo ddm doanh thu, phan bd rdi ro minh bach va thiét lap
méi tredng hop ddng &n dinh, qua d6 khuyén khich cac t6 chirc tai chinh va ngan hang thwong

mai tham gia tai tro & quy mé Ién.

Trong hon mét thap ky qua, Viéet Nam da chuyén déi tir hé théng dién chi yéu dwa vao vén
nha nwéc sang md hinh dwoc dan dat béi dau tw tw nhan va vén dau tw truc tiép nwéc ngoai.
Giai doan m& rong nhanh tir ndm 2017 dén 2021 cho thay, khi cac diéu khodn hop déng va
co ché gia dién tiém can thong 1é qudc té, khu vue tw nhan co thé trién khai cong suét véi tée
do rat cao. Suw chirng lai trong giai doan sau d6 phan anh cac rao can mang tinh c4u trdc hon
la sw suy gidm vé nhu ciu dau tw. Khudn khé phap ly con phan tan, co ché phan b rii ro
cng nhac, hwéng dan dwdi luat thiéu nhat quan, han ché vé nguén vén dai han trong nwéc
va mirc do rui ro ty gia gia tang da lam tang rdi ro dw an, lam suy giam tinh kha tin tai chinh
va lam cham dau tw vao cac ha tang then chét nhw truyén tai dién, lwu trir nang lwong bang

pin, lwdi dién cho dién gié ngoai khoi va cac dy an nang lwong tai tao quy moé 1én.

Viéc thao g& cac rao can nay doi hdi mét chwong trinh cai cach déng bd va cé phdi hop chat
ché. Viét Nam da cé nhirng bwéc di quan trong thédng qua Luat PPP va cac stra ddi gan day
nham tang ty 1& tham gia vén nha nwédc va hién dai héa cac céng cu tai chinh. Tuy nhién, thach
thire trong khau trién khai van con dang ké. Cho dén nay, chwa cé dy an PPP nang lwong
m&i nao dat téi giai doan ky két hop déng theo khuén khé hién hanh, trong khi cac dy an dang
trién khai mang tinh chuyén tiép. D& chuyén tir nén tang phap ly sang mét thi trwdng PPP van
hanh day dud, khudn khé chinh sach can phan anh tét hon thuc tién cap duw an, déc biét 1a cac
véan dé lién quan dén bién déng doanh thu, ri ro ty gia, co' ché bdi thuwdng khi bi cat giam cong
suéat va nhu ciu vé cac bao lanh dai han hodc mé hinh thanh toan theo mac dd sén sang

(availability payment).

Viéc cing cb hé sinh thai PPP can dwoc trién khai song song vé&i viéc lam sau sac hon kién
tric tai chinh xanh. Kinh nghiém québc té cho thay, cac khuén khé PPP virng chac thwong la
nén tang thu hat phan I&n trai phiéu xanh, cac khodn vay gan véi bén virng va cac cau tric tai

chinh pha trén. Viét Nam c6 thé tai tao dong Iwc nay thdng qua viéc hoan thién phan loai xanh
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quéc gia, phat hanh trai phiéu xanh cap qudc gia va dia phwong, mé réng co ché hé tro tai
chinh thiéu hut (VGF), tdng cwdng cac cdng cu giam thiéu rdi ro ty gia va cai thién cac co ché
nang cao tin nhiém dé cho phép cac nha tai tro trong va ngoai nuwéc cung cp ngudn vén dai
han. Mét hé sinh thai tai tro dw an tinh vi hon ciing doi héi viéc chuan héa cac chi tiéu tai chinh
(NPV, IRR, ty I& loi ich/chi phi), nang cao yéu cau cdng bb thong tin va tdng cwdng phdi hop

gitra BO Tai chinh, B6 Céng Thwong, Ngan hang Nha nuwéc va cac dia phwong.

Goi cai cach dwoc dé xuat trong bao cao nay phul hop véi qua trinh Bo Tai chinh dang ra soat
va hoan thién khudn khd phap ly PPP, bao gém luat, ké hoach trién khai va cac quy dinh vé
quan ly tai chinh. Géi giai phap nay dwa ra mot 16 trinh than trong vé tai khéa nhdm hé tro Viét
Nam huy déng khodng 135-150 ty USD vén dau tw, chd yéu tir khu vuwe tw nhan, dén ndm
2030, déng thoi bdo dadm bn dinh kinh té& vi mé va quan Iy hiéu qua cac nghia vu dy phong.
Cach tiép can wu tién cac mé hinh PPP thanh toan theo mirc 6 sdn sang déi véi truyén tai
va lwu trlr, mé rong tham gia vén nha nwéc ddi véi cac dw an rdi ro cao, thic day cac dé xuét
PPP do nha dau tw kh&i xwéng, xay dwng hop ddng mau theo tirng phan nganh, nang cap hé
thdng dau thiu va giam sat, va phat trién mot hé sinh thai tai chinh xanh cé kha nang cung

cép ngudn vén dai han véi chi phi thap.

Cudi cling, phan tich ciing nhAn manh nhu cau ap dung cac cong cu dinh lwong chét ché hon
dé hd tro trién khai chinh sach. Piéu nay bao gém mé hinh héa rii ro bién dong ty gia va léch
ky han, dw bao rii ro cat gidm cong suét, thiét ké cac ciu trac PPP va BLT cho truyén tai va
hé thdng lwu trir ndng lwong bang pin, cling nhw xay dwng cac chi sb6 cap nhat d& danh gia
dy an phu hep véi phan loai xanh. Viéc ap dung kip thoi va thwe thi nghiém tuc cac bién phap
nay sé giup Viét Nam duy tri ngudn cung dién tin cay va chi phi hop ly cho téng truéng chat
lwong cao, day nhanh qua trinh chuyén dich ndng lwong va ciing cb vi thé 1a qubc gia dan dau

khu vire vé dau tw nang lwong sach.
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Tai ligu nay dwoc xay dung trong khuén khd Chuwong trinh Béi tac Chuyén dich

\\p EpEE Nang luvong Béng Nam A, du an Thic day su tham gia cla khu vurc tw nhan
NP meeee @UNQOPS  enoleneBongan A d. e ‘

trong nganh nang lwgng Viét Nam.



