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Tuyén b6 mién trir trach nhiém

Bdo cdo nay duoc ddng soan thao Vién Kinh té X3 héi Viét Nam va Thé gidi (VGSEI), EconomiX, Trung tdm
Nghién ciru Chinh sach va Phat trién (DEPOCEN) va Cdng ty Tw van Dau tw Nang lwvong va Méi trudng Viét
Nam (E3). M3c du nhém nghién ciru da nd luc t6i da dé bao dam tinh chinh xac va day dua cla thong tin,
chuiing t6i khong cam két rang moi ndi dung trong bao cdo déu hoan toan chinh xac, dang tin cay hodc duoc
cap nhat tai moi thoi diém. D3c biét, cac phan tich va dit liéu trong bdo cdo dugc xay dwng trén co s théng
tin san c6 dé&n ngay 15 thang 12 ndm 2025; do d6, cac dién bién mai phét sinh cé thé anh hudng d&n mot
s8 két luan va nhan dinh.

Cac quan diém va y kién thé hién trong bdo cdo nay la cla cac tac gid va khdng nhat thiét phan anh quan
diém chinh thirc clia Dai tac Chuyén dich Ning lwong Bong Nam A (ETP)/UNOPS, BO Tai chinh (trwdc day 1a
B& K& hoach va Dau tu) hodc bat ky t6 chirc ndo khac duoc dé cap.

Théng tin dugc cung cap trong tai liéu nay duoc cung cap theo hién trang, khong kém theo bat ky bao dam
nao, du 13 ré rang hay ngu y, bao gdbm nhung khéng gidi han & cac bao dam vé kha ndng thuong mai, su
phu hop cho mdt muc dich cu thé va khéng vi pham quyén s& hitu tri tué. UNOPS d3c biét khong dua ra bat
ky bao dam hay tuyén b6 nao vé tinh chinh xac hodc tinh day d cla céc théng tin nay. Trong moi trudng
hop, UNOPS s& khéng chiu trach nhiém ddi véi bat ky tén that, thiét hai, trach nhiém phap ly hoic chi phi
nao phat sinh hodc duoc cho 13 phat sinh tir viéc sir dung cac thdng tin cd trong tai liéu nay, bao gdm nhung
khong gidi han & bat ky sai sét, 16i, thi€u sét, gian doan hodc cham tré nao lién quan dé&n cac thong tin do.
Trong moi trwdng hop, bao gdm nhung khdng gidi han & trudrng hop do so suat, UNOPS hodc cac don vi
lien két s& khong chiu trach nhiém d6i véi bat ky thiét hai truc ti€p, gian ti€p, ngau nhién, dic biét hodc
mang tinh hau qua nao, ngay ca khi UNOPS d3 dugc théng bao vé kha nang xay ra cac thiét hai d6. Tai liéu
nay cling cé thé bao gdm cac khuyén nghi, y kién va tuyén bé tir va clia nhiéu nha cung cap thong tin khac
nhau. UNOPS khéng dai dién hodc bao dam cho tinh chinh xac hay dé tin cdy cla bat ky khuyé&n nghi, y kién,
tuyén bé hodc théng tin ndo do céc nha cung cap théng tin dua ra. Viéc dua vao bat ky khuyén nghi, y kién,
tuyén bd hodc théng tin ndo nhu vay hoan toan do ngudi doc ty chiu rli ro. UNOPS, céc don vj lién két,
cling nhu bat ky dai dién, nhan vién, nha cung cap thong tin hodc nha cung cp ndi dung ndo cla ho sé
khéng chiu trach nhiém d6i véi bat ky nguwdi doc hay bén thir ba nao vé bat ky sw khong chinh xac, 16i, thiéu
s6t, gidn doan, xda bo, khiém khuyét, chinh sira hodc viéc st dung bat ky ndi dung nao trong tai liéu nay,
cling nhu vé tinh kip thoi hodc tinh d3y dd cda ndi dung dé.

Nhém tac gid khdng chiju trach nhiém déi véi bat ky hau qua truc tiép hodc gidn tiép nao phat sinh tir viéc
st dung béo cédo nay.



Loi cam on

B4o cdo nay duoc xay dung trong khuon khé dy an ho tro ki thuat “Chinh sdch U'u tién Phdt trién Ha
tdng Ndng lwong Bén vitng”, véi sy tai tro cla Doi taic Chuyén dich Ning lvgng Dong Nam A
(ETP)/UNOPS.

Chung t6i tran trong cdm on D8i tac Chuyén dich Nang lvgng Dong Nam A (ETP)/UNOPS va B Tai chinh
d3a danh su ho tro quy bau va lién tuc trong sudt qua trinh trién khai nghién ctru.

Chung téi cling xin gli 101 cdm on tdi tat cd cac bén lién quan, chuyén gia va ca nhan da déng gép vy
kién va phan héi cé gia tri, gdp phan ndng cao chat luvgng cla bdo cdo. Dic biét, ching tdi xin bay té
su cdm on t&i 6ng Nguyén Anh Tuan, Phé Chu tich Hiép hoi Nang lwong Viét Nam, vi si huwéng dan va
ddéng gép xuyén subt qua trinh xay dyng béo cdo.

Nhém nghién ctru xin ghi nhan va danh gia cao su nd lwc va cam két cla cac nhém dén tir VGSEI,
EconomiX, DEPOCEN va E3 Viét Nam trong qua trinh chuan bi bdo cdo nay. Néu khdng cé chuyén mén
va su tan tdm cla cdc don vi ndy, bdo cdo kho cé thé dugce hoan thanh.

Thoi ky nghién cru cha bdo cdo bao gdm céc thdng tin trong giai doan 2016-2024, trong d6 tap trung
cht yéu vao giai doan gan day nhat 13 2021-2024..



Tém tat
Qua trinh chuyén dich cha Viét Nam hwdng téi phét trién ha ting ning lwong bén vitng d3 budc sang
mot giai doan méi v& mat cau tric. Dinh hudng chién lvge nay d3 dwoc xac 1ap & cap chinh tri cao
nhat, tiéu biéu 1a Nghi quyét s& 55-NQ/TW cua B6 Chinh trj vé Chién lwgc phat trién nang lwvong qudc
gia dén ndm 2030, tdm nhin d&€n ndm 2045, trong d6 nhan manh viéc xay dwng mét hé thdng nang
lwong an toan, hiéu qua, van hanh theo co ché thj trudng va bén vitng v& méi trudrng. Nghi quyét 55
d&c biét nhdn manh yéu cau huy dong ngudn lwc xa hdi va khu vuc tu nhan, cdi cach co ché gid, phat
trién thj truong dién hién dai va tdng cudng quan tri tai khéa va thé ché nham ho tro dau tv dai han.

Cac muc tiéu chién luvge nay duoc cu thé hda thdng qua Nghi quyét s6 140/NQ-CP cla Chinh phu, trong
dé phan coéng rd trach nhiém cho cac bd, nganh. Theo Nghi quyét 140, B6 K& hoach va Dau tuv (nay la
B6 Tai chinh) duworc giao vai trd trung tam trong viéc xay dung cac chinh sach tai khéa va tai chinh nham
uu tién dau tu vao ha tang ndng luong bén vitng, ting cudng két ndi vung, huy ddng ngudn vén trong
nudc va qudc té va bdo dam céc co ché hd tro nganh ndng lvong phu hop véi ky luat tai khda va én
dinh kinh t& vi md. Céch tiép can nay dat chinh sich tai khda, quan trj dau tu va quan ly rdi ro vao vj tri
trong tam cla tién trinh chuyén dich ndng lvong.

Trong b6i cdnh d6, Viét Nam d3 chuyén dich rd rét khoi co ché gia dién ho tro ¢6 dinh (FIT) vén dic
trung cho giai doan dau phat trién nang lugng tai tao. Giai doan chuyén dich hién nay mang tinh chat
khéc biét vé chat, vdi trong tAm 13 cac tai sdn cd quy md vén 1&n va cé vai trd then chdt d6i vdi hé
théng, nhu dién gié ngoai khoi, Iwu trit ndng lwong quy mé 1&n, nguén dién linh hoat va cac hanh lang
truyén tai trong diém. DAy 13 nhirng tai san thiét yéu d6i véi an ninh nang luvgng va muc tiéu gidm phat
thai, song doi hoi cac didu kién tai chinh khac biét, bao gdm thdi han vén dai, khudn khd doanh thu ¢
tinh du bdo cao va nang luc trién khai dang tin cdy, khic cdn ban so véi cac du 4n ndng luvong téi tao
thé hé trudc..

DE ho tro trién khai Nghi quyét 55 va Nghi quyét 140, BO Tai chinh phdi hop véi ETP-UNOPS d3 thuc
hién du an “Khung chinh sdch chuyén biét cho déu tw va phadt trién ha tdng ndng lwong bén virng”
trong thoi gian 15 thang. Dy an duoc thiét ké khong phai nhu mdt can thiép don nganh, ma 1a mét nd
lwc phan tich va xay dung chinh sach mang tinh lién nganh, nham giai quyét dong thoi cac khia canh
tai khda, tai chinh va thé ché cla dau tu ndng lugng.

Bdo cdo cudi cung téng hop toan bd cac két qua nghién ctru trong khuén khd du én, bao gdbm cécy
kién thu thap duoc tir cac cude hop song phuong va hdi thdo cong khai véi hon 300 dai biéu tham du.
Bdo cdo dya trén so sanh kinh nghiém quéc té, phan tich b8i canh dau tu hién tai cda Viét Nam, danh
gid cac co ché gid va dau thau sau FIT va tham van sau rong cac bén lién quan. Nén tang phan tich cla
bao cdo duoc hd tro bdi cac bang chirng dinh lwong tir phan tich chi phi — lgi ich (CBA) va mé hinh tw
hoi quy vector (VAR), nham danh gia tac dong vi md, phuc lgi x3 hoi va tai khdéa clia céc kich ban chuyén
dich khac nhau. Theo dé, bdo cdo vira dong vai trd [a mot chan dodn phan tich, vira 13 tai liéu thiét ké
chinh sach, chuyén hda cac muc tiéu ndng lwvong qudc gia thanh mot kién tric dau tu ¢ thé trién khai
trén thuc té.

Thuc trang hién nay cua Viét Nam

Hién nay, Viét Nam dang van hanh mét trong nhitng hé théng dién I&n nhat khu vuc Dong Nam A, véi
téng cong suat 1ap dat vuot 82 GW, trong dé nang luong tai tao chi€m khodng mét phan tu téng cong
suat. D{ liéu van hanh giai doan 2024-2025 cho thdy hé théng dién ngay cang chiu ap luc vé phuy tai
cuc dai, han ché truy@n tai va mdc do6 khai thic cao. Nhiét dién va thdy dién ti€p tuc déng vai trdo nén



tang trong bao dam do tin cay, trong khi ngudn ndng lwong tai tao van ddi mat vdi rdi ro cat giam cong
suat, tac nghén lwdi va bat dinh trong diéu d6. Co cau s& hitu va van hanh van mang tinh tap trung
cao, vdi EVN gilt vai trd chi phéi trong diéu d6, truyén tai va thanh todn, méc du ty trong s& hitu ngudn
phat cla khu vue tu nhan va nha dau tu nwdc ngoai ngay cang gia tang.

Hanh vi dau tu trong vong ndm n3m qua cho thay t&c d6 trién khai da cham lai so vdi yéu cau clia Quy
hoach dién VIII. Nguyén nhan khdng xuat phat tir nhu cau yéu hay tiém nang ky thuat han ché&, ma cha
yéu do mirc dd nhay cdm cao hon d6i vdi tinh kha tin tai chinh sau khi co ché FIT két thic. Khi co ché
giad chuyén tir biéu gia ¢ dinh sang cdc hinh thirc dam phéan va khung tran, quyét dinh dau tw chuyén
tlr mé hinh “xay dung theo biéu gid” sang “xay dung theo hgp déng”. Trong bi canh nay, cac du an
nnbo dat dwoc déng tai chinh nhanh chéng néu khung phap Iy rd rang va cé thé thuc thi, anbo bi dinh
tré kéo dai do bat dinh.

B4o cdo xac dinh tinh dy bao cla doanh thu la rang budc tai chinh then chét. Cac dy an nang lugng tai
tao hién phu thudc I&n vao tin dung ngan hang trong nudc véi thoi han twong doi ngan, tao ra su léch
pha ky han d6i véi céc tai sdn c6 vong doi 20-30 ndm. Céc cong cu thj trudng vén va ngudn tai chinh
dai han tr cdc nha dau tw t6 chirc van chua phat trién day dd. Viec dam phan kéo dai cac hop dong
mua ban dién chuyén ti€p, cling v&i cach ti€p can chua rd rang doi vdi cat gidm cong suat, didu do va
thanh toan, da truc ti€p lam suy gidm niém tin cla cdc t6 chirc cho vay. Nguoc lai, cac dy &n truyén tai
dugc tai trg thong qua co ché doanh thu diéu tiét va biéu gid 6n dinh cho thay ngudn vén dai han hoan
toan cé thé duwoc huy dong khi dong tién cé tinh dy bdo va dugc neo chit vé mat thé ché.

Dong thoi, téc dd phat trién nhanh cla nang lugng tai tao trong giai doan FIT khéng di kém véi dau tw
twong xirng vao lwdi dién va tinh linh hoat clia hé théng. Tinh trang cat giam cong suat, tac nghén va
han ché truyén tai lién vung d3 trd thanh cdc rui ro tai chinh mang tinh thwe chat. Luu trit ndng luong
va cac gidi phdp linh hoat hé théng van chuwa thé thu hat dau tw quy mé 16n do thiéu cac khuén khé
doanh thu ré rang. Nhitng han ché& nay hién tac déng tryc ti€p dén suét sinh 1&i cha nha dau tu va ciu
tric tai tro no, ddc biét ddi véi cac cdng nghé cé cuwdng dd vdn cao.

Co s& kinh té va tai khoéa cla qua trinh chuyén dich

Cac phan tich dinh lvong khdng dinh rang céc kich ban phat trién phu hop véi Quy hoach dién Vil
mang lai két qua vuot troi so vdi kich ban “khéng thay déi” (BAU). Phan tich chi phi — lgi ich cho thay
lgi ich phuc lgi chd yéu dén tir sy thay d6i ciu tric cha danh muc nguén dién trong sudt vong doi tai
san, dic biét 13 viéc thay thé ngudn dién hda thach bang ning luvong tai tao, hon 13 tir viéc kiem ché
gia dién trong ngan han. Nguoc lai, cac kich ban BAU tao ra t6n that phuc loi kéo dai do phat thai cao,
phu thudc vao nhap khau nhién liéu va kém hiéu qua hé théng.

K&t qua md hinh VAR cing c6 nhan dinh nay & cp dé vi mé. Cac kich ban wu tién nang lwong tai tao
c6 thé hd tro ting trudng kinh t&€ dong thoi 6n dinh phat thai nganh dién trong thap nién 2030, vdi
diéu kién gia dién duoc diéu chinh noi sinh dudi sw quan ly clia Nha nwéce thay vi bi neo cirng bang cac
bién phap hanh chinh. Viéc c¢8 dinh gid mot cach clrng nhac lam gia ting bién dong va ting kha ning
phéat sinh can thiép tai khda gidn ti€p thdng qua no dong, tai dam phdn hoac ap lyc 1én bang can déi
tai chinh.

Dang chu y, phan tich cling chi ra mot diém dé tén thuong trong giai doan chuyén tiép 2025-2030.
Nhiéu du an mang lai lgi ich phuc lgi rong trong dai han lai khdng thé huy déng vén trong diéu kién
doanh thu, diéu dé va thanh toan hién nay. Piéu nay tao ra mét nghich ly: qua trinh chuyén dich 1a hop
ly vé kinh t&, nhung dau tu cé thé bj dinh tré néu van dé kha tin tai chinh trong ngdn han khéng duorc
xtr ly mot cdch chi dong. Do d6, bdo cdo ti€p can tinh kha tin tai chinh khéng nhw mét nhuong bd cho
nha dau tw, ma nhu mot cdng cu quan ly rdi ro tai khéa. Cac co ché ho tro rd rang, ¢ tran va duoc
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quan tri t8t dwoc chirng minh 13 an toan hon vé mat tai khda so vdi cac can thiép ngdm va mang tinh
phan &ng.

Cac rang budc then chét cua Viét Nam
Bdo cdo xac dinh mét sé rang budc mang tinh cu tric:

e Tinh du bdo doanh thu suy gidm sau khi két thuc FIT, trong khi cac thé ché thj trwdng chua du
hoan thién dé dinh gid hiéu qua rdi ro bién dong.

e Cau tric tai tro van phu thudc cht y&u vao tin dung ngan hang trong nudc véi ky han ngan,
khéng phu hop véi céc tai sdn c6 vong doi dai nhw dién gié ngoai khoi, lwu trir va truyén tai.

e Tac nghé&n lwdi, rdi ro cdt gidm cong suat va cham tré dau néi da trd thanh bién s6 tai chinh
quan trong.

e Luu tri? va tinh linh hoat hé thong thi€u khudn khé doanh thu ré rang, dan dén khong thé thu
hat dau tw & quy md 16n.

e Cai cach phép ly di cd tién trién, song rui ro thuc thi van ton tai do cap phép phan tan, hop
doéng thiéu nhat quan va dé tin cay thanh todn chua cao..

Nhitng rang budc nay tao thanh mét vong xody lam gia tang chi phi vén va lam cham tién d6 trién khai.
Viéc pha v& vong xoay nay doi hdi mot kién tric chinh sich tich hop, thay vi cac diéu chinh rdi rac.

Kién tric chinh sach theo danh muc: Nam géi chinh sach tich hop

Dé x{r ly cc rang budc néu trén, bdo cdo dé xudt ndm goi chinh sich tich hop (Géi A-E), cung nhau
hinh thanh mét kién tric dau tu théng nhat. Cac goi chinh sach nay duogc thiét k& dé van hanh nhw
mot hé théng, trong dé mbi goi gidi quyét mot nhém rii ro cu thé va déu duoc quan tri trong cac gidi
han tai khoa ro rang.

G6i A—0n dinh doanh thu gan véi ky luat thj trwong

Géi chinh sach nay khéi phuc tinh dy bao cta dong tién trong giai doan chuyén tiép théng qua co ché
dau thau vdi phi bé sung linh hoat (sliding feed-in premium) dp dung cho cac cdng nghé da trudng
thanh va cac hop dong hai chiéu chon loc theo md hinh CfD d6i véi céc tai san cé cudng dd vén cao
nhu dién gié ngoai khoi. Cac cong cu nay duoc két hop véi hgp ddng mua ban dién (PPA) tiéu chuan,
c6 kha nang vay von va ky luat thanh todn dugc phap dién héa. Muc tiéu thiét ké 1a 6n dinh doanh thu
ngay tir dau, dong thoi gidi han mirc d6 phoi nhiém tai khéa thong qua cac hanh lang khdi lwong rd
rang, khung ngén sich cu thé va cac cam két d3 dwoc kiém dinh thdng qua phéan tich strc chiu dwng.
G6i B — Dau thau gin v&i kha nang trién khai va mirc d6 san sang cta lwéi dién

Géi chinh sidch nay dua kha nang d4u ndi va truyén tai cha lwdi dién trd thanh diéu kién chinh thic
trong qua trinh dau thau. San lwgng phat dién dugc gan véi cac khu viee d3 sdn sang két n6i hodc cac
k& hoach tang cuong luédi d3 duwoc cdng bd; cac vi tri dién gid ngoai khoi duge Nha nwéc chuin bi
trudc; va cac quy tac cat gidm cong suat dwoc tiéu chudn hda va minh bach. Bing céch coi kha néng
trién khai nhu mot phan cla “san pham dau tu”, géi chinh sach nay gitp giam rdi ro cit gidm cong
suat, ha chi phi tai chinh va ngan chan tinh trang d4u thau vuot tredc khad ndng dap ing cha lwdi dién.

Goi C — Bién tinh linh hoat cia hé théng thanh mét loai tai san c6 thé dau tw

Géi chinh sach nay tao ngudn thu cho céc giai phap linh hoat thong qua cac hop dong tra tién cho kha
nang san sang van hanh déi véi lwu trir nang lwgng va ngudn dién linh hoat, két hop vai cac thj tredng
dich vu phu tro cé quy tac cdng gdp ngudn thu rd rang. Goi chinh sach ciing tich hop cac cong cu quan
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ly phu tai va biéu gia dién theo thoi gian si dung nhu cac co ché mua sdm tinh linh hoat. Muc tiéu 13
dua lwu tri¥ va tinh linh hoat cla hé théng tré thanh cac hang muc cé thé huy déng vén, qua dé giam
chi phi tich hgp va 6n dinh doanh thu ca ndng lugng tai tao khi mrc dd thdm nhap tang lén.

Goi D — Kéo dai ky han tai trg’ va thiét 13p hang rao bao vé tai khéa

Goi chinh sach ndy m& réng ky han vén va da dang hda ngudn tai tro vuot ra ngoai bang can déi cla
cac ngan hang thuwong mai trong nudc, théng qua cho vay ctia ngan hang chinh séch, cdc cong cu ting
cuong tin dung, trai phi€u xanh va cac khudn khd tai cap vén. Trong tam cla gdi la khung quan tri nghia
vu tiém an do B6 Tai chinh chd tri, bao gdbm cac tran ngan sich rd rang, s6 dang ky tap trung cdc cam
két, phan tich kich ban va kiém dinh sirc chju dung va viéc cong bd trong khudn khé tai khda trung han.
Cach ti€p can nay bao dam céc co ché hd tro duy tri dwoc do tin cdy ma khdng tao ra cac nghia vu tai
khoa tiém &n.

Goi E — Nang cao nang lyc thé ché va thyec thi

G6i chinh sach nay nham gidm cdc rdi ro phi tai chinh von lam gia ting chi phi vén. Noi dung bao gom
co ché cap phép mot clra trén nén tang s6 vdi thdi han phap ly rd rang, cac khudn khé chia sé lgi ich
nham quan ly sy chap thuan x3 hoi, phat trién ngudn nhan luc cé trong diém trong cac linh vuc ludi
dién, lvu trir va dién gié ngoai khoi va thic day nghién clru — phat trién &ng dung nhdm ting cuong
nang lyc trong nwdc. Bang cach gidam “phan bu thuc thi”, géi chinh sach nay tao nén tang cho hiéu qua
cla tat ca cac gbi con lai.

Trién khai: Tt kién tric dén thwec thi

Thiét k& chinh sach don thuan 13 chwa dd. Do d6, bdo cdo xay dwng mot hé diéu hanh trién khai dua
trén kiém sodat tai khoa, trinh ty thyc hién va trach nhiém giai trinh. Cac céng cu ho tro dwoc coi la cac
cam két tai khda, khdng chi 1a chinh sdch nganh; tinh dy bdo duwgc wu tién hon mic dd wu dai; cac
cong cu duoc trién khai theo mrc d6 kha tin tai chinh va mérc d6 san sang cla thi trwdong; dong thoi
nén tang thj treong dwoc cling ¢ dé ngdn nglra viéc cac co ché ho tro bj bién dang thanh cac biéu gia
¢6 dinh trén thuc té.

Viéc trién khai doi héi mot co ché quan tri nham tranh phan manh va ngin nglra cac nghia vu tiém an.
Truc diéu phdi trung tdm 1a méi quan hé gitra Bé Tai chinh va Bd Céng Thuong: Bé Tai chinh gitr vai tro
ch( dao trong viéc xac 1ap khung tai khoda, quan tri nghia vu tiém an va phan tich khd ndng chuyén tai
chi phi vao gia dién, trong khi B6 Céng Thuwong chiu trach nhiém vé thiét ké thi trudng, didu tiét ky
thuat va bao ddm phu hgp véi Quy hoach dién VIIl.

Mot co ché phdi hop thudng tric can dugc thiét 1ap dé cung phé duyét lich dau thau, diéu kién dq,
khung ngan sach va céc quy tac thanh toan. Lua chon thiét k& then chét 1a bdo dam viéc diéu chinh
dua trén quy tac, khdng mang tinh tuy tién; cac ngudng kich hoat diéu chinh phai gan véi cac két qua
c6 thé quan sat dwoc nhu ty | tring thau, ty 1€ trién khai, mirc d6 cdt gidm cong suat, hiéu qua thanh
toan va mirc d6 phoi nhiém so véi cac tran d3 dit ra.

EVN va NSMO tiép tuc |a trung tdm van hanh thanh todn cta hé thdng, tuy nhién dé tin ciy trong thanh
toan phu thudc vao viéc thiét 1ap cac tai khoan tach biét, quy tic phan bd ngudn lwc minh bach va cac
quy trinh xr ly no dong nghiém ngat c6 kiém toan. Cac quy dinh ré rang vé th( tu wu tién thanh toan,
bién phap khac phuc khi phat sinh thiéu hut va viéc cong bd dong thanh toan I3 diéu kién thiét y&u dé
bdo ddm kha tin tai chinh va gidm sét tai khéa. Viéc huy ddng nguén vén trong nudc cling phu thudc
dang ké vao dinh hudng cda Ngan hang Nha nuéc Viét Nam; cac chuidn muc cho vay lién quan dén gia
dinh DSCR, ky han vén, x{ ly rdi ro ty gid va gidi han ti€p xtc dnh hudng truc tiép dén WACC va do dé
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anh hudng dén nhu cau hd tro. Sy phdi hop gitta BO Tai chinh va Ngan hang Nha nuwéc bao dam rang
cac hang rao tai khda va dong lwc cta khu vie tai chinh van hanh nhu mét hé théng thdng nhat.

Chinh quyén dia phuong ti€p tuc déng vai trd quyét dinh déi vdi cdng tac dat dai, cAp phép va mirc d6
san sang trién khai. Viéc xay dung lich ddu thau va trao du 4n can gin chat vdi cdc tiéu chi sdn sang cé
tinh rang budc, dwoc giam sat & cap tinh, nham tranh viéc phan bd cdng suat cho cac du an khdng thé
trién khai trén thuc té.

Két luan

Mét trong nhirng thach thirc then chét cda qua trinh chuyén dich ndng lvgng tai Viét Nam |1a quan tri
qua trinh nay nhu mot chuong trinh dau tu dai han gan véi quan Iy rdi ro tai khéa. Chuyén dich niang
lwong mang lai lgi ich phuc lgi, phU hop véi tdng trudng va la yéu cau tat yéu d6i véi an ninh nang
lvgng, song s& khdng thé trién khai & quy md 1&n néu cdc muc tiéu quy hoach khéng di kém véi hop
ddng cé kha tin tai chinh, dau thau gan véi kha ndng dau néi lwdi, cac giai phap linh hoat cé thé dau tu
va khuén khé quan tri tai khda rd rang.

Viéc trién khai ddng bd nam gaéi chinh sach tich hop dwoc dé xuat trong bdo cdo s& gitip Viét Nam khoi
phuc déng lwc dau tu, gidm chi phi hé théng, huy déng ngudn vén dai han va tranh tich tu cdc nghia vu
tai khda tiém an. K&t qua dat duoc 1a mét tién trinh chuyén dich ndng lvong van hanh theo co ché thj
trwong, duoc neo chit vé tai khda va cé nhan thirc day dd vé hé thong, qua dé hd tro khong chi cac
muc tiéu khi hdu ma con tang cuwdng kha nang chéng chiu kinh té, 8n dinh tai chinh va phat trién qudc
gia trong dai han.
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1. Gi@i thiéu va bdi cdnh duv an

Nganh nang lvong Viét Nam dang budc vao giai doan quyét dinh. Sw mé réng kinh t& nhanh chéng,
nang cap cdng nghiép va nang cao murc séng dang thuic day su tdng trwdng bén vitng vé nhu cau dién,
trong khi cdc cam két vé khi hau va ap luc thi trudng toan cdu dang ddy nhanh qua trinh chuyén déi
sang cac hé thdng ndng lugng sach hon. Trong béi canh nay, kha nang huy dong va dinh huéng dau tu
vao co s& ha tang nang lwong bén vitng d3 trd thanh yéu té quyét dinh d&i véi an ninh nang lugng,
kha ndng phuc hi kinh t& va ndng luc canh tranh dai han.

1.1. Thuyc trang nang lvgng tai tao hién nay va nhitng thach thirc trong huy
ddng von va trién khai

Théch thirc dat ra doi véi Viét Nam hién nay khdng chi don thuan 18 mé rdng cdng suat phat dién.
Thach thirc cot 16i ndm & viéc chuyén ddi cau tric cia hé thong dién trong khi van duy tri do tin cay,
kha ning chi tra va ky luat tai khéa. Thuc tién van hanh hé théng trong thoi gian gan day cho thay quy
md cta nhiém vu nay. Theo EVN, sdn lvong dién san xuat va nhap khau trong chin thang dau ndm 2025
da vuot 241 ty kWh, véi phu tai cyc dai cda hé théng dat trén 54.000 MW. Mrc tang trwdng nhu cau
& quy mo nay tao ra ap luc lién tuc 1&8n cdc ngudn phat dién, mang Iwdi truyén tai va cdc don vi van
hanh hé théng, qua d6 nhan manh yéu cau phai c6 cac quyét dinh dau tu kip thoi va duoc phdi hop
chat ché.

Dong thoi, co cdu ngudn dién hién nay phan anh rd tinh chat chuyén ti€p cta hé théng dién Viét Nam.
Nhiét dién, dic biét 13 nhiét dién than, vin chi€m gin mdt nlra tong san luvong dién, trong khi thay
dién tiép tuc gil vai trd quan trong trong can bang hé théng. Nang luvong tai tao da ting trudng nhanh
vé cdng suat |3p dat, song déng gép clia ngudn nay vao tdng san lwong dién van bi han ché bdi tinh
linh hoat clia hé théng, tinh trang tac nghén lwdi va cdc gidi han trong diéu dd. Cac nGt that truyén tai
gitra cac vung, dac biét tir cac khu v giau tiém ndng ndng lugng tai tao @ mién Trung va mién Nam
tdi cac trung tdm phu tai I&n, tiép tuc boc 16 su mat can ddi gitra dau tur vao ngudn phat va dau tu vao
lwdi dién. Nhirtng mat can d8i mang tinh cau tric nay cho thay chuyén dich ndng lugng khdng con 1a
van dé vé tham vong, ma 13 van dé vé nang luc thuc thi va diéu phdi dau tu.

Chinh sach ning lurgng qudc gia da c6 nhirng phan (rng twong (rng théng qua viéc xac Iap tdm nhin
dai han hwdng téi mot hé théng dién sach hon va da dang hon. Quy hoach dién VIII diéu chinh d3
dua ra cadc muc tiéu rd rang vé phat trién nang lugng tai tao, lwdi dién va da dang hda hé théng dén
nam 2030 va cac giai doan tiép theo. Gan day hon, Qudc hdi da thdng qua mét nghi quyét vé co ché,
chinh sach phat trién ndng lvong quéc gia giai doan 2026—2030, qua d6 hinh thanh mét khudn khd
phép Iy nham day nhanh céng tac chuin bi dy &n, don gidn héa viéc cap nhat quy hoach va x{r Iy cac
diém ngh&n thé ché ton tai kéo dai. Téng thé cac cong cu nay phan dnh cam két chinh tri manh mé
trong viéc chuyén tir 1ap ké hoach sang trién khai thuc hién.

Tuy nhién, kinh nghiém trong nhitng ndm gan day cho th3y cdc muc tiéu quy hoach va cai cach phap
ly, ty than, 1a chuwa dd dé& huy ddng quy mé vén can thiét. Viéc hién thuc hda cdc muc tiéu cla Quy
hoach dién VIII s& doi hdi mirc dau tu vuot xa kha nang clia ngdn sach nha nuwdc. Do d6, vén tw nhan
va von nudc ngoai phai déng vai trd trung tam. Tuy nhién, sy tham gia clia nha d4u tu van chiu tac
dong 1&n tir cac quan ngai lién quan dén tinh chac chan clia doanh thu, phan bé rii ro, kha tin cla hop
déng va mirc d6 dy bdo clia méi trudng phap ly. Nhitng khoang tréng trong co ché gid, su thi€u hut
cac cdng cu gidm thiéu rdi ro va sy kém phét trién cda thj trwdng vén trong nuéc d3 han ché dong vén



dai han vao nganh dién, dic biét d6i vdi cac dy 4n cung cap tinh linh hoat cho hé théng thay vi san
lwvgng dién tirc thoi.

Nhitng thach thirc nay ngay cang tré nén rd nét hon khi qua trinh chuyén dich ndng lwong di vao chiéu
sau. Ty trong cao hon cla nang luong tai tao bi€n déi lam gia tang gia tri cla ha tang ludi dién, luu tri
nang lugng va ngudn dién linh hoat, nhitng [inh viee thudng doi hoi vén dau tu ban dau I&n hon va cau
trdc tai chinh phirc tap hon. Néu khéng cé mdt khudn khé chinh sach théng nhat nham dinh huéng hd
tro cia Nha nudc, phan bé rii ro va thu hat vén tw nhan, nguy co gia tang 1a cac khoan dau tu sé tiép
tuc bi phadn manh, cham tré hodc khdng pht hop véi nhu cau thuc té cla hé théng.

1.2. Muc tiéu va pham vi ctia bdo céao

Nhan thirc dugc diéu nay, 13nh dao Viét Nam da nhat quan nhan manh viéc huy dong dau tu nhu mét
wu tién chién lwoc trong phat trién nang lwong. Nghi quyét s& 55-NQ/TW ngay 11 thang 2 ndm 2020
cla Bd Chinh trj d3 xac 1ap cac dinh huwéng chién lwvgc cho phat trién nang lugng qudc gia dén nam
2030, tam nhin dén ndm 2045 va xac dinh ha tang ndng lvgng bén virng 1a nén tang cho phét trién kinh
té& dai han. Nghi quyét nay kéu goi da dang hda ngudn vén tai trg va nang cao hiéu qua s dung ngudn
lwc cdng. Nghi quyét s8 140/NQ-CP cta Chinh phi d3 cu thé hoda céc dinh hwdng chién luge nay thanh
cac nhiém vu ré rang, trong do giao B K& hoach va Pau tuv (nay la B Tai chinh) chd tri thiét ké cac
chinh sach wu tién dau tw vao ha tang nang lwong bén vitng, ting cudong két ndi viing va hd tro phat
trién cac chudi cung rng trong nuwdc gan véi nganh ning luong.

Chinh trong bdi canh chinh sach va thé ché do, sang kién “Khung chinh sdch chuyén biét cho dau tu va
phat trién ha ting nang lwvong bén virng” da dwoc trién khai. Day 1a sang kién hop tac gitra Bd Tai chinh
va ETP-UNOPS, duoc thiét k& nham vuot ra ngoai cac wu ddi mang tinh nganh hep dé gidi quyét mot
cau hoi rong hon: lam thé nao Viét Nam cé thé huy déng vén mdt cach cé hé théng cho qua trinh
chuyén dich nang lvgng. Trong thoi gian 15 thang, mot loat nghién clru phan tich d3 dwoc thuc hién
nham xem xét kinh nghiém quéc t&, danh gia moi trwdong dau tw hién tai ctia Viét Nam va phan tich cac
cong cu chinh sach c6 kha ndng gan két thiét ké thi trwong dién véi cdc muc tiéu tai chinh cong..

Cdac san pham cu thé thudc pham vi sang kién nay gém:
i Bdo cdo: Kinh nghiém quéc té trong viéc cung cap va huy déng nguén lyc cho dau tu ha
tang nang luong bén virng;

iii. Béo cdo: Danh gid thuc trang dau tu ha ting nang lwong tai Viét Nam;

iii. Bdo cdo: Nghién clru vé khung chinh sach chuyén biét cho dau tw va phat trién ha tang
nang lwong bén virng;

iv. Bdo cdo: Gan két thi trwong dién va tai chinh cong — cach tiép can theo danh muc déi véi
hd tro ndng luong tai tao tai Viét Nam (2025-2035);

V. Bdo cdo: Danh gia tac dong cla cac co ché wu d3i dau tw déi véi ha tang nang lugng bén

virng tai Viét Nam.

Bén canh d6, hai hdi thdo tham van cong khai d3 duogc t6 chirc vdi sy tham gia cla hon 300 dai biéu
dén tir cac co quan nha nudc, khu viee tw nhan, gidi hoc thuat, cac vién nghién clru, t6 chirc tai chinh,
céc t6 chirc x3 hdi — nghé nghiép va cac déi tac phat trién qudc t&, nham thu thap cac y kién thyc tién
vé rao can dau tuw va rdi ro trong trién khai.
Bdo cdo cudi cung nay, Khuyé&n nghi va Lo trinh hanh déng cho viéc trién khai hiéu qua Khung chinh
sach chuyén biét, téng hop cac phat hién va két luan chinh tir sdu nghién clru chuyén sau, déng thoi
cap nhat phan tich trong b&i cdnh méi trudng dau tw toan ciu va trong nwdc dang bién déi nhanh
chéng. Bo céo tich hgp céc thong 1é qudc té t6t nhat, danh gid toan dién méi trudng dau tu hién tai
cla Viét Nam, thiét k& khung chinh sach chuyén biét va céc co ché gid linh hoat cho giai doan hau FIT.
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Dua trén ca bang chirng phan tich va y kién ctia cac bén lién quan, bdo cdo xay dwng mot 16 trinh théng
nhat va kha thi nhdm huy déng ngudn luc cong va tu, tang cwong sy dong bo trong quan ly diéu tiét
va thuc day phat trién mét hé théng dién cé khd nang chdng chiu va phat thai thap, phl hop vdi cac
muc tiéu chuyén dich nang lvgng cla Viét Nam.

CAu truc cla bao cdo nhu sau:
Chuwong 1 - Giéi thiéu va bdi canh dw an

Chuong nay dit tién trinh chuyén dich ndng lwvong cta Viét Nam trong b8i canh phat trién qudc gia va
chinh sach tai khda duoc xac 1ap bdi Nghi quyét s6 55-NQ/TW va Nghi quyét s& 140/NQ-CP ctia Chinh
phd. Churong gidi thich vi sao viéc huy ddng vén tu nhan cho ha tang ndng lwgng bén vitng d3 tré thanh
thach thirc chinh sich trung tdm sau khi co ché gid FIT két thic va trong bdi canh cdc muc tiéu cdng
suat day tham vong ctia Quy hoach dién VIl diéu chinh. Chuong gidi thiéu sang kién Khung chinh sich
chuyén biét, Iam rd muc tiéu va pham vi clia bdo cdo va trinh bay logic phan tich tir chan doan dén kién
tric chinh sach va trién khai.

Chuwong 2 — Thyc trang hién nay cta ha ting niang lwgng bén virng tai Viét Nam

Chuong nay chan dodn cac diéu kién dau tw va van hanh hé théng dang chi phéi viéc huy dong von
trong nganh dién Viét Nam. Noi dung bao gom viéc ra soat cong suat lap dit, co cau s& hiru, thiét ké
thi truong, md hinh tai tro va hanh vi ciia nha dau tw, qua d6 chi ra rang qua trinh chuyén tir FIT sang
co ché gia tran hanh chinh d3 lam béc 16 mot rang budc then chét vé kha tin tai chinh do tinh dy bao
doanh thu suy y&u. Chuong cting phan tich mdrc dé san sang cla lwdi dién, tinh linh hoat cla hé théng,
quy trinh diéu tiét va cic diém nghén thé ché, va két luan rang sy chitng lai cla dau tw mang tinh cau
tric ch&r khéng mang tinh chu ky.

Chuwong 3 — Xu hwéng dau tw toan ciu trong linh vre nang lwgng bén virng: Kha tin tai chinh, phan
bé rai ro va ham y chinh sach

Chuong nay khai thac kinh nghiém quéc t€ nham chi ra cach thirc huy ddng vén trong cac hé théng
dién cd ty trong ndng luong tai tao cao va cach rii ro dwoc phan bd gitta nha dau tw, don vj dién lyc
va Nha nudc. Chuong xem xét cdc xu huwdng toan cau trong phat trién ngudn dién téi tao, lwu trit, lwdi
dién va hop déng mua ban dién doanh nghiép, ddng thdi ra soat cac cong cu gidm thiéu rdi ro cot I18i
duogc sir dung rong rai trén thé gidi, bao gdbm co ché phi b sung linh hoat, hgp déng CfD, mé hinh
doanh thu cho lvu tri¥ va co ché gan két dau tu ngudn véi kha nang truyén tai. Chwong nhan manh vai
trod cha dau tw lwdi dién nhu mot tru cdt hé théng va rit ra cdc ham y tryc tiép cho thiét ké chinh sich
va thé ché tai Viét Nam.

Chwong 4 — Huy dong von cho ha tang ning lwong bén virng: Tir muc tiéu quy hoach dén hé théng
trién khai c6 kha tin tai chinh

Chuong nay phat trién 1ap luan phan tich trung tdm clia bao cdo: diém ngh&n dau tw cla Viét Nam bat
nguon tir sy thiu vang mot kién tric chinh sach théng nhat, chr khong phai do khan hiém ngudn lyc
hay thi€u quan tam cla nha d4u tw. Dua trén bang chirng tir phan tich chi phi — loi ich va mé hinh ty
hoi quy vector, chuong chi ra rang cac kich ban pht hop véi Quy hoach dién VIIl mang lai lgi ich phuc
loi vuot trdi, nhwng dé b tén thwong trong giai doan chuyén ti€p 2025-2030 néu céc van dé vé kha
tin tai chinh va kha nang trién khai khéng duoc x ly. Trén co s& d6, chwong dé xudt ndm goi chinh
sach tich hop bao phu cac ndi dung 6n dinh doanh thu, dau thau gan véi kha ndng trién khai, phat trién
tinh linh hoat cla hé théng, kéo dai ky han tai trg gan vdi hang rao tai khda va nang cao nang lyc thé
ché trong trién khai.



Chwong 5 — Chuyén héa kién tric chinh sach thanh trién khai: Ki€m soat tai khéa, trinh tw thyc hién
va trién khai & quy md Ién

Chuong nay tap trung vao khau thuyec thi, lam rd cach thire van hanh kién tric chinh sach dé xuat ma
khong tao ra rui ro tai khéa ngoai kiém soat. Noi dung bao gom viéc xac |ap cac nguyén tic trién khai
chién luogc, dinh nghta cdc nhdm cong viéc cu thé va xay dung 16 trinh trién khai theo mirc dd sdn sang,
gan két dau thau, dau tw lwdi dién, cong cu tai chinh va cai cach thi trudng. Chwong nhan manh vai trd
trung tdm cua truc phéi hgp B Tai chinh — B6 Cong Thuong, cdc co ché thanh todn va quyét todn dugc
diéu phdi chat ch& va cac hé théng gidam sat minh bach trong viéc chuyén héa thiét k& chinh sach thanh
cac dy an c6 kha nang dau tu.

Chuwong 6 — Két ludn

Chuwong cudi cung téng hop cac phat hién chinh cla bdo cdo va tai khang dinh két luan c6t 16i rang
chuyén dich nang luvgng cta Viét Nam la hop ly vé kinh té va cé thé bdo vé dugc vé mit tai khda, nhung
chi khi duoc trién khai thdng qua mét khudn khd chinh sach cé ky luat, nhan thirc day du vé hé théng
va van hanh theo co ché thi truong. Chwong nhan manh rang viéc vuot qua giai doan FIT 1a mdt thach
thirc vé kién tric chinh sach hon 13 mot lwa chon vé biéu gid, va rang viéc dong bo héa khudn khd
doanh thu, mitc do sin sang cta lwdi dién, ky han tai trg va quan tri thé ché 1a diéu kién tién quyét dé
huy déng vén tw nhan dai han, déng thoi bao ddm an ninh ndng lvgng, 6n dinh tai khoda va ting trudng
dai han.



2. Thuc trang co s& ha ting nang lwong bén virng tai Viét
Nam

Qua trinh chuyén dich ndng lwvong bén virng cla Viét Nam d3 budc sang mot giai doan mdi, khac biét
rd rét ca vé chat va vé cau tridc. Sau mot giai doan mé rong nhanh cong suat ndng lvong tai tao dwoc
thic d4y bdi co ché gia mua dién hd tro (FIT), dinh gid hanh chinh va dau tu manh tir bang can déi
trong nudc, nganh nang lvong hién dang chuyén dan sang cac co ché mang tinh thi truéng hon, cac
céng nghé cé cuwdng dd von cao va ha tang then chét déi véi hé théng. Cac wu tién dau tu mdi ngay
cang tap trung vao dién gié ngoai khoi quy md 1&n, lvu trir nang lwgng bang pin quy mé ludi, thly dién
tich ndng va céc hanh lang truyén tai 500 kV va HVDC quy mé I&n. Nhitng hang muc nay cé ho so rui
ro, cau truc tai chinh va mirc d6 phirc tap trong trién khai hoan toan khéc so vdi cac thé hé dy an ndng
lrgng tai tao trwdc day. Do d6, nhu cau vén dang gia tang nhanh chéng, trong khi mirc dé chap nhan
rdi ro vé phap ly va doanh thu cla nha dau tu lai suy gidm.

Trong giai doan méi nay, cac rang budc then chét khéng con nam & kha ndng ti€p can tai nguyén, murc
dé quan tdm cla cac nha phat trién du dan hay tham vong chinh sach & cap dd téng thé. Thay vao do,
ching ndm & ning luc cla hé thong trong viéc chuyén héa cac muc tiéu quy hoach thanh mét danh
muc dy 4n c6 kha tin tai chinh, c6 thé huy ddng v6n va cé kha nang trién khai, trong béi canh du dia
tai khéa bj thu hep, 13i suat toan cau & murc cao, khau vi rdi ro cta cac t6 chirc cho vay ngay cang than
trong va cac yéu cau tich hop hé théng ngay cang khat khe. Do d6, thach thirc clia qua trinh chuyén
dich d3 dich chuyén tir viéc trién khai cong suat sang diéu phdi dau tu, quan ly rui ro va clng cd dé tin
cay thé ché trong toan bd vong doi dy an.

Chuong nay cung cap mét birc tranh t6ng quan mang tinh dinh lvgng va thé ché vé ha tang nang luong
clia Viét Nam, tap trung vao cong suat |3p dit, co ciu sé& hitu va cau truic thj tredng, thyce tién diéu do
van hanh, hanh vi dau tv va xu hwéng huy déng vén, cau tric tai trg va kha tin tai chinh, mdc d6 san
sang cla ha tang va cac rang budc tich hop hé théng, cling nhu b&i canh phap ly va thé ché hién hanh..

2.1. Téng quan hé thong: Cong suat |3p dat, co cau s& hitu va cau trac thi
trwong dinh hinh rdi ro va suat sinh oi

Hé théng dién Viét Nam d3 md rdng nhanh chéng trong thap ky qua va dén cudi ndm 2024, tdng cdng
suat 1ap dat dat khodng 82.400 MW, ting khodng 1.500 MW so v&i ndm 2023. Cong suat dién gié va
dién mat troi dat 21.447 MW, chiém xap xi 26% téng cong suat 1dp dat, trong khi thay dién ti€p tuc
déng vai trod 6n dinh trong van hanh hé théng thdng qua can bang theo mua va ho tro phu tai cyc dai.
Quy m6 m& rong nay dua Viét Nam tré thanh mot trong nhirng hé théng dién 1&n nhat Bong Nam A,
déng nghia vdi viéc ngay ca nhirng thay d6i nho trong thiét k& hé thdng hodc chinh sach ciling cé thé
kéo theo cac hé qua rat Ién vé dau tw va tai khda. Nhiét dién than van chiém ty trong dang ké do cac
khodn dau tu qua kh va vai tro ti€p tuc cda loai hinh nay trong viéc bdo dam do tin cay diéu d6 vao
cac giai doan phu tai cao diém, cadc nam thly van bat loi va cac thoi ky san lwong nang luong tai tao
bién déng. Téng san lwgng dién sdn xuat va nhap khadu ndm 2024 dat khodng 308,73 ty kWh, phan anh
sy quay trd lai cda tdng trvdng nhu cdu manh mé clng véi qua trinh phuc hdi kinh t& vi mé va san xuat
cong nghiép.

D liéu van hanh trong nira ddu ndm 2025 xac nhan rang Viét Nam hién dang 1ap k& hoach va dau tv
trong diéu kién hé théng cé mirc d6 khai thac cao, bj rang budc béi phu tai cuc dai va chiu ap luc 1on.
Téng san lvgng dién toan hé théng va nhap khau dat 155,79 ty kWh, véi san lwgng phat tdi da trong
ngay dat 1,04 ty kWh va céng suat cuc dai cla hé thdng dat 51.672 MW. Céc chi sé nay cé y nghia then
chdt d6i vai cong tac quy hoach ha tang va dau tu, bdi ching cho thay thach thirc cia qua trinh chuyén
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dich khéng con duoc xac dinh don thuin bdi sdn lwgng dién hang ndm. Thay vao d6, thach thirc ngay
cang chiu chi phdi bdi kha ndng dap &rng phu tai cuc dai, tinh linh hoat cla hé théng, bién dy phong,
kha ndng tang gidm cong sudt nhanh va ndng lyc truyén tai lién vung. Nhirng yéu t8 ndy tdc dong truc
ti€p dén rui ro cat giam cdng suat, thr tw wu tién didu do, dong doanh thu clia cac dy &n lvu trir va sy
6n dinh cla dong tién trong cac ky han tai tro dai, dic biét d6i vdi cac du an cé cwdng dd von cao va
murc d6 chdp nhan rdi ro thj trwdng han ché.
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Hinh 1. San lwong dién theo ngudn (thang 1 — thdng 9 ndm 2025)

Mé hinh diéu dé trong nhitng thang dau ndm 2025 tiép tuc lam rd thuc té€ mang tinh cau tric nay.
Nhiét dién than dat 84,6 ty kWh, chiém 54,3% téng san lwong dién duoc huy dong; thiy dién dat 36,5
ty kWh, tuong duong 23,4%; tua-bin khi dat 10,27 ty kWh, chiém 6,6%; ning lugng tai tao dat 20,98
ty kWh, tuwong duong 13,5%; va dién nhap khau dat 3,24 ty kWh, chiém 2,1%. Trong nhdm nang lwong
tai tao, dién mat tr&i dat 13,63 ty kWh va dién gié dat 6,71 ty kWh. Xét vé quy mo tuyét déi, cdc ngudn
nhiét dién va thy dién ti€p tuc gilr vai trd tru cdt trong bdo dam do tin cdy cla hé thdng, trong khi san
lvgng dién tai tao van chju tac dong 1&n tir cac rang budc dieu dd, tac ngh&n lwdi va rii ro lién quan
dén tinh bién déng. Céc s6 liéu nay cho thay qua trinh chuyén dich nang lvgng cta Viét Nam hién chua
phai 13 su thay thé cdc ngudn dién c6é khad ndng diéu d6, ma chi yéu 1a viéc chdng ghép cac ngudn nang
lvong bién déi 1én mot hé théng van duoc neo gilt bdi cac ngudn phat truyén théng. Khi chuwa cé cac
co ché c6 kha tin tai chinh d6i vdi tinh linh hoat cla hé théng, lwu trir ndng lwong va tang cwdng lwdi
dién, viéc gia tdng cong suat ndng lwong tai tao khéng ty ddng chuyén hda thanh mirc tang tuong ing
vé san lwong dién hodc dong tién én dinh.

Co cau s& hitu tiép tuc cdng cb tinh tap trung trong van hanh cta hé théng. EVN va céc don vij thanh
vién chiém khoang 38% téng cong suat I3p dit, song van san xuat khodng 40,3% téng san lugng dién,
phan &nh vai trd chi phéi cla EVN trong cdng tac diéu do, s& hitu ludi truyén tai va hoat ddng phan
phéi dién. Mirc d6 tap trung nay gitip EVN thyc hién vai trd 6n dinh hé théng, dong thoi cling dat EVN
vao vj tri trung tam cla qua trinh truyén dan rdi ro trén toan chudi gia tri. Khu vuc tw nhan va cac nha
dau tu nudc ngoai hién nam gilt ty trong dang ké cac tai san phat dién, dic biét trong linh virc nang
lwong tai tao (Hinh 2), tuy nhién vé mét cau trdc van phu thudc vao mot hé théng trong dé quyén tiép
can lwdi dién, quyét dinh diéu dd, quy trinh thanh todn va ky luat chi trd phan I&n mang tinh tip trung.
Su bat d6i xirng gitta quyén s& hitu tai san va quyén kiém soat van hanh nay la mét dac diém then chét
trong phan bé rdi ro clia nganh dién Viét Nam va 1a yéu t8 quan trong d6i véi cac té chirc cho vay khi
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danh gia rdi ro d6i tac va rui ro diéu tiét. Cac yéu td vé kha nang chdng chiu trong van hanh ciing tiép
tuc cé y nghia dang ké: EVN cho biét da duy tri cung &ng dién én dinh phuc vu cac sy kién qudc gia
quan trong va trién khai cac bién phap rng phd khan cp, khéi phuc hé théng sau khi bdo s 5 (Kajiki)
anh hudng téi mot s& khu viee mién Trung. Didu nay tiép tuc khang dinh rang d tin cay, tinh dw phong
va nang luc khoi phuc nhanh van 1a nhirng wu tién dau tu cbt 16i, song hanh cung muc tiéu gidm phat
thai.

Trong nudc

Trong nudc &
chau A

Chau A & qudc té&
Chau A

Trong nudc,
m chauAvaquéc
té

B Quécté

Hinh 2. Co’ ciu cac nha phat trién du an dién mat troi va dién gié nam 2023

Ngudn: Tdc giGd minh hoa tir Mekong Infrastructure Tracker. Chi bao gém cdc dw dn dang vén hanh
trong khuén khé phén tich.

Mac du cdi cich thj trudng dién d3 dat dugc nhitng budc tién nhat dinh, hé thdng dién cta Viét Nam
trén thuc t&€ van dang van hanh chi y&u theo mé hinh mot nguwdi mua duy nhat. Trong khi thi trudong
phat dién canh tranh d3 ma& rong dang ké, tir 31 nha mdy tham gia (9.212 MW) ndm 2012 I&n hon 140
nha may vao ndm 2025, thi trudng ban budn dién van con ndng, thanh khoan han ché va kha ning
hinh thanh gia con yéu, con thj trwedng ban 1€ dién van chua duoc trién khai. Do d6, co ché hinh thanh
gid minh bach ti€p tuc bj han ché va cac tin hiéu doanh thu dai han d&i véi nha dau tw van chl yéu chiu
chi phéi bdi cac quyét dinh hanh chinh, hgp déng dam phan va cadc mirc gid tran diéu tiét, thay vi cac
két qua hinh thanh tir cdn bang thij trudng. Dieu nay lam gidm kha ndng clia nha dau tu trong viéc dinh
gid rdi ro, phong ngira bién déng va dua vao cac co ché 6n dinh dong tién dya trén thj trudong.

Céc cai cach gan day da bat dau cho phép suw tham gia & mirc d6 han ché cla phia cau, ndi bat nhat 1a
Nghi dinh s6 57/2025/ND-CP vé co ché mua ban dién tryc tiép (DPPA). Co ché nay cho phép cac khach
hang st dung dién I&n dd diéu kién dugc mua dién tryc tiép tir cdc don vi phat dién nang lugng tai
tao, ddnh ddu mot bwdc tién quan trong trong viéc da dang hda ciu tric bén mua dién va giam sy phu
thudc tuyét d6i vao mé hinh mdt ngudi mua. DPPA dac biét cd y nghia d6i véi cdc nganh san xuét dinh
huéng xuat khau cé nhu ciu tiép can ngudn dién xanh cé khad ndng truy xuat ngudn gdéc va déi vdi cac
dy dn mong mudn gidm thiéu mot phan rui ro tir co ché gid hanh chinh. Tuy nhién, diéu kién tham gia
hién nay van bij gidi han d&i véi cac khach hang cé murc tiéu thu dién binh quan trén 200.000 kWh maoi
thang, qua dé 1am thu hep dang ké tac dong clia co ché nay trong ngan han. Trong bdi cadnh chua cé
cai cach ban & toan dién, chwa [am rd co ché phan b6 chi phi can bang hé théng va chua thiét 1ap dwoc
cac co ché thanh todn cé khd nang mé& réng, DPPA don 1é chua thé tao ra cac tin hiéu dau tu mang
tinh hé théng hodc gidm thiéu rii ro mot cach dang ké déi vdi phan I&n cac dy an quy md 16n.

Téng hop lai, birc tranh hién tai cho thdy nganh dién Viét Nam 13 mét hé thng cé quy mé vat ly I6n,
chiu 4p lyc cao trong van hanh va mang tinh tap trung vé thé ché. Tang trudng cong suat |ap dat va ty
trong nang luong tai tao khong con |a cac rang budc chinh. Thay vao d6, thiét ké thi trudng, quy tac
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diéu dd, co ché gia, mirc do san sang cla ludi dién va tién do cling nhu do tin cay cla cai cach ngay
cang dong vai trd quyét dinh trong viéc phan b6 rii ro, dinh hinh suat sinh 1&i ky vong va kha tin tai
chinh ctia cac dy an. Viéc hiéu rd béi canh cdu tric nay la diéu kién then chét dé ly gidi vi sao déng luc
dau tu d3 chdm lai va vi sao viéc huy déng von & quy mé |&n hién nay phu thudc it hon vao tham vong
chinh séch & cap d6 téng thé, ma phu thudc nhiéu hon vao viéc xay dung cac khudn khé dau tu théng
nhat, phu hop vdi logic hé théng va cé dd tin cay cao vé tai chinh, dd kha ndng hd tro sy tham gia dai
han clia khu viee tw nhan. Trén phuong dién thuwe tién, “dd tin cdy” ngay cang dwoc hiéu la niang luc
cla hé théng trong viéc chirng minh kha nang cung &rng lwéi dién mot cach lap lai va dp dung nhat
quan cac quy tac diéu do va thanh toan c6 kha tin trong cac diéu kién phu tai cao va ap lwc van hanh
I6n.

2.2.  Hanh vi d4u twv thé hién qua thuec tién: Tir giai doan tang toc FIT dén giai
doan chitng lai do rang budc kha tin tai chinh
K&t qua d3au tu trong vong ndm nam qua cho thay khoang cach ngay cang gia tang gitta tham vong
chinh sach va ndng lwc thyce thi. Trong giai doan tir ndm 2021 dén gitra ndm 2024, mirc dau tu binh
quan hang ndm vao phat dién va truyén tai dién duy tri dudi 9 ty USD, thap hon dang ké so véi mirc
dinh trong thai ky FIT cling nhu so véi mirc dau tu ham y tir cdc muc tiéu cda Quy hoach dién VIl va
céac didu chinh tiép theo. Su chitng lai nay khéng bat ngudn tir nhu cau yéu hay tiém ning tai nguyén
han ché. Nén tang tai nguyén ki thuat cta Viét Nam van rat I&n, vdi tiém ning ning luvong tai tao wéc
tinh I&n t&i hang tram gigawatt ddi véi dién gid va dién mat troi.
Thay vao d6, hanh vi dau tu quan sat dugc cho thdy mirc d6 nhay cdm ngay cang cao ddi vdi cac diéu
kién kha tin tai chinh. Viéc chuyén dich khéi co ché FIT d3 lam thay d6i ban chat quyét dinh dau tu, tir
md hinh “xay dwng theo biéu gid” sang md hinh “xay dung theo hop déng”, trong dé co ché gia, kha
nang thyc thi hop dong, cach thirc xtr Iy cat gidm céng suat, rdi ro ty gia va mirc dd chac chan vé dau
ndi ludi tré thanh cac yéu td mang tinh quyét dinh. Trong cac diéu kién nay, khau vi cda nha dau tw va
td chirc cho vay mang tinh gian doan: cc du 4n khéng mé rong dan theo tirng buwdc nhd, ma nubo dat
duwoc déng tai chinh nhanh chéng khi khung quy tac rd rang, am6o bi dinh tré trén toan bd chudi dy an
khi ton tai bat dinh.

Céc dong vén dau tu tryc ti€p nwdc ngoai (FDI) minh hoa rd nét déng luc ndy. Trong cac giai doan cé
co ché gia rd rang va doanh thu cé tinh dy bao, Viéet Nam nam trong nhédm cac nén kinh t&€ dang phat
trién hang dau vé thu hut FDI vao ndng luong téi tao. Tuy nhién, sau khi co ché FIT hét hiéu lyc va viéc
trién khai dau thau canh tranh quy mé |én bi chdm tré, FDI vao nang lwong tai tao d3 suy gidm manh.
Dé&n ndm 2023, linh vire nay chi thu hat khoang 2,4 ty USD, twong duong khoang 6-7% tng dong vén
FDI, méc du nhu cau dau tu trung han 1&n hon rat nhiéu. Sy suy gidm nay khdng phan énh viéc mat di
sy quan tdm chién lugc, ma 13 két qua cda viéc tai dinh gid rui ro, dic biét trong bdi canh dong vén
qudc t& ngay cang chon loc va doi hoi cac didu khoan tiéu chuan héa, cé kha nang huy déng vén.

2.3.  CAu tric tai tro va cac rang budc vé kha tin tai chinh: Nut that thuc sy 13

tinh du bdo cta doanh thu
Cac dy 4n nang lwong tai tao tai Viét Nam chl yéu duoc tai tro théng qua tin dung ngan hang thuong
mai trong nwdc, vdi ty trong vén vay thudng chiém khoang 70-80% tong von dau tw dy dn. Mot s6
ngan hang trong nuéc da tich cuc hd tro Iinh vire niang lwong tai tao, tuy nhién ky han vay thuong chi
dao dong tir 7 dén 12 ndm, ngdn hon nhiéu so va&i vong doi kinh té& cla cac dy an dién gid, dién mat
trovi, lwu trir va dién gid ngoai khoi. Sy 1éch pha ky han nay lam gia tang rui ro téi cp von, tang yéu cau
vé hé s bao phu nghia vu trd no va day chi phi vén hiéu qua |1&n cao. K&t qua la mot cau tric tai trg ¢



thé mé& rong nhanh trong diéu kién rdi ro thap, nhung tréd nén mong manh khi tinh chic chan cla
doanh thu suy gidm.

Tin dung xanh d3 c6 sy mé& rong nhung van con han ché so véi nhu ciu cla hé théng. Pén giita ndm
2022, dv no tin dung xanh dat khodng 474 nghin ty déng, chi chiém hon 4% t8ng duw ng toan hé théng
ngan hang, trong d6 khoang mét nlra dwgc phan b cho nang lwgng tai tao va ndng lugng sach. Cac
céng cu thi trvdng vén nhu trdi phi€u xanh, trai phiéu du an, quy ha tdng va nguén vén dai han tir cac
nha dau tu td chirc van chua phat trién day dd va chwa déng vai trd mang tinh hé théng trong viéc tai
tro cho céc tai sdn nang lugng cé vong doi 20-30 nam.

Tu géc dé cua cac t6 chirc cho vay, rang budc chinh khéng phai 1a suat sinh 1&i danh nghfa ma 1a dong
tién co thé dy bdo. Qud trinh dam phan kéo dai cac hop ddng mua ban dién chuyén tiép 1a minh chirng
rd rang. Tinh dén cudi thang 4 nam 2025, chi ¢ ndm dy 4n nang lwong tai tao ky dwoc hop dong PPA
chinh thirc cé gid v&i EVN, mac du d3 nép hod so va dam phan trong gan hai ndm. K&t qua nay truc tiép
lam suy gidm niém tin cda cdéc t6 chirc cho vay, lam cham tién d6 déng tai chinh va gia ting phan bu
rdi ro ddi véi cdc cam két mdi. Trén thuc té, tinh trang nay cling can trd hoat déng cla thj trudng thir
cap, tai cap von va luan chuyén danh muc du én, nhitng yéu t6 then ch6t dé ma rong dau tu ma khéng
gay qua tai cho bang cin déi cla cac ngan hang.

Sy twong phan vdi tai tro cho truy@n tai dién mang tinh minh hoa ré rét. Dau tv ludi dién tai Viét Nam
chl yéu duoc tai tro thdng qua cho vay doanh nghiép ddi vdi Téng cong ty Truyén tai dién Qudc gia
(EVNNPT), vdi sy ho tro cla cac thoa thuan tin dung dai han tir cac t8 chirce tai chinh mang tinh chinh
sach. Cac thoa thuan gan day gitra EVNNPT va Ngan hang Phat trién Viét Nam (VDB), véi téng gia tri
khoang 105 nghin ty ddng cho gan 80 dy &n truyén tai, cho thay ngudn vén dai han hoan toan cé thé
dugc huy dong & quy md I&n khi doanh thu dwoc diéu tiét, cd tinh dy bdo va dugc neo chat vé mat
thé ché. Trong mé hinh nay, cac t6 chirc cho vay danh gia rii ro tin dung & cap dd doanh nghiép, dua
trén vi thé doc quyén ctiia EVNNPT, dong tién gan vdi biéu gia truyén tai, quyén s& hitu nha nudc va sy
tich hop trong quy hoach dién quéc gia, thay vi dua vao doanh thu thj trwdng cla tirng du an riéng Ié.

Su so sanh nay cho thay rang budc vé tai tro clia Viét Nam khéng nam & viéc thiéu thanh khodan trong
nuéc, ma & su bat d6i xirng vé kha tin doanh thu gitra cdc nhdm tai san. Céc tai san truyén tai, du cé
cudong do von cao, van ¢ thé huy dong vén vi co ché thu hdi chi phi dugc diéu tiét va rdi ro thanh toan
thap. Nguoc lai, cac dy an phat dién ndng lwong tai tao phai d8i mat véi diéu do bat dinh, rdi ro cat
giam cong suat, cac co ché gid chuyén tiép va thoi gian ky két hop dong kéo dai, tat ca déu truc tiép
lam suy gidm kha nang xac dinh quy mé no va kéo dai ky han vay.

D4y la giai doan ma thiét k& chinh sach can 13y cac t6 chirc cho vay lam trong tdm. Nha dau tu ¢ thé
ch@p nhan muc lgi nhuén thap hon néu rui ro dwoc phan bé rd rang va cd thé thuyc thi. Tuy nhién, cac
t8 chirc cho vay sé khong chap nhan sy mo ho trong cdc ndi dung nhu cach thirc didu do, ky luat thanh
toan, bdo vé trudc thay d6i phép luat, nguyén tac boi thuwdng khi cat gidam cong suat hodc cac khoan
thanh todn khi chdm dit hop ddng. Néu cac van dé nay khéng duoc tiéu chudn héa & quy md I6n,
ngay ca cac du &n cé chat lvong t6t cling s& khong thé huy dong dwoc ngudn vén dai han can thiét cho
dién gid ngoai khoi, lvu trit ndng lwgng, cac hanh lang truyén tai I&n va ngudn dién linh hoat.

Téng hop lai, cdc md hinh tai trg hién nay cho thay tinh du bao clda doanh thu, chir khéng phai cong
nghé hay kha nang tiép can von, mdi la rang budc then chét. Khi doanh thu duoc didu tiét va c6 do tin
cay cao, dong vén sé dugc huy ddng. Nguoc lai, khi doanh thu mang tinh dam phén, chuyén tiép hoac
dé bi diéu chinh tuy nghi, viéc tai tro sé bj dinh tré. Viéc thu hep khoang cach nay doi héi khuén khé
hop dong phat dién phai dwoc gan két chit ché hon véi cac ddc diém thé ché vén da bao dam thanh
cong cho tai tro lwdi dién.



2.4. Mrc do san sang cla ha tang va cac thach thirc tich hop hé thong: Ludi
dién, tinh linh hoat va sy mat can déi gitra ngudn va ha tang

Viéc trién khai nhanh nang lwong tdi tao trong giai doan FIT khdng di kém véi dau tu twong xirng vao
truy@n tai va tinh linh hoat cla hé théng. Hé qua 1a sy mat can d6i kéo dai gitra ngudn phat va ha tang,
déc biét tai cac khu viee gidu tiém nang nang lugng tdi tao, noi cdng sut phat tang nhanh hon nhiéu
50 v&i khad ndng mé rong clia ludi dién. Tai mot s dia diém, ty 1é cat gidm cdng suat trong cac thai ky
cao diém d3 |én t&i 30-40%, phan anh tinh trang tic nghén, han ché nang lyc truyén tai va céc rang
budc trong van hanh.

Mac du dau tu ludi dién gan day 1a dang ké, thach thirc mang tinh cau tric van con. Trong nlra dau
nam 2025, san lugng dién truyén tai dat khodng 124,7 ty kWh. EVN ghi nhdn murc truyén tai t6i da qua
céc giao dién quan trong, bao gdbm 3.959 MW d6i véi giao dién Bic — Trung va 5.625 MW d6i véi giao
dién Trung — Nam, cho thay cac rang budc can bang vung dang & trang thai chit va hé théng tiép tuc
phai dua vao cac ludng truyén tai lién ving quy mé 18n trong diéu kién chju dp lwc cao. EVN ciing bdo
cdo khdi lwvong xay dung dang ké, véi 80 dy an lwdi dién dugc khdi cong va 124 dy an dugc dong dién
& cap dién ap 110-500 kV, bao gdbm nhiéu dwdng day va tram bién dp quan trong. Nhirng két qua nay
cho thay nang luc trién khai dang dwoc cai thién, song quy md va mirc dd phirc tap cla nhu cau trong
giai doan téi theo cdc muc tiéu diéu chinh cdia Quy hoach dién VIll s& I&n hon, bao gdbm céc hanh lang
dién ap cao hon, cac phuong dn diu néi ngoai khoi va tang cwdng lwdi phuc vu tich hop Iwu trir. Cap
nhat cda EVN thang 8 ndm 2025 tiép tuc lugng hda quy md va tién do truyén tai: sdn lvgng dién truyén
tai trong thang 8 ndm 2025 wdc dat 23,4 ty kWh va Ily ké tdm thang dau ndm 2025 dat 171,44 ty kWh.
Trong clng giai doan tir thang 1 dén thang 8, EVN va cdc don vi thanh vién d3 khéi cdng 103 dy an
lwdi dién va dong dién 149 dy dn & cip 110-500 kV. Sy két hop gitra van hanh véi théng lugng cao va
day nhanh tién d6 dua ludi dién vao van hanh |a tin hiéu tich cuc, d6ng thai cling 1am ndi bat thach
thirc tai tro: giai doan tiép theo doi héi cac tai sdn cé mirc dd phirc tap cao hon, phu thudc vao ngudn
von dai han va phan bé rii ro dwoc tiéu chuan hoa.

Tinh linh hoat clia hé théng van 1a tru cdt chua dwoc phat trién day dud. Tinh dén ndm 2024, Viét Nam
chuwa cé hé théng lvu trit ndng lvgng bang pin quy md ludi nao di vao van hanh thwong mai, trong khi
thay dién tich ndng d6i mat vai thoi gian trién khai dai, chi phi dau tu cao va cac khudn khé gid va
doanh thu chua dwoc gidi quyét. Dy an thay dién tich nang Bic Ai cdng suat 1.200 MW duoc khdi cong
nam 2020 du ki€n dén khodng ndm 2029 méi cé thé van hanh, cho thay dé tré mang tinh cau truc gitta
quy hoach va trién khai. Néu khéng day nhanh viéc phat trién lvu trit, ngudn dién linh hoat va cac
chuwong trinh diéu chinh phu ti, viéc gia ting cdng suit ndng luvong tai tao s& ngay cang lam ting cat
giam coéng suat va chi phi hé théng, thay vi mang lai loi ich gidm phat thai mot céch tin cay.

Ha tang s& cling 1a mot bd phan clia mirc d6 san sang hé thdng. EVN d3 xay dwng cac nén tang dit liéu
nén tang, bao gém 26 hé théng phan mém dung chung va 12 kho di¥ liéu chuyén nganh (khach hang,
do dém, d4u tw, nha thau, gia thiét bi va cac linh vue khac). Cac ndng luc nay cd y nghia quan trong vi
cho phép nang cao chat lvgng dy bdo phu tai, quan ly tai sdn, &ng pho sy c6, giam tén that va giam
sat dau tw minh bach hon. Bong thoi, ching cling hd tro cac chwong trinh phia cau va 1a nén tadng van
hanh can thiét cho co ché& DPPA, cai cich diéu dd thj trudng va lwa chon nha dau tu & quy mé 1&n.

2.5. B&icdnh phap ly va thé ché

Céc cai cach phap ly va diéu tiét gan day da cai thién mic d6 rd rang, song van dang & giai doan dau
cla quad trinh trién khai. Luat Pién lwc ndm 2024 [an d4u tién dua ra cac dinh nghia phap ly rd rang vé
dién nang lwgng tai tao va dién nang lvgng mdi, tap hop cac chinh sach lién quan trong mot chuong
riéng va thiét 1ap cac nguyén tac vé hop dong dai han, cam két san luvgng t8i thiu va nghia vu clia nha
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dau tu. Nghi dinh s6 58/2025/ND-CP tiép tuc cu thé hda cac quy dinh nay, cho thdy sy chuyén dich
sang mot khudn khd dua trén quy tac rd rang hon.

Tuy nhién, phét trién ha tAng nang luvong bén virng tai Viét Nam khdng chi chiu sy diéu chinh cta phap

luat chuyén nganh nang lvgng ma con chiu tac déng cia mét mang lwdi day déc cac quy dinh lién

nganh, cung nhau dinh hinh kha tin tai chinh cta dy an, mrc d6 phoi nhiém tai khéa, phan bé rui ro

va két qua dau thau (Bang 1). Bén canh Luit Dién lyc, dau tu vao nang lugng tai tao con chiu anh

hudng dang ké cla Luat Dau tw, Luat Pau thau, Luat Dat dai, Luat Quy hoach va mét loat céc quy dinh

vé mdi trudng, xay dwng va phong chay chira chdy. Téng thé cac cdng cu phap ly nay xac 1ap méi truong

phap ly va tai khda trong dé cac co ché hd tro ndng luvgng tai tao phai van hanh.

Bang 1. Tong quan vé cac co’ ché chinh nham khuyén khich dau tw vao co s& ha tang ning lwong tai

Co ché
Giay
phép
hoat
dong

~

Co cheé
dau thau

Thué
nhép
khau

Thué thu
nhap
doanh
nghiép

Cac dac tinh chinh

- Nang lvgng tai tao
dugc xép vao nganh
nghé wu d3i dau tu
(Ludt Piau tuw
61/2020/QH14)
- Quyén tiép can

s6

truyén tdi cho moi
thanh phan kinh té
(Luat
03/2022/QH15)
- Pau thau luya chon
nha dau tu (Théng tu
27/2024/TT-BCT)

- Khung phap ly minh
bach  (Nghi dinh
115/2024/ND-CP)

sO

- Mién thué d&i véi
tai san c¢6 dinh va
nguyén liéu dau vao
(Luat

107/2016/QH13)
- Mién thué& 5 ndm

s6

cho cac duy an dac
biét (Khodn 13, Diéu
16)

-Thué sudt 10% trong
15 nam, mién thué 4
nam, gidm 50% trong
9 ndm tiép theo (Nghi
dinh )
218/2013/NDH-CP)

sO

tao

Leiich

- Pon gian hda
thd tuc dang ky
kinh doanh

- Khuyén khich
khu vuc tu nhan
tham gia d3au tu
truyén tai.

- Tang cuong
tinh minh bach
va canh tranh

- Tang cudng
chudi cung rng
trong nuéc

- Giam chi phi
thiét bj

- Cé6 lgi cho cac
dy an quy moé
nhé (vi du dién

mat troi  mai
nha duwdi 50
kW)

- Cai thién hiéu
qua tai chinh du
an

- Linh  hoat
trong viéc lva

Thach thirc
- Uu d3i cap phép
con han ché (chi
dién mat troi mai
nha dudi 1 MW
dwoc mién)

- Tiéu chi chua rd
rang doi vdi dién
gi6 ngoai khoi

- Rang budc ludi
dién (cat giam
cdng suat t&i 25%
tai Ninh Thuéan
nam 2023)

- Phan loai thué
chwa nhat quén
(vi du tua-bin gid
khong thudc dién
mién)

- Nguwdng vén cao
(vi du 30 nghin ty
dong) loai trir cac
nha dau tu nhé

Ham y vé dau tw

- Gidm rao can hanh
chinh nhung thiéu cac
co ché hd tro cap
phép & quy mé réng
hon

- Thu hat nha dau tw

nhung cdc khodng
tréng phap ly va han
ché vé luédi dién lam
suy giam kha tin tai
chinh

- Gidam chi phi dau tv
ban dau nhung su
thiéu nhat quan lam
nan long cac nha dau
tw nho

- Mt&c wu dai canh
tranh so vdi khu vuc
nhung chua bao trum
duoc doanh nghiép
vlra va nho
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chon wu dai cé
loi nhat

Vud3ditin - Tin dung ddutwcda - Cai thién khd - Quy dinh tin - Nang cao kha tin tai
dung Nha nuwdc, mién tien ndng tiép can dung ngan hang chinh cho cic du &n
thué dat, thué mat von chat ché I&n nhung kha nang
nudc (Luat Dién lwc - HO tro cac du - Hanchévé ndng  tiép can vén van bj
2024) an dién gid  luc tai chinh cia  hanché
- Khéng bao 1anh cho  ngoai khoi EVN
doanh nghiép nha
nudc
Quy dinh - Dy kién b6 tri - H6 trg md& - Thi tuc hanh - Tao diéu kién cho
vé datdai 288,51 nghin ha dat réng quy mé dy chinh kéo dai cac du dn quy md 16n
dén nam 2030 (Nghi &n - Chong chéo v&i  nhung cham tré thl
quyét 39/NQ-QH, - Gidm chi phi Lu3t LAm nghiép tuc can tr& tién do
2021) tiép can dat dai  va Ludt Nha & trién khai
- Giam téi 50% thué
str dung dat phi ndng
nghiép  (Ludt so
48/2010/QH12)
Pao tao - Chua cd chinh sach -Khéngapdung - Nhu ciu k§ su - Thiéu wu d3i dao tao
ngudn wu d3i cu thé nao trinh dd cao chwa | lam han ché phat
nhanlyc danh cho Iinh vuc duoc dap ing trién luc lwong lao

nang lvgng tdi tao.

- Han ché tang
trudng cda nganh

doéng, anh huéng dén
kha ndng m& rong du

an

2.5.1. Phé duyét chinh sich dau tu theo Luat dau tw ndm 2020

Luat Dau tw ndm 2020 1a diém khai dau mang tinh quyét dinh d8i véi cac dy an nang lvong téi tao va
ha tang lwdi dién. Luat nay diéu chinh cac du an thudc dién duoc hudng wu ddi dau tu va ho tro dau
tuw d3c biét, dac biét |1a cac dy &n cd téng vén dau tu trén 30.000 ty dong va giadi ngan tdi thiéu 10.000
ty déng trong vong ba ndm. Cac ngudng nay cd y nghia dic biét ddi véi cac du an dién gié ngoai khoi,
lwu trit ndng lwong quy mé |&n va truyén tai dién.

Mot diém quan trong 1a Luat Pau tv quy dinh thi tuc chap thudn chd trwong dau tu 1a mot “clra ai”
bat budc, khong phan biét du an dugc tai tro bang ngudn vén cdng hay vén tu nhan. Trén thuc té,
quyét dinh nay xac dinh viéc du an cé thé chuyén sang céc budc tiép theo nhu giao dat, lwa chon nha
thau va thu xép tai chinh hay khéng. Sy thiéu dong bd hodc khéng rd rang & giai doan nay trong qua
kher @3 gay ra nhitng cham tré dang ké va lam gia ting bat dinh trong thu x&p vén.

Kinh nghiém tir EVN va céc don vi thanh vién cho thay viéc chdng chéo trong cach dién giai gitra Luat
PAu tu, Luat Quan ly, s& dung vdn nha nuédc dau tw vao sdn xuat, kinh doanh tai doanh nghiép (Luat
s6 69/2014/QH13) va céc quy dinh vé dau thau d3 tao ra mét “mé cung” thud tuc. Tai mét s dia
phuong, céc dy an luwdi dién dwoc coi la khdng thudc pham vi diéu chinh clda Luat Dau tv, trong khi &
cac dia phuong khac lai yéu cau thyc hién day dd quy trinh lwa chon nha d3u tv hodc dau gia dat, ké
ca ddi vai cac tuyén truyén tai phuc vu lgi ich céng cong.

Céc hudng dan gan day clia BO Tai chinh d3 1am r& hai nguyén tic then chét:
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e Phé duyét chu trvong dau tu theo Luat Dau tu va phé duyét du &n theo Luat s6 69/2014/QH13
13 hai thd tuc riéng biét va déu phai duoc thuc hién khi thudc dién dp dung.

e Cac dy an truyén tai va phan phdi dién khéng thudc dién dau thau lya chon nha dau tu theo
Nghi dinh s& 23/2024/ND-CP van phai thuc hién thd tuc chap thuan chd trwong dau tu néu sir
dung hinh thirc Nha nuéc giao dat hodc cho thué dat, theo quy dinh tai diém d khoan 4 biéu
29 Luat Pau tu.

Nhitng 1am ré nay cé tac dong truc ti€p dén tién do du an, mirc d6 sdn sang thu x&p tai chinh va trinh
tu phé duyét.

2.5.2. PAu thau va lya chon nha dau tu theo Luat Pau thau ndm 2023

Viéc lya chon nha dau tu va nha thau déi véi cac du an nang lugng tai tao dwoc didu chinh béi Luat
DA&u thau ndm 2023, trong d6 ké thira cac nguyén tac cot I6i vé mua sam cong, dong thoi bé sung cac
quy dinh mdi lién quan dén hay thau, chi dinh thau va cac trvdng hop dac biét. Luat sé 90/2025/QH15
ti€p tuc hoan thién cac cong cu nay bang viéc cho phép chi dinh tryc ti€p nha dau tu trong nhitng
trudng hop dugc xac dinh chat ché, kém theo yéu cau gidi trinh va gidm sat nghiém ngat.

Mot s cai thién quan trong d3 gin lién vdi cac quy dinh vé dau thau. Pang chud vy, Nghi dinh s6
225/2025/ND-CP d3 slra d6i Nghi dinh s& 115/2024/ND-CP, loai b6 yéu cau bat budc phai cé quy hoach
ty 18 1/2.000 hodc quy hoach chi tiét xay dwng ddi v&i cdc du 4n ndng lugng tai tao, mot diéu kién tirng
gay cham tré dang ké trong lya chon nha dau tw cho nhiéu dy an dién gié va dién mét troi.

Céc cdng cy dau thau do Bd Tai chinh gidm sat duwoc b6 tro bdi hwdng dan chuyén nganh clia B6 Cong
Thuong. Theo Nghi dinh s6 56/2025/ND-CP, cic du dn nang lwong tai tao da dwoc dua vao quy hoach
dién qudc gia va quy hoach dién cp tinh, néu cé tir hai nha dau tw trd 1én quan tam, phai thuc hién
d4u thau canh tranh, qua dé gan két dau tw ndng lvong chit chd hon vdi cdc nguyén tic thi trudong va
gidm sat tai khda. Théng tw s& 27/2024/TT-BCT cla Bd Cong Thuong va cac stra d6i tai Théng tuw sd
32/2025/TT-BCT d3 ban hanh cdc miu hé so mai thau va tiéu chi danh giad déi vdi cac dy 4n dau tu
nganh dién. Cac théng tw nay cu thé hoda cach thirc danh gid tran gid dién, nang lyc tai chinh va kinh
nghiém thuc hién du &n cla nha dau tw. Dai véi cdc du an thudc dién dp dung khung gid do Bd Cong
Thuong ban hanh, mic gid chao thau khéng dugc vuot qua tran gia didu tiét, qua dé gan truc tiép két
qua d4u thau vdi kha nang chi tra tai khoda va chinh sach gia dién.

O cap d6 van hanh, Hé théng mang d4u thiu quéc gia hién d3 bao phd 100% hoat dong lwa chon nha
thau va dang tirng buwdc mé rdng sang lua chon nha dau tw. Viéc s6 hda nay gop phan tang cuwong tinh
minh bach, gidm chi phi giao dich va ning cao gidm sat hau kiém d6i v&i cic cudc dau thau nang luong
tai tao. EVN va cac don vi thanh vién dang duwoc dao tao mot cdch hé thdng vé céc quy dinh dau thau
mdi va quy trinh d4u thau dién tdr.

2.5.3. Luat Dat dai va Luat Quy hoach nhu cac cong cu hd trg thyc thi dau tu

Luat D4t dai ndm 2024 d3 x{r Iy mdt diém nghén kéo dai trong khau thuc thi bang viéc cho phép céc
dy an nang lvong duoc b sung vao k& hoach sir dung dat theo hinh thirc cudn chiéu sau khi da duoc
chap thuan chi trvong dau tw. Cai cach nay phd v& vong l3p trude ddy, trong d6 du an khdng thé duoc
phé duyét néu chua cé trong k& hoach str dung dat, trong khi lai khéng thé dwa vao ké hoach néu chua
c6 théng tin chi tiét vé dy an.

Tuwong ty, Luat Quy hoach nam 2017 thiét 1ap mai lién két tryc ti€p gitra quy hoach ndng lugng vai hé
théng quy hoach quéc gia, vung va tinh. D8i véi B6 Tai chinh, mai lién két nay cé y nghia then chét: chi
nhitng du an phu hop véi quy hoach dugc phé duyét méi cé thé duoc tich hop vao K& hoach dau tw
céng trung han, Khung tai khda trung han va céc gidi han bdo 13nh Chinh phd. Céch tiép can nay bao
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dam rang danh muc dau tu ndng luvong tai tao luén phl hop véi cac rang budc tai khda va cac wu tién

phat trién dai han.

2.5.4. Cac rang budc phap ly va diéu tiét van con hiéu luc trén thuc té
Mac du d3 cé nhitng tién bd phép ly dang ké trong giai doan 2024-2025, méi trudng phép ly hién nay

van tao ra “ri ro thuc thi” dd lén dé lam dinh tré cac duw an, ngay ca khi cac dy 4n d6 kha thi vé mat

ky thuat va d3 dugc dua vao quy hoach. Rang budc cdt 18i khdng phai la thiéu ludt, ma I3 thiéu cac 16

trinh trién khai dwoc tiéu chudn hoda va cé kha tin tai chinh, di dé déng bé héa co ché gid, dau thau,

hop dbng, tiép can lwdi dién va kiém sodt rui ro tai khoa.

Th& nhat, qué trinh chuyén tir FIT sang dau thau canh tranh vin chua hoan tat trén phuong
dién van hanh. M3c du cac nguyén tic dau thau, quy dinh lwa chon nha d4u tu va tran gia dién
d3 duoc lam rd trong nhiéu vin ban, cac dot dau thau ndng luong tdi tao quy md Ién van chua
duoc trién khai véi téc d6 va quy md can thiét. Didu nay tao ra khoang tréng gitra cac muc tiéu
quy hoach va con duwdng kha tin dé dat duwoc déng tai chinh, déc biét déi vdi cac cong nghé céd
cudng dd vén cao nhu dién gid ngoai khoi, lvu trit ndng lugng va cac hanh lang luéi dién 16n,
noi nha dau tu doi hdi thiét k& hd so mai thau rd rang, quy tac danh gid minh bach va tién do
tlr trao thau dén COD c6 thé dv bdo.

Th hai, kha tin doanh thu tiép tuc bi han ché do thiéu cac hop déng PPA tiéu chuin véi phan
b6 rdi ro cé thé thuc thi. i véi cac té chire cho vay, viéc chua théng nhat hodc 4p dung khdng
nhat quén cac nguyén tac lién quan dén rdi ro cat giam cong suat, rdi ro didéu do, bao vé trudc
thay ddi phap luat, boi thudng khi chdm dirt hop ddng, khd nang chuyén déi ngoai té va giai
quyét tranh chap truc ti€p dan dén chi phi vén cao hon, ky han vay ngan hon va mirc don bay
thap hon. Ngay ca khi chinh sach nganh phét di tin hiéu dng hd nang lwong téi tao, viéc thiéu
ma&t chuan muc hop dong cé kha tin tai chinh budc mbi du an phai dam phan riéng I8, [am ting
chi phi giao dich va tao ra két qua khéng ddng déu gilta céc dia phuwong va nhdm nha dau tuw.
Thi ba, céc rang budc vé gia va kha nang chi trad ngay cang gan chat véi quan tri tai khoéa. Tran
gia dién va cdc muc tiéu “kiém sodt chi phi” 1a can thiét dé bao vé ngudi tiéu dung va hé thdng,
nhung néu viéc xac 1ap tran gia khong duoc lién két minh bach véi dién bién chi phi cdng nghé,
chi phi tich hop ludi va phan bé rii ro, két qua cd thé 1a mdt mirc gid tudn thd vé mat hinh
thirc nhung khdng thé huy ddng von khi d3 tinh dén xac suat cit gidm céng suat, rii ro tai cap
von va rui ro thyc thi PPA. Day 1a diém ma vai trod cha Bé Tai chinh tréd nén mang tinh ciu tric:
khong phai trong viéc xac dinh gia k thuat, ma trong viéc bao dadm rang thiét k& dau thau va
hop déng khdng tao ra phoi nhiém tai khéa tiém an thong qua cac dy an gip kho khan, that
bai trong tai cap vén hodc cac nghia vu dy phong sau nay phai xt ly bang can thiép hanh chinh.
Th tw, trinh ty va mc dd phdi hop gitra cdc khau phé duyét chi trvong dau tu, dat dai, tinh
phU hop quy hoach, gidy phép moi trudng va xay dung va cam két dau ndi luéi dién van chua
dong déu gilra cac dia phwong. Luat Dat dai ndm 2024 d3 thao g& mot di€ém nghén bang viéc
cho phép b6 sung ké hoach str dung dat sau khi phé duyét chd trvong dau tu, song cac dy an
nang luvong va ludi dién quy mé Ién van doi mat véi cham tré lién quan dén gidi phdng mét
bang, phé duyét hudng tuyén va sy phdi hop gitta nhiéu co quan va cap chinh quyén. Déi véi
nha d3u tu, diéu nay tao ra rdi ro vé tién do rat khd phong ngira va thuong khong thé phan
anh day du vao cac biéu gia c6 dinh dai han néu khéng lam tang suat sinh 1&i yéu cau.

Cudi cluing, thiét ké thi trwdng mdi chi dugc trién khai mot phan, 1am suy yéu cac tin hiéu phia
cau va co ché hinh thanh gid. Khudn khé DPPA 13 mét budc tién cd y nghia, nhung cac ngudng
du diéu kién con han ché hiéu ing quy mé va cac hé thdng thanh toan van dang trong qud
trinh hoan thién. Chirng nao thj trudng van bi chi phdi bdi mé hinh mét ngudi mua, chua cé
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co ché gid ban & phan anh day dd chi phi va canh tranh ban budn déng tin cdy, doanh thu dy
an van mang tinh ciu truc phu thudc vao diéu chinh hanh chinh va rdi ro phi thj trwong, ngay
ca khi dwoc hd trg vé mat chinh sach.

Tong hop lai, cac rang budc nay ly gidi vi sao cac cai cach phap ly, du can thiét, van chua chuyén hoéa
thanh mot danh muc dau tu cé thé mé rong. Van dé then chot nam & “tang trién khai”: cac cude dau
thau tiéu chudn hda, hop dong tiéu chuan héa, quy trinh cdp phép va dau néi ludi cé thé dy bado va
mot khudn khé gia vira cé kha tin tai chinh ddi véi nha cung cip von vira bdo dam ky luat tai khoa doi
véi Nha nudc.

2.6. Hamy d6i vai huy déng dau tw

Blrc tranh hién tai cla ha tang nang lwgng bén virng tai Viét Nam dan t&i mot két luan mang tinh cau
trdc rd rang: rang budc then chét khéng con nam & tiém ndng ning lwong téi tao hay y chi chién lvorc,
ma & nang luc thé ché trong viéc chuyén hda cdc muc tiéu quy hoach thanh mét danh muc dau tu cé
kha tin tai chinh va c6 thé trién khai dung tién d6, déng thoi duoc tich hgp an toan vao hé théng dién.

Quy md dau tu ham y t&r Quy hoach dién VIII va cac diéu chinh 1a hoan toan khéc biét so véi giai doan
FIT. Lan séng dau tu ti€p theo s& bi chi phéi bdi cdc cdng nghé va tai san cé chu ky xay dung dai hon,
quy mé don vi lén hon, giao dién phirc tap hon véi lwdi dién va mirc dd nhay cdm cao hon véi cac diéu
kién tai chinh vi mé, bao gbm dién gié ngoai khoi, lvu trit nang lwvgng, ngudn dién linh hoat va céc dy
an tang cwong lwdi dién 500 kV. Céc tai san nay doi hdi ngudn vén dai han va dong tién hop dong 6n
dinh. Tuy nhién, cau truc tai tro cha Viét Nam hién van chd yéu dwa vao tin dung ngan hang trong nwéc
v&i ky han twong d6i ngan, trong khi dong vén quéc t& ngay cang chon loc va chi tham gia khi ¢é phan
b6 rdi ro tiéu chuan hda va cé thé thuyc thi.

Do d8, nhu cau v8n d3 chuyén han sang giai doan “xay dung hé théng” thay vi trién khai tirng du 4n
don |é. Cac ddnh gia nganh gan véi 16 trinh quy hoach diéu chinh cho thay nhu cau dau tu vao phat
dién dén ndm 2030 vao khodng 118 ty USD va khoang 18,1 ty USD cho ha tang lwéi dién trong cling
giai doan. Viéc huy déng quy mé vdn nay phu thudc it hon vao cac diéu chinh chinh sich roi rac, ma
phu thudc nhiéu hon vao viéc thé ché hda kha tin tai chinh, bao gdm cac cudc dau thau tiéu chuan hda
duwoc trién khai & quy md 16n, cac hop dong PPA tiéu chuan véi co ché x{r ly c¢é kha tin d&i véi cat gidm
coéng suat, chdm dirt hop dong va su kién bat kha khang va céc khudn khd doanh thu cho Ivu trit, cong
suat va dich vu phu tro ma céc t chirc cho vay cé thé tham dinh 13p lai.

Trong bdi canh nay, han ché cta cdc diéu chinh chinh séch don |é trd nén mang tinh cau tridc chit khéng
con 13 tam thoi. Thi treong khong bi kim hdm bdi mot cong cu con thi€u, ma bdi madt chudi cac bat
dinh lién két vé&i nhau lién quan dén thiét ké dau thau, tran gid dién, kha ndng thuc thi PPA, x{r ly cit
gidm cong suat, mirc d6 chac chdn vé dau ndi ludi, trinh tu phé duyét va ky luat thanh todn. Chi can
ma&t mat xich yéu ciing dt dé ngén can viéc dat dwoc déng tai chinh. Hé qua thuec tién 13 viéc huy dong
dau tv phu thudc vao viéc xay dwng mot 16 trinh dAu tuw xuyén sudt, ma nha dau tv va té chirc cho vay
c6 thé tham dinh 13p lai, thay vi phai dam phan lai cho tirng dy an riéng lé.

Do d8, huy déng dau tu can dugc nhin nhan nhu mot bai todn “ky thuat thé ché&”, chir khéng chi la
mot bai todn quy hoach nang lwgng. Uu tién trudc mat |a tiéu chuan hda “géi kha tin tai chinh” & quy
mo |én, bao gdbm cac quy tac dau thau cé thé dp dung I3p lai, cdc hop ddng PPA v&i phan b6 rdi ro dy
bado duoc va co ché khic phuc dang tin cay va céc quy dinh vé dau ndi lwdi va cdt gidm cong sudt minh
bach, cé thé huy déng vén. Song song véi d6, Viét Nam can cac co ché tai chinh phu hop hon véi vong
doi tai san, bao gdbm cac céng cu thu hat vén dai han va cho phép luan chuyén vén, thay vi phu thudc
ch( yéu vao bang can déi cla cac ngan hang trong nuwdc. Dé dat duoc didu nay, can cd su phdi hop
doéng bd gitta B6 Tai chinh, B& Céng Thuong, EVN, NSMO, MAE va chinh quyén dia phuwong, bdo dam
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rang cac cong cu tai khéa, quan tri dau thau va co ché chia sé rui ro duoc thiét ké phlu hop véi cuwong
dd vén cla quad trinh chuyén dich.

NéEu cdc yéu té nay duogc thiét |ap day du, Viét Nam cé thé gidm chi phi vén, ddy nhanh tién d6 trién
khai dy 4n va m& rong quy md nang luvong tai tao ma khong I3p lai cdc ddng luc cat gidm cong suat va
mat can d&i ludi dién cta thai ky FIT. Nguoc lai, néu khdng thuwe hién dugce, hé théng cd nguy co tiép

~ AN

tuc bi mac ket trong trang thai “tham vong cao — thuc thi thap”, trong d6 cac muc tiéu quy hoach ting
nhanh hon kha ning dwa du &n cé thé huy dong vén vao xay dung va trong dé cac cham tré va tai dam

phan lam gia tang chi phi cho ca nha dau tu va Nha nuéec.
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3. Xu hwéng dau tw toan cau trong linh viee nang lwong bén
virng: Kh3 tin tai chinh, phan bé rti ro va ham y chinh
sach

Cac xu hudng dau tv nang lwong toan cau trong giai doan 2024-2025 tiép tuc clng cd chan dodn trung
tam duoc néu tai Chwong 2. Rang budc ma Viét Nam dang d6i mat khdng nam & tiém nidng ki thuat
hay mirc d& tham vong chinh sidch & cap d6 téng thé, ma & nang luc chuyén hda cdc muc tiéu quy
hoach thanh mét danh muc dau tu cé kha tin tai chinh, dwoc tich hop hiéu qua vai lwdi dién va cé thé
trién khai trén thuc t&€ trong boi cdnh diéu kién tai chinh ngay cang that chat. Trén pham vi toan cau,
dong von van tiép tuc chady manh vao ning lwong sach, song ngay cang tap trung vao cac qudc gia va
khu vire phép ly c6 khudn khé doanh thu 6n dinh, hgp déng tiéu chudn hda va cé thé thyec thi, co ché
thanh todn dang tin cay va ndng luc d3 duoc chirng minh trong viéc trién khai dung tién do ha tang
lwdi dién va cac gidi phap linh hoat cla hé théng.

Theo céc chuan so sanh qudc t&, téng mirc dau tw nang luvgng toan ciu du kién dat khoang 3,3 nghin

ty USD vao ndm 2025, trong d6 khodng 2,2 nghin ty USD s& dugc phan bé cho cac cdng nghé ning
lwong sach, cao gap hon hai [an mirc dau tv dy kién vao nhién liéu hda thach (Hinh 2). Riéng dau tu
vao dién mat troi duoc du bdo dat khodng 450 ty USD, lwu trit ndng luvgng bang pin khoang 66 ty USD,
trong khi dau tw hang nam vao luéi dién chi dat khodng 400 ty USD, thap hon nhiéu so véi mirc can
thiét d& bao dam dd tin cdy cla hé théng trong cdc hé théng dién cé ty trong ndng lugng téi tao cao

(Hinh 3)..

Hiéu qua nang luong
NLTT va tiéu thu nang luong Lwi dién va luu trir

Hiéu qua nang lvgng va tiéu

B NLTT B thy ning lugng cudi cung B Ludidiénvaluu trir
m Hatnhan m LEF B Diu
B Khidét B Than

Hinh 3. Co cdu d4u tu theo cac phan nganh chinh, ndm 2025.
Pon vi: ty USD (MER, 2024)

Ngudn: Bdn minh hoa cla tdc gid dwa trén bdo cdo Béu tw Ndng lwong Thé gidi ndm 2025 cua IEA.
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Hinh 4. DAau tv toan ciu vao linh vuc nang lwong, giai doan 2015 — 2025.
DPon vi: ty USD (nam 2024, ty gia hdi doai thj trudng)
Ngudn: Minh hoa cla tdc gid dwa trén bdo cdo Bau tw Ndng lwong Thé gidi ndm 2025 cua IEA.

Sy mat can déi gilta dau tw vao ngudn phat va dau tu vao lwdi dién cling nhu tinh linh hoat clda hé
théng phan dnh dang trai nghiém cua Viét Nam trong qua trinh trién khai Quy hoach dién VIII: cong
suat phat cé thé mé rong nhanh chéng khi tin hiéu chinh sach rd rang, nhung kha nang truyén tai cla
ludi dién, tinh linh hoat cda hé théng va kha tin doanh thu ngay cang quyét dinh viéc du én cé dat
duoc déng tai chinh va di vao van hanh thuong mai hay khéng. Do d6, y nghia clia cac xu hudng toan
cau d6i vai Viet Nam khong nam & chd thé gidi dang dau tu “nhiéu hon”, ma & chd dong vén hién nay
duoc dieu kién hda bdi kha tin tai chinh va mirc d6 san sang clia hé théng, thay vi chi dwa trén cdc muc
tiéu quy hoach mang tinh hinh thirc.

Néi cdch khéc, y nghia cla cdc xu hudng toan cau déi vai Viét Nam khong don thuin 13 viéc thé gidi
dang dau tv “nhiéu hon”, ma |1a viéc dong von hién nay dugc phan bd mét cach cé chon loc, dwa trén
kha tin tai chinh, mirc dd san sang cla hé théng va cau tric tai tro, thay vi chi dua trén cac muc tiéu
quy hoach.

Hién nay, dong v6n dang wu tién chay vao cac thj trudng dap irng dwoc cac diéu kién sau:
e c6 khudn khd doanh thu 6n dinh, c6 thé thuc thi;

co ché& dau thau va hop déng dugc tiéu chuin héa;

cac d6i tac thanh todn va hé théng quyét todn cé dé tin ciy cao;

tién do trién khai nhanh ha tang lwdi dién va cac giai phép linh hoat cla hé théng; va

cac hang rao tai khoéa rd rang nham gidi han nghiia vu tiém an.

DAy chinh |a giai doan chuyén dich ma Viét Nam phai vuot qua khi chuyén tir mé hinh phat trién dua
trén FIT sang mét ché dé dau tu van hanh theo co ché thi trudong.
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3.1. Cach thirc dong von toan cau dinh gia rdi ro trong cac hé théng dién co ty
trong nang luvgng tai tao cao

Trén cac thi trudng nang luvgng da trwdng thanh hodc dang maé rong nhanh, nha dau tuw va cac td chire

cho vay dang dan héi tu quanh b&n yéu ciu mang tinh ciu tric, phu hop truc ti€p véi cac rang budc

da duwgc xac dinh tai Chuwong 2.

Thr nhat, tinh chac chan ctia doanh thu ngay cang duoc dinh gia nhu mot tai san & cap do hé thong,
chir khéng chi 1a mot dic diém riéng 1é cla tirng dw &n. Ngudn v6n vay dai han va vén dau tu té chire
chi duoc huy dong khi cac quy tic gid 6n dinh, co ché thanh toan ddng tin cay va cac théa thuan mua
ban dién co thé thyc thivé mat phap ly. Diéu nay ly gidi vi sao cac co ché 6n dinh gid hai chiéu, dai han
dang chiém wu thé déi véi cdc cdng nghé cé cwdng dé von cao nhu dién gid ngoai khoi va vi sao cac
hop d6ng PPA tiéu chuan lai quan trong hon mrc gid danh nghta.

Thi hai, kha nang ti€p can lwdi dién va cach thirc diéu dd da tré thanh cac bién sé tai chinh cét 15i.

Trong cac hé théng cé ty trong nang lwong tai tao cao, cu hdi then chét vé kha tin tai chinh khéng con
nam & chi phi quy dan don thuan, ma & doanh thu ky vong sau khi d3 tinh dén xac suat tac nghén, cat
gidm cdng suat va chi phi can bang hé théng. Diéu nay phan anh truc ti€p céc rdi ro hién hitu cla Viét
Nam lién quan dén rang budc giao dién truyén tai, ap luc phu tai cyc dai va tinh trang cat gidm cong
suat tai cac khu vue giau tiém ndng nang luvong tai tao.

Thi ba, téc dd cap phép va ky luat trién khai da tré thanh lgi thé canh tranh.

Cdc thj trwong c6 kha nang t6 chirc cdc vong dau thau I3p lai, tiéu chudn héa ho so va bao dam dau néi
lwdi dung tién dod thudng thu hat duoc chi phi ven thap hon. Cac cham tré khdng con bi coi la bat tién
hanh chinh, ma duoc nhin nhan nhu rdi ro tin dung thuc chat.

Thir tu, cac bo tai chinh va cac dinh ché tai chinh céng ngay cang déng vai tro 1a chi thé phan bé rhi
ro, thay vi chi 13 bén chi tra.

Trén pham vi toan cau, cac bé tai chinh gitr vai trd trung tdm trong viéc thiét ké cac hang rao tai khda,
khung ngan sach, quy tac diéu chinh chi s6 va khudén khé quan Iy nghia vu tiém an, qua dé cho phép
dua ra cac cam két dai han mot cach déng tin cdy ma khdng lam mat 6n dinh tai chinh céng.

3.2. Caclinh vyrc dau tu trong tdm va ham vy truc ti€p déi véi Viét Nam

3.2.1. Phat dién tlr ndng lwgng tai tao: T “xay dung theo biéu gid” sang “xay dwng
theo hop déng”

DAu tu todn ciu vao nang lwong tai tao tiép tuc tang trudng manh trong ndm 2024, dan dat bai dién
mat troi. Viéc gid mé-dun mat trdi tai Trung Quéc giam manh, gan 60% ké tir ndm 2022, d3 lam gidm
dang ké chi phi dau tu ban dau va tao diéu kién cho trién khai nhanh tai nhiéu thj trwdng dang phat
trién. Riéng trong nam 2024, Pakistan da nhap khiu khoang 19 GW tam pin mat trdi, chd yéu phuc vu
cac hé théng phan tan va sau cong to, trong khi An D& ddy nhanh ca cac du dn quy mé 1¢n va dién mit
tr&i mai nha. Dy bdo trong thoi gian tdi, dau tuw toan cau vao dién mat troi s& dat khoang 450 ty USD
vao nam 2025, trd thanh cau phan Ién nhat trong tong vén dau tw cda nganh nang luong.

Tham vong vé dién mat trdi cda Viét Nam 13 rat I&n theo moi chudn muc qudc t&. Quy hoach dién VI
va cac diéu chinh dat muc tiéu dat tir 46.459 MW dén 73.416 MW cong suat dién mat trdi vao ndm
2030, bao gdm cac du an quy md I&n nhu t6 hop Dau Tiéng 420 MWp va khoang 103.000 hé théng
dién mat troi mai nha véi tdng cdng suat khoang 9.500 MW. Viéc tiép can thiét bi nhap khiu gia thap
d3 hd tro mé rdng nhanh quy md, song ciing lam gia ting mirc d6 phoi nhiém trudc cac ci séc ngudn
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cung bén ngoai va bién dong gia. Chuong trinh Uu ddi gdn véi san lwgng (Production Linked Incentive)
cla An D6 cho thdy mot céch ti€p can khac, st dung khoang 2,9 ty USD v6n cong dé thu hut cac nha
sdn xuat trong nwdc va nwdc ngoai, ting cudng an ninh chudi cung &ng va gilt lai gia trj trong chudi
nang lvong sach. Méc du thach thirc trwdc mat cla Viét Nam khong nam & nidng lwc san xuat, kinh
nghiém nay cho thay chinh siach cong nghiép c6 thé bd trg cho cac muc tiéu phat dién va én dinh diéu
kién dau twv dai han.

Dién gié mang ho so rui ro khéc biét. Trong ndm 2024, dau tu dién gid ngoai khoi chirng lai tai mét sé
nén kinh t& phat trién do lam phat chi phi, 13i suat cao hon va diéu chinh chinh sach, véi cdc vu hay dy
an dang chu y nhu Hornsea 4 cta @rsted cho thdy mirc dd nhay cam cao cla céc dy &n Ién d6i véi tinh
chac chan clia doanh thu. Dién gié trén b té ra bén bi hon trén pham vi toan cau, song ngay cang bi
han ché bdi cac nut that lwdi dién. Cadc muc tiéu dién gié clia Viét Nam, bao gom 6.000 MW ngoai khoi
va 26.066—38.029 MW trén b& va gan b& vao ndm 2030, van rat dang ké, nhung tién do dang bi can
tré bdi bat dinh phap ly, dac biét lién quan dén quy hoach khéng gian bién va cac thda thudn mua dién
dai han.

Trén tat ca cac thi trwdong Ié'n, bai hoc chung 13 dau tu ning lwong tai tao & quy mé I&n khdng con
phan &rng chl yéu véi mirc gid danh nghia. Thay vao d6, dong von phan (rng véi cac hop dong cé
kha tin tai chinh, trong d6 phan bé rd rang rui ro diéu do, xtr ly cat gidam cong suat, bao vé trwéc thay
doi phép luat, bdi thwérng khi chdm dirt ho'p déng va ky luat thanh toan.

Tw gbc d6 tai tro, sw chuyén dich nay cling danh dau viéc rdi bd mé hinh dau tu dua trén bang can déi
sang cac md hinh tai trg du an va luan chuyén vén, trong d6 cac hop ddng tiéu chuin héa cho phép
nha phat trién dat dugc déng tai chinh, téi cAp vén cho céc tai sdn dang van hanh va tai dau tu vén
ch( s& hitu vao céc dy an mai. N&u khéng cé su chuyén dich nay, quy mé dau tv s& bi gidi han bdi
bang can d8i cla nha tai trg thay vi nhu cau cla hé théng. D&i véi Viét Nam, qudc gia da dit khodt roi
khoi co ché FIT, viéc chuyén tir “xay dung theo biéu gid” sang “xay dung theo hop déng” hién 13 yéu
t6 quyét dinh trung tdm ddi véi kha nang thuc hién cdc muc tiéu céng sult ndng lugng téi tao.

3.2.2. Lwu trir va tinh linh hoat cla hé théng: Tao gia tri kinh té cho d6 tin cy

Luu trir ndng lwgng bang pin d3 tré thanh cong nghé hd trg then chét trong cac hé théng dién cé ty
trong ndng lugng tai tao cao. Trén pham vi toan cau, dau tu vao luu trir dwoc dy bdo dat khoang 66
ty USD vao ndm 2025, sau khi d3 c6 khodng 90 GW cdng suat pin duoc |dp dit tinh d&n ndm 2023. Gia
pin giam, dac biét tai cac thi trwdng dang phat trién, da cai thién hiéu qua kinh té cta dy an, trong khi
cdc cai cach chinh sach tai Trung Quéc, An D6, Australia va Hoa Ky da tao ra cac dong doanh thu mai
gan vdi dich vu hé thdng thay vi chi dua vao chénh léch gia dién.

Tham vong vé luwu trit cla Viét Nam—tlr 10.000 dén 16.300 MW vao nam 2030—Ia rat I&n so véi mirc
trién khai hién tai, song dau tw van bj dinh tré do Ivu trit chua cé khudn khé doanh thu rd rang va bén
virng. Kinh nghiém quéc té cho thay luu trit chi cé thé huy déng vén khi doanh thu duoc xac dinh rd
rang va duoc hd tro bing hop ddng. An D6, ching han, d3 gidm rui ro d3u tu bing cach gia han mién
phi truyén tai d6i vdi cac dy an lwu trir gan véi nang lwong téi tao va phé duyét cac chuong trinh mua
sam qudc gia véi téng gid tri trén 600 triéu USD nham phat trién hang chuc GWh pin. Thj trudng Dich
vu phu trg diéu chinh tan s6 cla Australia 1a mot vi du khdc, trong d6 pin dugc tra tién cho céc dich vu
lwdi phdn rng nhanh véi mirc gia dd 6n dinh dé hod tro tai tro du an.

Bai hoc c&t 18i 1a lru trir khéng thé dugrc coi |a tai san hoan toan mang tinh thj trudng trong giai doan
dau phat trién thj tredng. Kha tin tai chinh doi hai mot mé hinh doanh thu “xép chéng”, trong dé mot
phan doanh thu tir hop dong sdn sang cong suat hodc kha dung van hanh tao nén tang &n dinh cho tra
ng, trong khi cac dich vu thi trudng mang lai phan tdng thém. Khi cic “lan doanh thu” nay chua tén
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tai, lwu trir vAn phu thudc vao cac chuwong trinh thi diém cong, thay vi von tu nhan. D&i véi Viét Nam,
rang budc then chét do dé khdng nam & mirc dé sin sang clia cong nghé, ma & viéc chua xac dinh rd
céc loai dich vu, bén chi tra, chi s6 hiéu suat va quy tac thanh todn cho ndng lyc linh hoat va 6n dinh
hé théng.

3.2.3. Ludi dién: Nt that toan cau phan chiéu rang budc cta Viét Nam

Trén pham vi toan ciu, dau tu vao luwdi dién khéng theo kip téc d6 mé réng ngudn phat. Trong ndm
2024, dau tu vao lwdi dién chi dirng lai & khoang 400 ty USD, thap hon nhiéu so véi mirc can thiét dé
tich hop ty trong ngay cang ting clia ndng luvong tai tao bién déi. Cac cham tré trong cap phép, thiéu
hut thiét bi quan trong nhu mdy bién dp va cdp cao ap, cung vdi ndng luc bang can déi han ché cla cac
doanh nghiép dién lwc nha nudc tai nhiéu nén kinh t&€ dang phat trién d3 dan tdi tinh trang hang doi
dau noi kéo dai va cat giam cong suat trén dién rong.

Viét Nam dang ddi mat vdi thach thirc tuong tu. Mac du Quy hoach dién VIII dy kién khodng 18,1 ty
USD dau tu vao luwdi dién dén nam 2030, tang tredng nhanh cla cong suit ndng lwong téi tao c6 nguy
co vuot trede ndng luc truyén tai va tang cudng hé théng. Kinh nghiém trude day cha Trung Quéc, noi
ty & cat giam dién gié tirng 1én tdi 30% tai mat s6 khu vire, cho thay chi phi hé théng 16 cla viéc dau
tu khéng day du vao lwéi dién. Do dd, cac nén kinh té phat trién ngay cang coi trién khai ludi dién 13
cdu phan cot 16i ctia chuyén dich ndng lwong. Thda thudn Xanh cla Lién minh chau Au nhan manh luéi
dién s6 héa va linh hoat, trong khi Luat Thic day Ludi dién Théng minh cla Han Quéc da dat nén mong
s&m cho viéc tich hop ndng lwong téi tao, luu trir va diéu chinh phu tai.

Thong 1é qudc té ngay cang coi kha ning truyén tai cha lwdi dién 13 mot phan cha “san phdm dau
tw”, chir khéng phai 1a van dé ki thuat phat sinh sau cung. Cac cudc dau thau duoc thiét ké xoay
quanh cong suat “san sang dau ndi”, cac vi tri dién gié ngoai khoi dwoc Nha nwdc chuan bi trudce va
cac mac tién dd duoc gidm sat chit ché nhdm bdo ddm cac dy an tring thau thuc su di vao van hanh.
DG véi Viet Nam, noi cac rang budc truyén tai lién vung va rui ro cat gidm cong suit d3 tré nén hién
hitu, viéc gan két cdc muc tiéu ngudn phat véi mot chwong trinh trién khai ludi dién song song, cé kha
tin tai chinh, |a diéu kién thiét yéu..

3.2.4. DPién hda nhu ciu cudi va nhu cau doanh nghiép: Chuyén tang trwdng phu tai
thanh d3u ra cé kha tin tai chinh

DAau tuw toan ciu vao dién hda nhu cau cudi va nang cao hiéu qua nang lvong duoc du bao dat gan 800

ty USD vao nam 2025, gan gdp déi so v&i mét thap ky trudce. Xe dién, bom nhiét va céc thiét bi hiéu

suat cao dang dan thay thé cac cdng nghé sir dung nhién liéu hda thach trong giao théng, tda nha va

céng nghiép. Trong nam 2024, xe dién chiém gan 29% doanh s xe mdi tai Trung Quéc, trong khi mot

s& quéc gia chau Au ghi nhan doanh s& bom nhiét vuot cac hé théng swdi dung nhién liéu héa thach.

Nhu ciu dién ting tlr cong nghiép, ha tAng s6 va cac trung tdm dit liéu dang tai dinh hinh thj trudng
dién va gia ting mirc d6 san sang cla doanh nghiép trong viéc ky két cac hop dong mua dién sach.
Trong bdi cdnh nay, cic thda thuan mua dién tryc ti€p cé y nghia chién luvgc khong phai vi quy mé tire
thoi, ma vi ching da dang hda kénh tiéu thuy, cai thién co ché hinh thanh gia va tao nén tang tai tro du
an vuot ra ngoai md hinh mot nguwdi mua. Tuy nhién, kha tin tai chinh cda céc thda thudn nay phu
thudc vao cac quy tac chi tiét lién quan dén phi truyén tai, phan bd cat gidm cdng suat, quyét todn mat
can bang, nang luc tin dung ctia d&i tac va co ché giai quyét tranh chap. Pay |a cac van dé nam & giao
diém gitra diéu tiét nganh va quan trj tai khda, doi hdi thiét ké phéi hop chat ché.
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3.3. Cac cong cu gidm thiéu rui ro c6t 18i duoc sit dung phd bién trén thé gidi
va cau trdc cda ching

Kinh nghiém m& réng quy md trén pham vi toan ciu cho thay kha tin tai chinh khéng dugc tao ra bdi
mdt cong cu chinh sach don 1&. N6 dwoc hinh thanh tir moét “t6 hop cong cu”, trong dé mdi cong cu
nham t&i mdt nhém rdi ro cu thé va toan bd t6 hop dugc quan tri bdi cac hang rao tai khda nham bao
ddm cac cam két dai han cé thé thuc hién duoc.

Ba m6 hinh tai trg chiém wu thé trong cac hé théng ndng lwvong sach c6 kha ndng mé rong quy mé la:

e Th& nhit, mé hinh tai trg dy an dwa trén cac hop dong tiéu chuan héa. M6 hinh nay cho
phép huy déng vén vay dai han tir cdc ngan hang thwong mai, cac dinh ché tai chinh phat trién
va céc co quan tin dung xuat khiu, dua trén dong tién cé thé dy bdo. Pay la md hinh chi phéi
ddi vai dién gid ngoai khoi, nang luong tai tao quy md I&n va lwu trir theo hop ddng khi PPA
hodc CfD c6 thé thuc thi.

e Thi hai, mé hinh ludn chuyén vén va tai cap van. Khi tai sdn di vao vin hanh, viéc tdi cap vén
théng qua cac nha dau tu té chirc, trai phiéu xanh hodc ban danh muc du 4n gitp giam chi phi
vOn va gidi phdng vBn chi s& hiru dé tai dau tu. Cac khu vue phép ly tao diéu kién thuan loi
cho téi cdp vén thudng dat dugc téc d6 md rong cong sudt nhanh hon vdi chi phi hé théng
thap hon.

e Thi ba, viéc str dung c6 muc tiéu ngudn vén cong va von wu ddi nhue mot 1&p gidm rdi ro,
chir khong phai 13 sy thay thé vé quy mé. Cac cdng cu nhu bao I3nh, khodn vay thir cdp, gidm
thiéu rdi ro ty gid va cac co ché hd tro thanh khodn gitp x( ly nhitrng rdi ro ma von tw nhan
kho dinh giad hiéu qud, dong thoi khéng lam 1&n at khu viee tu nhan.

D6i véi Viet Nam, ham y 1a rat rd rang: néu khong cd cdc md hinh tai tro cho phép vay von dai han,
luan chuyén vén chd sé& hitu va giam thiéu rii ro cé chon loc, ngay ca cac cong cu chinh sdch dwoc thiét
ké t6t cling khé cé thé huy dong dugc quy mé vén twong xing vdi cdc muc tiéu cha Quy hoach dién
VIII. Cac cdng cu dudi day 1a nhirng cdng cu dugc quan sat thuwdng xuyén nhat tai cac thi trudng cé kha
nang mé rong dau tu trong khi van trdnh dugc bung né nghia vu tai khéa va that bai trong trién khai.

3.3.1. Hop doéng chénh léch hai chiéu d6i vai cac cdng nghé coé cuong d6 von cao,
dac biét la dién gid ngoai khoi

Mét trong nhitng céng cu duoc dp dung réng rii nhat déi véi cac cdng nghé nang lugng tai tao céd
cudng d6 von cao 1a hgp déng chénh |&ch hai chiéu (CfD). Co ché nay giai quyét thich thire tai tro cot
18i clia cac du an I&n ¢é chi phi dau tw ban dau cao va thoi gian xay dwng dai bang cach chuyén déi
murc gid dién ban budn bién dong thanh moét dong doanh thu cé thé du bao. Theo cdu truc CfD hai
chiéu dién hinh, dy 4n ban dién vao thj truding, nhung doanh thu dwoc quyét todn theo mot mire gia
muc tiéu dugc xac dinh théng qua dau thau canh tranh. Khi gid tham chiéu thi trudng thip hon gid
muc tiéu, bén ddi tac chi trd phan chénh léch; khi gia thi trudng vurot gid muc tiéu, du dn hoan trd phan
chénh l&ch du. Diéu quan trong la cu tric nay ludn di kém véi cac hang rao tai khda rd rang, bao gbm
tran ngan sach, murc gia t6i da theo cong nghé va cac méc tién do trién khai.

Chuwong trinh dién gid ngoai khoi clia Vuong quéc Anh minh hoa rd cach tiép can nay trong viéc can
bang gitra kha tin tai chinh va ky luat tai khéa. Cac hop dong CfD duwoc trao thdng qua dau thau canh
tranh v&i mic tran hanh chinh dwoc cdng b6 trudce, va cac khodn hd tro duoc quyét toan thong qua
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mdt don vi chuyén trach duoc tai tro bang khodn phu thu d8i véi cac nha cung cap dién, thay vi dua
vao bang cin déi clia doanh nghiép dién Iwc. Trong cac vong dau thau gan day, Vuong quéc Anh d3
diéu chinh tran gid muc tiéu theo hudng tang dé phan anh 13i suat cao hon va chi phi chudi cung tng,
dong thoi van duy tri kiém soat chit ché vé khdi lvong va ngan sach. K&t qua |a sy tham gia bén bi cla
nha dau twv va kha nang ti€ép can von dai han ti€p tuc duoc duy tri ngay ca trong diéu kién kinh t& vi md
kho khan hon.

D6i vai Viet Nam, noi cdc dy an dién gid ngoai khoi s& doi hdi cdc khodn dau tu nhiéu ty USD va thoi
gian xay dyng dai, mét ciu tric CfD hodc co ché bao dam gid dai han twong duong |a gidi phap d3
dugc chirng minh rong rai nhat trén thé gidi.

3.3.2. Co ché phu phi mua dién truot gid thong qua dau thau ddi véi cac cdng nghé
da trwdng thanh va c6 kha nang nhan réng

D6i vdi cdc cong nghé d3 trudng thanh nhu dién mat trdi quy mé I6n va dién gid trén bd, nhiéu qudc
gia 4p dung co ché phu phi mua dién truot gid thong qua dau thau do co ché nay gilp gidm rui ro chi
trd vuot mirc gan vdi cac biéu gia FIT ¢6 dinh, ddng thdi van bdo dam kha tin tai chinh cho dy 4n. Theo
co ché phu phi trwot gia, du 4n ban dién truc tiép vao thi trudng va dugc nhan khoan bu khi gid tham
chiéu cua thi trwvong thap hon murc gid tham chiéu trong hop déng dwoc xac dinh thédng qua dau thau
canh tranh hodc cac chudn hanh chinh. Khi gia thi tredng tdng vugt mdrec tham chiéu, khoan phu phi sé
tw dong giam vé bang khong, qua dé bdo vé nguoi tiéu dung va ngan sach cong, dong thoi 6n dinh can
bang loi ich chinh tri — kinh t&. Dtrc va Phap d3 trién khai cac bién thé ctia mé hinh nay & quy mé 1én,
két hop vdi cac quy trinh do dém va quyét toan tiéu chuin héa cung cac ngudng dd diéu kién tham
gia r6 rang.

Diém then chét d6i véi Viet Nam nam & yéu td thé ché. Phu phi truot gia chi cé thé van hanh nhu mét
cdng cu ¢ kha tin tai chinh khi chi sé gid tham chiéu thj trwdng 1a dang tin cay, co ché thanh toan dugc
thuwe hién nghiém tic va cac diéu khoan hop déng cé thé thuc thi. Néu chi s6 thi trudng bi bép méo,
néu co ché didu do va cat gidm cdng suat thi€u minh bach, hodc néu thanh todn bj cham tré, thi phu
phi nay chi con 1a mét cam két chinh sach, chir khdng phai la mét dong doanh thu cé thé huy dong von.
Chuong 2 d3 xac dinh day chinh 13 cic rang budc then chét. Vi vay, co ché phu phi truot gid can duoc
xem |3 mot cau phan clia mot goi giadi phap hé théng rong hon, bao gdm minh bach diéu dd, quy tac
cat gidm cong suat va hop dong tiéu chuidn héa, thay vi dwoc coi la mot cong cu dinh gid doc 1ap.

3.3.3. Kha tin tai chinh cda luvu trir théng qua mét lan doanh thu hop déng két hop
v3i xép chéng doanh thu thj trwdng

Lwu trir nang luvgng chi trd nén cé kha tin tai chinh khi chinh sach bién tinh linh hoat cla hé théng
thanh mot sadn pham duoc ky két bang hop déng. Cach ti€p can phé bién nhat trén thé gidi la tao ra
mdt dong doanh thu co s& 8n dinh théng qua hop déng san sang cung cap hodc co ché chi tra theo
cobng suat, dong thdi cho phép cac dong doanh thu bé sung tir cac dich vu phu trg va t8i wu hoa trén
thi trwong dién. Cau tric nay thira nhan rang lwu trit cung cap nhiéu dich vu hé théng khac nhau va
viéc chi dya vao chénh l&ch gid mang tinh thj trudng thuan tay thwong khdng d dé tai tro du én trong
giai doan phat trién ban dau. Trén thyc t&, hop ddng co s& |a nén tang ma céc té chirc cho vay dwa vao
dé tham dinh, trong khi doanh thu thj truéng gitip cai thién lgi nhuan vén chi s& hitu va khuyén khich
van hanh hiéu qua.
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Cach ti€p can mdi ndi cta An DO d6i vai lwu trir mang tinh tham khdo quan trong, bdi né cho thdy mét
quéc gia cé thé tao ra cac “lan” mua sdm cé kha ndng mé rong cho lvu trit va cic hé thong lai thong
qua thiét ké chinh sach, thay vi ch& doi céc thi trudng dich vu phu tro phat trién day da. Viéc trién khai
[wu trit quy mé I&n tai Trung Quéc cho thay tdc dong cla viéc phdi hgp chat ché gilra chinh sich va cac
kénh tai chinh trong viéc thic day luu trit nhu mét cdng cu tich hop hé théng. Kinh nghiém ctia Aus-
tralia trong Iinh virc dich vu phu trg chirng minh rang thi treong cé thé tao gia cho cac dich vu phan
(rng nhanh, song déng thai cling cho thay rang cac dy an lwu trir quy mé 1én van thudng tim kiém céc
ngudn doanh thu hop déng nham gidm bién dong.

Da6i vai Viét Nam, ham vy truee tiép |a chinh sdch vé luu trit phai xac dinh rd cdc loai dich vu dwoc cung
cap, bén chi tra va cac quy tac thanh toan. Néu khong cé céc yéu té nay, lwu trir sé chi dirng lai & mirc
muc tiéu quy hoach, chi chua thé trd thanh mét loai tai san cé kha nang huy déng vén.

3.3.4. Cac cong cu bao ddm kha ndng dau ndi ludi, chuyén “MW trong quy hoach”
thanh “MW c6 thé dau néi”

Trong bdi canh rdi ro dau ndi va cat giam cong suat ngay cang chi phdi kha tin tai chinh cta cac dy an
nang lvong tdi tao trong cac hé théng bi rang budc, nhiéu quéc gia tién phong d3 [6ng ghép yéu td kha
nang dau ndi vao ngay trong thiét ké d4u thau. Mét sd quéc gia chi dau thau cac dy an ¢ nang lwc dau
ndi da dwoc xac nhan, trong khi cédc quéc gia khac té chirc d4u gid quyén dau ndi mét céch rd rang. DA
véi dién gié ngoai khoi, nhiéu nwédc chau Au gidm rii ro giai doan dau bang cach dé Nha nuéc chuin
bi truwdc cac dia diém, hoan thién quy hoach khéng gian bién, ddnh gid tai nguyén, nghién ciru moi
trudng nén va xac dinh diém dau néi lwdi trwde khi té chire dau thau. Cach ti€p can nay lam giam rui
ro phat trién dy an, ha gia chao thau va nang cao mic d6 chic chan trong trién khai, b&i cac nha thau
canh tranh trén mot “sdn pham” d3 duoc gidm thiéu rui ro, thay vi phai d&i mat vdi cac bat dinh vé dia
diém va cap phép.

Dai vai Viét Nam, madi lién hé gilta cong cu nay va cac phan tich tai Chwong 2 1a tryc tiép. Khi céc rang
budc truyén tai lién vung 13 nghiém trong va rui ro cat gidm cdng suat mang tinh thuc chat, nha dau tw
khong thé coi két qua vé ludi dién [a mot bat dinh thi yéu. Ho anbo phai dinh gia rdi ro nay & mirc rat
cao, mbo rat lui khoi thi trudng. Do d6, viéc coi kha ndng d3u néi ludi la mét phan cla “san phdm”
dau thau khdng chi la mét cai cach ki thuat, ma la mét cai cach tai chinh, gitp gidam bat dinh, ci thién
kha ndng xac dinh quy mé khoan vay va nang cao xac suat dé cong suat trung thau thyc sy dat duoc
COD. Muc 3.4 sé tiép tuc mo ta chi tiét cdc mo hinh tai trg ludi dién, xét dén tdm quan trong va su
khac biét cda linh vire ndy so véi tai trg ngudn phat.

3.3.5. Cac co ché kiém soat rui ro tai khda nham bao dam tinh kha tin cla cac cam
két dai han

Trong tat ca cac trudrng hop ma rdng quy mé thanh cdng, tinh kha tin tai khda duwoc tao duwng théng
qua cac hang rao bao vé cho phép cac cam két dai han trd nén cé thé huy dong vén ma khdng tao ra
cac nghia vu tiém an khéng dugc ghi nhan. Cac hang rao nay thuong bao gdm cac khung ngén séch rd
rang cho tirng vong dau thau, cac hanh lang vé khéi luong theo cong nghé va theo ndm va cac quy tac
diéu chinh truwdc déi véi lam phat va ty gid. Ching cling bao gdbm cac ché d6 tiéu chuin hda vé cham
dirt hop déng va thay ddi phép luat, bdi cac té chirc cho vay dinh gia rat cao mirc dd bat dinh phap ly.
Mot théng 1é tét khac |a viéc ghi nhdn va cdng bd cé hé théng cac nghia vu du phong, bao gbm céc
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nghta vu thanh toan theo cac co ché hd tro va bao Ianh, nham gitp Nha nuéc quan ly mic d6 phoi
nhiém mot cach minh bach va tranh cac diéu chinh dot ngdt 1am suy gidm niém tin ctia nha dau tu.

Quan trong |a cac quéc gia khdng chi dua vao céc co ché gid. Ho con sl dung cdc cdng cu cung &ng von.
Cdch ti€p can trai phiéu chuyén déi xanh cla Nhat Ban cho thay viéc huy dong vén mang nhan chu
quyén cé thé ho tro cac khoan dau tw chuyén dich chién lwoc, dong thoi duy tri ky luat d&i véi danh
muc dy an. Viéc Han Quéc dya vao cac kénh cho vay chinh sach quy mé I&n cho thay Chinh phi cé thé
kéo dai ky han vay va gidm chi phi tai tro cho cac [inh vic wu tién. Kién truc tai chinh xanh mang tinh
chi dao tlr trén xuéng cla Trung Quéc minh hoa cach hé thdng phan loai, dinh huwéng va cac kénh tin
dung phoi hop cé thé dich chuyén dong vén & quy mé I&n. Tai Lién minh chau Au, su két hop giita vién
trg nha nwdc, ho tro cong nghiép cé muc tiéu va tai tro khi hau cta EIB cho thay tai chinh cong cé thé
kich hoat dau tu vao chudi cung irng va ha ting ma khong thay thé vén tw nhan. D&i véi Viét Nam, day
khéng phai |a cac “chinh sach b6 sung”.

3.4. Dautu lwdi dién nhu tru cot cla hé théng: M6 hinh tai tro va sap xép thé
ché

Rang budc then chét cla Viét Nam ngay cang khéng con ndm & chi phi phét dién tai tao, ma & nang luc
trién khai ha tang lwdi dién va ha tang linh hoat dlng tién dd va theo céc diéu kién cé thé huy dong
von. Trén pham vi toan cau, rang budc nay hién dwoc thira nhan rong rai 1a nat that trung tam cta qua
trinh chuyén dich sang hé théng dién c6 ty trong ndng lwong téi tao cao. Cac wdc tinh qudc té gan day
cho thay nhu cau dau tv hang nam vao ludi dién can ting manh d&n ndm 2030 dé phu hop vdi cac 16
trinh chuyén dich nang lwong, trong khi téng dau tu truy@n tai tich Iy dén gitra thé ky dat mirc hang
nghin ty USD trong céc kich ban phat thai rong bang khéng. Song song véi dé, IEA canh bao rang néu
khdng cé céc nang cap ludi dién quy mé I&n, mot khéi lwvong dang ké tiém nang phat dién tdi tao c
thé bj cat giam trudc cudi thap ky nay, truc tiép [am suy gidm doanh thu dy an va kha ning tra no.

DG v&i Viet Nam, ham y 13 rd rang: dau tu ludi dién khong phai 1a mot “hoat déng ho trg”, ma [a mot
céng cu bao vé doanh thu cho céc tai san phat dién, va do dé 13 yéu t8 quyét dinh c6t 16i d6i véi kha
tin tai chinh. N&u viéc mé rdng va ting cudng ludi dién ti€p tuc bj thiéu von hodc cham tré, hé théng
s& chuyén rui ro cat gidm cong suat va tén that do tic nghén sang cac nha phat dién va té chirc cho
vay, ngay ca khi chi phi dau tu cdp du an la canh tranh.

3.4.1. Sy khac biét giira tai tro ludi dién va tai tro ngudn phat

Tai san ludi dién c6 vong doi dai, cudng dd von cao va thudng mang tinh ddc quyén diéu tiét. Viéc tai
tro cho céc tai san nay chl yéu dya trén murc dé tin cdy cda (i) md hinh doanh thu én dinh, (ii) cam két
diéu tiét d&i vai thu hdi chi phi va (iii) ndng luc thé ché trong viéc |ap k& hoach va trién khai dung tién
dd. Trén thuyc té, kha tin tai chinh cla lwdi dién it bj chi phdi bdi rdi ro céng nghé hon 1a béi ciu tric
quan tri va dong tién, bao gbm co ché thu hoi chi phi duwgc phép, mirc loi nhuén cho phép, 16 trinh gia
va ky luat thanh todn déng tin cy.

Sw khac biét nay dic biét quan trong ddi véi Viét Nam, béi mét ché dé thi trwdng hau FIT 1am gia
ting vai tro ctia d6 tin cdy dong tién & cap dd hé théng. FIT c6 thé “che gidu” mot s6 diém yéu cla hé
théng bang cach chuyén rdi ro vao cau tric gia; dau thau canh tranh va co ché gid gan vdi thi truong
thi khéng thé. RUi ro dit ra 13 Viet Nam cé thé thang dau thau vé gia, nhung lai that bai trong trién khai
do luéi dién chua san sang.ng.

25



3.4.2. Cac mé hinh thé ché cét 16i dwoc sir dung trén thé gidi va ham y d6i vdi Viét
Nam

Trén thé gidi, cac hé théng dién thwong nam trén mot phd tir mé hinh doanh nghiép dién lwc tich hop

doc dén cac cau tric tich bach, trong d6 phat dién, truyén tai, phan phdi, ban 1& va vin hanh hé théng

dugrc tach riéng. Hé qua vé tai tro |1a hé thng cang duwoc tach bach thi cang phu thudc nhiéu vao cac

co ché diéu tiét chinh thirc dé€ bao dam thu hdi chi phi lwdi dién va tao dong luc dau tu..

B&n md hinh sé hiru va van hanh truyén tdi cé y nghia tham chiéu Ié&'n nhat bao gém:

i) s& hitu hoan toan cta Nha nuwdc (vi du cdc cong ty lwdi dién nha nuwdc);

ii) s& hitu tu nhan dudi sy diéu tiét;

iiii) cac hinh thirc nhugng quyén hodc cho thué, trong d6 Nha nudc gilt quyén sé hitu
nhung trao quyén van hanh va dau tu dai han; va

iv) cdc cau tric PPP lai cho céc hanh lang hodc goi ting cuwdng ludi dién cu thé.

Cau truc hién tai cGia Viét Nam gan véi mo hinh “doc quyén nha nwéc tai tro’ bang tai chinh doanh
nghiép” ddi v&i truyén tai cét 16i, md hinh nay cé thé phat huy hiéu qua khi bang can déi tai chinh
manh va biéu gid duoc thiét k& nham bao ddm thu hdi chi phi cé thé dy bdo. Thach thirc nay sinh khi
nhu ciu dau tu tang nhanh hon so vdi (i) duv dia biéu gid, (ii) ndng luc bang can déi clia doanh nghiép
dién lyc va (iii) tran dau tu cong.

3.4.3. B6n dong doanh thu tao nén kha ndng huy dong vén cho luéi dién

Ludi dién c6 thé huy ddng vén khi mé hinh doanh thu ctia né minh bach va cé thé thuyc thi. Thong 1é
qudc té thudng két hop bén dong doanh thu, vdi céc ty trong khdc nhau tuy thudc vao bdi canh chinh
tri — kinh té va thiét ké thi truvong:

e Thr nhat, phi sir dung hé thdng (UoS/TUo0S). DAy Ia cdc mirc gid mang ludi dwoc diéu tiét, do
cac nha phat dién, don vi phan phéi va/hodc khich hang 1én chi trad. Cic co ché van hanh hiéu
qua quy dinh rd phi duoc tinh theo san lugng, theo cong suat hay két hop, dong thoi xac dinh
co ché diédu chinh chi s8, hé s6 tén that va co ché chuyén tiép chi phi. Diém cét 18i 1a cac t6
chirc cho vay chi chap nhan bao 13nh dong phi UoS khi co quan diéu tiét cam két dang tin cdy
d&i vai viéc diéu chinh biéu gia kip thdi va thyc thi nghiém tdc.

e Th hai, phi ddu néi. Day la cac khoan chi trd mét [an cla cac déi twong dau ndi vao ludi
(thuong 13 cédc nha phat dién). Phi nay gidp gidm ganh nang chia sé chi phi x3 héi, nhung cé
thé Iam nan long dau tw néu dugc xac dinh khéng hop ly hodc thiéu tinh du bdo. Théng 1é qudc
té& ngay cang két hop phi dau néi véi cac cudc dau thau “sin sang dau ndi”, trong d6 cac nha
thau canh tranh cho céng suat d3 cé diém d4u ndi va 16 trinh rd rang, qua dé giam rdi ro chi
phi dau ndi tdng vot sau khi tring th3u.

e Thir ba, hd tro ciia Nha nwdc. HO tro nay ¢ thé bao gdbm phan bé ngan sach truec tiép, ho tro
thi€u hut tai chinh, vay vén cé bao 13nh chld quyén hodc vén wu d3i huy déng thédng qua céc
ngan hang da phuwong va dinh ché tai chinh phat trién. H6 tro ca Nha nwdc phat huy hiéu qua
nhat khi dwoc nham téi cac nhém rii ro cu thé nhuw ddy nhanh cap phép, gidi phong mit bang,
trién khai sém cac hang muc ban dau va tdng cudng tin dung, thay vi thay thé chi phi dau tv
mot cach khéng gigi han.

e Thi tw, doanh thu dwa trén thi trwdrng. Cac khoan nay bao gbm tién thué ngh&n mach va
doanh thu tir cac dich vu phu tro trong céc thi trudng ma don vi van hanh truyén tai cé thé
huwédng lgi nhuan dugc diéu tiét hodc ban thi trwdng mot phan. Tuy nhién, cdc ngudn doanh
thu nay thudng bién dong I1&n hodc phu thudc manh vao chinh sach, nén khé cé thé dong vai
trd nén tang chinh cho trad no tai céc thi trudng mai néi.
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3.4.4. Taitrg doanh nghiép hay tai trg du dn: M6 hinh ndo phu hop véi van dé luéi
dién nao?
Viéc m& rong lwdi dién cé thé duoc tai trg thdng qua hai cu tric chid dao:

e Tai trg doanh nghiép (tai tro’ trén bang can déi). Cau tric nay dua trén nang luc tin dung va
co s& tai san cla doanh nghiép truyén tai (thudng la doanh nghiép nha nuwdc). N6 phat huy
hiéu qua khi doanh nghiép cé doanh thu diéu tiét 6n dinh, mirc don bay hop Iy va co ché diéu
chinh biéu giad dang tin cay. Cach ti€p can nay twong déi don gidn vé mat hanh chinh va cé thé
huy dong khdi lugng vén 16n trong thoi gian ngan khi bang can d6i dd manh.

e Tai trg dy an (théng qua SPV). Cau tric nay huy dong vén dua trén dong tién cia mot dy an
hodc hanh lang truy@n tai cu thé thdng qua mét phap nhan dy an, thwong véi mire dé truy doi
han ché hodc khéng truy doi ddi véi bang can d6i cda nha tai trg. Mé hinh nay thudng duoc
str dung khi (i) doanh nghiép dién luc ch chdt bi han ché vé tai chinh, (ii) nha dau tu mong
mudn khoanh vung rdi ro, hodc (iii) Nha nwdc muén thu hit von tu nhan théng qua céc hinh
thirc nhuong quyén hodc PPP. Danh d&i la mirc d6 phirc tap giao dich cao hon va yéu cau khat
khe hon vé hgp déng va diéu tiét.

Ham y thuec tién doi véi Viét Nam I1a khong thé ap dung mot mé hinh duy nhat cho moi truong horp.
Viéc tdng cudng céc truc xwong séng chii chdt cé thé tiép tuc phu hop vdi tai trg doanh nghiép néu
diéu kién biéu gia va bang can ddi cho phép. Tuy nhién, cdc hanh lang wu tién cao, cé pham vi xac dinh
rd va cd vai trd mé khéa cac vung nang lugng tdi tao I6n, cé thé dwoc ciu tric thanh cac géi tai tro dyw
an, dac biét khi Nha nwdc muén khoanh viung rii ro, xac 1ap cadc mdc trién khai va thu hat hiéu qua xay
dwng va van hanh tir khu viee tu nhan.

3.4.5. Lwa chon phan bé rdi ro va cic hang rao tai khéa

Trén pham vi qudc té, cdc chuong trinh phat trién ludi dién thudng roi vao bén nhdm phén bé rdi ro:

e tai tro trwc ti€p tir ngan sach cong (rdi ro khu vire tu nhan thap nhat, phoi nhiém tai khéa cao
nhat);

e vay von c6 bao lanh cla Chinh phl (chuyén tai tro sang thi trweong no nhuwng van gitt rdi ro
chl quyén);

e nhuong quyén hodc PPP theo hinh thirc tai tro’ dw an (chia sé rii ro va huy dong vén tw nhan
nhung doi hdi hop déng chit ché); va

e dau tu tw nhan hoan toan duwdi sy diéu tiét (phu thudc cao nhat vao dd tin cdy diéu tiét va
kh&u vj cia nha d3u tw).

D6i vai Viet Nam, ciu héi thiét ké trung tdm khdng mang tinh y thirc hé (cdng hay tw), ma mang tinh
tai chinh: lam thé& nao dé phan bd rdi ro xay dung, rdi ro ty gia, rdi ro nhu cau/san lwong va rii ro diéu
ti€t cho cdc bén cé khad nang quan ly tét nhat, dong thei gitt cho cdc nghia vu du phong |a minh bach
va co gidi han. Vi vy, tai tro ludi dién phai dwoc thdo ludn song hanh véi cdc hang rao tai khéa theo
céch ti€p can ctia Bo Tai chinh, bao gdbm tran mua sdm, tran bao lanh, co ché boi thudng khi chadm dirt
hop déng duoc tiéu chuan hda va cac s6 dang ky nghia vu du phong minh bach.

3.4.6. Cacvidu qudc té twong dong véi thach thirc cda Viét Nam

Viéc mé& rong truyén tai tai Brazil thuong dugc dan chi€u nhu mot mé hinh nhuong quyén/dau thau,
trong dé céc 16 truyén tai riéng biét duwgc ddu thau canh tranh theo cac co ché doanh thu diéu tiét dai
han, cho phép tai trg du an va thu hit nha dau tw quéc té dua trén mét kién tric diéu tiét manh. Bai
hoc then chét |a vén tu nhan chi tham gia khi “san pham” dau tu dugc xac dinh rd rang: tai san rd rang,
coéng thirc doanh thu rd rang, co ché diéu chinh chi sé rd rang va cdc mdc trién khai cé thé thuyc thi.
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Australia cung cdp mét déi chiéu khdac, noi nhiéu khoan dau tu truyén tai dugc tai trg théng qua céc
cau tric doanh nghiép dua trén logic co s& tai san diéu tiét, song cac tuyén madi quy mod 1&n van doi
hoi cac cdng kiém sodat nghiém ngit vé quy hoach va phé duyét, trong béi canh trach nhiém phan cap
theo dja phuong tao ra thach thire diéu phdi. Ham y rat ra 1a ngay ca cdc hé théng giau cé véi bang can
d&i manh cling coi diéu phdi quy hoach va cap phép la céc rang budc then chét, chi khéng chi la van
dé cung von.

Nam Phi va Nigeria minh hoa mdt bai hoc khac: khi sirc khde tai chinh cla doanh nghiép dién luc yéu
va tinh trang ton that phi k§ thudt hodc thu tién dién kém nghiém trong, nha dau tw s& chuyén sang
cdc md hinh du dn khoanh vung rdi ro (Iwdi mini, mang dién nhing) hodc yéu cau céc bién phap ting
cuwong tin dung manh ddi vdi truyén tai. Muc dich khdng phai 1a sao chép céc hé théng nay, ma dé
nhan manh rang tinh bén vitng tai chinh va ky luat thanh toan 1a diéu kién tién quyét dé ti€p can vén
chi phi thap.

Téng hop cac kinh nghiém quéc té cho thay cac ham y sau déi vdi tai tro lwdi dién:

i)  Xac dinh rd “san pham” dau tw lwdi dién, tach biét gitta cac khodn dau tu bdo dam dé tin cay
xuong sdng quéc gia, cdc hanh lang m& khda vung ndng lugng tai tao va cdc hang muc tang
cuong giao dién dau ndi, bdi mdi nhém phu hop véi mdt mo hinh tai tro khac nhau.

ii) Xac dinh ré co’ s& doanh thu va bén chi tra. Néu phi UoS |a nén tang, can quy dinh rd phuong
phap tinh phi, co ché& diéu chinh, tan suat diéu chinh va thuc thi. N&éu s dung hd tro ctia Nha
nudec, can xac dinh dé 13 tang cwdng tin dung ¢ muc tiéu vdi céc tran rd rang.

iii) Lwa chon “lan” tai tro’ theo loai tai san. Ap dung tai trg doanh nghiép khi bang can déi va do
tin cay biéu gia d0 manh; trién khai tai tro duw an hodc nhugng quyén khi can khoanh viung rui
ro va tang cudng ky luat trién khai.

iv) Long ghép kha ning dau ndi vao thiét k& dau thau. Gan két viéc trao thau ngudn phat véi cong
suat san sang dau ndi hodc cac méc lwdi dién theo giai doan, nham bién “dy &n tring thau”
thanh “tai san di vao van hanh”, qua dé gidm rdi ro cit gidm cong suat va cai thién kha ning
xac dinh quy mé khoan vay.

v) D3t cac hang rao tai khéa ngay trong thiét ké céng cu. Khung ngan séch, tran bao lanh, quy
tac chdm dirt hop dong va cong bb nghia vu dy phong can duoc coi 13 ha ting cla kha tin tai
chinh, ch&r khdng phai la céng cu kiém sodat hau kiém.

3.5. Hamy d&i vdi kién tric chinh sach cha Viét Nam

Téng hop lai, kinh nghiém qudc té cho thay cidc qudc gia m& rong thanh cdng nang lwong téi tao va ha
tang ho tro khong chi dwa vao y chi chinh sach hay cac muc tiéu téng thé. Thay vao doé, ho trién khai
mot danh muc cong cu nhat quan va ddng bd, chuyén hda cdc muc tiéu quy hoach thanh cac danh muc
dau tu c6 thé huy ddng vén, phan bé rii ro cho cac ch thé cé nang lwc quan ly phu hgp nhat va dat
ra cac hang rao rd rang, cé thé thuc thi d6i véi phoi nhiém tai khda va ngan sach cong. Khi cac “t6 hop
cong cu” nay vang mat hodc chua hoan chinh, két qua dau tu sé chéch xa so véi tham vong quy hoach,
bat ké tiém nang tai nguyén hay cam két chinh tri.

Trong tat ca cac trudng hop dugc phan tich trong chwong nay, cac rang budc then chét cé mirc do
nhat quan cao. Tinh du bdo cta doanh thu, khd ndng d4u ndi lwdi dién, diéu phdi thé ché va mirc d6
trwdng thanh cla tai trg lién tuc ndi Ién nhu céc yéu t6 quyét dinh chi phi vén, mirc d6 tham gia cla
nha dau tu va tién d6 trién khai. Cac thj trudng dan dau giai quyét cac rang budc nay khong phai bang
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céc can thiép roi rac, ma théng qua cac hop dong tiéu chuan hda, dau thau gén véi kha niang dau ndi,

cac dong doanh thu dwoc ky két ré rang cho tinh linh hoat va cdng suat ddm bao va cac khudn khé tai

khda do bd tai chinh dan dit nham bao dam cac cam két dai han ludn kha tin trong gidi han ngan sach.

Diédu quan trong |a kinh nghiém qudc t&€ cho thay khong cé mot céng cu don |1& ndo cé thé giai quyét

cac rang budc nay mot cach déc 1ap. Kha tin tai chinh & quy mé 1&n 13 két qua ndi lén tir mot kién tric

chinh sach tich hop. Co ché gia khong di kém hop ddng tiéu chuan hda sé khong thé huy déng vén dai

han. D4u thau khong gan véi cong suat san sang dau ndi sé dan tdi cac dy an tring thau nhung dinh

tré. Muc tiéu linh hoat khdng c6 dong doanh thu hop déng s& khéng thé huy déng vén. Va céc co ché

hd tro khdng cé hang rao tai khda cudi cung sé& ddi mat véi ddo chiu chinh tri va tai chinh. Do d6, cac

coéng cu dugc tdm lwgc trong Bang 2 can duoc hidu 1a cac cau phan cla mét hé thdng phan bé rdi ro

phéi hop, chir khéng phai 13 céc cdng cu chinh sach doc lap.

Bang 2. Cac cong cu qudc t& nham cai thién kha tin tai chinh va quan Iy rdi ro tai khéa

San
lvgng/hang
muc duoc
hop déng
héa

Rui ro chinh duwoc
giam thiéu

Cdc bién phap kiém soat tai
khéa chu yéu

(tradi phiéu xanh,

danh muc

Hop déng chénh  Gia dién 8n 15-20 Bién dong gid dién  Khung ngan sach cho tirng vong
léch hai chiéu dinh trén mdi  nam ban budn; bat 6n dau thiu; tran gid thuc hién;
(Contract for MWh doanh thu hanh lang san luvgng; don vi
Difference — CfD) thanh todn duworc tai tro bang
khodn thu (levy); cong bd nghta
vu no dy phong
Phu phi FIT trwgt  Khoan phu 15-20 RGirochitrdvwot  Tran cong suat hang ndm; tran
gia théng qua ddu phi cong nam murc; bat dinh vé theo tirng cdng nghé; co ché ty
thau (Auctioned  thém trén gia gia dong dua phu phi vé 0; quy tac
Sliding Feed-in thi trwong diédu chinh chi s6 minh bach
Premium - FIP)
Hop dong sin MW céng 8-15 Thiéu hut doanh Tran mua sam; tran chi tra theo
sang cdng suat suit cé thé nam thu d6i véilvu trlt murc san sang; ché tai khong
Iwu trir dai han huy dat hiéu suat; phan bé ngan
dong/didu do sach trong khudn khé tai khoa
trung han
Thi trwdrng dich Dich vu dép Ngan Thiéu co ché tao Tiéu chuan dd diéu kién tham
vu phu tro (lwu rng tan s6, han, l&p  doanh thu chotinh  gia thj trwong; quy tac thanh
trir/tinh linh du phong lai linh hoat toan; mic d6 phoi nhiém tai
hoat) khéa gian ti€p 1192 (dya trén
co ché gid)
Pauthauginvéi MWbdoddm Ganvéi  Cham tré dau ndi Gidi han khéi lvgng dau thau
kha nang daundi  c6thé ddundi dauthau Iudi; rdiro cat gidm theo cac nut ludi san sang;
/ bdo dam kha cong suat phdi hop véi ké hoach dau tw
nang truyén tai lwdi dién cong
Nha nwécchhtri Cicdiadiém  Truwéc Rui ro phat triénva  Tran ngan sach cho codng tac
chuéan bi dia diém d3dugccdp  COD cdp phép giai doan  chuan bi; co ché thu hai chi phi;
(dién gi6 ngoai phép va khao dau phé duyét theo giai doan dé
kho'i) sat han ché rii ro tai khéa do chi
phi chim
Céng cu huy dong Taicadpvén/  10-30 Ky han ng ngan; rii  Bao lanh cta Chinh phi hodc
thi trréng vén vén & cap nam ro tai cdp von ngan hang chinh sich; tran bdo

Ianh; gi¢i han mic do phoi
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bao lanh, tai nhiém; s& dang ky nghta vu dy

chinh pha trdn) phong minh bach

Cho vay chinh No dai han 15-25 Chi phi vén cao; Tran cho vay lai; tran tro cap |3i

sach céng / tang nam léch ky han suat; bao dam phu hop vdi gidi

cwong tin dung han no céng va gid¢i han rdi ro
tin dung

Khung quan tri Toan hé Suét Phoi nhiém tai S8 dang ky tap trung cac bao

nghia vy no dy théng vong doi  khoa chua duoc I3nh va cam két ho tro; kiém

phong hop dinh gia dinh strc chju dwng; cong bd

dong trong khuén khé tai khoa trung

han va cac tai liéu ngan sach

Dai vdi Viet Nam, cau hdi chién lwoc vi vay khong ndm & viéc ¢é nén vuot ra khoi co ché gia FIT hay
khong, ma & cach thiét k& mat kién tric hau FIT trong dé cac co ché dinh gia, cong cu mua sam, trién
khai luéi dién va quan trj tai khéa dwoc lién két véi nhau mot cach chit ché vé mat ciu trdc. Bang
chirng quéc té 1a ré rang va nhat quan: kha tin tai chinh & quy mé 1&n chi hinh thanh khi cdc hop déng
tiéu chuan héa duoc dit trong cac khung ngan sach minh bach, dugc hd tro bdi cac co ché thanh toan
dang tin cay va duwoc quan tri thdng qua viéc quan ly ky luat cdc nghia vu ng dy phong.

Nhitng két ludn nay cé y nghia truc ti€p ddi vai kién tric chinh sach cha Viét Nam. Bé Tai chinh giit vai
trod trung tdm khéng phai vai tu cach 1a co quan quyét dinh gid dién, ma |13 tru cot thé ché bao dam
rang cac cam két dai han cé thé tai tro dwoc, bén vitng vé tai khda va cé thé I&p lai qua cac chu ky dau
tw. Do d6, thiét k& mua sam, tiéu chudn héa hop doéng, trinh tu dau tu lwdi dién va cac cong cu tai tro
can duoc coi 13 cac cau phan phu thudc 13n nhau cia mdt hé théng théng nhat, thay vi cac cai cach
tuan tu hodc riéng |é theo tirng Iinh vuec.

Nhitng nhan dinh nay tao nén tang cho céc chuong ti€p theo, trong dé céc cdng cu qudc té duogc
chuyén héa thanh cac phuong 4n thiét ké cu thé cho Viét Nam. Bic biét, ching dinh hudng mot cach
ti€p can phan hda, két hop co ché phu phi truot gid thong qua dau thau déi vdi céc cdng nghé da
trwdng thanh vai cac bao dam giad dai han kiéu CfD cho céc tai san c6 cudng d6 von cao nhu dién gid
ngoai khoi, ddng thoi bd sung cac khung doanh thu cho lwu trit, co ché mua sdm gén véi kha ning
truyén tai cha lwdi dién va cac ciu trdc tai tro phu hop vdi béi cdnh tai khéa va thé ché cda Viét Nam.
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4. Huy dong von cho ha tang nang lugng bén vitng: Tl muc
tiéu quy hoach dén cic hé théng trién khai cé kha tin tai
chinh

Théch thire cha Viét Nam trong viéc mé rdng ha ting nang lwong bén virng khéng xuat phat tir sy khan
hiém tai nguyén hay thi€u sy quan tdm cla nha dau tu. Tiém nang dién gid va dién mat trdi cla Viét
Nam van thudc nhdm manh nhat chau A, ddng thoi ca ngudn vén trong nudce va qudc té van dang tim
kiém céc tai san carbon thap cé kha ning m& réng quy md. Rao cdn mang tinh quyét dinh hién nay Ia
vé thé ché va tai chinh: Viét Nam van thi€u mét kién tric chinh sach, thj trudong va tai khéa di dong
bd dé chuyén héa Quy hoach dién VIII d3 diéu chinh thanh mot chudi dy an cé thé Idp lai, dong thoi
dap ng dugc cac yéu cau vé kha tin tai chinh, kha ndng dau néi lwdi va khad nang huy déng von dai
han.

Viét Nam dang chuyén tlr mot hé théng duoc thiét ké xoay quanh cac ngudn nhiét dién cé kha ning
diéu do6 va ho so van hanh tuwong déi 6n dinh sang mét hé thdng ma nang luong tai tao bién déng, rui
ro tdc nghén, han ché vé tinh linh hoat va ky luat thanh toan tré thanh cac yéu t6 quyét dinh niém tin
cla nha d4au tu. Trong nhirng hé théng nhu vay, cau hdi cét I18i dbi vdi viéc huy dong von khdng phai
|a mirc gia danh nghia c6 hap dan hay khong, ma 13 liéu rdi ro cé dwoc phan b6 rd rang, cé thé thuc thi
bang hop dong va duoc dinh gia trong mot khudn khé tai khda déng tin cdy hay khong. Khi kién tric
nay chuwa dwoc hinh thanh, nha dau tu cé xu hudng tri hodn cam két, cac td chirc cho vay rat ngan ky
han, va hé théng thudng ty diéu chinh théng qua tai dam phan mang tinh tinh huéng va ho tro tai
khéa ngam — nhirng két cuc lam suy gidm dd tin cdy va lam tang chi phi trong dai han.

Phan nay tai dinh hinh van d@ chinh sdch nhu mot thach thirc vé “thiét ké hé théng dau tv”. Phan nay
trinh bay cac rang budc cét I18i hién dang chi phéi qua trinh chuyén dich cda Viét Nam, giai thich ham y
tlr kinh nghiém qudc t& déi véi kha tin tai chinh & quy md 1én, va sau d6 dé xuat mét tap hop céc goi
chinh sach wu tién cé y nghia doc 1ap nhung mang tinh b8 tro 1an nhau. Pong thoi, phan nay lién két
ki€n tric chinh sach véi bang chirng dinh lwgng tir cdc md hinh phan tich chi phi — loi ich va kinh té& vi
md, qua d6 lam rd vi sao kha tin tai chinh trong giai doan chuyén ti€p hién nay la don bay quyét dinh
ddi véi phuc lgi, phat thai va két qua tai khoa..

4.1. Visao diém ngh&n dau tu cda Viét Nam mang tinh ciu tric?

Moi treong dau tu cla Viét Nam dang bi rang budc bdi mot tdp hop cdc ma sat mang tinh twong ho,
van hanh xuyén sudt toan bo chudi: quy hoach - cap phép - ky két hop dong - tai trg > didu do >
thanh todn - tai cp vén. Nhitng ma sat nay mang tinh cdu tric chir khéng mang tinh chu ky, bdi
chung xuat phat tir d6 phirc tap ndi tai cla viéc tich hgp nang lugng téi tao bién déng vao mot hé
théng dang tang trvdng nhanh véi cac thé ché thi trwdng dang trong quad trinh hoan thién.

e Cham tré hanh chinh va thé ché la rdi ro chi phi vén, khong phai la “van dé mém”.

Viéc cap phép, gidi phdng méit bang, phé duyét méi treong va cho phép dau ndi lwdi dién van
phan tén gilta nhiéu co quan va cap chinh quyén. Hé qua khéng chi 13 chdm tién d6 trién khai
ma con 13 chi phi |3i vay trong thoi gian xay dwng cao hon, yéu ciu dy phong vén chl sé& hitu
I&n hon va mire dé rii ro thye thi dwoe cdm nhan cao hon, tat cd déu lam tang chi phi vén binh
quan gia quyén. Trong b&i canh phan tich chi phi - lgi ich d3 chi ra khoang tréng vé kha tin tai
chinh trong giai doan chuyén tiép, sw cham tré vé thé ché tré thanh mot rang budc tai chinh
truec tiép, thay vi chi 1a bat tién trong quan tri.
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Ché d6 doanh thu hau FIT lam suy yéu tinh du bao trudc khi thi trwérng cé thé dinh gia bat
dinh.

Cac murc gid tran hanh chinh dugc dp dung sau khi FIT két thic trong khi co ché gid ban budn,
tin hiéu tac nghén va dinh gia khan hiém vin chua hoan thién. Trong cdc thi truong trwdng
thanh, mirc d6 phoi nhiém 1&n hon véi gia thi trudng van cé thé bao dam kha tin tai chinh nhe
cac cong cu phong ngtra rdi ro va hop ddng cé thé thuc thi. O giai doan phat trién thj truong
hién tai clia Viet Nam, phoi nhiém gia két hop véi bat dinh vé diéu d6 va rdi ro thanh todn lam
giam hé s6 dam bao tra ng (DSCR) xudng dudi ngudng chdp nhan cla ngan hang va kéo ty suat
hoan v8n ndi bd (IRR) cla du dn xuéng dudi mirc kha thi. Vi vay, tranh ludn “gid tran so vdi
LCOE” khéng con la van dé k§ thuat thuan tdy ma |a yéu té quyét dinh kha tin tai chinh trong
giai doan 2025-2030.

Ho'p dong va thanh toan van la cac rao can kha tin tai chinh chd dao.

Ngay ca khi khung phap ly d3 ton tai, kha tin tai chinh cla dy an van duogc quyét dinh boi
nhirng yéu t6 ma cac t6 chirc cho vay cé thé tham dinh va bao lanh: cach thic diéu do, phan
b& rui ro cat gidm cong suat, thoi han thanh todn, boi thudng khi chdm dirt hop dong, bdo vé
trwdc thay d6i phap luat va co ché giai quyét tranh chap cé thé thyc thi. Kinh nghiém quéc té
cho thay cac ngan hang san sang chap nhan loi suat thap hon khi viéc phan bé rti ro rd rang
va cé thé thuec thi, nhwng ho khéng chdp nhan sy mo hd. Mét hé thdng dua vao dam phan
rieng 1é thay vi cdc mau hop dong tiéu chuan thuong bi dinh tré ding vao thoi diém can mé
réng quy moé dau tu.

Kha nang truyén tai cha lwéi dién da tré thanh mét bién sd tai chinh.

RUi ro tdc ngh&n va cat gidm cong suat tai Viet Nam d3 lam thay d6i nhan thirc clia nha dau tu:
cac han ché cla ludi dién lam gidm doanh thu ky vong c6 trong s xac suat va bién tién d6 dau
néi thanh mét rdi ro thuong mai. Trong cdc hé thdng cd ty trong ndng lwong tai tao cao trén
thé gidi, “kha nang trién khai” dugc coi la mot phan clia san pham dau tw: dy an chi dugc mua
sam khi viéc dau ndi va diéu dd c6 thé bao dam, hodc khi cac quy tic bdi thudng cat giam duoc
tiéu chuan hoa. N&u khdng, dau tu ngudn phat cé thé vuot trwdc ludi dién, day chi phi tich
hop tang cao va bao mon Igi nhuan, ngay ca khi mirc gia danh nghta cé vé di hap dan.

Tinh linh hoat cGa hé théng chwa dwoc dinh gia day dd, can tré dau tw lwu trir va 1am ting
chi phi toan hé théng.

Hé théng lvu trir ndng lwong bang pin, diéu chinh phu tai va cac dang cong suit linh hoat khac
van khé huy dong vén néu khdng cé céc “lan doanh thu” dugc hop déng hda (thanh todn theo
murc san sang, thi trudng dich vu phu tro, co ché trd cong suat, hodc quyén didu dé lai ghép)
va khong cé quy tac két hop doanh thu ré rang. Khi tinh linh hoat khéng thé dau tw dwoc, mirc
d6 cat giam cong suat tang I&n, chi phi can bang hé théng gia tang va qua trinh chuyén dich tré
nén tén kém hon. Quan trong hon, diéu nay con phan héi ngugc trd lai kha tin tai chinh cda
ngudn phat, bdi doanh thu tir ndng lwong tai tao trd nén bat dinh hon trong cac khung gio tic
nghén.

Hé théng tai chinh chwa phu hgp v&i vong dei tai san.

Nang luvgng tai tao, lwu trir va ludi dién déu la cac tai san cé vong doi dai, trong khi nén tang
tai tro cta Viét Nam van chl yéu dya vao tin dung ngan hang thwong mai trong nuéc véi ky
han twong ddi ngan. Su léch pha vé ky han nay 1am gia ting rui ro tai cap vén, nang cao yéu
cau DSCR va d3y chi phi vén binh quan gia quyén Ién cao. Tin dung xanh va thi trudng trai phiéu
dang phat trién nhuwng chua d0 quy md va mirc d6 tiéu chuin héa dé lam nén tang cho dong
von t6 chirc dai han. Didu nay trd thanh rang budc nghiém trong déi vai dién gié ngoai khoi,
cac hanh lang truyén tai lon va cac khodn dau tu linh hoat quy mé hé thdng.
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e Rui ro tai khéa nguy hiém nhat khi ton tai dwéi dang ngam, thay vi dwoc gi¢i han rd rang.
Khi cac khodng tréng vé kha tin tai chinh kéo dai, hé théng thudng “giai quyét” ex post —thdng
qua no dong, tai dam phan, gidn thanh todn hodc bao 13nh ngdm dé duy tri 6n dinh hé théng.
Nhitng hanh déng nay tao ra cac nghia vu ng du phong khé quan sét, khé dinh gia va khé kiém
soat. Thyc tién quéc té ngay cang cho thay cac qua trinh chuyén dich an toan vé tai khda la
nhitng qud trinh ma hd tro duoc thiét ké rd rang, ¢ tran va dugc cong b minh bach, thay vi
mang tinh ngdm va phan &ng tinh huéng.

Céc rang budc nay tao thanh mét vong 1ap khép kin. Tinh du bdo doanh thu yéu lam nan long tai tro
dai han; tai tro ngan han lam ting 4p lwc tao dong tién nhanh; 4p lwc dong tién [am gia tang do nhay
cadm véi dieu do va cit gidm cong suat; cat giam gia ting khi ludi dién va tinh linh hoat khéng theo kip;
cham tré trién khai ti€p tuc d4y chi phi tai chinh 1én cao; va hé thdng ngay cang phu thudc vao cac can
thiép mang tinh tuy nghi. Viéc pha v& vong I3p nay doi hdi mét kién tric chinh sich tich hop, thay vi
cac diéu chinh gia tang.

4.2. Kinh nghiém qudc té& cho thay: kha tin tai chinh & quy md 16n dén tir “t6
hop cong cu”, khéng phai tir mot chinh sach don é.

D&i sanh qudc t&, bao gdm Lién minh chau Au (Birc, Phap), Vuong qudc Anh, Trung Qudc, An D6, Nhat

Ban, Han Quéc va Hoa Ky, cho thay viéc mé rong nang lugng tai tao vuot qua giai doan ban dau doi

héi ba s chuyén dich trong thiyc tién chinh sach.

e T “mirc ho trg” sang “quy tic phan bd rii ro”.

Tai cac thj trwong dan dau, cau hoi chinh sach trung tam khéng con 1a mirc gia bao nhiéu 1a d(,
ma 13 rdi ro dwoc phan bd cho ngudi tiéu dung, ngudi ndp thué, doanh nghiép dién luc va nha
dau tu nhu thé nao, va duwoc quan trj ra sao théng qua hop déng. Phu phi truot gia, CfD, thanh
toan cdng suit va hop dong san sang khdng chi 1a cdng cu tro cap, ma |a cdng cu ciu tric hda
rdi ro.

e T “kh6i lwgng dau thau” sang “mua sam gan v&i kha ning trién khai”.

Céc thj trwdng duy tri ty 18 trién khai cao khéng dau thau thuan tdy dua trén gia chao. Ho ap
d3t cac diéu kién tién tham dinh va sdn sang cla ludi dién, gidi han khéi lwgng tai cac ndt co
thé& d4u néi, chuan bij san céc dia diém dién gi6é ngoai khoi, hodc tiéu chudn héa boi thudng cat
giam coéng suat. Nhirng céch ti€p can nay lam gidm bat dinh khi chao thau va ha chi phi vén vi
cac t6 chirc cho vay cé thé bao 1anh kha nang trién khai.

e Tl “dam phan theo tirng dw an” sang “mau hop dong va thé ché thanh toan cé thé lip lai”.
Khi cdc PPA duwoc tiéu chuan hda va co ché thanh todn déng tin cay, chi phi giao dich gidm, thoi
gian déng tai chinh duoc rdt ngdn va hoat dong thi truong th cap trd nén kha thi. Dieu nay
d&c biét quan trong vi viéc m& rong vuot qué nang lwc bang can ddi cha ngan hang doi héi tai
cap von, chirtng khoan héa va tai phan b6 danh muc. Néu thiéu tiéu chudn héa, méi du &n tré
thanh mot sy kién tin dung riéng 1é va qud trinh m& réng bi dinh tré.

e T “bdo tro tai khéa ngdm” sang cac hang rao rd rang va sd ding ky minh bach.

Cac quéc gia mé rong nhanh nhung van bao vé duoc du dia tai khda thuong dit hd tro doanh
thu trong céc khung ngan sach, cac thuc thé thanh todn dwoc tai tro bang khoan thu, cac hanh
lang san lwgng va co ché cong bd nghta vu no dy phong. Diéu nay tao dung do tin cdy, bdinha
d4au tw thay rang Nha nuwdc cé thé hd tro kha tin tai chinh ma khéng tao ra phoi nhiém mé.

Logic toan cau nay cd y nghia tryc tiép ddi vdi Viét Nam. Hé théng cha Viét Nam khéng thiéu y chi chinh
sach; diém thi€u |a mot co ché tich hgp cé kha nang chuyén hda cdc muc tiéu quy hoach thanh céc tai

.....

33



4.3. Kiém chirng phan tich: Ham y tir ddnh gia tdc dong dinh lvong d6i véi wu
tién chinh sach

Cac két qua tng hop tir phan tich chi phi — loi ich va mé hinh tu hdi quy vecto (VAR) déu dan dén mot

két ludn nhat quan: thach thirc cda Viét Nam trong viéc md réng ha tang nang lugng bén vitng khong

nam & tinh kha thi kinh t& dai han, ma & do tin cay trong trién khai ngdn han. Do d6, bing chirng dinh

lwgng ang ho viéc cai cach kién tric chinh sich va thiét k& thi truwdng, thay vi chi diéu chinh can bién

vé gid hay muc tiéu quy hoach.

4.3.1. Phuc loi duoc quyét dinh bdi co cdu cong suat, khdng phai bdi viéc kim gia
ngan han

Trong tat ca cdc nhédm kich ban, phan tich chi phi — lgi ich cho thdy céc 16 trinh phu hop véi Quy hoach

dién VIII diéu chinh tao ra lgi ich x3 hdi rong dang ké so vdi kich ban thdng thuwdng. Cac lgi ich phuc loi

nay chl yéu dén tir sy thay d6i mang tinh cau tric cla co cdu ngudn dién, dac biét |1a viéc thay thé

cong suat nhién liéu héa thach bang nang lwong téi tao trong sust vong doi tai san, chit khong dén tir

céac bién phap kiém soat gia ngdn han hay kim chi phi tam thoi.

Sy phan biét nay cé y nghia then chét déi vai thiét k& chinh sidch. Céc bién phap kim gid dién trong
ngan han cé thé hap dan vé mét chinh tri, nhung khdng cai thién déng ké phuc lgi dai han. Nguoc lai,
viéc cham tré trong trién khai co cau cong suat theo Quy hoach dién VIIl gay ra t6n that phuc loi Ién
va kéo dai, tich lly theo thoi gian théng qua phat thai cao hon, phu thudc nhap khiu nhién liéu va chi
phiy té.

Tuy nhién, cung phan tich nay ciing chi ra mét diém dé tén thuong mang tinh rang buéc trong giai
doan chuyén tiép 2025-2030. Dudi cadc mirc gid tran hanh chinh hién nay va cac thuc tién diéu d6 va
thanh todn dang 4p dung, nhiéu dy 4n ndng luvgng tai tao cd Igi cho phuc lgi trong dai han lai khéng
thé& huy déng vén trong ngdn han. Trén thyc té&, Vit Nam dang d6i mat véi mot nghich ly: qud trinh
chuyén dich 1a hop ly vé kinh t&, nhung dau tu cé thé bj dinh tré néu van dé kha tin tai chinh ngan han
khéng dwoc xt& ly mét céch rd rang.

e Ham y chinh sach: bao vé phuc lgi dai han doi hoi phai wu tién cac co ché cho phép trién khai
dau tu kip thoi, ngay ca khi cac co ché& nay bao ham sy hd tro cé gidi han, minh bach va mang
tinh tam thoi trong giai doan chuyén tiép.

4.3.2. On dinh kinh t& vi m6 phu thudc vao ky ludt dinh gid va dé tin cay trong trién
khai

K&t qud md hinh VAR clng c6 nhan dinh rang cac 16 trinh cé ty trong ning lugng tai tao cao twong

thich véi tdng trudng kinh té va én dinh phat thdi — nhwng chi trong nhitng diéu kién thé ché cu thé.

Tang truwdng va gidm phat thai dwoc duy tri khi mé réng cdng suat bam sat Quy hoach dién VIlI, gid

dién duwoc phép diéu chinh ndi sinh dwdi sy quan ly cda Nha nuwdc va trinh ty dau tw duoc thuce hién

mot cach ky luét.

Nguoc lai, viéc ap d&t gia hanh chinh clrng nhéc 1am suy yéu tin hiéu d4u tw, khuéch dai bién dong va
gia tdng kha nang phai can thiép diéu chinh trong twong lai. Tlr gbc d6 tai khéa — vi mo, day 1a mot
phat hién quan trong. Dinh gid theo co ché thj trwdng khdng chi la cai cach hiéu qud, ma con déng vai
trd nhu mét co ché én dinh, gitp gidm xac suat phai 4p dung cdc bién phép tai khdéa mang tinh phan
(ng dé bu dp thi€u hut dau tw, ap luc hé thdng hodc suy yéu bang can ddi clia doanh nghiép dién luc.

D3 véi Bd Tai chinh va cac co quan 1ap ké& hoach hé théng, bai hoc 13 rd rang. Cac nd lyc cach ly nén
kinh t& khoi diéu chinh gid ndng lvong théng qua kiém soat hanh chinh thudng chi chuyén dich rai ro
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thay vi loai bd rii ro. Nhitng rdi ro nay sau dé téi xuat hién & ha ngudn duéi dang no dong, tai co cau,
hd tro du phong hoic gia ting vay no cong.

e Ham y chinh sach: cac khuon khé dinh gia ky luat gitip gidm bién dong vi md va phoi nhiém tai
khéa bang cach cho phép diéu chinh dién ra mét cach minh bach va cé thé dy bao, thay vi
théng qua can thiép mang tinh tinh huéng.

4.3.3. Bai hoc trung tdm: kha tin tai chinh Ia mét hinh thirc quan ly rdi ro tai khoa.
Tong hop lai, bang chirng dinh lwgng tai dinh nghia khai niém kha tin tai chinh. Viéc bao ddm cac du
an c6 thé dat dugc déng tai chinh theo cac quy tac rd rang va cé thé thiee thi khéng phai la s nhuwong
bd cho nha dau tw, ma la mot cdng cu kiém soat rdi ro tai khda.

Khi cic rang budc vé kh3 tin tai chinh khdng dugc gidi quyét, kinh nghiém cho thay Chinh pha hiém khi
trdnh hoan toan viéc can thiép. Thay vao dod, chi phi s& xuat hién muén hon dwdi dang cham thanh
toan, tai ddm phdan hop déng, hd tro khan cap cho doanh nghiép dién luc hodc suy gidm uy tin lam
tang chi phi von trong tuong lai. Nhirng k&t cuc nay tao ra cic nghia vu ng dy phong mo duc, khé theo
ddi va kho quan Iy hon nhiéu so véi cac co ché hd tro dwoc thiét ké rd rang va hop Iy ngay tir dau.
Do d9, két qua tir phan tich chi phi— lgiich va mé hinh VAR dng hd mot két ludn cé vé nghich ly nhung
virng chic: cac cong cu hd tro rd rang, cé tran va duoc quan tri tét an toan hon vé mat tai khéa so voi
hd tro ngam. Viéc xt ly rdi ro doanh thu, bat dinh diéu d6 va d6 tin ciy thanh toan ngay tir dau lam
giam xac suat Nha nuwéc budce phai can thiép vé sau trong nhirng diéu kién kém thuén loi hon..
e o Ham y chinh sach: giai quyét sém cac van dé vé kha tin tai chinh thdng qua céc cdng cu ¢
cau trdc véi hang rao tai khoéa rd rang gitip gidm phoi nhiém tai khéa dai han va tang cuong ky
luat ngan sach.

4.3.4. Bang chirng wu tién diéu gi va khong wu tién diéu gi.
Panh gia dinh lwong cling gidp lam rd cac wu tién chinh sdch thong qua phuong phap loai trir.

e ¢ Phan tich cho thay dinh gia carbon, du hitu ich, nhung khéng mang tinh quyét dinh déi véi
k&t qua phuc lgi trong cac 16 trinh phu hop véi Quy hoach dién VIII. Sy thay d&i mang tinh cau
trdc cla co cdu cong suat |a yéu t6 chi phdi két qua.

e ¢ Phan tich chirng minh rang cac muc tiéu quy hoach don thuan 1a chuwa dd néu khéng cé cac
co ché trién khai ma nha d4u tu va céc td chirc cho vay coi la dang tin cay.

e * Phan tich chi ra rang viéc tri hodn cai cach ludi dién, tinh linh hoat va co ché thanh toén lam
gia tang chi phi hé théng va rdi ro tai khda, thay vi bao toan duv dia tai khéa.

Nguwoc lai, phan tich nhat quan wu tién cac chinh sach cé kha nang:
1. 6n dinh doanh thu trong giai doan chuyén tiép ma khéng tao ra cdc cam két ma;
2. gan két dinh gi véi tin hiéu chi phi va mic d6 khan hi€ém dudi su gidm sat ctia Nha nuwoc;
3. 16ng ghép ky luat trién khai vao co ché mua sdm va mirc do san sang cla lwdi dién; va
4. 1am cho mrc d6 phoi nhiém tai khda tré nén rd rang, cé gidi han va minh bach.

4.3.5. Hamy d6i véi kién trac chinh sach trong giai doan tai

Bang chitng dinh luvong khong chi dinh cu thé tirng cong cu riéng &, nhung thu hep dang ké tap hop
cac kién trac chinh sich cé kha ndng thanh céng. Qua trinh chuyén dich cta Viét Nam mang lai loi ich
phuc lgi va phu hop véi ting trwdng, nhung chi khi viéc trién khai Quy hoach dién VIIl dwoc ho tro bai
cac co ché cé kha ning chuyén hoa logic kinh t& dai han thanh dé tin ciy dau tw trong ngan han.
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Diéu nay clng cd trong tdm cla béo cdo vao:
e 6ndinh doanh thu tuong thich vdi co ché thj trudng;
e mua sam gan vé&i kha ndng dau ndi va trién khai cla ludi dién;
e dinh gid va thuong mai hda tinh linh hoat cGa hé théng; va
e quan tri tai khéa minh bach va rd rang.

Theo nghta nay, qua trinh chuyén dich nang lwvong khéng nén dugc hiéu nhu mét chuwong trinh riéng
cla nganh dién, ma 13 mét cau phan cét 18i cla cdng tac 1ap ké hoach dau tw va quan Iy rii ro tai khéa.
Cac két qua dinh luvong khdng dinh rang khi kién tric chinh sach lién két dwoc cac chidu canh nay, Viét
Nam c6 thé huy déng vén tu nhan & quy mé I&n, ddng thoi duy tri n dinh kinh té€ vi mé va bén vitng
tai khoéa trén 16 trinh hudng téi phat thai rong bang khong.

4.4. Cdc goi chinh sach wu tién dé xuat cho Viét Nam

Dé chuyén héa Quy hoach dién VIII thanh cac khoan dau tu cé kha tin tai chinh va kha nang trién khai,
Viét Nam can mot danh muc cac chinh sach wu tién dugc thiét k& déng bd va van hanh nhu mét hé
théng tich hop. Cac géi duédi day dugc thiét ké cé chl dich véi mire dd can thiép dd I&n. Chang tai cdu
tric cach phan bé rii ro, ky luat hop déng, dd chin cla tai trg va kha ndng trién khai cla ludi dién.
DPong thoi, cac goi nay duoc thiét ké theo hudng mé-dun: Viét Nam cé thé trién khai theo trinh tu va
thi diém ma khodng can ty do hda toan bd hé théng ngay tir dau.

Céc goéi chinh sach nay khéng nham duoc trién khai dong thoi hodc 4p dung déng nhat cho moi cong
nghé. Gia trj cot 16i clia ching nam & trinh tw va sy twong tac. On dinh doanh thu va ky luat hop déng
can duoc wu tién trwede dé mé khoa dau tu (Géi A), trong khi mua sdm gédn véi kha nang trién khai (Géi
B) gilip ngan ngtlra ap luc hé théng khi quy mé ting 1én. Tinh linh hoat cla hé théng (Goi C) ngay cang
trd nén quan trong khi ty trong nang luvong tai tao tang cao, trong khi d6 chin cla tai tro va cac hang
rao tai khoéa (Géi D) bdo ddm rang viec m& rong quy mé khong dan dén cac nghia vu cong tiém an.
N3ng luc va té chirc tridn khai thé ché (Géi E) 1a nén tadng ho tro tat ca cac goi, thong qua viéc gidm rdi
ro thue thi va duy tri niém tin cdia nha dau tu trong dai han.

4.4.1. GéiA. On dinh doanh thu nhwng van bao toan tin hiéu thj trwong va gidi han
phoi nhiém tai khéa.

Muc tiéu: Khoi phuc tinh dy bdo doanh thu cho cac du 4n cé kha ndng d4u tu trong giai doan chuyén

ti€p 2025-2030, dong thoi duy tri co ché phat hién gid va kiém soat phoi nhiém tai khda.

Céc cdng cu cét 18i:

1. Co ché phu phi FIT trwgt gia théng qua dau thau ddi véi cac cdng nghé da trwdng thanh
(dién mat troi, dién gio trén bo).
Cac nha may ban dién vao thj truérng va nhan phu phi khi gid thj trwdng thap hon mdc tham
chiéu duoc xac 1ap théng qua dau thau. Khi gia ting, mirc ho tro tw dong giam vé 0, qua dé
bao vé ngudi tieu dung va Nha nuéc. Co ché nay chuyén hd tro tir gid c6 dinh sang hd tro ¢
diéu kién va han ché rdi ro chi trd vuot mirc. Cac yéu td thiét ké then chot dé bao dam kha tin
tai chinh bao gdbm: quy tac diéu chinh chi s6 minh bach, phuong phap xac dinh giad tham chiéu
va mot thuce thé thanh todn déng tin cay.

2. Ap dung c6 chon loc cac cong cu twong tw CfD hai chiéu ddi véi cac cong nghé cé cwong do
vén cao (dién gié ngoai khoi, cac dy an lai ghép cé lwu trir).
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D3i vdi cac cong nghé co chi phi dau tw 1én va thai gian chuln bj dai, bién ddng gia khdng thé
duogc khu vie tw nhan hap thu mot cach hiéu qua. Cac hop déng hai chiéu giup 6n dinh dong
tién nhuwng van yéu cau hoan tra khi gid & mirc cao, qua dé cho phép huy dong vén dai han va
giam chi phi vén binh quan gia quyén. Bién phdp bao vé tai khda cot I18i 1a dat cdc cong cu CfD
trong cac khung ngén sich va hanh lang san lvgng dé phoi nhiém dwoc gidi han va cong bd
minh bach.

3. Tiéu chuan héa cac PPA c6 kha tin tai chinh va luat héa ky luat thanh toan.

Cac cdng cu 6n dinh doanh thu sé khéng d néu viéc phan b rii ro trong PPA van mo ho. Viéc
tiéu chudn héa can lam r&: nguyén tac phan bd va bodi thudng cat gidm cong suat, cach thirc
diéu dd, bdi thudng khi chdm dirt hop dong, co ché x{r ly thay déi phéap luat, thoi han thanh
todn va giai quyét tranh chap. Diéu nay gilip gidm rdi ro dam phan va cho phép cac té chirc cho
vay coi du an la cac khodn tin dung cé thé 13p lai, thay vi cac trwdng hop riéng 1é.

4. M& rong DPPA nhu mét cdng cu bd tro chién luvgc, khdng phai 1a gidi phap thay thé.

DPPA gilp da dang hda kénh tiéu thu dién, hd tro muc tiéu gidm phat thai cia doanh nghiép
va cai thién co ché phat hién gid. Tuy nhién, cac thoa thudn nay chi tré nén kha tin tai chinh
khi phi truyén tai, co ché thanh todn mat can bang va cac bién phap thuc thi dwoc xac dinh rd
rang va c6 thé du bao. Gid tri chién lwoc clia DPPA trong giai doan chuyén tiép khdong ndm &
khai luvgng tirc thoi, ma & viéc tao ra céc con dudng hop dong thay thé déng tin cdy, gép phan
clng c6 ky luat thi truong..

Ham y d6i véi kién trac chinh sach chia Viét Nam: Géi chinh séch nay gitp Viét Nam chuyén tir co ché
gid tran hanh chinh va hop déng dua trén dam phdan sang mét hé théng trong dé rii ro doanh thu
duogc ciu tric tir trude, duoc gidi han vé tai khda va cé dé tin cdy d6i véi cac t6 chire cho vay.

Bang 3. Phan bé rii ro doanh thu va két qua vé kha tin tai chinh theo tirng céng cu.

RUi ro gia RUi ro Ky han dién Két qua vé kha tin
thanh hinh ¢6 thé tai chinh
toan huy dong
FIT (co chécli)  Nha nudc Nha Cao 15-20 ndm Cao nhung phoi
nuwdc nhiém tai khoa
khong co gidi han
Gia tran Nha d3u tu Nha dau Cao 7-10 ndm Thap
tw
Phu phi FIT Chia sé Chiasé  Trung 12-18 nam Trung binh—Cao
trwot gia binh—
(Sliding FIP) Thap
Hop déng CfD Nha nudc/Nha Trung Thap 15-25 ndm Cao
hai chiéu dau tu (cé gidi binh
han)
DPPA (hién Doanh nghiép Nha dau Cao 7-10 ndm Trung binh-Thap
hanh tai Viét mua dién tu
Nam)

4.4.2. GoéiB. Pau thau lay kha ndng ban giao lam trung tdm: Gan khdi lwvong phat
dién vai thuc trang ludi dién.

Muc tiéu: Gidm ri ro cat giam cong suat va that bai trong ban giao dién bang cach dua kha nang tiép

nhan cla ludi dién trd thanh diéu kién chinh thirc trong dau thau va 1ap ké hoach dau tu.
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Céac cong cu cot 16i:

1. DAu thiu dwa trén kha ning san sang két ndi hoic kha ning ban giao.

Khoi lwgng dau thau can dugce gan véi cac nat lwdi da sn sang ti€p nhan hodc véi cac ké hoach
tang cuong lwdi dién d3 dugc cam két trude, kém theo cdc méc ban giao rd rang. Cach tiép
can nay ngdn ngira tinh trang dau thau vuot tredc khd ning cla ludi dién va gidm cét gidm
céng suat nhu mot rdi ro doanh thu mang tinh xac suéat.

Tién phat trién do Nha nwéc dan dat d6i véi dién gié ngoai khoi va cac khu vuee chién lworc.

Dai voi dién gié ngoai khoi, Nha nwdc cé thé gidm rli ro va ha gia chao thau bing cach thuc
hién quy hoach khéng gian bién, khao sat mdi truedng nén, nghién clru dia chat day bién va xac
dinh cac diém dau néi ludi trudce khi t6 chire dau gid cac vi tri du an. Cach tiép can nay lam
giam rui ro cap phép giai doan dau, von la loai rdi ro ma khu vuc tu nhan khé cé thé dinh gia
hiéu qua.

Cong nghé ting cwdng lwédi dién nhw mot bd nhan cong suat trong ngan han.

Cac giai phdp nhu danh gia kha ning tai dong, day dan tién tién, tram bién 4p s6 hda va ty
déng hda cé thé gia ting ndng lwc lwdi ma khong can tai thiét toan dién, qua dé gidm tac nghén
va cai thién mirc d6 khai thac. Day |a giai phap bd trg nhanh cho cac khodn dau tu truyén tai
¢6 chu ky dai. Trong cau trac thj trudng hién nay cda Viét Nam, d6 tin cdy cta thanh toan cudi
cung phu thudc vao hiéu qua hoat déng cla co ché ngudi mua duy nhat va chirc nang diéu do
hé théng. Do dd, kha ndng vay vén khéng chi phu thudc vao ndi dung hop déng, ma con vao
thoi han thanh todn cé thé cudng ché, quy trinh ddi soat minh bach va cac bién phap khic
phuc déng tin cdy trong tredng hop cham tré. Viéc ting cuong ky luat thanh toan gitp giam
phu thudc vao ning luc bang can déi ké todn va lam gidm xac suat phai hd tro tai khoa gian
tiép.

Quy tac cat gidm cong suat nhuw quy tic bao dam kha ning tai trg von.

Viéc cat gidm cong suat duwoc boi thuong, x3 hodi hda hay phan bé cho nha phat dién déu co
tac déng tryc ti€p dén tai tro du &n. Viét Nam khdng nhat thiét phai d4p dung murc béi thudng
t8i da & moi noi, nhwng can thiét 1ap cac quy tac nhat quan, minh bach va cé thé dinh gia. Su
mo ho con bat lgi hon ca chinh sach than trong, vi cac td chirc cho vay khéng thé bao 13nh rai
ro trong diéu kién thiéu ré rang.

Ham y déi véi kién tric chinh sach cda Viét Nam: Goi gidi phap nay dua “kha nang ban giao” tré thanh

mot thudc tinh c6t 16i cia dau tu va ngan chan viéc hé thdng chuyén ri ro ludi dién sang nha dau tv

théng qua su bat dinh, vén lam gia tang chi phi von.

4.4.3. Goi C. Tinh linh hoat hé théng nhu mot loai tai san cé thé dau tu.
Muc tiéu: Bdo ddm lwu trit va tinh linh hoat c6 thé huy dong tai chinh, nham tranh viéc mé réng nang

lwong tai tao dan dén cat gidm cong suat cao hon va chi phi tich hop gia ting.

Céac cong cu cot 16i:

1.

Doanh thu kha dung theo ho'p déng cho lwu trir va céng suéat linh hoat.

Luwu trit khé ¢ thé mé réng chi dua trén kinh doanh chénh léch gia dién trong cac thj trwong
ma&i ndi. Cac hgp dong tra tién theo mirc d6 san sang hodc co ché thu lao theo céng suat tao
ra mirc doanh thu nén cé thé vay vén, cho phép cac t6 chirc cho vay chap nhan céc khoan ng
dai han. Cac ché tai vé hiéu suat giup bao dam hiéu qua st dung ngudn luc.
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2.

Thiét ké thj trwerng dich vu phu tro’ véi cac quy tic chong ghép ro rang.

Cac dich vu nhu diéu chinh tan s8, dw phong, quan Iy tac nghén va cac dich vu khac can cé san
phadm duoc dinh nghia rd, tiéu chuan dd diéu kién va quy tic thanh toan cu thé. Trong tdm
khéng chi 1a hinh thanh thj trudng ma con cho phép chdng ghép véi cdc ngudn doanh thu theo
hop d6ng ma khéng phét sinh mo ho vé phép ly.

Yéu ciu két hop cong nghé khi cé hiéu qua kinh té.

Tai mét s8 khu vire, viée yéu ciu cdc dy an ndng lvong tai tao mdi tich hop mét ty 18 lwu triy
nhat dinh cé thé gidm ct gidm cong suat, cai thién kha ning diéu do va tao ra loi ich cho hé
théng. Cac yéu cau nay phai di kém védi co ché ghi nhan doanh thu dé khéng tré thanh nghia
vu chi lam tang chi phi.

Quan ly nhu cau va biéu gia theo thoi gian str dung nhw cong cu mua sam tinh linh hoat.
Quan ly phia cdu thuwong ré hon so vdi viéc xay dung ngudn dinh hodc mé rdng qua murc ludi
dién. Biéu gia theo thoi gian st dung, cdc chwong trinh ddp (ng phu tai va hop déng linh hoat
véi khu vire cdng nghiép gitp giam ap luc phu tai dinh va nang cao hiéu qua hé thdng. Viéc coi
quan Iy nhu cau 1a mét ngudn lyc mua sam phu hop véi thdng 1& qudc té.

Ham y d6i véi kién tric chinh sach cla Viét Nam: G4i giai phap nay chuyén tinh linh hoat tir mét muc

tiéu k§ thuat sang mot phan khic cé thé huy déng tai chinh, qua dé giam chi phi tich hop va 6n dinh

doanh thu t&r nang lwong tai tao.

4.4.4. G6iD. Trudng thanh tai chinh va hang rao bao vé tai khéa: Huy déng von dai

han ma khéng tao nghia vu tiém &n

Muc tiéu: Kéo dai ky han tai trg, da dang héa ngudn vén ngoai bang can d6i clia ngan hang va bao dam

murc d6 tham gia cda khu vire cong dugce xac dinh rd, gidi han va cong b6 minh bach.

Céac cong cu cot 16i:

1.

Kénh ngan hang chinh sach va tai chinh phat trién cho vay dai han va ting cwdng tin dung.

Cac ngudn van wu dai, bao lanh rai ro mot phan va cho vay lai ¢6 ciu tric cé thé gidam chi phi
vén binh quan va kéo dai ky han. Yéu ciu c6t 16i 1a tich ho'p cdc céng cu nay vao gi¢i han no
cdng va rai ro tin dung v@&i cac tran minh bach.

Phat trién thi trwérng trai phi€u xanh va tai chinh ha tang v&i phan loai va xac minh dang tin
cay.

Viéc mé rong vén dau tu té chire doi hoi hé thdng phan loai, cdng b thong tin va xéc minh
chuin héa dé gidm lo ngai vé “xanh héa hinh thirc” va ha thap phan bu rii ro. Tién trinh xay
dwng phéan loai xanh ctia Viét Nam c6 thé dwoc sir dung dé chuan héa phat hanh va thu hat
cac nha dau tu dai han.

Khung tai cdp vén danh muc va tai ché vén.

Viéc mé rdng quy md khdng thé chi dwa vao tai tro’ cho cac dy an méi. Can c6 hoat dong tai
cap von va thj trwéng thir cap khi tai san da di vao van hanh. Cac hop dong tiéu chuan, co
ché& thanh toan dy doan dwo'c va méi trwérng phap ly 6n dinh 13 diéu kién tién quyét cho tai
ché tai san va chirng khoan héa.

Khung quan tri nghia vu tiém an do B6 Tai chinh chd tri.
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DAy la ciu phan c6t 16i bdo dam tinh toan ven tai khéa. Khung nay bao gém: hé théng ding
ky tap trung cac bao lanh va cam két hd trg, kiém tra sirc chiu dwng dudi cac kich ban gia va
san lwgng, cdng bd trong khudn kha tai khéa trung han va thiét 1ap cdc han mirc ngan sach
rd rang cho cac chwong trinh hé trg doanh thu.

Ham y da&i véi kién tric chinh sach cha Viét Nam: Géi gidi phap nay bao ddm ho trg kha ning vay von
khéng bién thanh rui ro tai khéa khéng kiém soat va cho phép v6n dai han mé réng ma khéng phu
thudc vao bdo 1anh ngdm cta Nha nuwdc.

4.4.5. Goi E. Thuc thi thé ché va ndng lyc: Bao dam trién khai cd thé du dodn & quy
mo [&n

Muc tiéu: Giam rui ro phi tai chinh lam gia tang chi phi vén, déng thoi xay dung nang luc van hanh va

déi mdi cho mot hé théng ngay cang phrc tap.

Céc cdng cu cét 18i:
1. Co ché cip phép mét ctra sé hoa véi thei han phap dinh va trach nhiém gidi trinh minh bach.

Don gian hda thi tuc phé duyét gitp gidm rdi ro chdm tré, ha chi phi tai chinh va nang cao ty
|& hoan thanh dy an. Cac thoi han phap dinh va tinh minh bach s6 héa ngan chdn céc diém
ngh&n mang tinh tuy nghi.

2. Khung chia sé lgi ich va chap thuan xa hdi d6i véi phat trién trén dat lién va ngoai khoi.

Cac du an quy mé I&n can cd tinh chinh danh x3 hdi bén vitng. Co ché bdi thudng minh bach,
chuong trinh Igi ich cdng déng va tham van gitp gidm rdi ro phdn déi cé thé lam chéch tién
do.

3. Phat trién ngudn nhan lwc va tiéu chuin héa ky thuat.

Viét Nam can céc chuong trinh trong diém vé van hanh ludgi dién, luu trit, ki thuat dién gié
ngoai khoi va tai chinh dy an. Sy hop tac gilta cac trudng dai hoc, doanh nghiép nha nwdc va
nha phat trién tu nhan nén tap trung vao ndng lwc ng dung thay vi dao tao chung chung.

4. Nghién ctru va phat trién rng dung va chién lwo'c chudi cung tng trong cac phan khuc chién
lworc.

Cac wu d3i c6 muc tiéu cho hé théng pin, cdu phan dién gid ngoai khoi va gidi phap luéi dién
s6 c6 thé gidm phu thudc nhap khau, ha chi phi theo thoi gian va nang cao kha nang chéng
chiu.
Ham y déi véi kién truc chinh siach cha Viét Nam: Goi giai phap nay xr ly “phan bl thyc thi” ma nha
dau tw thwong tinh vao dy an va hod trg mé rong bén virng vuot qua giai doan trién khai ban dau.

4.5. Hamy chién luwgc: Cau héi hau FIT la cdu hdi vé kién tric

Xét tong thé, ndm goi gidi phap nay van hanh nhu mot hé théng phan bé rdi ro théng nhat, thay vi mot
tap hop roi rac cédc wu dai. Rai ro doanh thu dugc 6n dinh tir trude thay vi dam phan lai sau; rdi ro lwdi
dién va tinh linh hoat dwoc dinh gid va quan ly mang tinh cdu truc thay vi bi chuyén ngam sang nha
d4au tw; va mirc d6 phoi nhiém tai khda dwoc gidi han, cong b va quan tri thay vi bi hap thu théng qua
cac nghia vu tiém an. Kién trdc nay gidp gan két dong lwc cla khu vuc tu nhan véi nhu cau cla hé
théng, déng thai duy tri quyén kiém soét chinh sich va ky luat ngan sach.

Bang 4. Tém tit cac goi chinh sach dwoc dé xuat
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G6i  Rai ro chinh dwgc xir  Tac dong ddi véi nha Tac dong tai khéa Thei gian

ly dau tw

A Bién dong doanh thu  Cho phép dat dwoc chét R rang, cé gidi han 2025-2030

tai chinh

B Cat gidm coéng suadtva  Giam chi phi vén binh Giam rui ro dam phan lai Ngay lap
cham tré quan (WACC) tire

C Chi phi tich hgp hé Cai thién doanh thu thyc  Tranh dau tu luéi dién qua Tir 2026
théng nhan murc trong tuong lai trd di

D Khéng phl hop ky Thu hat vén dau tu td Cai thién quan ly nghia vu ng Lién tuc
han tai tr¢ chtrc

E Rdi ro thuc thi Giam phan bu ridiro Giam chi phi vugt do cham tré  Xuyén suét

Phan tich so sdnh va mé hinh héa cho thay cau hdi chinh sach chién lwgc clia Viét Nam nam & viéc xay
dwng mot kién tric trong dé:

e cdac co ché 6n dinh doanh thu cé thé vay vén nhung dugc gidi han,
e hoat dong dau thau dua trén kha ning ban giao,

e tinh linh hoat dugc dinh gid va cé thé dau tu,

e ky han tai tro duwgc kéo dai va da dang hda, va

e murc do phoi nhiém tai khéa duogc xac dinh rd, cé tran va dwoc cong bd, thay vi bj hap thu
ngam thong qua no dong hodc ap Iwc bang can déi ké toén.

Day la kién truc tdi thiéu can thiét dé khoi phuc dong lwc clia nha dau tw, gidm cat gidm cong suat va
chi phi tich hgp, déng thoi huy déng ngudn vén dai han cho dién gié ngoai khoi, lwu trir va cic hanh
lang truyén tai chién lugc. Kién trdc nay ciing tao cau ndi tir bang chirng phan tich sang thiét k& chinh
sach: phan tich chi phi — lgi ich cho thay qua trinh chuyén dich mang lai phc loi rong nhuwng dé bj ton
thuwong trong giai doan 2025-2030, trong khi mé hinh VAR cho thay 6n dinh vi mé phu thudc vao ky
luat gid va cac quy tac thuc thi cé d6 tin cay cao. Cac chinh sach wu tién néu trén truc tiép xt ly céc
rang budc mang tinh quyét dinh nay.
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5. Chuyén hda kién tric chinh sach thanh trién khai: Kiém
soat tai khda, trinh tyw thuc hién va trién khai & quy md [én

Cac chuong trwede da khang dinh rang qua trinh chuyén dich nang lvong cla Viét Nam |a hop ly vé kinh té,
c6 thé kiém soat dugc vé tai khoa va tuong thich véi ting trudng dai han. Cac bang chirng dinh lwong cling
chi ra mot luan diém thuyc tién quan trong hon bat ky cong cu don 1€ ndo: két qua cudi cung dwoc quyét
dinh bdi sy twong tac theo thoi gian gitra cac quy tic doanh thu, kha ndng ban giao cta lwdi dién, mirc d6
san sang dau tu va co ché quan tri tai khda. Néi cach khéc, sy khac biét gitta mot 16 trinh tao phuc loi rong
va mét 16 trinh bj dinh tré khéng ndm & muc tiéu, ma & viéc trién khai cé chuyén hda duoc ké hoach thanh
cdc danh muc du an cé thé vay vén, cé thé ban giao qua Iwdi va cé thé tai tro, vdi co ché thanh toan dang
tin cay va cac hang rao tai khda ro rang hay khong.

Do d6, chuong nay tap trung vao chién lwoc trién khai thay vi thiét k& cdng cu. Chuong duwa ra mot “hé diéu
hanh” cho trién khai: (i) cach coi cac cong cu thi trudng 1a mot phan cla kién tric tai khoa, (i) cach sap xép
trinh tw hd trg doanh thu, mirc d6 san sang cla lwdi dién va phat trién thi truong ma khong téi tao céc
nghia vu tiém &n, (iii) cach tich hgp tinh dy doan va kha ndng cudng ché thuec thivao diu thau va hop déng,
va (iv) cach gidm sat hiéu qua va diéu chinh quy tdc ma khong lam suy giam d6 tin cdy. Muc tiéu la toi da
hda an ninh cung ng va dong lwc dau tw, dong thoi tranh tac dong gia dién khong kiém soat, cing thang
tai khda va su tich tu cac nghia vu tiém &n théng qua no dong hodc ap lwc bang can dai ké toan.

5.1. Hé diéu hanh trién khai: Bién chinh sach thanh trién khai cé thé dau tu
Trién khai chi thanh céng khi déng thdi thda man bdn diéu kién: dy an dat dwoc chét tai chinh, c6 thé dau
ndi va ban giao dién, ky luat thanh toan va quyét toan dang tin cay, va khu vuc cdng cé thé gidi trinh cling
nhu gidi han mrc d6 phoi nhiém ctia minh. Do d6, khuén khé clia bao cdo nay dat hiéu qua cao nhat khi
trién khai dugc thiét ké xoay quanh bén nguyén tic trién khai mang tinh quy tic hé théng, ch* khong phai
cac muc tiéu mang tinh khat vong.

5.1.1. Coi cac cdng cu doanh thu la cam két tai khda, khdng chi la chinh sdch nganh
DA3u thau, co ché bu gid linh hoat va cac hop déng dang CfD huy ddng dugc von tu nhan vi chidng lam giam
bién ddng doanh thu va cai thién kha nang tra no. Tuy nhién, xét trén gdéc do tai khda, cac céng cu nay tao
ra cac nghia vu da nién mang tinh ban tai khoéa: chiing cé thé tich Itiy qua nhiéu vong, khé ddo nguoc va sé
khéng du do tin cay déi véi cac té chirc cho vay néu khong dugc hd tro bdi co ché thanh todn dy dodan
duogc va cong b6 minh bach. Day khéng phai |3 ly do dé tranh str dung cac cdng cu nay, ma la ly do dé quan
tri chiing nhu moét phan cda kién triuc tai khda ciia Nha nudc.

DGi v&i Viet Nam, ham v 1a cac co ché ho tro can dugc thit ké véi ky luat twong tw cac chwong trinh dau
tu cong: khéi lwong céng suat hang ndm va ky han hop déng phai dwoc phé duyét trong cac khudn khé tai
khéa r& rang; cac nghia vu hd tro can duoc ghi nhan va theo d&i nhu cac khodn phoi nhiém tiém an trong
sudt vong doi hop déng; va kién tric thanh todn phai di minh bach dé kha ndng vay vén khéng phu thudc
vao gid dinh vé bao 13nh ngdm ctia Nha nudc. Cach ti€p can nay ngan chin mot dang that bai phé bién trong
giai doan chuyén tiép: kha nang vay vén yéu trong nhitng nam dau twdng nhu “ré” duédi cac mirc gia tran,
nhung sau d6é duoc giai quyét bang no dong, diéu chinh tuy tién, tai co cau hodc bao 1anh ngam, gay thiéu
minh bach tai khéa va lam suy giam do tin cay.

Chuyén héa thuc tién 1a mbi vong dau thau can di kém mot ban thuyét minh tai khéa ex ante: du kién chi
trd hd tro dudi cac kich ban gia than trong, mirc tran phoi nhiém t6i da, ngudn tai trg va cac quy tac didu
chinh khi mrc phoi nhiém tiém can tran. Pay la cich dé ho tro doanh thu tré thanh madt cong cu tai chinh
ddang tin cay, thay vi mo6t qua trinh thuong lvgng mang tinh chinh tri.
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5.1.2. L4y tinh du dodn lam céng cu chinh, sw hao phéng chi la phan con lai

Hanh vi clia nha d4u tw, diéu kién tai trg va ty 1& hoan thanh dy 4n nhay cdm véi tinh 6n dinh hon 13 v&i cac
diéu chinh tham s ngdn han. Viéc thudng xuyén diéu chinh lai gid tran, quy dinh diéu dé khong rd rang,
dam phdn PPA theo tirng du dn va thuc hanh thanh todn khéng nhat qudn lam ting chi phi v8n ngay ca khi
mrc gia danh nghia cé vé di hap dan. Diéu nay tao ra td hop két qua bat loi nhat: danh muc dy &n bi tri
hoan, WACC tang cao va ap lyc can thiép tai khdéa ngay cang Ién.

Do d6, dé t8i da hda tac ddng can chuyén tir vin hda hiéu chinh lién tuc sang vin hdéa dy dodn da nién. Lich
dau thau nhidu ndm dugc cong bd trudc, hop dong tiéu chudn héa va cac quy tic thanh toan cé kha ning
cudng ché thuc thi gitip gidm téng chi phi hé théng hiéu qua hon viéc nang gia tran danh nghia, vi ching
lam gidm phan bu rdi ro, rdt ngdn thoi gian dam phdn, gidm tranh chap phap ly va ha chi phi 13i vay trong
giai doan xay dung. Tinh dw doan cling ré hon vé mat tai khoa: né lam gidm xac suat can thiép khan cip va
6n dinh quy dao gia dién va ngan sach theo thoi gian.

Nguyén tac nay khong chi dp dung cho cdng cu gid ma con cho céc quy tic van hanh. Cac nguyén tic phan
b6 cdt gidm cong suat, thoi han thanh toan, bdi thwong thay déi phap luat va chdm dit hop déng, quy tac
chi s6 héa va tiéu chi du diéu kién can 6n dinh qua cac vong, trir khi cé cac diédu kién kich hoat dugc xac
dinh trwdc. Cap nhat chinh sach can dya trén quy tic thay vi tuy nghi, vi yéu td tuy nghi luén duoc thi
trwong dinh gid nhu rdi ro.

5.1.3. Sap x&p trinh tw cdng cu theo mirc dd san sang va kha nang vay von clia cong
nghé

Cac bing chirng cho thay tinh nhat quan vi mé duoc cai thién khi gid diéu chinh ndi sinh dwdi sw quan ly

ctia Nha nudc, thay vi duy tri cirng nhiac & mirc hanh chinh. Tuy nhién, diéu nay phu thudc vao mirc dé san

sang. Viéc phoi bay nha dau tu trwdc bién dong thi truwdng khi cac quy tic diéu d6 va thanh toan chua déng

tin cay cé thé lam dinh tré chot tai chinh. Nguoc lai, viéc kéo dai hd tro ¢6 dinh sé tai tao cac bat cap thoi

ky FIT: tin hiéu d4au tu bi bdp méo, dong luc hé thang suy yéu va phoi nhiém tai khda thi€u minh bach.

Do do, t6i da hda tdc ddng doi hdi mdt trinh tw danh muc dua trén hai phép thir trwdng thanh: trudng
thanh thj trwdng (hinh thanh gid va thanh todn) va kha nang vay vén cla cdng nghé (cudng do vén, thoi
gian xay dwng va nhu cau tai cap vén). Cac cong nghé trudng thanh, cé kha ndng nhan réng va canh tranh
cao nhu dién mét troi va dién gié trén b phu hop vdi ddu thau canh tranh di kém co ché bl gid mét chiéu,
tao san doanh thu trong giai doan chuyén tiép nhung van duy tri tin hiéu thi trweong. Cac tai san tham dung
von, cé thoi gian chuan bi dai va rui ro xay dung nhigu ndm, dc biét |13 dién gidé ngoai khoi giai doan dau va
cac cum nang luvong tai tao phu thudc lwdi, can mitc d6 chdc chdn doanh thu cao hon théng qua céc ciu
tric CfD hai chiéu hodc hop déng dai han twong duong, vi tai chinh tw nhan khéng thé dinh gid hiéu qua
bi€én déng nhiéu nam d&i v&i cac khoadn no dai han.

Trinh tu nay vé ban chat khdac vai thai ky FIT. N6 phan b6 céng cu dua trén diéu kién vay vén va rang budc
tich hop hé théng, thay vi dp dung dong loat mét co ché. Péng thdi, nd cling tao ra logic thoai lui: cwong
d6 ho tro can thu hep khi thj trweong tredng thanh, chit khéng mé rong khi rdi ro tich tu.

5.1.4. Bao ddm nén tang thi trudng ngdn ho tro tré thanh gid c6 dinh trén thyc té
Céc co ché hd trg doanh thu chi van hanh ding muc tiéu khi viéc hinh thanh gia ban buén va thanh toan cé
y nghia thyc chat. Néu gia can bién hé théng van bi khdng ché bdi mirc tran thap hon dai chi phi kha thi cla
cac dy an tai tao mdi, cac khodn bu gia sé bj kich hoat qua thudng xuyén va hd trg trén thuc té trd thanh
¢6 dinh. Dieu nay lam gia tang phoi nhiém bén tai khda va lam suy y&u dong luc cho cac hanh vi than thién
véi hé thdng nhu két hop cong nghé, phan (rng tac nghén va dau tu linh hoat.
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Do d6, t6i da hoa tadc dong doi hdi hoan thién mot géi nén tang thi trwdng téi thiu. Thir nhat, phuong phap
xac dinh SMP can minh bach va cé thé kiém toan, bao gdbm cach x( Iy chi phi cin bién, diéu kién khan hiém
va co ché diéu chinh tran. Th hai, nghia vu thanh todn phai dang tin cdy va cé thé cudng ché, dc biét khi
phat sinh cac khodn bu. Thit ba, 16 trinh chuyén tiép tir thi diém thj trwdng ban buén sang canh tranh ban
buén sau hon va sau d6 1a canh tranh bén & can dwoc cong bd, va cac cong cu hd tro phai dwoc hiéu chinh
rd rang theo cdc méc nay. Néu thi€u cic nén tang nay, ngay ca dau thau va hop déng dugc thiét ké tét cling
c6 thé khdng huy dong dugc dau tw hodc chi huy dong duoc bang cach tai tao cac rdi ro tai khda tiém an.

5.2. Cac ludng cong viéc trién khai

Thay vi coi trién khai nhu mdt chudi cac “Ian ban hanh” chinh sach, khudn khé nay can dugc thuc hién
théng qua sau ludng céng viéc tich hop, cung nhau quyét dinh liéu cdc danh muc dy &n c6 trd nén cé thé
vay von va cd thé ban giao hay khéng.

Luéng cong viéc 1: Cau tric doanh thu c6 kha nang vay vén v&i tran ré rang va co ché thanh toan dang
tin cay

Muc tiéu van hanh 13 chuyén tir cac k&t qua dam phan riéng |& sang cac khodn tin dung cé thé 13p lai. Diéu
nay doi hdi ba cdu phan duoc xay dwng song song: lich dau thau du dodn duwoc, hop dong tiéu chuidn hoa
va mdt nén tang thanh todn ma nha dau tw va cac td chirc cho vay cd thé tin cay.

Lich dau thau da nién can xac dinh khéi lwong cdng suat theo cong nghé va khu vuc va dwoc gan véi cac
nguwdng san sang. Cac quy tac bu gia linh hoat can xac dinh rd phuong phép gia tham chiéu, co ché chi s6
hda va thoi han thanh todn. Cac ciu tric dang CfD can quy dinh rd co ché thanh toan hai chiéu, chi s6 hoa
gia thuc hién va co ché cudng ché. Cac PPA tiéu chuan sau tring thau can ma héa céach xir ly ct gidm cong
suat, quy tac dieu dd, chi trd khi chdm dit hop dong, diéu khoan thay déi phap luat, thdi han thanh todn
va gidi quyét tranh chap. Y&u cau trién khai vé tai khda cé tam quan trong twong dwong: mdi cong cu phai
nam trong mot khudn khé tran ré rang, kém theo cong bé cac cam két Itly ké va kiém tra strc chju dung theo
cac kich ban gid va san lvong.

Ludng cOng viéc nay 13 cdch nhanh nhat dé khoi phuc dong luc dau tu vi né trye tiép lam gidam WACC théng
qua viéc gidm mo ho doanh thu va rli ro dam phan. béng thoi, day cling 1a cdch nhanh nhat dé giam ri ro
tai khéa dai han vi né thay thé hé trg ngdm bang mirc phoi nhiém r& rang va dugc quan tri.

Ludng cong viéc 2: Pau thau dwa trén kha ning ban giao va mirc d san sang cla lwéi dién nhu diéu kién
da

Trong cac hé théng ndng lugng tai tao cao, “kha niang cung cap” 13 mot bién sd tai chinh. Viéc cat gidm san
lvgng va tri hodn két ndi s& lam giam doanh thu tinh theo xac suat va cé thé pha hly kha niang huy déng
von ngay ca khi gid cudc niém yét cé vé kha thi. Do dé, muc tiéu thyc hién 1a ddm bao rang viéc mua sam
khoéng thé vuot qua kha nang cung cap cla ludi dién.

Didu nay doi hdi mot co ché kiém soat kha ndng cung cap dién dugc tich hop trong cac cudc dau gia va lua
chon dy an. Cong suat chi nén dwoc phan bé & nhitrng khu vire da dugc xac nhan sin sang két ndi hodc theo
cac ké hoach tang cudng mang ludi da duwoc cdng bb vdi cdc mdce thoi gian va trach nhiém gidi trinh. Dién
gid ngoai khoi can mat cach tiép can tién phat trién do nha nuéc dan dat, trong d6 quy hoach khong gian
bién, khao sat co ban va diém tiép giap ludi dién dwoc chuan bi trudce khi dau gid. Cac quy tic cat gidm san
lwgng phai nhat quan va kha thi v@ mat tai chinh: Viét Nam khéng can murc boi thwdng téi da & moi noi,
nhwng can mat quy tac rd rang, cé thé 13p lai ma cac nha dau tu cé thé dinh gid. Sw mo ho sé tén kém hon
sy than trong.

Cac cdng nghé nang cao luwdi dién nén duoc trién khai nhu nhitng yéu t& nhan rong cong suat ngdn han dé
gidm tac Trong cac hé théng cd ty trong niang lwong tai tao cao, “kha ndng ban giao” 1a mot bién s6 tai chinh.
C3t gidm cong suat va cham dau ndi 1am gidm doanh thu ky vong theo xac suat va cé thé pha v& kha ning
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vay v&n ngay ca khi mirc gid danh nghia cé vé kha thi. Do d6, muc tiéu trién khai |a bao ddm d&u thau khong
vuot trwde khd ndng cda ludi dién.

Diéu nay doi hoi mot ngudng kha ndng ban giao duoc tich hop vao dau thau va lva chon dy én. Céng suat
chi nén duoc phan bé tai cac khu vire d3 xac nhan mirc do san sang dau ndi hodc theo céc k& hoach ting
cudng lwdi dién da dugc cong b, cd méc tién do va trach nhiém gidi trinh rd rang. Dién gié ngoai khoi doi
hoi cach ti€p can tién phat trién do Nha nuéc dan dat, trong dé quy hoach khdng gian bién, khao sat nén
va xac dinh diém dau ndi lwdi dwoc hoan tat truwde khi dau thau. Cac quy tic cat gidm cong suat phai nhat
quén va cd thé vay von: Viét Nam khong can boi thuong t6i da & moi noi, nhung can mot quy tic rd rang,
c6 thé 13p lai d& nha d3u tu dinh giad. Sy mo hd gy tén kém hon ca cach tiép can than trong.

Cac cong nghé ting cudng lwdi dién can dwoc trién khai nhu céc bd nhan cong suat trong ngdn han nhdm
giam tic ngh&n trong khi cac hanh lang truyén tai chu ky dai dwoc xay dwng. Dieu nay gilip gidm rui ro cat
giam codng suat va ha téng chi phi hé théng, ci thién ddng thoi kha ndng vay vén va 6n dinh tai khoa.

Ludng cdng viéc 3: Tinh linh hoat nhw mat loai tai san cé thé tai tro, khdng chi 1a muc tiéu ky thuat

Luwu trit va tinh linh hoat s& khdng thé m& rdng trong mét thi trwedng mdi ndi chi dua trén kinh doanh chénh
l&ch gid dién. Kha ndng vay vén doi hdi cadc dong doanh thu theo hop ddng. Do d6, muc tiéu trién khai I3
tao ra mét “cau truc linh hoat” két hgp san doanh thu theo hgp déng véi du dia hudng lgi tir thi trudng,
ma khoéng phat sinh mo hd vé phap ly.

Diéu nay doi hdi doanh thu kha dung theo hgp d6ng cho Iwu trir va cdng suét linh hoat, di kém ché tai hiéu
suat; cac dinh nghia san pham rd rang cho dich vu phu tro; va cac quy tac chong ghép minh bach dé nha
dau tu 6 thé bdo 1anh cac dong doanh thu két hop. Khi dp dung yéu cau két hop cong nghé, can di kém co
ché& ghi nhan doanh thu d& tranh bi&n thanh nghia vu chi lam ting chi phi. Quan ly phia cau va biéu gia theo
thoi gian s dung can duoc coi la cong cu mua sam tinh linh hoat, vi chiing thudng ré hon so véi xay dung
ngudn dinh hodc mé réng qua mic lwdi dién.

Xét trén goc do tai khda, ludbng cdng viéc nay nén dugc dinh vi nhu mdt bién phép tranh chi phi va giam rii
ro. N6 lam gidm cit giam cong suat, tranh mua sdm khan cap va cai thién kha nang chéng chiju cla hé théng,
qua d6 gidm xdac suat phai can thiép hon loan trong tuong lai.

Ludng cdng viéc 4: Trwd'ng thanh tai chinh, tai ché vdn va hang rao tai chinh cong

Viéc phu thudc nhiéu vao tin dung ngan hang trong nwdc véi ky han ngan khién hé théng dé tén thuwong
trwdc rdi ro tai cAp von va khdng phu hop ky han. Muc tiéu trién khai 13 kéo dai thoi han vén va da dang
héa ngudn von, dong thoi bdo dam hd tro cdng van rd rang, cé tran va duoc cong bé.

Diéu nay doi hoi cac k&nh ngin hang chinh sach va tai chinh phat trién cung cap céng cu dai han, bao I3nh
rQi ro mot phan va cho vay lai ¢é cau tric trong céc tran phoi nhiém rd rang, dugc tich hop vao gidi han no
cbng va rui ro tin dung. Phat trién thj trwdng trai phiéu xanh can c6 hé théng phan loai, xac minh va céng
b6 dang tin cay, gilip giam phan bu rdi ro “xanh héa hinh thirc” va thu hat vén dau tu t6 chirc. Tai ché von
doi hdi hop ddng tiéu chuan, khung phép ly 6n dinh va thanh toan du doan dwoc dé cac tai san van hanh
c6 thé tai cap vén va giai phdng bang can d6i cla ngan hang cho cc dy dn mdi.

Khung quan tri ngha vu tiém &n do B& Tai chinh chd tri 13 diém tua trung tAm. Khung nay can bao gdbm hé
thong dang ky tap trung cac bao |3nh va cam két hd tro, kiém tra strc chiu dwng theo kich ban, cong bd
trong khuon khé tai khda trung han va cac han mirc ngan sach r& rang cho chuong trinh ho trg doanh thu.
Cach tiép can nay bi€n kha nang vay von thanh ky luat tai khda, thay vi trugt dan thanh rui ro tai khéa..

Ludng cong viéc 5: Thé ché ho tro’ lam gidm “phan bu thye thi”

Sw cham tré trong cap phép, gidi phdng mat bang va phé duyét dau ndi chuyén truc tiép thanh chi phi I5i
vay trong xay dung cao hon va phan bu rdi ro vén chd s& hitu I&n hon. Do d6, muc tiéu trién khai 1a giam
“phan bu thyc thi” bang cach lam cho cac phé duyét tré nén dy doan duoc va cé thé cudng ché.
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Diéu nay doi héi co ché cip phép mot clra s6 hda vai thdi han phap dinh, theo ddi trang thai cong khai va
trach nhiém gidi trinh rd rang. Cac co ché chia sé lgi ich va tham van can dwoc hé théng hoda cho cac dy an
trén bd va ngoai khoi nhdm gidm rdi ro phan ddi xa hdi va kién tung. Cac tiéu chuan kj thuat vé dau ndi
lwédi, cAp phép lwu trit va an toan can ré rang dé& qua trinh phat trién dyu an khéng bién thanh dam phan lap
di l3p lai.

Phat trién ngudn nhan lyc can tap trung vao van hanh luéi dién, lvu trir, ki thuat ngoai khoi va tai chinh dv
an trong cac chuong trinh &ng dung gan vdi nhu cau doanh nghiép, thay vi dao tao chung chung. Nghién
clru va phét trién rng dung cung chién lugc chudi cung tng trong cac phan khuc chién lwgc gitp gidm phu
thudc nhap khiu va nang cao kha nang chéng chiu.

Ludng cdng viéc 6: Minh bach dit liéu nhw cdng cu cudng ché va co’ ché kiém soat rui ro

Trong giai doan chuyén tiép, niem tin dugc xay dung thong qua bang chirng thyc hién minh bach. Viéc cong
bd két qua dieu do, mirc ct giam cong suat, dong thanh todn va chi trd ho tro gitp gidm tranh chap va chi
phi tai trg, déng thoi tdng cudng trach nhiém gidi trinh. DEi vai BO Tai chinh, minh bach khéng chi mang
tinh théng tin ma con 13 cong cu kiém soat tai khda, gitip ngan chin cac nghia vu tiém an, nhan dién sém
diém 4p Iyc va cling ¢d cac hang rao bao vé. D8i véi don vi van hanh hé théng va co quan diéu tiét, minh
bach cai thién tin hiéu dau tw va hd tro hoc hoi chinh sach théng qua két qua dau thau va thanh toan cé thé
quan sat.

5.3. L6 trinh trinh tw dua trén cac ngudng san sang thay vi cac giai doan theo
lich trinh

M6t 16 trinh truyén théng thuwong liét ké cac cdi cach theo tirng ndm. Mot 16 trinh vitng chic hon can gan

cai cach véi cac ngudng san sang, bdi viéc trién khai rui ro thi trudng qua sém cé thé 1am dinh tré dau tu,

trong khi cai cach cham tré cé thé tai tao cic nghia vu tiém an. Do dd, 10 trinh trién khai can dwoc cau tric

quanh ba ngudng san sang quyét dinh nhirng ndi dung cé thé mé rong quy mo.

Ngudng 1: Nguwdng khad nang vay vdn — cdac té chirc cho vay c6 thé bao lanh dong tién hay khdng?

Ngudng nay duoc vuot qua khi ton tai cdc hop dong tiéu chudn hda, cac quy tic thanh toadn cé thé cudng
ché thuc thi va cac cong cu hd tro van hanh trong cac khuon khé tai khéa ré rang. N&u thi€u ngudng nay,
cdc cudc dau thau cé thé tao ra cac nha tring thiau danh nghta nhung khéng thé dat dugc chét tai chinh.
Trén thyc té, vu tién dau tién |13 thiét 1ap nén tdng hop dong va thanh toén, vi day I3 yéu t& mé khéa ca kha
ndng vay von trong nwéc va su tham gia cda tai chinh quéc té.

Ngudng 2: Ngudng kha ndng ban giao — dw an cé thé dau ndi va ban giao dién hay khéng?

Ngudng nay duoc vuot qua khi dau thau gén véi mirc do san sang cla luwdi dién, cdc mdc dau ndi cé do tin
cay, cac quy tac cat gidm cong suat cé thé vay von va cac cong nghé ting cudong lwdi dién cling quy hoach
truyén tai dugc dong bo véi dau thau. NEu thiéu ngudng ndy, dau tu tré thanh cong suat bi mac ket va ép
lwe tai khda s& quay trd lai thdng qua dam phaén lai hodc hd tro tuy tién.

Ngudng 3: Ngudng lam sau thj trworng — tin hiéu thj trwong cé thé dian thay thé cwong do hd tro hay
khong?

Ngudng nay dugc vuot qua khi hinh thanh gid ban budn phan édnh diéu kién hé théng véi phwong phap
minh bach, cac dich vu phu trg tao ra kénh dinh gia cho tinh linh hoat va biéu gia ban 1& bat dau truyén tai
cac tin hiéu theo thoi gian va mirc d6 khan hiém, di kém bao vé x3 hdi cé muc tiéu.

Cac ngudng nay cung cap mot logic trinh ty dé truyén thdng hon so véi cac md hinh phirc tap vé phuong
phap luan: hd trg dwoc mé rong khi hé thdng cé kha ning kiém soat né va mirc d6 phoi bay thi truong
duoc gia tdng khi hé théng cé khad nang dinh gid né.
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5.4. L0 trinh thuc tién: Cac hanh dong wu tién trong giai doan 6n dinh chuyén

dich va giai doan tiép theo
Giai doan dé&n ndm 2030 van la giai doan mong manh nhat ctia qua trinh chuyén dich. Phuc loi dai han 13
manh m&, nhung kha nang vay vén trong nhitng ndm dau cé thé that bai do bat dinh vé doanh thu, rdi ro
diéu d6, mo ho trong thanh todn va cac mirc tran gid khdng phu hgp vdi dai chi phi kha thi. Do d6, muc tiéu
trong giai doan 6n dinh chuyén dich |3 khéi phuc ddng luc dau tu, ddng thoi ngan chan cac cam két ban tai
khoéa khéng kiém sodt va tranh cdc cl sdc gid dién.

Cac hanh déng wu tién can dugc ciu tric nhu mot goi trién khai tich hgp. Thi nhat, cong bé lich d4u thau
da nién gén v&i mirc d6 san sang theo khu vy va thiét 1ap bo tai liéu tiéu chuan cling cac yéu cau tién tham
dinh. Thi hai, trién khai co ché& bu gia linh hoat mét chiéu gan véi dau thau cho céc cong nghé di trudng
thanh, vdi 16 trinh ty ddng thu hep va cic tran MW ciing nhu tradn ngan sach dwoc phé duyét ex ante. Thi
ba, thi diém cac hop déng dang CfD hai chiéu chi cho mét tap hgp han ché céc dw dn thdm dung vén, trong
d6 khong thé huy dong tai chinh dai han bing céc cong cu khac, véi cac nghia vu dwoc ghi nhan nhu cac
khoan phoi nhiém tiém &n va chiu kiém tra sirc chiu dung. Th tw, ban hanh cac PPA tiéu chuan sau tring
thau vdi cac quy tac duwgc ma hda vé ct gidam cong suat, xr ly didu d6, chi trd khi chdm dit hop dong, didu
khoan thay d6i phap luat va thdi han thanh toan. Thir ndm, van hanh DPPA cho cdc khach hang I6n cé nang
lye tin dung nhu mot kénh bé trg nham da dang héa dau ra tiéu thu va hd tro ndng lyc canh tranh cong
nghiép, dong thoi tich hop minh bach phi truyén tai va cac quy tic quyét todn mat can bang. Thi sdu, lam
rd rang cac muc tran gia déng vai tro 1a van an toan cht khéng phai |a sy thay thé cho dau thau, va tranh
thiét 13p cdc murc tran thap hon dai chi phi kha thi theo cach 1am nan ldng sy tham gia.

Cai cach vé mirc do san sang cla lwdi dién va tha tuc cap phép khong phai la cac cai cach song song ma 13
céc diéu kién rang budc. Dau tu truyén tai, cong nghé tang cudng lwdi dién, co ché ngudng san sang va cac
thoi han cap phép phép dinh quyét dinh liéu ciu tric doanh thu cé trd nén cé thé tai tro hay sup d6 thanh
cat gidm cong suat va dam phan lai.

Trong giai doan lam sau thj trudng, trong tam chuyén tir phuc hdi dau tuw sang hiéu qud va tich hogp. Pham
vi d0 diédu kién dp dung bu gia linh hoat can thu hep lai cho cac phan khtc con lai hodc cic nhu cau chinh
sach. CfD tré thanh céng cu chuin cho cac cdng nghé chién lwgc thAm dung von. Cac thi truding dich vu phu
tro va quy tac chong ghép can trudng thanh dé lwu trir va dap ¢ng phu tai trd thanh cac loai tai san co thé
dau tuw. Cai cach biéu gia ban 1é can m& rong biéu gia theo thai gian sit dung di kém cac chuyén khoan hd
tro 6 muc tiéu, thay vi kim gia trén dién rong. Hinh thanh gia ban budn can ngay cang phan anh diéu kién
hé théng, trong khi kha nang chi trd dugc quan Iy théng qua chinh sach xa héi thay vi cdc mirc tran dp dung
dong loat. Mtrc d6 phoi nhiém tai khéa can gidm dan trong thuc t& khi hd trg dwoc thu hep, kém theo kiém
toan dinh ky cac khoan phoi nhiém tiém &n va logic chdm dut rd rang.

Trong tam nhin dai han hon, muc tiéu 13 cdng c6 va déng b véi céc yéu cau Net Zero. Cac hop dong dai
han can dwoc gidi han cho cac cdng nghé chién lwoc hodc tham dung von, noi nhu cau tai tro van khong
twong thich véi viéc phoi bay hoan toan theo co ché thi trudng. Chinh sach tai khéa chuyén tir ho tro truc
ti€p sang giam sat, cudng ché minh bach va gidm thiéu xa hoi cé muc tiéu, nhdm ngdn chin viéc tich tu
khéng chl y cdc cam két ban tai khéa mai..

Bang 5. L3 trinh trinh tw mang tinh chi dan gan v&i cac ngudng san sang.

Giai doan  Thoi ky chi Muc tiéu Cong cu dugc m& Piéu kién san sang Tinh

/ Clra sé dan* chinh rong then chét trang tai
khéa

Clras6 6n 2025-2030 Khéi phuc Bu gid linh hoat Vuot qua Ngudng R6 rang,

dinh khd ndngvay (cdng nghé trudng kha nang vay vén: cé tran,

chuyén vonvadéng  thanh); thidiém CfD  hop déng tiéu chudn, duogc

dich lyc dau tuw (thdm dung vén); céng bd
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PPA tiéu chuén; thi ky luat thanh toan,
diém DPPA khudn khé tai khéa
Lam sau Sau khi dat Cai thién Thu hep pham vi FiP;  Vuot qua Ngudng Phoi
thitrwérng  khd ndngvay  hiéu qua va mé& réng CfD; hop kha ning ban giao: nhiém
giaidoan  vén, trudc tich hgp déng kha dung cho murc do sdn sangclia  giam dan
dau thi truong lwu trir; thi trudng lwdi, quy tac cat giam
day dd dich vu phu tro céng suit, méc dau
nGi
Lam sau Sau giai doan  Giam phu Hop déng dai han Vuwot qua Ngudng Tap trung
thitrwong mérongban  thudcvaohd han ché; linh hoat lam sau thj trwdng: gidm sat
vacingcé dau tro va phu duwa trén thitrudng;  hinh thanh gia, do tin
hop vdi Net biéu gia theo thoi cay thanh todn
Zero gian s dung (TOU)
Trangthdi Phu hgp Net  Duy triky Chi con cac hop Thé ché thj trwong HO tro
on dinh Zero luat tai khéa  déngchién luvgccon  6n dinh tryc tiép
dai han vakhdning du toi thiéu
chdng chiu
cla hé théng
5.5.  Quan trji va phdi hop thé ché: Van hanh truc Bé Tai chinh — B6 Cong

Thuong nhu mot hé théng trién khai
Trién khai doi hoi mét co ché quan tri ngdn nglra phan manh va tranh hinh thanh cic nghia vu tiém an
ngam. Truc trién khai trung tdm 13 ma&i quan hé gitra B Tai chinh (MOF) va Bé Cdng Thuong (MOIT): Bd Tai
chinh git vai trd neo cac khudn khé tai khda, quan tri nghia vu tiém an va phan tich co ché& chuyén tai gia
dién, trong khi B6 Céng Thuong gilt vai trd ch( dao trong thiét k& thj trudng, diéu tiét ky thuat va bao dam
phu hop véi quy hoach theo PDP VIII.

C3n thiét 1ap mot co ché phdi hop thudong truc dé cling phé duyét lich dau thau, cac ngudng dd diéu kién,
khuon kho tai khda va quy tic thanh todn. Lwa chon thiét k& then chét 1a bdo dam cac diéu chinh dwoc thuc
hién theo quy tic, khong mang tinh tuy nghi: cac ngudng kich hoat diéu chinh can gan vdi cac két qua co
thé& quan sat dwoc nhu ty lé tring thau, ty 18 ban giao du an, mirc do cit gidm cong suat, hiéu qua thanh
toadn va mic phoi nhiém so vé&i cac tran d3 dit ra.

EVN va NSMO tiép tuc la trung tdm van hanh va thanh todn, nhung dd tin cay cta chi trd phu thudc vao cac
tai khodn duoc tach bach, quy tac ngudn vén minh bach va cac quy trinh x ly no dong nghiém ngét, chiju
sy kiém toan. Cac quy dinh rd rang vé thr tu wu tién thanh todn, bién phap khic phuc khi phat sinh thiéu
hut va viéc cong b cac dong thanh toan 13 diéu kién thiét y&u cho kha ndng vay v6n va gidm sat tai khoa.
Viéc huy ddng tai chinh trong nwéc cling phu thudc dang ké vao dinh huwéng clia Ngan hang Nha nuéc: cac
chuan muc cho vay lién quan dén gia dinh DSCR, ky han tin dung, x( ly rdi ro ty gia va giéi han phoi nhiém
6 tac dong truc tiép dén WACC va do dé anh hudng dén nhu cau hd tro. Sw phdi hop gitra BO Tai chinh va
Ngan hang Nha nuéc bao dam ring cac hang rao tai khéa va dong lwc ctia khu viye tai chinh van hanh nhw
mot hé théng théng nhat.

Chinh quyén dia phwong van gitt vai tro quyét dinh ddi véi dat dai, cap phép va mirc d0 san sang trién khai.
Lich d&u thau va viéc trao dy 4n can duoc gan véi cdc tiéu chi sn sang cé kha ndng cudng ché, dugc giam
sat & cap tinh, nham tranh viéc phan bd cong suat cho cac du dn khong thé ban giao.
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Bang 6. K& hoach trién khai tich ho'p va vai tro cla cac bén lién quan theo tirng ludng cdng viéc
Chu gidi: L = Cha tri (chju trach nhiém chinh) | CL = Péng chd tri (chju trach nhiém chung) | S = H6 tro (thyc thi) | C = Tham van (déng gép/ tham dinh)

Cac két qua/san Nguwong Piém kiém soat MOF MOIT NSMO EVN NPT SBV Ngan MAE MOJ
pham chinh trinhtw  tai khéa cha MOF (EVNNPT) hang

con chinh

Luéng cong Cum

viéc nhiém vu

sach

1.Cautriac A. Lich Lich d4u thau da Ngudng Phé duyét truwdc L CL C C S C C C C
doanhthu d&uthdu  nién (theo cong kha ning  khdilwong céng
c6 kha + diéu nghé/khu vuc) + s6 vay vén suat hang ndm va
nang vay kién dd tay diéu kién da + tran ngén sach;
von + danh muc tién tham quy tac hty/hoan
thanh todn dinh néu vuot tran
B. Thiét Nghi dinh/thong tu Ngudng Khuén khd tai L CL C C S C C C C
k€ FiP linh  FiP; phwong phdp gid kha ndng  khda rd rang (tran
hoat + gid tham chiéu; chi s vay vén VND) va hanh
tham héa; thoi han thanh lang khéi lvgng;
chiéu toan; quy tac thu kiém tra stc chiu
hep bu gia dung dinh ky
dudi SMP thap
C. Thi M3u CfD tiéu chudn  Ngudng  Ghinhancamkét L CL C C S C S C C
diém hop  (thanh toan hai kha ndng  nhu phoi nhiém
dong dai  chiéu); chisé hdagia vayvén tiém an; tran theo
handang thuc hién; bdo dam tirng vong; ghi
CcfD thuc hién; cac méc cht chinh sach rai
tién do ro ty gid; dau vét
kiém todn
D. Géi BO PPA tiéu chuan: Ngudong Nguyén tac CL L C S S C C C S
PPAtiéu  quy tic cat gidm kha ndng  “khéng hop dong
chuan cong suat, diédu do, vay von tiéu chuan thi

thay d6i phap luat,
chi trd cham dut,

khéng trao thau”;
ra soat kha nang
cudng ché dé
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thoi han thanh toan,

gidm rdi ro dam

giai quyét tranh chap phan lai
E. Nén Tai khodn/thé ché Ngudng  Quy tc tach L CL CL cL S
tang thanh toan tach khda ndng  bach, ngu®ng kich
thanh bach; quy trinh n¢ vay vén hoat no dong,
todn dong; mau bdo céo; bién phap khic
thac tién; thu tuc phuc; cong bé
kiém toan trong MTFF/tai
liéu ngan sach
2.Pau A. Phan Danh muc cac “nut Ngudng  Khéilugng dau CL L CL CL CL
thautheo  vlungsdn  Iudisdnsang”; ban kha ndng  thau gan vditrang
kha nang sang ludi  d6 kha nang tiép bangiao  thai ban giao dé
ban giao + nhan; quy tic hang tranh trao thau
san sang doi dau néi mac ket va ap luc
lwéi tai khoa ngdm
B. Gan Quy dinh dau thau Ngudng  Quy tic “dirng— CL cL CL cL L
dauthidu  yéu ciuthda thuin kha ndng  chay” gan véi
v&i méc dau néi da ky hoac bangiao  hoanthanh méc
truyén tdi k& hoach tang cuwong lwdi; ngan dau
lwdi cdng bd kém thau vuot tredc
moc tién do mang
C.Khung  S&tay phan bé cat Ngudng  Quan diém “mo C L CL cL S
citgidm  gidam; nguyénticbdi khd nang  ho cat gidm = rui
cdng sudt  thuong (néucd); quy bangiao  rovay vén = rliro
tac dién nang gid nghia vu tiém an”;
dinh; phuong phap cong bd quy tac
do lvong dé gidam tranh
chap
D. Cong K& hoach dautw GET Ngudng  Tiéu chi gid tri C CL C C L
nghé ting (DLR, day dan tién khd ndng  dobng tién; wu tién
cudng tién, tram s6); théng  bangiao  CAPEX phu hop
lugi (GET)  s6 mua sam PDP VIII & MTIP
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E. Tién Quy hoach khong Ngudng Phé duyét theo C
phat trién  gian bién; khao sat khd ndng giai doan dé gidi
dién gié nén; nghién ciru ddy  bangiao  han chi phi chim;
ngoai bién; diém dau noi; thiét ké co ché
khoi gai vi tri dau gid thu héi chi phi
A. Cap Ché d6 cap phép lwvu  Ngudng  Tranh ho trg mo: CL
phép lwu  tri¥; tiéu chuln an lam sau xac dinh dich vu
trir + tiu  toan; sra d6i quy thi da diéu kién, tran
chudn ki  chuln lwéi; yéucdu  trudng va logic chdm dut
thujt do dém & vién thong
B. Hop Mau hop dong kha Ngudng  Tran mua sam; C
déng khd  dung (MW); ché tai kha ndng  tran chitr; phan
dung / hiéu suat; xac minh;  vay vén b6 ngan sach
cdng sudt  phuwong thirc mua trung han; kiém

sam tra sttrc chiu dung
C.Thi Dinh nghia san phdm  Ngudng Giam phoi nhiém CL
trudng (diéu tan, du phong, lam siu tai khéa tryc tiép:
dich vu tac nghén); du dieu  thj uu tién thanh
phu tro kién; thanh toan; truong toan theo gid thi

quy tac chong ghép trwdng; thiét 1ap

hang rao

D. Yéu Quy tic két hop theo  Ngudng Bio dam khéng C
ciu két khu vuc; ngudngty  kha nang  ap dat nghiavu
hop céng 18 lwu triy; kiém tra bangiao  khéng c6 ngudn;
nghé (khi  tudn th(; ghi nhan gan vdi kénh tao
phu hgop) doanhthu doanh thu
E.DSM +  Thi diém biéu gia Ngudng  Thiét ké ho tro x3 CL
TOU nhu TOU; chuong trinh lam sau hoi c6 muc tiéu
cong cu dép ang phu tai; hop thi dé tranh cu séc
mua sam  donglinh hoatcong  trudng gia; ho tro cé duy
linh hoat  nghiép toan (néu cod)
A.S6 S8 dang ky tAp trung  Ngudng  Tich hop vao C
dang ky bao lanh/cam két hd kha ning  MTFF; cong bd

vay vén

phoi nhiém va




hang rao nghia vy tro; phan loai; lich tran; kha ndng
tai khéa tiém an béo cédo kiém todn
B. Kiém Kiém tra kich ban Nguwdng  Tranngansachrd L CL C C C C C
tra strc (gid/san lugng/ty khd ndng  rang; ngudng
chiu dung gid); quy tdcxaclap  vayvén diéu chinh dinh
+ khuodn tran hang ndm; trwdc; ngan nghia
khd tai ngu®ng diéu chinh vu ngam
khoa
C.Tang Bdo lanh rdi ro mét Ngudng  Tran bdo lanh; L C CL CL C C C
cudngtin phan; nguébnvdn wu  kha ning  gidi han phoi
dung dai; khung cho vay vay von nhiém; phu hop
ngan lai; tiéu chi dd diéu bén vitng no
hang kién
chinh
sach
D. Trai Phu hgp phéan loai; Ngudng Giamrdiro “xanh L C C S C C C
phiéu tiéu chuan xac minh;  lam sau hdéa hinh thic”;
xanh + hé  hudng dan phat thi cong bd nhat
sinh thai hanh; danh muc du truong quan; lién két
xacminh  an da diéu kién danh muc d4au tu
cong
E.Tédiché Goihopdéngchudn Ngudng  Giam aplwcbdng CL CL cL S C C C
von / tai cho vay vén; 16 trinh  1am sau can d6i ngan
cap von tai cp vén; hudng thi hang; han ché bao
dan chirng khodan truong I3nh tiém an
hda
5.Théché A.Cap N&n tang s8; thoi Ngudng IDCthdphon=hdé C L C C C CL CL
thwcthi+ phépmét hanphdp dinh; theo khanang tro can thiét thip
nang luc clra s6 ddi cdng khai; co ch€ bangiao  hon; giam rdi ro
héa khiéu nai dam phan lai/no
dong
B.Chiasé Chuongtrinhloiich  Ngudng Tranh dinhtrédy C CL C C CL C L
lgi ich / céng dong; tiéu kha ndng  &nva cu soc tai
chap ban giao
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thudnxd  chudn tham van; quy khéa; minh bach
hoi trinh boéi thuwong nguon tai tro
C. Phat Pao tao &rng dung: Ngudng K& hoach tai tro C CL
trién van hanh ludi, lwu lam sau da nién; gan véi (MOET
nguodn trit, ngoai khoi, tai thi nang suat va cha tri)
nhanlyc  chinh dy an; chirng truong chinh sach céng
chi nghiép
D.R&D U'u dai cé muc tiéu; Ngudng Uu dai cé thoi CL CL
ng dung nén tadng R&D; chién  lamsau han va gan hiéu
+ chubi lwgc ndi dia hda (linh  thi qud; tranh tro cap
cung ing  kién, luwdi s6) truong vinh vién
6. Minh A. Quy Cong bé hang thang: Tatcdcidc Minh bach nhw CL CL
bach + trinh cong  diéu do, cat gidm, ngudng cong cu kiém soat
giam sat b6 dir liéu dong thanh toan, chi tai khda; cdnh bao
(hoc héi trd ho tro, no dong s&m nghia vu
chinh sach) tiém an
B. Bang BO KPI; ra sodt hang  Tatcdcac Diéu chinh dua L CL
KPI+chu  quy; ngudng diéu ngudng trén ngudng dé
ky ra sodt  chinh theo quy tic tranh rdiro tuy
nghi
C. Kiém Ki€ém todn hang ndm  Tatcacac Dau vét kifmtoan L C
toan doc  nghiavuhdtro, quy  ngudng cling c6 do tin cay
lap + bdo  trinh ng dong, muirc va giam chi phi ta
dam do day dud cla sb tro

dang ky
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5.6. Giam sat, thich &ng va hoc hai chinh sach ma khoéng lam suy giam do tin
cay
Khudn khé nay can cé kha ning thich (rng, bdi tdng trudng nhu cau, chi phi cdng nghé, thj tredng nhién liéu
toan cau va diéu kién tai chinh khi hdu d8u ti@m &n nhiéu bat dinh. Tuy nhién, viéc diéu chinh tuy tién lam
suy giam do tin cay va |am tang chi phi tai trg. Giai phap |a thé ché& héa cac chu ky ra sodt c6 thé dy doan,
dua trén cac chi s6 minh bach va céc quy tic diéu chinh dugc xac dinh trudc.
Mét bang didu khién giam sat can theo ddi: ké&t qua tring thau va mirc gid dau thau, ty |& dat chét tai chinh,
ti€n do xay dung va dua vao van hanh thuong mai (COD), cac m6 hinh cat gidm cong suat va tic nghén,
hiéu qua thanh todn va rdi ro ng dong, mirc d6 phoi nhiém tai khda Ity k& va cac cam két tiém an, tac dong
dén gia dién va chi phi gidm thiéu, mirc d6 tham gia DPPA va hiéu qua tin dung, mdc do trién khai lwu triv
va tinh linh hoat, cling nhuv quy dao phat thai so v&i cdc méc cia PDP VIII. Mbi chi s6 can di kém véi mot
quy tac phan &ng twong ng. Gia dau thau phan dnh xu hudng chi phi. Hiéu qua thanh todn cho thay rdiro
chi trd. Cac mé hinh cat gidm cong suat cho thay nhitng diém ngh&n vé mirc do san sang cla ludi dién va
nhu cau dau tw vao tinh linh hoat. Viéc theo ddi phoi nhiém tai khda ngin chin sy tich tu cac nghiia vu tiém
an.

Cdch tiép can nay chuyén hoc héi chinh sach thanh quan trj cé ky luat. Né cho phép Viét Nam cap nhat chinh
sach ma khong lam suy gidm niém tin clia nha ddu tu va khong tai dién vong xody mat uy tin tirng déc trung
cho giai doan k&t thuic ctia co ché FIT.
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6. K&t luan

B&o cdo nay cho thay rang qua trinh chuyén dich cta Viét Nam sau thoi ky Bidu gid FIT khéng chi yéu 1a van
dé tham vong hay tiém nang tai nguyén, ma |a van dé thiét ké& thé ché va trién khai dau tw. Thach thirc cot
I8i hién nay khéng con ndm & viéc cé nén mé rong ndng lugng tai tao hay khdng, ma & chd cac muc tiéu
quy hoach cé thé duwoc chuyén héa thanh mét danh muc dau tu cé thé vay vén, dugc tich hop vdi ludi dién
va bén virng vé tai khda, vdi tdc dd dap rng yéu cau clia Quy hoach dién VIl didu chinh va cam két Net Zero
2050 hay khoéng.

Phan tich dinh lwong cung cap nén tang nhat quan cho k&t ludn nay. Phan tich chi phi— Igi ich xac nhan rang
cac 16 trinh phu hop véi PDP VIIl mang lai phic loi rong vuot trdi so véi kich ban duy tri hién trang trong
mot dai gia dinh réng. Logi ich chinh phat sinh tir nhirng thay d6i ciu tric trong co cdu ngudn dién va gidm
phat thai dai han, chr khong phai tir viéc kim gia dién ngdn han hay chi dua vao dinh gia carbon. Péng thoi,
phan tich cling chi ra mot diém dé tdn thuwong mang tinh rang budc trong giai doan chuyén tiép 2025-2030:
cdc mirc tran gia hanh chinh, bat dinh trong diéu d6 va ky luat thanh toan yé&u cé thé khién cac dy &n vén
mang lai phuc lgi rong trd nén khéng thé tai tro. Diéu nay tao ra mét nghich Iy, trong d6 qud trinh chuyén
dich 1a hop ly vé kinh t&€ nhung lai mong manh vé van hanh néu van dé kha nang vay vén khéng duoc xi ly
mot cach rd rang.

Phan tich kinh t& vi mé cling c& thém nhan dinh nay. Cac 16 trinh cé ty trong ndng lwong tai tao cao cé thé
hd tro ting trudng kinh t& dong thdi 6n dinh phat thai cla nganh dién, nhung chi khi dugc trién khai theo
dinh hudng thi trwdng c6 quan ly, trong d6 gia dién diéu chinh mét cach dang tin cdy dudi sy gidm sat cla
Nha nudc. Kiém soat gia cirng nhac lam suy yéu tin hiéu dau tu, gia ting bién dong va lam ting kha ning
can thiép tai khda sau d6. Do d6, mé réng ngudn phat don thuan la chua dd. Néu thiéu dau tu ddng bd vao
truyén tai, ting cwong luwdi dién va tinh linh hoat clia hé théng, viéc phat trién nang lvong tai tao cé nguy
co dan dén cat gidm cong suat cao hon, suy gidam d6 chac chdn doanh thu va gia tiang chi phi hé théng.

Xét téng thé, cac bang chitng cho thay qua trinh chuyén dich ndng lwong cla Viét Nam da budc vao giai
doan “xay dung hé thdng”. Nhu cau d4u tw hién nay chid yéu tip trung vao cac tai san thdm dung vén va cé
vong doi dai nhu dién gid ngoai khoi, lru trir, cdc hanh lang truy@n tai I&n va s6 héa lwdi dién. Nhirng tai
san nay doi hdi ngudn von dai han va dong tién du doan duorc, trong khi cau tric tai tro hién tai van phu
thudc nhiéu vao tin dung ngan hang trong nuéc véi ky han ngén va cac hop dong mang tinh dam phan. Sy
khéng phu hop ky han nay lam gia tang chi phi tai tro va han ché kha ndng m& réng quy md.

Kinh nghiém quéc té cho thay cac quéc gia mé rdng nang lugng tai tao thanh cong khéng chi dwa vao y chi
chinh sach. Ho trién khai cac kién tric chinh sach nhat quan, lién két co ché gi, thiét k& d4u thau, kha ndng
ban giao cla lwdi dién va cac hang rao tai khoa. Cac hop d6ng tiéu chuin hda, dau thau dya trén kha nang
ban giao, dinh gia tinh linh hoat va quan ly tap trung cac nghia vu tiém &n khéng phai 1a nhitng cai cach bén
I&, ma 13 cac co ché gitp bién quy hoach thanh cac khoan d3au tu cé thé tai tro.

Trong bdi canh d6, bdo cdo d& xuat mot tap hop cac géi chinh sdch wu tién van hanh nhu mét hé théng tich
hop. Cac cdng cu 8n dinh doanh thu trong giai doan chuyén tiép, ddc biét 1a bu gid linh hoat gin véi dau
thau va cac hop déng dang CfD cé chon loc, 1a can thiét dé khdi phuc kha ndng vay vén, dong thoi duy tri
tin hidu thi trwéng va gidi han phoi nhiém tai khéa. Bau thau 18y kha ndng ban giao [am trung tam gin phan
bd cong suat phat v&i mirc do san sang cla ludi dién, qua dé gidm cat gidm cong suat va rai ro thuc thi.
Viéc dinh gia rd rang lwu trit, dap (rng phu tai va cac dich vu phu trg chuyén tinh linh hoat cda hé théng tir
mot yéu cau k§ thuat thanh mét loai tai san c6 thé dau tw. Cac cdng cu kéo dai ky han tai tro va cac khudn
khd quan tri tai khéa gitp mé réng thoi han vén, déng thdi bao ddm mirc dd tham gia cla khu vyc cong
ludn rd rang, c6 tran va duoc cdng bd. Cubi cling, cac cai cach vé thé ché va nang luc xt ly cac rdi ro phi tai
chinh vén lam tang chi phi vén va |dam cham tién d6 trién khai.
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Do do, trién khai 1a y&u t& mang tinh quyét dinh. Bdo cdo nhan manh rang viéc thuc thi hiéu qua phu thudc
vao sy phéi hop thé ché ré rang, véi truc Bd Tai chinh — B Céng Thuong déng vai tro trung tam. Cac cong
cu dinh hwdng thi trwdng mang ban chat |a cdc cam két ban tai khda va can dugc quan tri vai ky luat tuong
tw dau tu cdng va no cong. D tin cay cla thanh todn, minh bach va cac co ché diéu chinh theo quy tic Ia
diéu kién thiét y&u dé& ngdn chin sy tich tu cac nghia vu tiém an théng qua no dong, dam phan lai hodc ap
Iwc bang can d6i. Viéc trién khai theo trinh tu cho phép Viét Nam 6n dinh dau tu trong ngdn han, 1am sau
thi trudng khi nang luc hé théng ting 1&n va tirng budc cling c6 hudng tdi mot khudn khé dua trén gid ca,
¢6 kha nang chéng chiju trong dai han.

K&t luan lai, 16 trinh hwdng t&i Net Zero cla Viét Nam khong thé dat dwoc bang viec mé rong niang luong
tai tao mot cach don 18, cling khdng phai bang cach I3p lai cac co ché hd tro trong qua khir. Lo trinh nay doi
héi mot kién tric chinh sach dinh hudng thi trwdng, dwoc neo chat vao ky luat tai khda va cé nhan thire day
dd vé hé théng, trong d6 6n dinh doanh thu, kha ndng ban giao cla ludi dién, dau tv vao tinh linh hoat va
nang lyc thé ché duoc lién két chit ché. Bing cach chuyén héa tham vong quy hoach thanh trién khai cé ky
luat, Viét Nam cé thé huy ddng ngudn vén tw nhan dai han & quy mé I&n, giam chi phi tich hop va bao vé
kha nang chéng chiu tai khda. Qua dé, qua trinh chuyén dich ndng lwvong khéng trd thanh ngudn rdi ro vi
md, ma 12 nén tang cho tang trudng bén virng, an ninh nang lvgng va phat trién dai han..

Do d4, viéc thuec thi la yéu t6 quyét dinh. Bdo cdo nhan manh rang viéc thuc hién hiéu qua phu thudc vao
mot sy phdi hop thé ché rd rang, duoc ciing c6 bdi truc Bo Tai chinh - B6 Cong Thuwong manh mé. Cac céng
cu dinh hwdng thi trudrng hoat ddng nhu cdc cam két tai chinh va phai dugc quan ly véi cing mét ky luat
nhu dau tw cong va ng cong. Uy tin thanh toan, tinh minh bach va cac co ché diéu chinh dya trén quy tic
|a rat can thiét dé ngan chan su tich |y cac khoan no tiém an théng qua no qua han, dam phan lai hodc ap
lyc 18n bang can d6i k& toan. Viéc thuc hién theo trinh ty cho phép Viét Nam 6n dinh dau tu trong ngan
han, lam sau sdc thém thj truong khi ndng lwc hé thong tang 1én va clng ¢6 hudng tédi mot khudn khé dua
trén gia ca, cé kha ndng phuc hdi theo thoi gian.

Tém lai, 16 trinh huwéng téi muc tiéu Net Zero cta Viét Nam khong thé dat dwoc bing cdch mé rong san xuat
nang luwong tai tao mot cach riéng 18, cling khong phai bang cach sao chép cac ché do hd tro trong qua khir.
N6 doi hdi mét kién tric chinh sadch hudng dén thi truding, dwa trén ngan sach nha nwdc va cé nhan thirc
vé hé théng, nham hai hoa gitta 6n dinh doanh thu, kha ning cung cap dién cla lwdi dién, dau tw vao tinh
linh hoat va nang lwc thé ché. Bing cach chuyén tham vong quy hoach thanh thyc thi cé ky luat, Viét Nam
c6 thé huy déng vén tu nhan dai han trén quy mé I&n, gidm chi phi hdi nhap va bao dam tinh bén virng vé
tai chinh. Khi d6, qua trinh chuyén d6i ndng lvgng sé& khong con 1a ngudn rdi ro kinh t& vi mé, ma tré thanh
nén tang cho ting trwdng bén virng, an ninh nang luvong va phat trién 1au dai.
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