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Nhu cau str dung dién tiép tuc ting, dw bao dat
khoang 510 TWh vao nam 2030
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T dam bao an ninh nang lwong déen tang
trwong hai chir so

Nganh dién Viét Nam dang dirng trweéc mot sw chuyén dich Ién, khi yéu cau
cung (rng du dién dé dap (rng ting trudng kinh t& cang cp thiét. Chinh phi dang
¢6 nhitng buéc di quyét liét nham gidi bai toan trén:

e Nganh dién phai dwee nhin nhan dwéi goc dd chubi gia tri ning
Iwong. Cac nha hoach dich chinh sach ngay cang nhan thirc rd réing viéc
dam bao ngudn cung dién day da doi hdi phai cé di ngudn tai nguyén
thwong ngudn.

e Chinh pha quyét liét giai quyét mét diém nghén cét 16i ciia nganh —
sw bat can déi mang tinh c4u tric gitra chi phi mua dién cia EVN va gia
ban |é dién.

e Viéc giam sat chat ché hon déi véi cac dw an dién sé gitp nang cao
hiéu qua dau tw céng va phan bd ngudn vén quéc gia, dic biét trong
bdi canh Nha nuwéc tiép tuc gitr vai trd ddc quyén déi véi mang lwdi truyén
tai quéc gia.

Cac van dé phap ly va sai pham lién quan dén dw an Bwong day 500kV mach
3 — lién quan dén Tdng cong ty Truyén tai dién Québc gia (EVNNPT), va mot sb
cbng ty niém yét — da anh hwéng tiéu cuc dén tam ly nha dau tw va gia cb phiéu
nhém nganh dién. Mac du vay, ching t6i nhin nhan nhiing dién bién nay 1a minh
chirng cho cam két manh mé& ctia Nha nwéc trong viéc giam sat nganh, déc biét
khi Quy hoach dién VIII (QHD8) dat muc tiéu xay dwng méi 12.944 km dwdng day
truyén tai 500kV trong giai doan 2025-2030.

Dw thao Luat Pién lwc (stra ddi) dw kién trinh Quéc hdi vao thang 9 dé xuat
mét co’ ché gia dién ban 1é nham phan anh ding, kip th&i chi phi dau vao.
Co ché nay sé cho phép gia ban & dién phan anh sat hon nhirng bién ddéng cua
chi phi d4u vao, bao gdm ca nhirng chi phi chwa dwoc tinh toan day da trong gia
ban dién binh quan trwéc day.

Viéc trién khai chi tiét van phu thudc vao cac Nghi dinh hwéng dan thi hanh sau
dé. Tuy nhién, ching t6i danh gia cac ndi dung stra ddi 1a mot tin hiéu rd rang cho
thdy Chinh phu dang c&i mé hon déi véi viéc diéu chinh ting gia ban Ié dién.
Gia dién cta Viét Nam hién van & mtrc thap so v&i cac nwéc trong khu vue, tao
dw dia cho cac dot téng gia tiép theo trong bdi canh hé thdng dién ngay cang phu
thudc vao nguén phat dién co chi phi cao hon tir khi twr nhién va LNG.

Mac du vay, ching t6i cho ring sw danh ddi giira: kha ning chi tra tién dién
ctia nén kinh té, va viéc dam bao dd ngudn cung cép dién dé duy tri ting
trwéng kinh té 1a didu ngay cang khé tranh khéi. Thach thirc gidr day khong chi
don thuan 1a dam bao du dién, ma 1a xay dwng mot khudn khd phap Iy nham dam
bdo nganh dién cé dd nang lwc hd tro cho giai doan tang trwéng tiép theo cla Viét
Nam.

Chung t6i danh gia POW (MUA) va GAS (Khéng dinh gia) la nhirng doanh nghiép
hwéng loi trwc tiép nhéat tir sy dich chuyé&n nay, nhe vi thé hién hiru trong mang
nhiét dién khi, cung cAp khi va ha tAng LNG.

ANALYST CERTIFICATION AND IMPORTANT DISCLOSURES ARE LOCATED IN APPENDIX A.

Yuanta does and seeks to do business with companies covered in its research reports. As a result, investors should
be aware that the firm may have a conflict of interest that could affect the objectivity of this report. Investors should
consider this report as only a single factor in making their investment decision.
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Thao go& cac diem nghén
Tiéu thu dién cua Viét Nam duy tri da tang trwéng manh mé, tang 7% YoY trong

2025. Téc d6 tang trwdng tiép tuc gia ting trong 2026, khi EVN ghi nhan san luong
dién thuvong phém dat 152,5 TWh trong 1H2026, tang 10,2% YoY.

Nhin vé& dai han, ching t6i dw bao san lwong dién tiéu thu sé dat ~510 TWh vao
nam 2030, twong trng v&i ty 1€ tang trwdng kép hang nam (CAGR) 10% trong giai
doan 2025-2030E, dwgc nang d& b&i muc tiéu duy tri tang trwdng GDP hang nam
~10% cta Viét Nam trong giai doan 2026—-2030.

Thach thire I&n nhét hién nay dang dich chuyén tir viéc dam bao di san lwong
phat dién sang viéc dam bao nguén cung cap dién v&i chi phi hop ly. Nha nwéc
tiép tuc gilr vai trd doc quyén trong viéc diéu d6 hé thdng dién quéc gia, nham béo
dam an ninh ndng lweng, trong khi EVN van la don vi chi phéi trong mang phan phéi
va ban |é dién.

Sw bién ddng clia gia nhién liéu, didu kién thoi tiét cling véi sw phu thudc ngay cang
cao vao cac ngudn phat dién c6 chi phi cao hon, dang day chi phi mua dién cla
EVN I&n cao, trong khi gia ban 1& dién phai dwoc diéu chinh mét cach than trong,
tranh gay thiét hai dang ké cho nén kinh té.

D6i v&i cac dw an nhiét dién khi, kha nang chi tra van 1a rao can chinh:

e Su cham tré kéo dai ctia dy an Lo B xuét phat tir sw bat can dbi vé mat kinh té:
Gia khi cao (~14 USD/MMBTU) dan dén gia dién trong Hop ddng mua ban dién
(PPA) cao, ~2.500 ddng/kWh, khién cac dw an dién ha ngudn va EVN gép khé
khan trong viéc cam két bao tiéu san lwong khi.

e Nhiét dién LNG ciing d6i mat véi thach thire twong tw: Chung téi wée tinh gia ban
dién ctia Nhon Trach 3 & 4 (NT384) & mic khodng 3.600 ddng/kWh, caoc hon
nhiéu so v&i gia ban 1€ dién binh quan hién tai, tiép tuc gia tang ap lwc lén chi phi
mua dién ctia EVN.

& dién (déng/kWh)

Average retail tariff

Gas-fired ASP

Block B PPA ASP

LNG-fired ASP

2,204

Hinh 1: Chi phi mua dién cta EVN tang nhanh hon gia ban Hinh 2: PDP8 dat muc tiéu nhap khau 14—18 ty m* (bcm)
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Trong bdi cdnh d6, nganh ning lwong Viét Nam dang d6i mét véi hai wu tién
trong tam: 1) Gidm bét ganh néng thu hdi chi phi cho EVN; va 2) Bam bdo ngudn
cung nhién liéu day da cho phat dién. Chinh pht da bat diu giai quyét ca hai van dé
nay théng qua mét khung co ché gia dién phan anh sat hon chi phi thyc té va mét
phwong phap tiép can toan dién hon dbi véi an ninh nang lwong:

e Trong thang 05/2025, gia ban Ié dién binh quan da dwoc diéu chinh ting
4,8% lén mirc 2.204 déngIkWh. Viéc diéu chinh gia dién da hé tro EVN ghi nhan



loi nhuan tré lai trong ndm 2025, danh d4u buwéc chuyén bién quan trong khi xéa
16 10y ké tr cac giai doan truwdc.

e Quyét dinh 893/QP-TTg (2023) thiét 1ap mo6t khuodn khd phap ly déi véi chubi
nang lvgng québc gia bao gdbm dau khi, than, dién va ndng lwong tai tao; trong khi
Quy hoach tdng th& ndng lvong qudc gia (diéu chinh) theo Quyét dinh 363/QD-
BCT (ban hanh vao T2/2026) tiép tuc nhan manh tdm quan trong cla viéc dam
b&o an ninh cho toan bé chubi gia tri nang lwong.

e Céc noi dung stra d6i (dé& xuat) déi véi Luat Bién lwe hwéng t6i viéc xay dung
co ché gia ban |& dién phan anh ding va kip thei chi phi, cho phép gia dién phan
anh sat hon chi phi dau vao thuc té, ddng thoi thu hdi cac chi phi hop Iy, hop 1&
nhwng chwa dwoc tinh duang, tinh da trwdc day.

Quan trong hon, viéc gidm ganh néng tai chinh cho EVN giup cling ¢b hiéu qua kinh
t& cho cac du an nhiét dién khi, tir 6 tao niém tin cho cac nha dau tw thuwgng ngudn
trong viéc cam két rét vén vao toan bd chudi gia tri khi - dién.

Do d6, chung t6i danh gia POW (MUA) va GAS (Khéng dinh gia) 1a nhitng doanh
nghiép hwéng 16i tryc tiép tlr sy thay d6i chinh sach nay, nhé vi thé hién cé trong
mang nhiét dién khi, cung c&p khi va ha ting LNG.

POW (MUA) — NT38&4 tao mirc nén lgi nhuan méi

e Chung t6i dy bao doanh thu 2026 ctia POW tang 88% YoY Ién 64 nghin ty déng,
dan dé&t b&i san lwong dién khi tang 63% YoY dén 15,8 TWh, va gia dién khi tang
13% dat 2.595 déng/kWh, nhd sy déng gop tron ven ctia NT3&4 trong nam, va
san lwvgng huy dong dién khi manh mé hon trong diéu kién thoi tiét kho han.

e Chung t6i dw bao LNST cét I16i tang 58% YoY, dat 3,8 nghin ty déng trong 2026
va duy tri &n dinh trong 2027, nhwng van & mc cao hon dang k& so véi giai doan
trwée khi NT3&4 di vao van hanh.

GAS (Khéng dinh gia) — M& rong ha ting LNG hé tro’ ting tredng dai han

e Sy phat trién nhanh chéng clia mang dién khi LNG tai Viét Nam tao ra co hgi tdng
trudng cho GAS. San lwgng nhap khdu LNG c6 thé dat 14-18 ty m? (bcm) vao
n&m 2030, GAS s& hivu vi thé thuan loi dé& dén dau sw gia tdng nhu cau nay, nhe
ha tdng nhap khau, kho chtra, tai héa khi, ciing nhuw vai trd wu tién trong viéc
cung cap LNG cho cac nha may dién.

e GAS dang ting cwong ning lwc cung tpng LNG, bao gdm hop ddng mua ban
LNG dai han d4u tién ky vé&i Shell cho GD2027-2031. Cling véi viéc phat trién
cac dy an Thi Vai — Cai Mép va Son My, diéu nay sé ciing cb virng chac vi thé
cla GAS trén toan bo chubi gia tri LNG.

Hinh 3: LNG dang tr& thanh tru cot cét 18i trong hé théng nang lwong Viét Nam

2011-2015

Quy hoach Phét trién nganh
cang nghiép khi Viét Nam nam
2011 da dat nén mang cho
chién lwoc LNG cua Viét
Nam, tru tign nhap khau LNG
va phat trién kho cang LNG
déu tién tai mién Nam.

2016-2020 2021-2023 2024-2025 2026

ViétNam bat déu day - Quy hoach dién VIl chinh thirc | - Théng 3/2024: GAS kyjthga | - T1I2026: GAS lan dau fién
manh chuyéndichsang | yic dinh LNG la métcduphdn | thuan xéc nhan vGi frao thau hop dong cung
LNG, thé hign qua Quy cot 16i rong chién lroc nang QatarEnergy dé mua LNG. cip LNG dai han cho Shell
hoach dign VIl dieu lrong di han cia Viét Nam. - Thang 12/2025: Hai nhi Vi thoi gian giao héng cho
chinh, l&n dau dura cac - Théng 7/2023: Viét Nam tiép may dién khi LNG Nhon Viét Nam tir 2027-2031.
nha may dién knilNG |~ nzn o LNG nhap khau déu Trach 384 chinn thikc vén - 4T26: Nhdp khau LNG cla
vao chién lwoc phat trién tién tai kho cang Thi Vai. harh thirong mai. ' Viét Nam téng 25% Yo, dat
dién dai han ' 1,7ty md,

Nguén: B¢ Céng Thuwong, PVN, Yuanta Viét Nam
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