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VN đã thực hiện thành công nhie�u
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TRIỂN	VỌNG	TƯƠI	SÁNG	CHO
NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO

Với những lợi the�  tự nhiên sa�n có cùng những cam ke� t mạnh mẽ của
Việt Nam trong COP26, ưu đãi giá FIT và Quy hoạch điện 8 được phê
duyệt,  Ngành năng lượng tái tạo Việt Nam được kỳ vọng sẽ phát trie�n
mạnh...
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Những	 lợi	 ích	về	môi	 trường	cũng	như	kinh	tế	mà	giải	pháp	năng	 lượng	tái
tạo	có	thể	mang	lại	đó	là:

-Năng lượng tái tạo thân thiện hơn so với nhiên liệu hóa thạch vı̀ có the�  giảm đáng ke�
lượng khı́ thải CO2, từ đó giảm bớt sự nóng lên toàn ca� u và bie�n đo� i khı́ hậu
-Ba� ng cách đa dạng hóa nguo� n cung ca� p năng lượng nhờ sử dụng các công nghệ xanh
quy mô lớn và giảm sự phụ thuộc vào nhiên liệu hóa thạch đang da� n cạn kiệt
-Tạo ra các nguo� n điện ở quy mô tiện ı́ch có the�  kı́ch thı́ch tăng trưởng kinh te�  và tạo
thêm việc làm trong lı̃nh vực la� p đặt và sản xua� t
-Chi phı́ sản xua� t không quá cao, không gây to� n hao năng lượng trong quá trı̀nh vận
hành và sản xua� t vı̀ vậy có the�  cạnh tranh với các nguo� n năng lượng hóa thạch khác
như than đá, khı́ đo� t
-Nhà máy năng lượng tái tạo không gây ô nhie�m môi trường, đặc biệt nhà máy điện gió
còn góp pha� n tạo cảnh quan cho việc phát trie�n du lịch
-Tạo môi trường thân thiện, các hoạt động sản xua� t nông nghiệp, công nghiệp va� n có
the�  die�n ra ở ga� n nhà máy

Các	nguồn	năng	lượng	tái	tạo	chính	là	năng	lượng	gió	và	năng	lượng	mặt	trời
-Năng lượng gió được tạo ra từ các tuabin gió với công sua� t khoảng từ 600 kW đe�n 9
MW. Đây là thie� t bị giúp tạo một lượng lớn năng lượng nhờ tận dụng sức gió tho� i. Khi
to� c độ gió tăng, sản lượng điện do tua bin tạo ra cũng tăng lên.
-Có nhie�u cách đe�  khai thác năng lượng mặt trời, trong đó có the�  ke�  đe�n: năng lượng
mặt trời tập trung (CSP), kie�n trúc năng lượng mặt trời, quang điện, quang điện tập
trung năng lượng mặt trời (CPV) và quang hợp nhân tạo. 
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NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO	THÂN	THIỆN	MÔI	TRƯỜNG	VÀ	GIÚP	PHÁT	TRIỂN	BỀN	VỮNG
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Năng	lượng	tái	tạo	giúp	phát	triển	bền	vững
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Năng	lượng	mặt	trời
Việt Nam được xem là một quo� c gia có tie�m năng ra� t lớn ve�  năng lượng mặt trời do có
sa� n quanh năm, khá o� n định và phân bo�  rộng rãi trên các vùng mie�n của đa� t nước.
To� ng so�  giờ na� ng trong năm tại các tı̉nh mie�n Ba� c bı̀nh quân từ 1.800 - 2.100 giờ, các
vùng mie�n Trung và mie�n Nam khoảng 1.400 - 3.000 giờ; so�  ngày na� ng trung bı̀nh trên
các tı̉nh mie�n Trung và mie�n Nam là khoảng 300 ngày/năm. Bên cạnh đó, cường độ
bức xạ mặt trời trung bı̀nh nhận được tại mặt đa� t dao động trong khoảng 3,54	-	5,15
kWh/m2/ngày	 và tăng da� n từ Ba� c vào Nam và tie�m năng lý thuye� t được đánh giá
khoảng 43,9 tỷ TOE/năm. Tuy nhiên, việc khai thác và sử dụng nguo� n năng lượng này
hiện nay còn hạn che� , chı̉ khoảng 1,2	-	3	MWp.	

	Năng	lượng	gió
Theo Ngân hàng The�  giới (WB), Việt Nam là nước có tie�m năng điện gió lớn nha� t Đông
Nam A�  với to� ng tie�m năng điện gió ước đạt 513.360 MW, lớn ga� p 200 la� n công sua� t của
thủy điện Sơn La, cao ga� p 6 la� n công sua� t dự kie�n của ngành điện vào năm 2020 và lớn
hơn nhie�u so với tie�m năng các nước trong khu vực như Thái Lan (152.392 MW), Lào
(182.252 MW) và Cambodia (26.000 MW). Nghiên	cứu	của	WB	cũng	cho	thấy,	8,6%
diện	tích	đất	liền	của	Việt	Nam	rất	giàu	tiềm	năng,	thuận	lợi	cho	việc	lắp	đặt	các
tua-bin	gió	lớn. Con so�  tương ứng của Cambodia là 0,2%, Lào là 2,9% và Thái Lan là
0,2%. 
-->Tiềm	năng	năng	lượng	tái	 tạo	tại	Việt	Nam	là	rất	 lớn.	Hãy tưởng tượng những
khả năng ne�u có the�  khai thác được một pha� n nhỏ tie�m năng này. Đơn cử, chı̉ ca� n khai
thác 10% nguo� n năng lượng quang điện mặt trời của cũng có the�  đáp ứng toàn bộ công
sua� t sản xua� t điện quo� c gia là 80 GW.
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NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
VIỆT	NAM		DỄ	DÀNG	PHÁT	TRIỂN	NLTT	NHỜ	LỢI	THẾ	TỰ	NHIÊN	BAN	TẶNG	
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Giữ	liệu	gió	Việt	Nam	theo	GIZ
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NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
CHI	PHÍ	SẢN	XUẤT	ĐIỆN	TÁI	TẠO	NGÀY	CÀNG	GIẢM	CẠNH	TRANH	HƠN	VỚI	ĐIỆN	TRUYỀN	THỐNG

18/12/2024

  Theo báo cáo Cơ quan Năng lượng Tái tạo Quo� c te�  IRENA, khoảng 86% (187 GW)
công sua� t năng lượng tái tạo mới đưa vào vận hành trong năm 2022 có chi phı́ tha� p
hơn so với điện chạy ba� ng nhiên liệu hóa thạch. Đó là một bước nhảy vọt so với chi phı́
cách đây một thập kỷ, khi chi phı́ trung bı̀nh trong suo� t vòng đời dự án (LCOE) của mo� i
kWh điện gió trên bờ cao hơn 95% so với chi phı́ tha� p nha� t của các nhà máy điện đo� t
nhiên liệu hóa thạch.

Chi	phí	sản	xuất	của	các	nhà	máy	sản	xuất	điện	từ	mặt	trời
Đang và tie�p tục giảm ra� t nhanh và hiện đã cạnh tranh được với nguo� n phát từ da� u và
khı́. Cụ the� , ne�u năm 2010 sản xua� t điện mặt trời và điện gió có chi phı́ cao	hơn	20%
sản xua� t năng lượng thông thường thı̀ hiện nay sản xua� t điện mặt trời và điện gió đã
rẻ	hơn	đến	50% so với chi phı́ sản xua� t năng lượng thông thường. 

Chi	phí	sản	xuất	điện	gió	trở	thành	năng	lượng	có	giá	rẻ	nhất
Ne�u so với giá năng lượng hóa thạch, điện mặt trời và thủy điện trên bờ có chi phı́ tha� p
hơn, điện gió trên bờ và điện gió ngoài khơi ở một so�  thị trường như Ba� c A� u cũng có
chi phı́ tha� p hơn năng lượng hóa thạch. Cha� ng hạn tại Anh, giá điện gió ngoài khơi đã
giảm hơn 70% ke�  từ khi thị trường hı̀nh thành, giúp điện gió ngoài khơi trở thành loại
năng lượng có giá rẻ nha� t. 
*Theo	quy	hoạch	điện	8,	dự kie�n chi phı́ đa� u tư Điện mặt trời trang trại và điện gió
trên bờ sẽ giảm khoảng 1,5% mo� i năm trong khi đó, chi phı́ đa� u tư điện gió ngoài khơi
ghi nhận mức giảm ga� p đôi khoảng 3% từ nay đe�n 2045. Theo đó chi phı́ quy da� n
(LCOE) có the�  ghi nhận mức giảm tương ứng và chúng	tôi	cho	rằng	xu	hướng	giảm
này	sẽ	hỗ	trợ	các	doanh	nghiệp	hạ	bớt	áp	lực	chi	phí	trong	cả	ngắn	và	dài	hạn.

Chi	phí	đầu	tư	điện	tái	tạo	giảm	theo	Quy	hoạch	điện	8	
(Đơn	vị:	triệu	USD)

Chi	phí	LCOE	của	các	nguồn	năng	lượng	giai	đoạn	2021-2022
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Chú	thích

NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
NHU	CẦU	ĐIỆN	CỦA	VIỆT	NAM	RẤT	LỚN

18/12/2024

Nhu	cầu	điện	của	Việt	Nam	tăng	trưởng	rất	nhanh.	Với	tốc	độ	tăng	trưởng	trung	bình
8%/năm	trong	10	năm	qua,	đạt	mức	251	TWh	vào	năm	2023. 

-Nhu	cầu	điện	tăng	trưởng	liên	tục	được	thúc	đẩy	bởi	kỳ	vọng	tăng	trưởng	GDP, điện hóa
các quá trı̀nh và công nghệ sử dụng nhiên liệu hóa thạch truye�n tho� ng, cũng như các loại nhu ca� u
mới ve�  sản xua� t nhiên liệu to� ng hợp đe�  cung ca� p cho các lı̃nh vực sử dụng cuo� i. Công nghiệp va� n
là ngành tiêu thụ điện chı́nh với 49-61% nhu ca� u vào năm 2050 trong các kịch bản chı́nh. Tỷ
trọng tiêu thụ điện tương đo� i của hộ gia đı̀nh giảm, trong khi điện hóa ngành giao thông vận tải
(chủ ye�u là vận tải đường bộ và đường sa� t sử dụng điện) sẽ tăng mạnh và ca� n lượng điện ba� ng
với lượng điện các hộ gia đı̀nh tiêu thụ vào năm 2050.
-Nhu	 cầu	 điện	 khi	 Việt	 Nam	 chạy	 đua	 với	 ngành	 bán	 dẫn. Va� n đe�  bán da� n “nóng” trong
khoảng 4 năm trở lại đây, đo� ng thời chứng kie�n sự dịch chuye�n trong chuo� i cung ứng ngành. Xu
hướng dịch chuye�n của các Tập Đoàn ngành bán da� n đang đặt Việt Nam trước cơ hội “ Nghı̀n
năm có một” đe�  tham gia và có vị trı́ trong chuo� i cung ứng chip trên toàn ca� u. Đe�  tham gia chuo� i
cung ứng bán da� n toàn ca� u, Việt Nam ca� n xây dựng chie�n lược cung ứng điện mạnh mẽ và be�n
vững. 
-Thiếu	điện,	thách	thức	không	mới	của	ngành	điện	Việt	Nam. Năm 2023, các tı̉nh mie�n Ba� c
đã đo� i mặt với tı̀nh trạng thie�u hụt điện nghiêm trọng. Tı̀nh hı̀nh thủy văn nói chung và đặc biệt
ở mie�n Ba� c chịu tác động tiêu cực từ hı̀nh thái thời tie� t El Nino (nhiệt độ cao, lượng mưa ı́t),
khie�n cho lưu lượng nước ve�  nhie�u ho�  thủy điện ra� t tha� p, nhie�u nhà máy phải vận hành với mực
nước tiệm cận hoặc ba� ng mực nước che� t. Trong bo� i cảnh các ho�  thủy điện thie�u nước nghiêm
trọng, thı̀ một so�  to�  máy nhiệt điện than trong hệ tho� ng cũng bị suy giảm công sua� t, hoặc bị sự co�
do vận hành liên tục nhie�u giờ trong đie�u kiện thời tie� t nóng gay ga� t kéo dài, da� n đe�n thie�u hụt
nguo� n điện nghiêm trọng. 

Nhu	cầu	điện	theo	các	kịch	bản	sử	dụng	cuối	đến	năm	2050	

BSL:	Kịch	bản	cơ	sở
NZ:	Kịch	bản	phát	thải	ròng	bằng	không	
NZ+:	Kịch	bản	phát	thải	ròng	bằng	không+
	(có	mục	tiêu	giảm	phát	thải	cao	hơn)	

GT:	Kịch	bản	giao	thông	xanh	
GG:	Kịch	bản	tăng	trưởng	xanh	
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NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
CHÍNH	SÁCH	CHÍNH	PHỦ	ƯU	TIÊN	PHÁT	TRIỂN	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO

18/12/2024

Hoàn	thiện	pháp	lý	tạo	hành	lang	cho	phát	triển	năng	lượng
+Quy	hoạch	điện	8	ưu	tiên	phát	triển	năng	lượng	tái	tạo. Trong Quye� t định 500/QĐ-TTg ngày
15/5/2023 của Thủ tướng Chı́nh phủ phê duyệt Quy hoạch phát trie�n điện lực quo� c gia thời kỳ
2021 - 2030, ta� m nhı̀n đe�n năm 2050 đặt ra	mục	tiêu	tỷ	lệ	các	nguồn	năng	lượng	tái	tạo	trong
tổng	cung	năng	 lượng	sơ	cấp	đạt	khoảng 30% vào	năm	2030;	70	 -	80% công	suất	vào	năm
2050. Đặc biệt phát trie�n công sua� t điện gió ngoài khơi phục vụ nhu ca� u điện trong nước đạt
khoảng 6.000 MW vào năm 2030.
+Sửa	đổi	luật	điện	lực.	Ngày 26/10/2024, Lãnh đạo cao nha� t Việt Nam và các đại bie�u đã tho� ng
nha� t kha� ng định sự ca� n thie� t sửa đo� i Luật Điện lực, nha� m the�  che�  hóa đa� y đủ các chủ trương, đường
lo� i của Đảng tại Nghị quye� t so�  55-NQ/TW ngày 11/02/2020 của Bộ Chı́nh trị ve�  định hướng Chie�n
lược phát trie�n năng lượng quo� c gia.

COP28	-	Việt	Nam	cam	kết	mạnh	mẽ,	hướng	tới	phát	thải	ròng	bằng	0	năm	2050.
-Hội nghị Thượng đı̉nh ve�  Bie�n đo� i Khı́ hậu của Liên Hợp Quo� c (COP28) die�n ra tại Dubai, UAE, đã
nha� n mạnh vai trò thie� t ye�u của năng lượng tái tạo (NLTT) trong việc đạt được mục tiêu phát thải
ròng ba� ng 0 vào năm 2050. Các nước tham dự đã cam ke� t tăng cường đa� u tư vào công nghệ sạch,
chuye�n đo� i năng lượng, và giảm sự phụ thuộc vào nhiên liệu hóa thạch. Việt	Nam,	với	cam	kết	đạt
phát	thải	ròng	bằng	0	năm	2050,	đã	đặt	ra	mục	tiêu	cụ	thể	về	việc	tăng	tỷ	lệ	NLTT	trong	hệ
thống	điện,	đồng	thời	thúc	đẩy	hợp	tác	quốc	tế	để	hiện	thực	hóa	các	mục	tiêu	này.
-Ngày 14/12/2023, Việt Nam và các nước G7 cùng đo� i tác phát trie�n là Liên minh Châu âu, Na uy,
Đan Mạch đã thông qua tuyên bo�  chı́nh trị thie� t lập JETP nha� m ho�  trợ Việt Nam chuye�n đo� i năng
lượng xanh. Theo đó, ke�  hoạch ban đa� u sẽ huy động khoảng 15,5 tỷ USD từ khu vực công và tư nhân
trong vòng 3 đe�n 5 năm tới nha� m ho�  trợ các mục tiêu của Việt Nam.

Quy	hoạch	điện	VIII	đã	chính	thức	được	phê	duyệt

Tiến	tới	mức	phát	thải	ròng	bằng	không
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Cơ	chế	giá	FIT

NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
CHÍNH	SÁCH	GIÁ	FIT	TRỞ	THÀNH	CÚ	HÍCH	CHO	SỰ	PHÁT	TRIỂN	NLTT	VIỆT	NAM

18/12/2024

Cơ	chế	ưu	đãi	giá	điện	FIT	cho	NLTT
Theo Quye� t định so�  37/2011/QĐ-TTg (Quye� t định 37), các dự án điện gió được áp
dụng cơ che�  giá FIT co�  định ba� ng VNĐ, tương đương 7,8 UScents/kWh (giá chưa
bao go� m thue�  VAT).
Ngày 10/9/2018, Thủ tướng Chı́nh phủ ra Quye� t định so�  39/2018/QĐ-TTg (Quye� t
định 39) ve�  đie�u chı̉nh giá FIT so với Quye� t định 37 cho các dự án điện gió có ngày
vận hành thương mại trước ngày 01 tháng 11 năm 2021 và được áp dụng 20 năm
ke�  từ ngày vận hành thương mại. Cụ the� :

Đo� i với các dự án điện gió trong đa� t lie�n: Giá mua điện tại đie�m giao nhận điện
ba� ng VNĐ, tương đương 8,5 UScents/kWh.
Đo� i với các dự án điện gió trên bie�n: Giá mua điện tại đie�m giao nhận điện ba� ng
VNĐ, tương đương 9,8 UScent/kWh.
Đo� i với dự án no� i lưới: Giá mua điện tại đie�m giao nhận điện ba� ng VNĐ, tương
đương 9,35 UScents/kWh. Giá điện này chı̉ áp dụng cho các dự án no� i lưới có
hiệu sua� t của te�  bào quang điện (solar cell) lớn hơn 16% hoặc module lớn hơn
15% và được áp dụng trong khoảng thời gian từ ngày 01 tháng 6 năm 2017 đe�n
ngày 30 tháng 6 năm 2019.

-->Như	vậy	giá	FIT	đã	được	điều	chỉnh	tăng	lên	đáng	kể	để	hỗ	trợ	cho	các	dự
án	NLTT.	Chính	sách	giá	FIT	được	thiết	lập	trở	thành	cú	hích	sự	phát	triển	của
các	nguồn	năng	lượng	tái	tạo	và	tạo	điều	kiện	cạnh	tranh	với	các	nguồn	năng
lượng	truyền	thống.

Giá	bán	lẻ	bình	quân	điện	các	năm	(chưa	VAT)



NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO	PHÁT
TRIỂN	BÙNG	NỔ	
Phát trie�n mạnh mẽ trong những năm ga�n đây giúp Việt Nam da�n
đa�u Đông Nam A�  ve�  phát trie�n NLTT và đứng thứ 2 trong so�  các ne�n
kinh te�  đang phát trie�n ve�  thu hút FDI trong lıñh vực này...
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NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
PHÁT	TRIỂN	NLTT	BÙNG	NỔ	TẠI	VIỆT	NAM	NHỮNG	NĂM	GẦN	ĐÂY

18/12/2024

Trong	giai	đoạn	2018	-	2023,	nguồn	điện	năng	lượng	tái	tạo,	đặc	biệt	là	điện	mặt
trời	tại	Việt	Nam	đã	có	bước	phát	triển	mạnh	mẽ

Cụ the� , ne�u như trước năm 2018 to� ng công sua� t điện mặt trời chı̉ là hơn 105 MW thı̀ con so�
này đạt hơn 17.077 MW vào cuo� i năm 2023. Đo� i với điện gió, chı̉ có khoảng 136 MW điện
gió được đưa vào hoạt động trong năm 2015, 237 MW vào năm 2018 thı̀ năm 2023 to� ng
công sua� t điện gió của Việt Nam đã tăng ga� p 23 la� n lên 5888 MW. 
+Lũy ke�  đe�n ngày 10/11/2023: 21 nhà máy/pha� n nhà máy năng lượng tái tạo (NLTT)
chuye�n tie�p (to� ng công sua� t 1.201,42MW) hoàn thành thủ tục COD đã phát điện thương mại
lên lưới với sản lượng điện (tı́nh từ thời đie�m COD) ga� n 793,4 triệu kWh. 
+Ngoài ra, so�  lượng dự án đã gửi ho�  sơ đàm phán giá điện, hợp đo� ng mua bán điện là 81/85
dự án (tăng 21 dự án so với báo cáo la� n ga� n nha� t của chúng tôi) với to� ng công sua� t
4.597,86MW. Trong đó, 69 dự án với to� ng công sua� t 3.927,41MW đe�  nghị giá tạm ba� ng 50%
giá tra� n của khung giá theo Quye� t định so�  21/QĐ-BCT ngày 07/01/2023 của Bộ Công
Thương. EVN và chủ đa� u tư đã hoàn thành đàm phán giá và ký ta� t hợp đo� ng PPA với 63/69
dự án. 

Việt	Nam	trở	thành	ngôi	sao	sáng,	dẫn	đầu	khu	vực	Đông	Nam	Á	về	phát	triển	năng
lượng	tái	tạo

	Một nghiên cứu mới của To�  chức Năng lượng Ember (Anh) công bo�  cho tha� y Việt Nam  
chie�m 69% to� ng sản lượng điện mặt trời, điện gió của ASEAN vào năm 2022.
-->Nguyên	nhân	của	sự	phát	triển		“bùng	nổ”	năng	lượng	tái	tạo	do	các	chính	sách	ưu
đãi	của	Chính	phủ,	đặc	biệt	 là	nhà	đầu	 tư	chạy	đua	đưa	các	dự	án	vào	hoạt	động	để
hưởng	ưu	đãi	giá	FIT

Công	suất	năng	lượng	điện	gió	từ	2014-2023	

Công	suất	năng	lượng	điện	mặt	trời	từ	2014-2023	
Đơn vị: MW

Đơn vị: MW
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NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
VIỆT	NAM	ĐỨNG	THỨ	2	TRONG	CÁC	NỀN	KINH	TẾ	THU	HÚT	FDI	VÀO	LĨNH	VỰC	NLTT

18/12/2024

-	Tỷ	trọng	điện	tái	tạo	ngày	càng	tăng
Sự phát trie�n của NLTT của nước ta thời gian qua được the�  hiện rõ nét trong cơ ca� u khai thác
năng lượng thương mại trong nước. Trong đó, tỷ trọng của năng lượng tái tạo trong cơ ca� u
khai thác năng lượng thương mại trong nước tăng nhanh, từ	6,3%	năm	2010	 lên	15,1%
năm	2019,	rồi	tăng	vọt	lên	26,9%	vào	cuối	năm	2023.
-Tı́nh đe�n cuo� i năm 2023, to� ng công sua� t nguo� n điện toàn hệ tho� ng khoảng 80.555 MW.
Trong đó:  To� ng công sua� t các nguo� n điện NLTT bie�n thiên (điện gió, mặt trời) là 21.664 MW,
chie�m tỷ trọng 26,9%;  Nhiệt điện than là 26.757 MW, chie�m tỷ trọng 33,2%;  Thủy điện là
22.872 MW, chie�m tỷ trọng 28,4%;  Các nhà máy điện khı́ chie�m 8,9%;  Nhiệt điện da� u và
nguo� n khác chie�m 1,4%;  Công sua� t nguo� n điện nhập kha� u khoảng 1%.
-Việt	Nam	đứng	thứ	2	trong	các	nền	kinh	tế	đang	phát	triển	thu	hút	FDI	vào	NLTT	
Theo Thông ta� n xã Việt Nam 2023, giai đoạn 7 năm từ 2015- 2022, Việt Nam thu hút 107 tỷ
USD FDI vào lı̃nh vực NLTT, và đứng thứ 2 trong các ne�n kinh te�  đang phát trie�n thu hút
nhie�u FDI vào lı̃nh vực NLTT nha� t. Đie�u này không chı̉ góp pha� n kha� ng định vai trò của NLTT
trong phát trie�n kinh te�  mà còn cho tha� y tie�m năng thu hút vo� n đa� u tư và phát trie�n ra� t lớn
của các doanh nghiệp NLTT. Tı́nh riêng đo� i với chuye�n dịch 2 loại hı̀nh Điện Gió và Điện Mặt
trời có tie�m năng đóng góp vào GDP của Việt Nam lên tới 70 - 80 tỷ USD, tạo ra khoảng
105.000 việc làm trực tie�p - theo ke� t quả nghiên cứu sơ bộ ban đa� u của Tập đoàn tư va� n
Boston (Boston Consulting Group - BCG). 
->	Điều	này	đã	chứng	tỏ	rằng	Việt	Nam	là	một	quốc	gia	rất	sự	hấp	dẫn	và	có	nhiều	tiềm
năng	phát	triển	trong	lĩnh	vực	năng	lượng	tái	tạo.

	

Cơ	cấu	công	suất	nguồn	điện	toàn	hệ	thống	đến	cuối	năm	2023

10	nền	kinh	tế	đang	phát	triển	thu	hút	nhiều	FDI	
vào	lĩnh	vực		NLTT	2015-2022	
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NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
VIỆT	NAM	ĐÃ	THỰC	HIỆN	THÀNH	CÔNG	NHIỀU	DỰ	ÁN	NĂNG	LƯỢNG	MẶT	TRỜI	

18/12/2024

Bộ	Công	Thương	đã	phê	duyệt	giá	tạm	cho	62	dự	án,	tổng	công	suất	3.399,41MW
Trong đó: 24 dự án đã được cơ quan quản lý nhà nước có tha� m quye�n nghiệm thu công trı̀nh/một
pha� n công trı̀nh; 30 dự án đã được ca� p gia� y phép hoạt động điện lực toàn nhà máy/một pha� n nhà
máy; 40 dự án đã có quye� t định gia hạn chủ trương đa� u tư. Hiện còn 4 dự án với to� ng công sua� t
136,70MW chưa gửi ho�  sơ đàm phán, trong đó có 3 dự án điện gió với to� ng công sua� t là 91,7 MW và 1
dự án điên mặt trời công sua� t 45 MW. 

Cho	đến	nay,	Việt	Nam	đã	thực	hiện	thành	công	nhiều	dự	án	năng	lượng	mặt	trời	tại	một	số
tỉnh	phía	Trung	và	phía	Nam.	Một	số	dự	án	tiêu	biểu:	

-Dự	án	điện	mặt	trời	Trung	Nam	(Ninh	Thuận)	 là một trong những dự án năng lượng tái tạo lớn
nha� t Việt Nam, với to� ng công sua� t lên tới 450 MW.
-Dự	án	điện	mặt	trời	Xuân	Thiện	Ea	Súp	(Đắk	Lắk)	là	cụm	nhà	máy	điện	mặt	trời	lớn	nhất	Đông
Nam	Á,	với	công	suất	thiết	kế	600	MW.	Dự án được trie�n khai trên khu đa� t không thuộc quy hoạch
ba loại rừng, nha� m đảm bảo phát trie�n be�n vững và bảo vệ môi trường. Cụm dự án này bao go� m 5 nhà
máy thành pha� n, được trie�n khai đo� ng thời đe�  đáp ứng tie�n độ phát điện trước ngày 31/12/2020. Đây
là một trong những dự án trọng đie�m, góp pha� n thúc đa� y kinh te� -xã hội của tı̉nh Đa� k La� k, với to� ng
mức đa� u tư từng thành pha� n không vượt quá 5.000 tỷ đo� ng .
Dự	án	Bình	Thuận	và	Khánh	Hòa.
Bı̀nh Thuận: Tı̉nh có 31 nhà máy điện gió và mặt trời đang hoạt động, đóng góp lớn vào cung ca� p điện
cho khu vực phı́a Nam và bảo đảm an ninh năng lượng. 
Khánh Hòa: Các dự án điện mặt trời tại Khánh Hòa đang được trie�n khai, đặc biệt là ở Cam Ranh, với
các dự án lớn như của Công ty Co�  pha� n Điện mặt trời Tua� n A� n.

Điện	mặt	trời	Trung	Nam	(Ninh	Thuận)
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NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
VIỆT	NAM	TRỞ	THÀNH	MỘT	TRONG	CÁC	NƯỚC	PHÁT	TRIỂN	NLTT	NHANH	NHẤT	CHÂU	Á

18/12/2024

-Dự	án	điện	gió	Bạc	Liêu:	Với công sua� t 99 MW, dự án này là một trong những dự án điện gió
lớn đa� u tiên tại đo� ng ba� ng sông Cửu Long, cung ca� p điện sạch cho lưới điện quo� c gia và thúc
đa� y phát trie�n kinh te�  địa phương.
-Dự	án	điện	gió	Phú	Quý	(Bình	Thuận): Với công sua� t 30 MW, dự án này giúp cung ca� p điện
cho đảo Phú Quý và góp pha� n giảm thie�u sự phụ thuộc vào điện từ đa� t lie�n
-Dự	án	điện	gió	Vũng	Tàu: Là một pha� n trong chie�n lược phát trie�n năng lượng tái tạo của
Việt Nam, dự án này tập trung vào khu vực bie�n Đông, nơi có tie�m năng gió mạnh, phục vụ cả
mục tiêu phát trie�n năng lượng và bảo vệ môi trường.
-Dự	án	điện	mặt	 trời	BCG-CME	Long	An	1	và	2. Na� m tại huyện Thạnh Hóa, tı̉nh Long An,
được đa� u tư bởi liên doanh giữa Bamboo Capital (BCG) và Công ty co�  pha� n Cơ điện CME. 
+BCG-CME Long An 1 có công sua� t 40,6 MWp, xây dựng trên diện tı́ch 50 ha với to� ng vo� n đa� u
tư 1.167 tỷ đo� ng. Dự án đã hoàn thiện và vận hành, góp pha� n cung ca� p điện sạch cho lưới điện
quo� c gia và thúc đa� y phát trie�n kinh te�  tại địa phương
+BCG-CME Long An 2, tie�p no� i dự án đa� u tiên, cũng na� m trong ke�  hoạch phát trie�n năng lượng
tái tạo của Bamboo Capital. Dự án nhận sự ho�  trợ tài chı́nh dài hạn từ Quỹ Đa� u tư chủ quye�n
Việt Nam-Oman (VOI), tập trung giảm thie�u phát thải carbon và phát trie�n be�n vững.
->	Nhìn	chung,	năng	 lượng	 tái	 tạo	 tại	Việt	Nam	đã	có	những	bước	 tiến	vượt	bậc,	đóng
góp	quan	trọng	vào	việc	cung	cấp	điện	sạch	và	thúc	đẩy	kinh	tế	bền	vững.	Các	thay	đổi
trong	chính	sách	đầu	tư	đã	thúc	đẩy	sự	gia	tăng	số	lượng	dự	án	năng	lượng	tái	tạo	trong
suốt	giai	đoạn	2018-2023	và	đã	giúp	quốc	gia	này	trở	thành	một	trong	những	thị	trường
năng	lượng	tái	tạo	phát	triển	nhanh	nhất	ở	Châu	Á.	

Cánh	Đồng	Điện	Gió	Bạc	Liêu

Dự	án	điện	gió	đầu	tiên	ở	Việt	Nam



LƯỚI	ĐIỆN	-	NÚT	THẮT	CỦA	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO	VIỆT	NAM	DẦN	ĐƯỢC	THÁO	GỠ	
NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO

Các	dự	án	NLTT	của	Việt	Nam	phần	lớn	đều	nằm	xa	các	nơi	tiệu	thụ	điện
tạo	ra	sự	lệch	pha	về	cung	cầu	rất	lớn.	

-Mặc dù được coi là một trong những hệ tho� ng lưới điện to� t nha� t Đông Nam A� , lưới
điện của Việt Nam hiện va� n chưa the�  truye�n tải he� t điện từ các dự án năng lượng
tái tạo tới các trung tâm kinh te�  lớn. Còn phải xây thêm các trụ điện, trạm bie�n áp
và đường dây truye�n tải mới đe�  no� i các dự án, vo� n thường đặt ở những khu vực xa
xôi hoặc ngoài khơi, nơi hệ tho� ng lưới điện chưa phát trie�n toàn diện. Đie�u này da� n
đe�n tı̀nh trạng đã xảy ra vào năm 2023 khi mie�n Ba� c thie�u điện tra� m trọng phải ca� t
điện luân phiên, trong khi nhie�u dự án điện tái tạo khu vực mie�n Trung dù hoàn
thành cũng không the�  ca� p điện bù đa� p ngay.
-Bên cạnh đó, tı́nh ba� t o� n của năng lượng tái tạo khie�n người ta chưa the�  đưa một
lượng lớn dòng điện “phập phù” lên lưới đe�  đo� i mặt với nguy cơ rã lưới hoặc với
một chi phı́ đánh đo� i chung quá lớn.
Chı́nh vı̀ the� , các nhà quản lý muo� n trı̀ hoãn việc đưa thêm nguo� n tái tạo mới lên
lưới. Hoặc ı́t nha� t, họ muo� n đưa lên với một lộ trı̀nh từ từ.	Đây	cũng	là	điều	quan
trọng	đang	cản	trở	sự	tăng	tốc	của	lĩnh	vực	năng	lượng	tái	tạo	khi	các	dự	án
điện	gió	và	điện	mặt	 trời	phải	 “xếp	hàng”	 từ	vài	 tháng	đến	vài	năm	để	hòa
vào	lưới	điện.

Hoàn	thành	thần	tốc	đường	dây	500kV	mạch	3
To� i 27/8/2024, Việt Nam chı́nh thức vận hành thông tuye�n toàn bộ Đường dây
500kV mạch 3 từ Quảng Trạch (Quảng Bı̀nh) đe�n Pho�  No� i (Hưng Yên). Dự án được
khánh thành cuo� i tháng 8, sau ga� n 500 ngày thi công tha� n to� c.	Kỳ	 tích	này	giúp
Việt	Nam	giải	quyết	rất	lớn	vấn	đề	truyền	tải	điện	hệ	thống.

Hoàn	thành	đường	dây	500	KV	mạch	3	trong	8	tháng
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Lưới	điện	thông	minh
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NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
GIẢM	GIÁ	MUA	ĐIỆN	TÁI	TẠO	SAU	FIT	TÁC	ĐỘNG	LỚN	ĐẾN	IRR	DỰ	ÁN	NLTT
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Ban	hành	khung	giá	mới	giảm	mạnh	so	với	giá	FIT
Ngày 7/1/2023, Bộ Công thương đã đưa ra quye� t định ban hành khung giá phát
điện cho nhà máy điện mặt trời, điện gió chuye�n tie�p. Văn bản này là ke� t quả của
những tı́nh toán trước đó do EVN đệ trı̀nh. Theo	đó,	giá	điện	mặt	trời	mặt	đất	là
1.184đ/kWh,	thấp	hơn	29,5%	so	với	mức	giá	FIT	đạt.	Giá	điện	gió	trên	bờ	và
ngoài	 khơi	 cũng	 thấp	 hơn	 khoảng	 21%,	 lần	 lượt	 là	 1.587đ/kWh	 và
1.816đ/kWh.
-Khung giá mới sẽ áp dụng cho khoảng 16 dự án điện mặt trời và 62 dự điện gió
trong diện chuye�n tie�p, tức là những dự án đã tie�n hành đa� u tư, trie�n khai nhưng
chưa kịp hoàn thành trước hạn giá FIT (đo� i với ĐMT là từ 01/01/2021, đo� i với
điện gió là từ 01/11/2021). 

Tác	động	lớn	tới	IRR	dự	án	NLTT
Khung giá được xem là tı́n hiệu giải cứu đa� u tiên cho một so�  doanh nghiệp phát
trie�n năng lượng tái tạo có dự án đã bị đı̀nh trệ một khoản thời gian dài sau khi giá
FIT he� t hạn. Tuy nhiên, khung giá này có the�  pha� n nào làm tha� t vọng nhie�u nhà
đa� u tư đã mòn mỏi chờ đợi quá lâu, vı̀ một so�  ye�u to�  sau: Việc ban hành khung giá
ba� ng VND thay vı̀ ba� ng USD không phản ánh ye�u to�  trượt giá. Mức giá mới sẽ làm
giảm đáng ke�  tỷ sua� t sinh lời (IRR) của các dự án điện năng lượng tái tạo chuye�n
tie�p. 
IRR	của	các	dự	án	điện	mặt	trời	mặt	đất	chỉ	đạt	5,1%	theo	dự	tính.	Trong	khi
đó,	 IRR	 của	 điện	 gió	 trên	 bờ	 và	 gần	 bờ	 sẽ	 giảm	 xuống	 lần	 lượt	 là	 8,0%	và
7,9%	từ	mức	hơn	12%	theo	giá	FIT	cũ.

IRR	dự	kiến	giảm	mạnh	khi	áp	dụng	khung	giá	mới



CÁC	DOANH	NGHIỆP	NLTT
NIÊM	YẾT	NỔI	BẬT

Đặc đie�m chung của các doanh nghiệp năng lượng tái tạo là
vay nợ tài chıńh lớn và được the�  cha�p bởi chıńh các dự án.
Trên sàn chứng khoán Việt Nam hiện có các doanh nghiệp
niêm ye� t trong ngành NLTT như: PC1, GEG, HDG, BCG...



-PC1	là	doanh	nghiệp	đa	ngành với trọng tâm ban đa� u tập trung vào lı̃nh vực xây la� p.
Hiện PC1 đang mở rộng sang đa� u tư năng lượng. 
-Mảng	xây	lắp	điện. PC1 Group đang da� n đa� u cả nước trong lı̃nh vực xây la� p điện với
kinh nghiệm thực hiện nhie�u dự án truye�n tải điện quo� c gia, đặc biệt là các dự án to� ng
tha� u EPC.
-Mảng	Đầu	 tư	năng	 lượng. To� ng công sua� t phát điện của doanh nghiệp là 313 MW.
Hiện nay PC1 đang vận hành 07 nhà máy thủy điện và va� n tie�p tục phát trie�n các dự án
năng lượng tái tạo như điện mặt trời, điện gió tại các khu vực có lợi the� , mục tiêu công
sua� t phát điện đạt 720 MW vào năm 2025.	PC1	Group	đang	đầu	tư	3	dự	án	điện	gió:
Dự	án	điện	gió	Liên	Lập,	Dự	án	điện	gió	Phong	Huy,	Dự	án	điện	gió	Phong	Nguyên
cùng	công	suất	48MW	tại	Quảng	Trị.	
-Sản	xuất	công	nghiệp	điện.	PC1 Group là đơn vị duy nha� t và có quy mô lớn nha� t Việt
Nam ve�  thie� t ke� , che�  tạo cột thép đơn thân 110 KV, 220 KV – 1, 2, 4 mạch và cột thép
liên ke� t thanh đe�n 750kV, to� ng công sua� t trên 50.000 ta� n sản pha� m/năm.
-Mảng	đầu	tư	và	kinh	doanh	BĐS. Công ty Co�  pha� n Tập đoàn PC1 hiện đang sở hữu
trên 100.000 m2 đa� t tại các khu vực Hà Nội, Ninh Bı̀nh và TP Ho�  Chı́ Minh…
-Kết	quả	kinh	doanh. Theo BCTC quý 3/2024, doanh thu PC1 ghi nhận đạt 2.232 tỷ
đo� ng; Lợi nhuận sau thue�  tăng ga� p 6 la� n đạt 258.6 tỷ đo� ng. Ke� t quả trong 9 tháng đa� u
năm, doanh thu đạt 7.538 tỷ đo� ng (+46.67% yoy); Lợi nhuận lũy ke�  đạt 557 tỷ đo� ng,
tăng ga� p 5 la� n cùng kỳ.
-Diễn	biến	giá	cổ	phiếu:	Đo�  thị giá PC1 va� n đang trong xu hướng giảm nga� n hạn tie�n
ve�  vùng ho�  trợ mạnh 21-22. Kho� i lượng giao dịch ở mức tha� p cùng dải Bollinger band
co hẹp mở ra khả năng co�  phie�u có the�  “bo cung” tı́ch lũy tạo đáy vùng này ro� i tăng lại.

LUẬN	ĐIỂM	ĐẦU	TƯ
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CHỜ	MUA
Giá ngày 18/12/2024 22.85

Thông	tin	cổ	phiếu

Vùng	mua 21-22

Diễn	biến	giá	cổ	phiếu

Giá	mục	tiêu 26

Giá ca� t lo� 18.3
Vo� n hóa (tỷ đo� ng) 8,136

SLCP lưu hành (cp) 357,642,121
KLGD BQ 10 phiên 1,193,720

Giá so�  sách 20.31
EPS hiện tại 1.06

P/E 21.46

NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO
	CTCP	TẬP	ĐOÀN	PC1	-	PC1	(HOSE)		

18/12/2024



Tên	Chart

	CTCP	TẬP	ĐOÀN	PC1	-	DƯ	ĐỊA	PHÁT	TRIỂN	RẤT	LỚN
NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO

-Dư	địa	phát	 triển	cho	doanh	nghiệp	rất	 lớn.	Đe�  hoàn thành mục tiêu quy hoạch điện 8,
Việt Nam ca� n phải tie�p tục đa� u tư thêm ra� t nhie�u đường dây truye�n tải điện và các trạm bie�n
áp, đie�u này sẽ giúp cho doanh thu mảng xây la� p của PC1 còn nhie�u dư địa tăng trưởng trong
dài hạn. 
-Nhận	khoản	vay	ADB	 trong	năng	 lượng	 tái	 tạo.	Ngày 27 tháng 5 năm 2021, Ngân hàng
Phát trie�n Châu A�  (ADB) đã ký ke� t một khoản vay xanh trị giá 116 triệu USD (lãi sua� t ưu đãi
5-6%/năm) với PC1 trie�n khai 3 dự án điện gió to� ng công sua� t to� ng công sua� t 144MW. Đây là
khoản tài trợ đa� u tiên của ADB cho một dự án điện gió ở Việt Nam, được chứng nhận bởi
Sáng kie�n Trái phie�u khı́ hậu. Đie�u đó cho tha� y năng lực và uy tı́n trie�n khai các dự án NLTT
của PC1.
-Sản	lượng	mảng	năng	lượng	kỳ	vọng	tăng	trưởng	26%	YoY	trong	năm	2024 nhờ thời
tie� t thuận lợi và duy trı̀ o� n định trong năm 2025. Động lực chı́nh đe�n từ sản lượng mảng thủy
điện của PC1 dự kie�n sẽ tăng trưởng 52% YoY trong năm 2024 nhờ thời tie� t thuận lợi cùng
với nhóm điện gió hoạt động o� n định. Bên cạnh đó, PC1 còn đang trie�n khai hai nhà máy điện
mới go� m NMTĐ Bảo Lạc A và NMTĐ Thượng Hà gia tăng công sua� t thêm 43 MW
-Doanh	thu	mảng	xây	lắp	điện	dự	kiến	tăng	trưởng	mạnh	33%	YoY	trong	năm	2024	và
tăng	nhẹ	trong	năm	2025. Trong Q4/2024, PC1 dự kie�n ghi nhận thêm 1.000 tỷ đo� ng doanh
thu từ mảng xây la� p. Dự án no� i bật trong thời gian tới của PC1 là nhà máy điện gió Camarines
Sur (58,5 MW) tại Philippines dự kie�n sẽ đóng góp khoảng 1.200 tỷ doanh thu trong giai đoạn
2025-2026.
-Mảng	bất	động	sản	có	dự	án	Tháp	Vàng	–	Gia	Lâm	thúc	đẩy	tăng	trưởng	2025. PC1 đã
đa� u tha� u thành công dự án Tháp Vàng – Gia Lâm dự kie�n sẽ đa� y mạnh trie�n khai trong 2024-
2025, PC1 kỳ vọng dự án đóng góp khoảng 1.500 tỷ đo� ng doanh thu.

Doanh	thu	PC1	theo	từng	mảng	kinh	doanh
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Quy	mô	các	nhà	máy	Năng	lượng	tái	tạo	của	PC1

Đơn vị: Tỷ đo� ng 

Dự	án	 Công	suất	(MW) Vận	hành

Liên Lập

Phong Huy

Phong Nguyên

48

48

48

2021

2021

2021



-Với 33 năm hı̀nh thành và phát trie�n, hiện tại GEC sở hữu 12 Nhà máy Thủy điện vừa
và nhỏ và các dự án điện tái tạo khác với mục tiêu to� ng công sua� t đạt 1.700+ MWp vào
năm 2025. 
-Danh	mục	điện	gió	của	GEG	bao go� m 4 dự án đã đi vào hoạt động, 1 dự án đang trong
quá trı̀nh trie�n khai, to� ng công sua� t mảng điện gió của doanh nghiệp khoảng 260 MW. 
-Danh	mục	điện	mặt	trời	của	GEG bao go� m 6 dự án điện mặt trời và 35 hiện tho� ng áp
mái, to� ng công sua� t mảng điện mặt trời của doanh nghiệp là 348 MWp. Hiện tại, GEG
đang lên ke�  hoạch nghiên cứu trie�n khai thêm dự án điện mặt trời Đức Huệ 2, dự án
này dự kie�n sẽ được khởi công trong 2025.
-Doanh	 thu	của	GEG	được	đóng	góp	chủ	yếu	bởi	3	mảng,	đó	 là	mảng	 thủy	điện,
điện	mặt	trời	và	điện	gió. Trong đó, điện gió là mảng chie�m tỷ trọng lớn nha� t trong cơ
ca� u doanh thu của GEG với khoảng 42%.
-Kết	quả	kinh	doanh	bị	ảnh	hưởng	với	giá	bán	điện.	Theo BCTC Quý 3/2024, doanh
thu công ty đạt 543,1 tỷ đo� ng (-4.02% Yoy), Lợi nhuận sau thue�  đạt âm 27,34 tỷ đo� ng.
Lũy ke�  trong 9 tháng đa� u năm, doanh thu đạt 1.769,98 tỷ đo� ng (+10,99% yoy), lợi
nhuận sau thue�  công ty mẹ đạt 83,8 tỷ đo� ng (-3,34% Yoy). KQKD kém tı́ch cực pha� n lớn
từ việc đie�u chı̉nh mức giá bán điện dự án Tân Phú Đông 1 trong cả năm 2024 từ mức
giá tra� n chuye�n tie�p đo� i với NLTT (1.587 đo� ng/kWh) xuo� ng theo giá tạm thời mà EVN
đang chi trả (50% của giá tra� n chuye�n tie�p). Kỳ vọng việc công ty có the�  hoàn thành
việc đàm phán giá bán chı́nh thức cao hơn với EVN cho dự án này sang năm 2025.
-Diễn	biến	giá	cổ	phiếu. Hiện tại GEG sau nhịp giảm mạnh đang có da� u hiệu tı́ch lũy
tạo đáy nga� n hạn tại vùng ho�  trợ mạnh 10 - 11 ro� i đi lên.

LUẬN	ĐIỂM	ĐẦU	TƯ
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CANH	MUA
Giá ngày 18/12/2024 11.3

Thông	tin	cổ	phiếu

Vùng	mua 10	-	11.5

Diễn	biến	giá	cổ	phiếu

Giá	mục	tiêu 15.6

Giá ca� t lô 8.9
Vo� n hóa (tỷ đo� ng) 3,905

SLCP lưu hành (cp) 358,308,371
KLGD BQ 10 phiên 239,680

Giá so�  sách 13.71
EPS hiện tại 0.50

P/E 21.71

NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠOCTCP	ĐIỆN	GIA	LAI	-	GEG	(HOSE)
18/12/2024



CTCP	ĐIỆN	GIA	LAI	-	CHI	PHÍ	LÃI	VAY	ĂN	MÒN	LỢI	NHUẬN
NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO

-Mảng	thủy	điện.	Danh mục mảng thủy điện của GEG có khoảng 13 nhà máy thủy
điện với to� ng công sua� t 89.7 MW, giá bán điện giao động trong khoảng 702 – 1.932
đo� ng/kWh. Hiện nay, doanh nghiệp đang trie�n khai thêm dự án nhà máy thủy điện
Ea Tih với to� ng sua� t thie� t ke�  là 8.6 MW. 
-Sản	 lượng	danh	mục	năng	 lượng	của	GEG	tăng	mạnh. Sản lượng điện từ danh
mục năng lượng GEG ghi nhận sự tăng trưởng tı́ch cực với to� ng sản lượng 9T2024
đạt 1.012 triệu kWh (+16,5% yoy). Trong đó, điện gió đóng góp hơn phân nửa với
517 triệu kWh, +45,2% svck. Bên cạnh đó, điện mặt trời cũng đóng góp hơn 30%
to� ng sản lượng 9T2024 với 308 triệu kWh, (+4,1% yoy) do các dự án đã đi vào quỹ
đạo vận hành o� n định và hoạt động của hiện
tượng El Nino trong năm nay.
-Doanh	nghiệp	niêm	yết	sở	hữu	danh	mục	dự	án	điện	gió	lớn	nhất	trên	sàn. Dự
án mới Tân Phú Đông 1 được đưa vào vận hành từ tháng 05/2023. Đây cũng là dự
án điện gió lớn nha� t của GEG với công sua� t 100 MW, ga� n ba� ng to� ng công sua� t 3 dự
án điện gió còn lại (120 MW) và góp pha� n giúp GEG trở thành doanh nghiệp sở hữu
danh mục điện gió lớn nha� t niêm ye� t trên sàn.
-Chi	phí	 lãi	 vay	ăn	mòn	 lợi	nhuận.	GEG là một co�  phie�u có ne�n tảng cơ bản to� t,
ngành nghe�  kinh doanh đơn giản và có sự tập trung, nhưng do trong giai đoạn vừa
ro� i doanh nghiệp đa� y mạnh vay nợ đe�  đa� u tư dự án mới. Tı́nh tới Q3/2024 to� ng nợ
phải trả của GEG  tới 10.203 tỷ đo� ng ga� p 1,75 la� n vo� n chủ công ty, trong đó riêng
vay nợ tài chı́nh dài hạn đã là 8.913 tỷ đo� ng. Vı̀ vậy công ty phải chi trả khoản lãi vay
tới 224 tỷ đo� ng, ăn mòn ga� n he� t khoản lợi nhuận gộp trong kỳ là 237 tỷ đo� ng.

Quy	mô	các	nhà	máy	Năng	lượng	tái	tạo	của	GEG
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Cơ	cấu	cổ	đông	GEG

Dự	án

 TTC Krong Pa

TTC Phong Đie�n

TTC Trúc Sơn

TTC Đức Huệ1

TTC Đức Huệ 2

TTC Hàm Phú 2

TTC Tân Phú Đông 1 

TTC V.P.L Be�n Tre 

TTC Tân Phú Đông 2

TTC La Bang 1

Công	suất	(MW)

69

48

44

49

49

49

100

30

50

50

Vận	hành 

2018

2018

2019

2019

 2025 

2019

2023

2021

2021

2021



   HDG đang kinh doanh ở 2 mảng chı́nh là Ba� t động sản và Năng lượng với tỷ trọng đóng
góp vào doanh thu năm 2023 la� n lượt là 10% và 67%. Trong	đó,	mảng	năng	lượng	mang
về	dòng	tiền	khá	ổn	định	cùng	mức	biên	LNG	cao	nhất,	quanh	70%.
-Năng	 lượng	 tái	 tạo	được	hưởng	giá	FIT.	Na� m ba� t cơ hội từ các chı́nh sách ưu đãi cho
phát trie�n năng lượng tái tạo, HDG đã đa� y mạnh đa� u tư vào loại hı̀nh năng lượng này với 02
nhà máy điện mặt trời (ĐMT) và 01 điện gió với to� ng công sua� t 148MW. Trong đó, dự án
ĐMT Ho� ng Phong 4 (48MW) là dự án được trie�n khai sớm nha� t, vận hành thương mại
(COD) từ tháng 06/2019 và được hưởng giá FIT  là 9.35 UScents/kWh. Các dự án SP Infra 1
(50MW) và Điện gió 7A (50MW) la� n lượt được trie�n khai sau đó 01 năm và đe�u được hưởng
giá FIT 9.35 UScents/kWh và 8.5 UScents/kWh.
-HDG	sở	hữu	nhiều	dự	án	NLTT	đang	chờ	triển	khai.	HDG hiện có khoảng 7 dự án điện
gió đang trong quá trı̀nh nghiên cứu, chua� n bị đa� u tư như Ea H’Leo 1 + 2 (57MW), Phước
Hữu (50MW), Hướng Phùng (30MW), Sóc Trăng (40MW), An Phong (300MW), Bı̀nh Gia
(80MW) và 7A mở rộng (21MW), các dự án đe�u được phê duyệt trong QH8, đie�u này cho
tha� y dư địa tăng trưởng mảng năng lượng của HDG còn ra� t lớn.
-Kết	quả	kinh	doanh.	Theo BCTC quý III/2024, CTCP tập đoàn Hà Đô ghi nhận doanh thu
đạt hơn 566.9 tỷ đo� ng, (+23.35% Yoy). Lợi nhuận sau thue�  quý III/2024 đạt 181,9 tỷ đo� ng
(+82.81% yoy). Nguyên nhân doanh thu quý III/2024 tăng 25% so với cùng kỳ năm trước
do mảng năng lượng quý III/2024 tăng so với quý III/2023. Lũy ke�  9 tháng năm 2024,
doanh thu đạt 1.964 tỷ đo� ng giảm nhẹ so với năm ngoái, nhưng lợi nhuận sau thue�  tăng
2,1% đạt hơn 544,8 tỷ đo� ng. 
-Diễn	biến	giá	cổ	phiếu. Sau khi vận động tı́ch lũy trên đường MA 200, co�  phie�u đang có
nhịp bứt phá với xu hướng test lại vùng đı̉nh  ga� n nha� t tại 33. Có the�  xua� t hiện đie�u chı̉nh ve�
đường MA 20 vùng 29-30.

LUẬN	ĐIỂM	ĐẦU	TƯ
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CHỜ	MUA
Giá ngày 18/12/2024

Thông	tin	cổ	phiếu

Vùng	mua

Diễn	biến	giá	cổ	phiếu

Giá	mục	tiêu 32.5
Giá ca� t lo� 24.2
Vo� n hóa (tỷ đo� ng) 10,190
SLCP lưu hành (cp) 336,331,529
KLGD BQ 10 phiên 4,716,620
Giá so�  sách 18.02
EPS hiện tại 1.99
P/E 15.23

NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠOCTCP	TẬP	ĐOÀN	HÀ	ĐÔ	-	HDG	(HOSE)
18/12/2024

28-29

30.5



Tên	Chart

CTCP	TẬP	ĐOÀN	HÀ	ĐÔ	-	KIẾM	TIỀN	TỪ	BÁN	ĐIỆN	NHIỀU	HƠN	BÁN	NHÀ
NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO

-Tỷ	trọng	mảng	năng	lượng	tăng	vọt.	Nguồn	thu	từ	năng	lượng	đang	nổi	lên	mạnh	mẽ,
kiếm	tiền	từ	bán	điện	vượt	trội	bán	nhà.	Trong giai đoạn trước đây, nguo� n thu chủ ye�u
của Hà Đô đe�n từ mảng ba� t động sản. Vı́ dụ như năm 2017, doanh nghiệp này ghi nhận doanh
thu 2.229 tỷ đo� ng thı̀ mảng kinh doanh ba� t động sản mang ve�  1.157 tỷ đo� ng, chie�m tỷ trọng
52% to� ng doanh thu. Còn mảng điện chı̉ mang ve�  324 tỷ đo� ng, chie�m 14,5%. Đe�n năm 2022,
doanh thu từ mảng điện đã chı́nh thức vượt doanh thu của mảng ba� t động sản. Cụ the� , doanh
thu từ mảng điện lại tăng 65,7% lên 2.116 tỷ đo� ng, chie�m ga� n 60% to� ng doanh thu. Đe�n
Q3/2024, doanh thu từ thủy điện và NLTT của công ty là 1206 tỷ đo� ng, chie�m 61,4% to� ng
doanh thu.
-Mảng	thủy	điện	hoạt	động	ổn	định.	Hiện tại, cả 05 nhà máy thuỷ điện của HDG đe�u hoạt
động o� n định, sản lượng hàng năm đạt khoảng 1,200 tỷ kWh/năm, mang ve�  doanh thu hàng
năm khoảng 1,400 tỷ đo� ng, chie�m 74% trong cơ ca� u mảng năng lượng của công ty.
-->Trong	dài	hạn,	động	lực	tăng	trưởng	mảng	năng	lượng	của	Tập	đoàn	Hà	Đô	sẽ	đến
từ	lĩnh	vực	điện	gió	và	điện	mặt	trời trong bo� i cảnh công sua� t thuỷ điện da� n đe�n ngưỡng
và bị hạn che� . Với lı̃nh vực điện gió, tập đoàn này đang xem xét việc mở rộng mạnh công sua� t
trong giai đoạn từ 2025 - 2030 thông qua 07 dự án mới, trong đó có dự án Điện gió Phước
Hữu (50 MW) đã được cơ quan chức năng tı̉nh Bı̀nh Thuận ca� p gia� y chứng nhận đăng ký đa� u
tư và dự án Điện gió Bı̀nh Gia (80 MW) đã được cơ quan chức năng tı̉nh Lạng Sơn trao Biên
bản ghi nhớ đa� u tư. Tiêu bie�u nha� t trong các dự án điện gió trong tương lai của HDG là dự án
An Phong với giá trị 300 MW. Hiện Tập đoàn Hà Đô đang vận hành 01 dự án điện gió - Nhà
máy Điện gió 7A (50 MW) tại tı̉nh Ninh Thuận.
-Rủi	ro	các	dự	án	điện	mặt	trời	gặp	vướng	mắt	pháp	lý.	Tập đoàn Hà Đô đang gặp vướng
ma� c pháp lý nha� t định tại hai nhà máy điện mặt trời, go� m Nhà máy Ho� ng Phong 4 do xây
dựng trên đa� t dự trữ khoáng sản titan, và Nhà máy SP INFRA 1 na� m trong so�  14 dự án được
áp dụng giá FiT 1 không đúng đo� i tượng. 

Các	dự	án	NLTT	của	HDG	đã	hoạt	động
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Tỷ	trọng	doanh	thu	NLTT	tăng	nhanh

Dự	án	
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Dự	án	Hado	Charm	Villas

CTCP	TẬP	ĐOÀN	HÀ	ĐÔ	-	MẢNG	BẤT	ĐỘNG	SẢN	CO	HẸP
NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO

-Danh	mục	 dự	 án	 BĐS	 co	 hẹp.	Hiện tại, HDG chı̉ đang trie�n khai 01 dự án là Hado
Charm Villas (trước đây có tên Hado Dragon City), quy mô 30 ha với 528 căn biệt thự,
lie�n ke� , được thie� t ke�  bởi Surbana (Singapore). Còn lại HDG đang nghiên cứu trie�n khai
06 dự án BĐS nhà ở, với quy mô quỹ đa� t khoảng 91ha, go� mHado Green Lane (2.3ha),
Hado Minh Long (2.7ha), Khu ho� n hợp Dịch Vọng (0.9ha), Dự án 62 Phan Đı̀nh Giót
(2.2ha), Nongtha Central Park (74ha) và Allia Bảo Đại (8.9ha). Tuy nhiên, sẽ phải chờ ı́t
nha� t đe�n 2026 đe�  các dự án mới có the�  trie�n khai bán hàng, do ca� n phải ma� t thêm 1-1.5
năm đe�  hoàn thiện pha� n pháp lý.
-Mảng	BĐS	không	 có	doanh	 thu	phát	 sinh	 trong	Q3/2024	do từ 06 tháng đa� u năm
2024 Công ty đã hoàn ta� t bàn giao các sản pha� m còn lại từ đợt mở bán GĐ2 của dự án
Hado Charm Villas, đo� ng thời Công ty cũng chưa trie�n khai mở bán đợt 3 trong Q3/2024.
Tuy nhiên, chúng tôi kỳ vọng HDG sẽ trie�n khai mở bán đợt 3 của dự án Hado Charm
Villas trong 1H2025 khi đie�u kiện thị trường BĐS trở nên to� t hơn.
-Mảng	khách	sạn	tăng	trưởng	mạnh	nhưng	tỷ	trọng	nhỏ.	Lũy	kế	9T/2024	HDG đạt
93,5 tỷ đo� ng (+22% yoy). 
-Chi	phí	lãi	vay	giảm	giúp	hỗ	trợ	lợi	nhuận.	Tı́nh tới cuo� i T9/2024 HDG có dư nợ tài
chı́nh là 5047 tỷ đo� ng, giảm so với con so�  5425 tỷ đo� ng cùng kỳ.	Uớc tı́nh chi phı́ lãi vay
của HDG trong năm 2024 có the�  giảm khoảng 145 tỷ VND (giảm -30% YoY và đóng góp
14% LNTT 2024) tương ứng tỷ lệ EBIT/lãi vay của HDG tăng từ 3.14 la� n lên mức 4.13 la� n
nhờ: (1) Giảm dư nợ ở mảng năng lượng (thủy điện và NLTT), BSC ước tı́nh tỷ lệ nợ
vay/to� ng tài sản của HDG giảm từ 37% xuo� ng mức 33% trong năm 2024. (2) Lãi sua� t
trung bı̀nh các khoản vay dài hạn giảm 2 đie�m % so với năm 2023. 
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Giảm	dần	tỷ	lệ	đòn	bẩy	tài	chính



-BCG	là	Tập	đoàn	đa	ngành.	Công	ty	đang	vận	hành	khoảng	600	MW	điện	mặt	trời
và	 là	doanh	nghiệp	năng	 lượng	 tái	 tạo	 trong	Top	3	của	Việt	Nam. Năng lực trie�n
khai và vận hành dự án của BCG Energy được các đo� i tác quo� c te�  đánh giá cao, Công ty
liên tục được các tập đoàn uy tı́n như Hanwha, SP Group, Sembcorp, SK Group… hợp
tác đa� u tư.
-Hiện	BCG	Energy	đang	vận	hành	các	nhà	máy	điện	mặt	 trời	quy	mô	 lớn là BCG
Long An 1, BCG Long An 2, BCG Vı̃nh Long, BCG Phù Mỹ và Krong Pa 2. Bên cạnh đó,
công ty còn phát trie�n các hệ tho� ng điện mặt trời áp mái tại nhie�u tı̉nh thành trên cả
nước. To� ng công sua� t phát điện của BCG Energy đạt ga� n 600MW.
-Về	điện	gió, BCG Energy đang trie�n khai dự án điện gió ga� n bờ tại Cà Mau, Sóc Trăng,
Trà Vinh và nghiên cứu các dự án điện gió tie�m năng tại một so�  địa phương khác. Đa� u
tháng 4/2024, Ke�  hoạch thực hiện Quy hoạch điện VIII được ban hành, BCG Energy có
nhie�u dự án điện gió với to� ng công sua� t lên đe�n hơn 900 MW na� m trong ke�  hoạch này.
-Kết	quả	kinh	doanh	lợi	nhuận	tăng	mạnh.	Theo BCTC quý 3/2024, Doanh thu của
Bamboo Capital đạt 1.137 tỷ đo� ng (+11.8% yoy), LNST tăng ga� p 35 la� n với cùng kỳ ghi
nhận đạt 331,2 tỷ đo� ng, nhờ vào các mảng kinh doanh đạt ke� t quả to� t và hiệu quả quản
lý chi phı́ từ BCG Energy. Lũy ke�  9T/2024, Doanh thu thua� n hợp nha� t của BCG đạt
3.238 tỷ đo� ng (+14,3% yoy); LNST đạt 748 tỷ đo� ng tăng ga� p 4 la� n so với năm 2023. 
-Phân	tích	kĩ	thuật.	Co�  phie�u BCG đang giao dịch tı́ch lũy trong vùng đáy dài hạn. Xu
hướng nga� n hạn tı́ch cực hơn khi đường giá duy trı̀ trên đường MA 20. Tuy nhiên việc
lượng co�  phie�u flee float lớn cùng kho� i lượng khớp lệnh cao sẽ khie�n co�  phie�u khó tăng
mạnh.

LUẬN	ĐIỂM	ĐẦU	TƯ
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THEO	DÕI
Giá ngày 16/12/2024

Thông	tin	cổ	phiếu

Vùng	mua

Diễn	biến	giá	cổ	phiếu

Giá	mục	tiêu
Giá ca� t lo�
Vo� n hóa (tỷ đo� ng) 5,677
SLCP lưu hành (cp) 880,210,644
KLGD BQ 10 phiên 10,457,550
Giá so�  sách 25.42
EPS hiện tại 0.09
P/E 73.60

NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠOCTCP	TẬP	ĐOÀN	BAMBOO	CAPITAL	-	BCG	(HOSE)	TOP	3	NLTT	VIỆT	NAM
18/12/2024
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CTCP	TẬP	ĐOÀN	BAMBOO	CAPITAL	-	LỢI	NHUẬN	PHẦN	LỚN	DÀNH	CHO	CỔ	ĐÔNG	KHÔNG	KIÊM	SOÁT
NGÀNH	NĂNG	LƯỢNG	TÁI	TẠO

-Lợi	nhuận	lớn	nhưng	phần	lớn	dành	cho	cổ	đông	không	kiểm	soát.	Lũy
ke�  9T/2024 dù BCG có LNST tăng vọt lên 748 tỷ đo� ng, nhưng pha� n dành cho
co�  đông không kie�m soát chie�m tới 471 tỷ đo� ng, pha� n còn lại phân bo�  cho co�
đông công ty mẹ chı̉ còn 277 tỷ đo� ng. Đie�u này làm giảm đáng ke�  ý nghı̃a của
lợi nhuận công ty tạo ra và có the�  là một pha� n lý do khie�n cho định giá công ty
giảm xuo� ng.
-Mảng	 bất	 động	 sản	 phục	 hồi.	BCG Land đang tie�p tục đa� y nhanh tie�n độ
hoàn thiện các dự án đang xây dựng dở dang đe�  bàn giao đe�n khách hàng. Dự
kie�n trong quý 4/2024, BCG Land sẽ to�  chức mở bán pha� n còn lại của dự án
King Crown Infinity (TP. HCM) và ghi nhận doanh thu đột bie�n nhờ vào việc
bàn giao các dự án vào cuo� i năm 2024.
-Phát	 triển	các	dự	án	điện	rác.	BCG Energy sẽ tập trung đa� u tư mảng điện
rác thông qua con đường M&A các dự án, doanh nghiệp đã có gia� y phép vận
hành. Dự án điện rác đa� u tiên của BCG Energy dự kie�n sẽ hoàn thành tại huyện
Củ Chi, TP.Ho�  Chı́ Minh vào 2025. BCG cũng đang trong quá trı̀nh xây dựng dự
án điện rác khác ở tı̉nh Long An. Theo ke�  hoạch, Tập đoàn sẽ trie�n khai dự án
điện rác tại 4 tı̉nh thành. Chúng tôi đánh giá tı́ch cực cho chie�n lược này do
va� n đe�  ve�  môi trường đang trở nên ca� p bách và trie�n vọng là ra� t khả quan
trong dài hạn.
-Tỷ	 trọng	mảng	năng	 lượng	ngày	 càng	 tăng.	Doanh thu mảng năng lượng
của BCG năm 2022 và 2023 la� n lượt đạt 1063 tỷ đo� ng và 1125 tỷ đo� ng, chie�m
tỷ trọng 23% và 27%. Lũy ke�  9T/2024 công ty có doanh thu mảng này là 1029
tỷ đo� ng, tỷ trọng tăng mạnh lên 31,8% to� ng doanh thu công ty.

Quy	mô	các	nhà	máy	Năng	lượng	tái	tạo	của	BCG	
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Dự	án	

BCG Long An 1

BCG Long An 2

Phù Mỹ 

BCG Vıñh Long
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Phân	bổ	lợi	nhuận	không	hợp	lý	làm	giảm	hấp	dẫn	công	ty
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phı ́cho APSC. 
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