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Nghién clru vé tai san mac ket trong boi
canh bién d&i khi hau va y nghta déi véi
Viét Nam dugc xay dung vai muc tiéu xem
xét anh hudng cla bién déi khi hau dén
van dé tai san mac ket, cac yéu td anh
hudng dén rdi ro nay. Tur do, phan tich
nhing yéu t0 vé kha nang tai san méc ket
trong boi canh cua Viét Nam - mdt trong
nhimg qudc gia dé bi tén thuong badi bién
doi khi hau.
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Viét Nam thuong dugce xem nhu la mét trong cac
qudc gia dé bi tén thuong nhat do Bién déi Khi hau
(BDKH). Céc hinh thai bién ddi khi hdu thuong
thay la nhiét d6 tang, nudc bién dang va su gia
tang cac hién tuong khi hau cuc doan nhu bao, IG,
han han... Theo bao céo cla Espagne E. (ed.) va
cong su (2021) céc tac dong cla bién doi khi hau
dén Viét Nam géom nhiéu mat tur kinh té, xa hoi
dény té. Bién ddi khi hau dugc cho la cé tac dong
déng k& dén hé thong nang luong cua Viét Nam
cd vé phia cung va cau vé dién. BDKH vdi viéc
tang nhiét do co thé lam tang hon nira nhu cau vé
dién so vdi du bdo thong thuong, cong vai tée do
tang trudng kinh té du kién sé tao ra ap luc 1én doi
vai linh vuc phat dién trong dai han. Nhu cau dién
tang dan dén su gia tang tuong Ung clia ngudn
cung cép nang lugng so cép thiét yéu (do su gia
tang cua nhién liéu dau vao cho phat dién) cling
nhu gia tdng phat thai khi nha kinh tr sén xuéat
dién. Nhing thay déi vé lugng mua va nhiét do co
thé anh hudng dén kha ndng san xuat nang luong,
hé théng truyén tai, hodc chinh co sd ha tang
(Ngan hang Thé gidi, 2011; Ciscar & Dowling,
2014; Perera va cong su, 2020).

SN

Trong vai ném qua, chu dé “tai san bi mac ket do
c4c yéu t6 rdi ro lién quan dén moi trudng ngay
cang dugc quan tdm va chu y. Nhiing yéu té nay
bao gdbm cdéc anh hudng cla bién déi khi hau vé
mat véat ly cling nhu céc phan (ing cla x& hoi nhu
hanh vi tiéu dung va nhitng quy dinh, chinh sach
vé bién déi khi hdu. Xu hudng nghién ctru chinh
gan day vé tai san méac ket la tap trung vao mai
quan hé gitra tai sén mac ket va bién déi khi hau.
KE& tir nam 2010, khai niém tai sdn mac ket dugc
gan lién vdi bién doi khi hau khi ma cac chinh séch
vé moi truong cling nhu nhitng chinh sach vé
chuyén dich sang ndng lugng xanh dugc dua ra va
dua vao thuc hién. Anh hudng cla bién ddi khi

[1] Trong kinh doanh, thuat ngir “tai sdn méac ket” dé chi cac tai san bj giam gid, mat gia hodc chuyén dai thanh ng sém hon so vai du kién ban dau.
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hau duoc cho la nguyén nhan chinh dan tai su
hinh thanh cua tai san méac ket (Rautner et al,,
2016; Reddy and Anbumozhi, 2017).

Mac du van dé nay dang ngay cang trd thanh mot
chd dé thu hat sy quan tam déng ké cua cac nha
nghién cuu, chinh phti va céc t6 chirc tai chinh va
cac tap doan & nhiéu qudc gia, tuy nhién, van co
rat it cong trinh nghién ctru cu thé vé van dé nay &
Viét Nam.

Nghién clru vé tai san méc ket trong béi canh bién
d6i khi hau va y nghia déi véi Viét Nam dugc xay
dung véi muc tiéu xem xét anh hudng cua bién doi
khi hau dén van dé tai san mac ket, cac yéu t6 anh
hudng dén rui ro nay. Tur d6, phan tich nhiing yéu
t6 vé kha nang tai sdn méc ket trong béi canh cla
Viét Nam - mot trong nhitng qudc gia dé bi ton
thuong bai bién d6i khi hau. Déng thai, nghién ctru
nham muc dich cung cap su hiéu biét sdu sac hon
vé van dé va céc tai liéu hién co vé tai san mac
ket, cling nhu lam n&i bat nhimng co hdi — thach
thic lién quan & Viét Nam. Nghién ctu nay la mot
trong nhiing no luc cua Sang kién tai chinh cong
bang Viét Nam (FFV) — diéu phoi bdi t6 chic
Oxfam tai Viét Nam. Sang kién FFV nham thuc
dady nhitng cam két va thuc hanh vé trach nhiém
Mbi truong — Xa hoi — Quan trj (ESG) trong Iinh
vuc tai chinh dé€ hudng téi tai chinh bén vimg, tur
dé gop phan dat duoc Muc tiéu phat trién bén
viing (SDGs) va nhiing cam két vé moi trudng.

Bdo cdo nghién clu “Téng quan vé tai san mac
ket trong béi cdnh bién d6i khi hau — Phan tich
truong hop nganh dién & Viét Nam” duoc coi la
mot nghién clru co ban mang tinh chat maé duong
vé chu dé tai sdn mac ket do bién dai khi hau &
Viét Nam. Bang phuong phap nghién cuu tai liéu
thir cap va phdng van mét sé can bd dang lam
viéc tai doanh nghiép nganh dién, ngan hang, B
tai chinh, Ngan hang nha nudc, Uy ban gidm sat
tai chinh, bao cdo sé cung cap mat céi nhin téng

quan Vveé tai san mac ket, cac yéu t6 anh hudng
dén tai san mac ket vé mat ly thuyét cling nhu
thuc tién tai Viét Nam.

Trong pham vi ctia nghién clru nay, cum tir “tai san
mac ket” dé chi tai sén bi giam gid, mat gia hoac
chuyén déi thanh ng sém hon so véi du kién dudi
anh hudng cla nhimg thay déi lién quan dén yéu
t6 moi trudng va trong boi canh bién déi khi hau.

KEét qua nghién ctiu cho thay rui ro vé tai san méac
ket lién quan dén mai truong trong bdi canh bién
d6i khi hau thuc su hién hitu trong nhiéu linh vuc
trong nén kinh té€ Viét Nam. Tac dong clia BDKH
c6 thé gay ra rdi ro tai sén mac ket ca truc tiép va
gian tiép.

Téc dong truc ti€ép bao gobm nhimng thay doi vé
moi trudng tu nhién hodc nhing thay doi vé tai
nguyén thién nhién gay ra rui ro vé tai san méc ket
trong cac nganh. Vi du nudc bién dang cé thé anh
hudng dén cac nganh néng nghiép, giao thong...
Su thay déi lugng mua co thé tac dong dén thiy
dién, thay lai...

Téc dong gian ti€p cua bién déi khi hau co thé tao
ra rui ro tai san mac ket bao gom su thay dai
trong quy dinh cda nhiéu chinh phd, su thay doi vé
cong nghé, su thay déi cta chudn muc xa hoi hay
hanh vi clia nguoi tiéu dung, kién tung va thay doi
trong céch giai thich luat dinh. Dién hinh la cam
két clia cdc chinh pht vé phat thai khi nha kinh
bang 0 c6 thé anh hudng dén céc nganh kinh té
c6 phat thai CO, Ién nhu nhiét dién, san xuat
phuong tién van tai chay bang xang, dau... Nhiing
cam két nay dang gép phan vao qua trinh chuyén
dich ndng lugng nhanh chéng cho sur chuyén dich
tur nhién liéu hoa thach sang nang luong tai tao.
Viét Nam dang hoi nhap vao xu hudng nay, tai hoi
nghi COP26, Thi tudng Viét Nam, Pham Minh
Chinh nhdn manh muc tiéu dua muc phat thai
rong bang “0” vao nam 2050.
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Nhin chung, Viét Nam da hoan thién cac chinh
séch, quy dinh dé€ Ung phd va gidm thiéu vdi van
dé bién dai khi hau trong nhiéu nganh, linh vuc
bao gém ca nhiing chinh sach khuyén khich phat
trién nang lugng tai tao nham Ung pho véi bién doi
khi hau. Tuy nhién, khudén khd phép ly va chinh
sach cho xr ly tai san méc ket do bién dai khi hau
van chua dugc quan tam. Vé goc do tai chinh,
hién thiéu vang khuon khé phéap ly trong viéc tmng
phd va xtr ly rdi ro tai sdn mac ket do BDKH 4 tai
céc ngan hang va céc t6 chure tin dung khac. Hién
nay, cling chua c6 danh gia va thong ké vé quy mo
va co cdu du ng tin dung cho vay véi cac loai tai
san c6 nguy co bi mac ket do BDKH & Viét Nam.

Phéan tich sau trong nghién ctru vé nganh dién da
chira rdi ro vé tai sén mac ket khi Viét Nam thuc
hién cdc cam két dua phat thai khi nha kinh vé
zero vao nam 2050. Nhiing yéu t6 anh hudng dén
rdi ro tai sén mac ket trong nganh dién bao gom
nhém yéu t6 chi quan tur phia doanh nghiép va
nhoém yéu té khach quan. Cac yéu td chi quan
anh hudng bao gém chi phi chat dét, cong nghé
nha may st dung, chi phi van hanh, ty 1é khai thac.
Cac yéu t6 khach quan bao gébm céc quy dinh vé
han ché 6 nhiém, chinh séch tai khda vé phat thai
khi nha kinh, thj truong dién va tinh canh tranh, chi
phi vén dau tu.

KEét qua nghién ctiu cling cho thdy cac nha may
nhiét dién than, ddc biét nhitng nha may méi (néu
o), co nguy co I6n nhéat roi vao tinh trang tai san
mac ket. Tinh trang nay duoc dinh nghia la nha
may cd nguy co thua 16 hay mat gid, roi vao tinh
trang pha san do phai déng ctra t& may sém cho
phu hop véi ndm nglmg hoat déng nham dép tng
cac diéu kién vé phat thai khi nha kinh (KNK). Viéc
nha mady bi rui ro roi vao tinh trang tai san méc ket
khién cho céac dinh ché tai chinh, nha dau tu, tai
trg vén cho nha may cé nguy co khoéng thu hoi du
s6 von da dau tu vao nha may. Véi dac thu hau
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hét cdc du an nhiét dién la do céc doanh nghiép
c6 ¢d phan nha nudc thuc hién bang von vay uu
dai, Viét Nam can tinh toan dén cac chinh sach
Ung pho vai cdc rui ro vé tai san mac ket do bién
d6i khi hau dé dam bao phat thai rong bang 0 vao
nam 2050. Do do, ching téi khuyén nghi rangViét
Nam ciing can co 16 trinh rd rang cho hoat déng
clia cadc nha may nhiét dién trong giai doan téi dé
dap ung cac cam két trong COP26. Viéc dau tu
cac nha may nhiét dién mai (néu co) can luu y dén
lua chon cong nghé cé phét thai thap. Cac nha
may nhiét dién dugc dau tu trong thaoi gian t&i du
c6 phéat thai C0, thap ciing sé kho tim dugc nha
dau tu do nhiing cam két nging cap tin dung vao
loai hinh nay tai cdc qudc gia khdc hodc sé vay
von vai chi phi cao hon va khé ¢é thé hoan von
trong ngan han.

Trong khi dé, chuyén d6i nganh néng luong hudng
téi mot tuong lai véi ngudn nang luong sach hon
dang dat cho Viét Nam su can nhac gitra lgi ich va
chi phi vai toan bo nén kinh t& hay can nhac dén
nguon dién chay nén cho toan hé thdng dién qudc
gia trong khi dac diém culia cac nha may nang
lugng téi tao la cung cép dién khong 6n dinh. Dau
tu vao cac nguon nang luong tai tao thay thé cac
nguon dién than doi hdi ngudn von I6n, do do, viéc
huy déng ngudn von cho dau tu thay thé cadc nha
may dién than c{ hét nién han bang cac nha may
dién nang lugng tai tao doi hoi nhing tinh toan ré
rang. Trong khi qua trinh chuyén dai sé tao ra co
hoi mdi, cac linh vuc co cac sén phdm hodc hoat
déng phat thai cao sé phai déi mét vdi nhiing téc
dong dang ké dén nhu cau, chi phi san xuat va
viéc lam.

Can nhac dén nhiing rdi ro vé tai san mac ket do
bién d&i khi hau néi chung va cu thé trong nganh
dién & Viét Nam — dédc biét rui ro nay déi véi nha
may nhiét dién than nhu d& néu trén, bdo cdo dé
xudt mét s6 goi y chinh sach trong giai doan téi.



Khuyén nghi véi chinh phu - Vé dai han khi lap du an dau tu cho nhiét dién
than can tinh toan dén céc chi phi phai tra cho 6
- HO trg cdc nghién ctru veé rdi ro tai sén mac ket. nhiém mai trudng sé tang 1én (phi phat thai
) carbon, thué bao vé méi truong...).
- Phat trién thj truong carbon tu nguyén.
) ‘ Goi y nhitng chi dé nghién ciu

- Dinh gia ngoai ing v&i moi truong dé can bang

lai cac uu dai. - Md réng va chuyén sau cho chd dé rui ro tai san
mac ket do bién d6i trong nganh dién, can bd
sung nhimng du bao vé téng tai san bi mac ket
clia nha may nhiét dién vao nam 2050, nhiing
chi phi bd ra @€ dat duoc cam két vé phat thai
bang 0 va nhiing hé luy gi téi gid va anh hudng
dén cac nhom ngudi dé bi tén thuong.

- HO trg dau tu cdc-bon thap va xem xét ho trg
qua cac du an PPP.

- HO6 trg kinh phi cho viéc han ché st dung hoéc
ngung st dung tai san mac ket.

Khuyén nghij véi cac dinh ché tai chinh - Thuc hién nhimng nghién ctru chuyén sau vé ri
ro tai sén mac ket trong nhitng nganh dac thu
va dé bj tén thuong bdi bién déi khi hau nhu
nganh néng nghiép, thdy lgi, du lich.

- Md réng quy mo tai chinh xanh.

- Nghién clru phat trién céc cong cu va san pham
tai chinh mdi. . . )

- Nhing phuong thic thay thé hay tng pho,
nhing hé luy, tdc dong déi véi doanh nghiép, véi
nén kinh té va v&i nhdm ngudi ngheo khi tai san
mac ket xay ra.

- Dénh gia xem xét than trong cac khoan cho vay
v&i cac nha may nhiét dién than.

- Xay dung phuong én du phong rui ro véi cac du
an tai tro cho nhiét dién than da thuc hién.

Khuyén nghi véGi cac doanh nghiép phat dién

- Theo ddi chat ché cac cam két chinh sach cla
chinh pht, quy hoach dién VIII, ké hoach phat
thai khi nha kinh trong timg giai doan dé cé thé
lua chon céc du an dau tu phu hop nhat vé
nhiét dién.

- Trén co sd danh gia vé nhu cau st dung dién va
cac cam két hd trg st dung dién, xay dung ké
hoach cho viéc khai thac céc td may nhiét dién
phu hop vaéi chién lugc qudc gia vé phat thai khi
nha kinh.

- C6 ké hoach dau tu cho cong nghé xtr ly lam
giam phat thai khi nha kinh.
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DANH MUC TU VIET TAT

AFD  Co quan Phat trién Phap
Agribank Ngén hang Nong nghiép va Phat trién Nong thén Viét Nam
BAU Business-as-Usual — Kich ban phat trién thong thuong
BDKH Bién ddi Khi hau
BIDV  Ngan hang thuong mai c6 phan Dau Tu & Phat Trién Viét Nam
BOT  Xay dung- Kinh doanh- Chuyén giao
BP Cong ty British Petroleum
BPCG M6 hinh Can céan thanh toan-Tang trudng co gidi han
CDM  Co ché phat trién sach
coD Ngay van hanh thuong mai
COP26 Hoi nghi vé bién doi khi hau cda Lién hop Quéc
Ccs Coéng suat
PBSCL  Dong bang séng Clu Long
EEDI Chi s6 thiét ké hiéu quad ndng luong (The Energy Efficiency Design Index)
EPA Co quan Bao vé Mbi truong Hoa Ky
EPTC Coéng ty mua ban dién
ESG Moi truong, Xa hoi va Quan tri
ESG Bdo cdo Moi trudng, Xa hoi va Quan tri
ESMS Hé théng quan ly moi trudng va xa hoi
EVN Tap doan Dién lyc Viét Nam
EVNFinance Cong ty Tai chinh Dién luc
FIT Biéu gia dién hd tro - Feed-in-Tariffs
GCPF QuY Hop téc Khi hdu Toan cau
GDP  T46ng san pham qudc noi
HDBank  Ngéan hang thuong mai c6 phan Phat trién Thanh phd H6 Chi Minh
HTD Hé thong dién
IAEA Co quan Nang lugng Nguyén t&r Quéc té
IEA Co quan Nang luong Quéc té
IEVN Vién Nang Luong
IFC TG chuic Tai chinh Quéc té
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IMO TG chidc Hang hdi Quéc té
INDC  Dong gép du kién do qudc gia tu quyét dinh
IPCC Uy ban Lién chinh pht vé Bién d&i Khi hau
IPP Céc nha san xuat dién doc lap
IRENA Co quan Nang luong Tai tao Qudc té
KNK  Khinha kinh
LEP Luat Bdo vé Moi truong
LNG Khi thién nhién hoa long
LRMC Chi phi bién dai han
NamABankk Ngan hang thuong mai c6 phan Nam A
NAMAs Hanh dong gidm nhe khi nha kinh phu hop vai diéu kién qudc gia
NAP K& hoach qudc gia thich ting véi bién déi khi hau giai doan 2021-2030,
tam nhin dén ndm 2050
NDC Doéng gop do qudce gia tu quyét dinh
NLTT Nang luong tai tao
NPV Dong tién thuan
NTP-RCC Chuong trinh muc tiéu qudc gia ing pho vdi bién déi khi hau
NH Ngéan hang
NHNN Ngan hang Nha nudc
NHTM Ngan hang thuong mai
NHTMCP Ngén hang thuong mai c6 phan
ODA  Hb trg Phat trién Chinh thirc
RCP Duong néng dé khi nha kinh dai dién
REDD+ Chuong trinh Giam phat thai tir mat rirng va suy thodi rimng
Sacombank Ngan hang thuong mai ¢cé phan Sai Gon Thuong Tin
TCTD T6 chire Tin dung
TDX Tin dung xanh
TPBank Ngan hang thuong mai cé phan Tién Phong
TTDL Trung tam dién luc
VCB Ngan hang thuong mai ¢cé phan Ngoai thuong Viét Nam
VCGM Thi truong phat dién canh tranh Viét Nam
VietinBank  Ngan hang thuong mai ¢ phan Cong thuong
VPBank Ngan hang thuong mai ¢ phan Viét Nam Thinh Vuong
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)

MO DAU

O cap do qudc té, ngay cang co nhiéu
chinh phd, céc t6 chic, doanh nghiép dua
ra nhitng cam két va chinh sach vé giam
phat thai carbon, giam thi€u va thich Uiing
vai bién d6i khi hdu, moi truong. Trong bai
phat biéu cla Thu tudng Viét Nam, Pham
Minh Chinh tai H6i nghi COP26 cling nhan
manh muc tiéu dua muc phat thai rong
bang “0” vao nam 2050
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1. B6i canh nghién ctru

Viét Nam thuong dugc xem nhu la mét trong
cac qudc gia dé bi ton thuong nhéat do Bién dai
Khi hau. Céc hinh thai bién déi khi hdu thuong
thay la nhiét d6 tang, nudc bién dang va su gia
tdng cac hién tugng khi hau cuc doan nhu béo,
luong mua, han hén... Bién d6i khi hau cé tac
déng manh dén cac van dé kinh té va xa hoi cla
cac quéc gia trong dé ¢ Viét Nam. Theo bdo
cdo clia Espagne E. (ed.) va cong su (2021) céc
tac dong kinh t& xa hoi clia bién d6i khi hau dén
Viét Nam goém nhiéu maét tir kinh t€, xa hoi dén'y
té.

0 cap do quéc té ngay cang cé nhiéu chinh ph,
cac t6 churc, doanh nghiép dua ra nhimg cam
két va chinh séch vé giam phat thai carbon, giam
thi€u va thich tmng vaéi bién doi khi hau, moi
truong. Trong bai phat biéu ctia Thi tudng Viét
Nam, Pham Minh Chinh tai H6i nghi COP26 ciing
nhan manh muc tiéu dua muc phat thai rong
bang “0” vao nam 2050. Diéu nay cho thdy mot
diéu rang Viét Nam khong thé ding ngoai xu
hudng chuyén dich nang luong tir nhién liéu hoa
thach sang nang luong téi tao da va dang dién ra
trén toan cau.

Trong vai nédm qua, chi dé “tai san bi mac ket”
do céc yéu to ruiro lién quan dén mai truong
ngay cang Ién hon. Nhiing yéu t6 nay bao gom
céc anh hudng cda bién doi khi hau vé maét vat ly
cling nhu céc phan ting cla x& héi va quy dinh
déi véi bien d6i khi hau. Mac du van dé nay dang
ngay cang trd thanh mot chd dé thu hit sy quan
tdm dang ké cla cac nha nghién ctry, chinh pht
va céc t6 churc tai chinh va céc tap doan & nhiéu
qudc gia, van cd rat it cong trinh nghién cliu cu
thé vé van dé nay & Viét Nam. Day la mot
khodng tréng nghién ctu trong béi canh Viét
Nam dugc danh gid la quéc gia chju nhiéu thach
thirc veé bién déi khi hau, la qudc gia cé nhiéu yéu
t6 rdi ro lién quan dén mai truong song hién van
str dung kha nhiéu nguon nhién liéu héa thach.
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Diéu nay dat ra nhitng thach thic va co héi trong
tuong lai ma Viét Nam c6 thé phai phai d6i mat.

Trong hoat déng clia cédc ngan hang hién nay, viéc
cho vay va nhéan thé chap tai san la phuong thic
dugc coi la tuong doi an toan va la moét loai hinh
giao dich dugc st dung rong rai va khi xac lap
quan hé thé chap, diéu ma cac ngan hang quan
tdm 1a lua chon tai san nao dé bao dam, viéc x ly
tai san do co thuéan tién khong khi khach hang
khong tra duoc no. Trong qua trinh phat trién vira
gua, cac ngan hang thuong mai da tai trg cho viéc
thuc hién hang loat cac du an nang lugng dién
than, hay dién khi dét, day clng la linh vuc cé thé
chiu tac déng manh khi céng nghé nang luong
sach ngay cang phat trién.

Van dé tai sdn méc ket do nhing ri ro lién quan
dén moi trudng trong béi cdnh bién doi khi hau sé
dat ra nhiéu van dé can giai quyét cho ca ngudi
lam chinh séch va céc ngan hang thuong mai &
Viét Nam.

Bdo cdo nay dugc coi la mét nghién clru co ban
mang tinh chat m& duong vé tai san mac ket do
bién dai khi hau & Viét Nam. Bao cdo nham muc
dich cung cép su hiéu biét sdu sac hon vé van dé
va cdc tai liéu hién cd vé tai san mac ket, cling
nhu lam ndi bat nhimg co hoi — thach thic lién
quan & Viét Nam.

2. Muc tiéu va cau hoi nghién ctru

Muc tiéu chinh ctia nghién ctiu la xem xét anh
hudng cla bién doi khi hau dén van dé tai san
mac ket, cac yéu td anh hudng dén tai san méc
ket. Do day la chd dé kha mdi & Viét Nam nén béo
cdo cling sé phan tich va xem xét mot so ly thuyét
lién quan dén chd dé nay.

Dua trén phan tich cac nghién clru vé tai san mac
ket , bdo cdo sé phan tich cac yéu t6 anh hudng vé
tai san méc ket & Viét Nam trong bdi canh bién
d6i khi hau, phan tich khuoén khé chinh sach cua



Viét Nam vé chi dé nay. Nham cé nhiing nhén
dinh s&u hon vé thuc trang tai san méc ket & Viét
Nam, bao cao lua chon sé phan tich sau truong
hop clia nganh dién. Phan tich cho nganh dién tap
trung vao tac déng ctia chinh sach dén nganh nay
thay vi toan bé cac anh hudng vé mat vat ly va xa
héi clia bién ddi khi hau.

Bdo cdo ciing sé dé xuat cac khuyén nghi chinh
sach va goi mé cho céc nghién clru séu hon vé tai
san mac ket & Viét Nam.

Cdc cau hdi nghién ctu chinh dugc tap trung phan
tich trong bdo cdo gom:

1. Thé nao la tai san mac ket? Nhing nguyén
nhan nao gay ra van dé tai sén mac ket ?

2. Bién doi khi hau va tai sén mac ket trong
nganh dién & Viét nam? Céc rui ro dat ra
vGi cac bén lién quan?

3. Viét Nam can lam gi dé€ d6i pho vdi tinh
trang tai san mac ket do bién déi khi hau?

Tai sén mac ket la chd dé mdi, nhat 1a & Viét Nam
nén nghién ctru nay khong ky vong gidi quyét duoc
moi van dé lién quan. Chuiing t6i hy vong rang sé
ti€p tuc cd nhitng nghién ctu sdu hon vé chu dé
nay trong tuong lai.

3. Phuong phap nghién ctru va cau tric
cua bao cao

3.1. Phuong phap nghién ctru

Nhém nghién ctu tiép can van dé tai san mac ket
do tac dong cuda bién déi khi hau dudi gdc do kinh
té€ chinh tri. Do day la chu dé mdi nén phuong
phap chinh duoc sir dung la nghién cuu tai liéu thir
cap két hop véi phong van sau.

DE chi ra céc han ché trong céc ndi dung dugc
phan tich, nhom nghién ctru da tién hanh téng hop

céc nghién clru chd yéu trong 5 nam tré lai day.
DE co nhig phan tich phu hop nhat véi béi canh
Viét Nam cling nhu dé xac minh va lam ré cac
phat hién, nhdm da phdng van cac nha quan ly &
khu vuc cong nhu B6 Tai chinh, Ngan hang nha
nudc, Uy ban gidm s&t tai chinh va mot sé doanh
nghiép nganh dién.

3.2. C4u tric cua bao cao

C&u truc clia bdo cdo gobm 3 phan. Trong phan
dau clia bdo céo, nhdm nghién clru sé khai quat
lai cdc nghién clu vé tai sén mac ket va céc yéu
t6 anh hudng dén tai san mac ket. Nhitng mo ta
mang tinh téng quan dé tiép tuc dugc lam rd hon
trong nhiig ndi dung tiép theo, phan tich vé van
dé bién ddi khi hau & Viét Nam va téc dong dén
nén kinh té€, nghién clru sé di sdu vao phan tich
nhing van dé lién quan dén tai sén mac ket &
nganh dién, nham chi ra nhiing thach thirc ma
Viét Nam c6 thé d6i mat trong giai doan téi. Noi
dung cudi cung ctia nghién cuu la mot so kién
nghi chinh sach va dé xuat cadc huéng nghién ctru
sap téi.
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Phan tich truong hep nganh dién & Viét Nam

PHAN THU' NHAT:
)

TONG QUAN
VE TAI SAN
MAC KET

Dudi goc dd cia mdt nha quan ly rdi ro
thi khai niém tai san mac ket rat quan
trong dé€ co thé tranh dugc nhiing t6n
that kinh té khi tai san mac ket duoc
chuyén doi thanh no.



1.1. Quan niém vé tai san mac ket

Tai san bi mac ket la mot thuat ngl da ton tai ké
tur khi ¢ hoat dong kinh doanh hodc hoat déng
dau tu. CO rat nhiéu vi du vé su mac ket tai san
trai dai trong lich st kinh té€. Vi du, dau nhiing ném
1900, khi 6 t6 dan tré thanh phuong tién van
chuyén duoc ua thich thi nhimg nha san xuét roi
ngua hodc san xuat thung xe ngua sé gap kho
khan. Hodc nhu su ra doi cla dién thoai thong
minh dau thé ky 21 d& khién cho nhiéu céc san
pham khac nhu may tinh cam tay, dong ho béo
thirc, camera khong chuyén hodc bdo gidy chim
vao quén lang. Va diéu nay la khong phai la mét
diéu t6t doi vdi cac doanh nghiép san xudt cac
san phdm nay. Tir nhitng vi du trén ching ta cé
thé mudng tuong ra dugc y tudng cla tai san mac
ket la gi.

Theo dinh nghta trong Dy én Tai sdn mac ket cla
Caldecott va cong su (2013) thi tai sdn méc ket la
‘nhiing tai san bi ghi s6, giam gia hoac chuyén doi
thanh no khéng luong trude duoc hodc sdm hon so
v0i du kién”. Day la mot dinh nghia chung cua tai

san mac ket, tuy nhién gan day y tudng tai san
mac ket dugc str dung rong réi trong béi canh moi
truong khi céc tai san bi mac ket do céc yéu to
moi trudong nhu bién d6i khi hau vat ly hay sur thay
déi thai do cla xa hoi doi vai van dé moi truong.

Trong nganh nang luong, Carbon Tracker (2019)
dinh nghia tai san mac ket la “tai sén ma tai mot
thoi diém trudc khi két thdc vong doi kinh t€ cda né
(nhu la duoc xéc dinh tai thoi diém dau tu) khong
con kha nédng dem lai loi nhuén kinh té€ (vi du nhu la
dap ung duoc ty sudt sinh 107 kinh t€ clda doanh
nghiép) do két qua cua nhiing thay déi gan vdi viéc
chuyén dich nén kinh t€ theo hudng xanh.”

Dudi géc dd ctia mot nha quan Iy rdi ro thi khai
niém tai san méac ket rat quan trong dé cé thé
tranh duoc nhitng tén that kinh té khi tai san méac
ket duoc chuyén déi thanh ng. Nhu véay, ding trén
gdc do rui ro tai chinh va ké todn thi tai san bi méc
ket co thé& dugc hiéu la tai san bi 16i thoi hodc
khong hoat dong nhung phai dugc ghi nhan trén
ban can déi k& todn nhu mot khoan 16.

Trong pham vi cda nghién ctu nay, ching t6i st dung cum tir “tai san mac ket” dé
chi tai san bi giam gia, mat gia hoac chuyén déi thanh ng sém hon so véi du kién do

anh hudng cua nhiing thay daéi lién quan dén yéu t6' méi trudng trong béi canh bién
déi khi hau.

1.2. Nguyén nhan dan dén tai san bi mac
ket

C6 rat nhigéu nguyén nhan hodc nhan t6 mai
truong anh hudng dén gid tai sén. Trong céc
nghién ctu lién quan dén nguyén nhan hay cac rui
ro dan téi cac tai san bi mac ket, cédc nguyén nhan
ban d&u chinh la rui ro tai chinh (Blumstain and
Bushnell, 1994; Parker and Oczkowskyi, 2003;
Gerasimchuk et al., 2013), rui ro vé chinh séch
(Price and Krister, 1999; Babiker et al., 2000
Thomas, 2003). Rui ro tai chinh xdy ra khi ma gia

clia mot san phdm hodc nhu cau cla san pham
dé sut giam va khién cho tinh kinh t€ ctia qua trinh
san xuat san pham dé khong con kha thi trong khi
rdi ro vé chinh séch xdy ra khi ma cé su thay doi
trong chinh sach vé maoi truong cuia cac chinh pht
khién cho mot nhém tai san nhat dinh trd thanh
tai sén bi mac ket.

Tuy nhién, trong cdc nghién clru gan déay vé tai
san mac ket déu chira ra rang co rat nhiéu cac
nguyén nhan khac gay ra tai san mac ket va tai
san méc ket dugc hinh thanh co thé la do téng
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hoa cla cdc rui ro do. Cac rui ro khac ngoai rui
ro tai chinh va rdi ro chinh séch bao gom rdi ro
c6ng nghé (céng nghé mai xuéat hién khién céac
san pham ci, cong nghé cii trd thanh “méc ket"),
rdi ro moi truong (bién déi khi hau khién cho cac
tai san trd nén “mac ket”) hoac rui ro xa hoi
(chudn muc xa hoi hodc hanh vi clia ngudi tiéu
dung thay d6i) (Caldecott et al., 2013; Caldecott
et al, 2016; Rautner et al,, 2016; Gupta and Chu,
2018; Whitley et al,, 2018). Trong bdo céo cla
Lloyd’s vé tai san bi mac ket, thi cac rdi ro lién
quan dén mai trudng la nguyén nhan dan dén tai
san bi mac ket cé thé duoc chia 1a hai nhom
chinh: (i) Rui ro vat ly, bao gom nhing thay déi
vé moi truong tu nhién hodc nhiing thay doi vé
tai nguyén thién nhién. (i) Rui ro xa hoi, bao gém
su thay déi trong quy dinh cla chinh phd, su
thay d6i vé cong nghé, su thay déi cda chuén
muc xa hoéi hay hanh vi clia nguai tiéu dung, kién
tung va thay déi trong céch giai thich luat dinh.

Xu hudng nghién ctu chinh gan day cua tai san
mac ket do 1a tap trung vao mdi quan hé gilra tai
san méc ket va bién doi khi hau. K& tir nam
2010, khdi niém tai san mac ket duoc gan lién
véi bién dai khi hau khi ma cac chinh sach vé
madi truong ciing nhw nhimg chinh sach ve
chuyén dich sang nang lugng xanh dugc dua
ra va dua vao thuc hién. Anh huéng cta bién
d6i khi hau duoc cho la nguyén nhan chinh dan
téi sy hinh thanh cuda tai sén mac ket (Rautner et
al., 2016; Reddy and Anbumozhi, 2017).

Céc nghién clu vé tai san bi mac ket trong
nganh nang lugng st dung nhién liéu hoa thach
dugc chu y nhiéu hon do nhiing lo ngai vé viéc
gay 6 nhiém cla tai san hda thach va do nhing
thay d6i chinh sédch vé maéi trudng tir ndu sang
xanh cula cac quoc gia. Cac doanh nghiép cd lién
quan dén nhién liéu hoéa thach va cac quéc gia
c6 nén kinh té phu thudc vao nhién liéu hda
thach sé bj anh hudng bai nhing su thay déi nay
(Van der Ploeg, 2016; Welsby et al., 2021).
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PHAN THU’ HAI:

BIEN BOI

TAI SAN
MAC KET O
VIET NAM:

TRUONG HOP NGANH BIEN

Tac dong gian tiép cla bién déi khi hau cé
thé tao ra rdi ro tai san mac ket bao gom
su thay d6i trong quy dinh cuia chinh phd,
su thay d6i vé cong nghé, su thay déi cla
chuén muc xa hoi hay hanh vi clia nguoi
tiéu dung, kién tung va thay doi trong céch
gidi thich luat dinh
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2.1. Téng quan vé tac dong cua bién
doi khi hau ¢ Viét Nam

Viét Nam thuong dugc xem nhu la mét trong
céc qudc gia dé bj tén thuong nhat do bién doi
khi hau. Cac hinh thai bién dai khi hau thudng
thay 1a nhiét d6 tang, nudc bién dang va su gia
tang cac hién tuong khi hau cuc doan nhu béo,
luong mua, han han... Nhiét dé trung binh ndm
da tang trén toan Viét Nam véi muc tang trung
binh khodng 0,89°C cho thai ky tir 1958 dén
2018 (~0,15°C/thap ky). Thap ky vira qua ching
kién muc tang cao nhat. Trong cung thai ky,
luong mua nam tang nhe vai muc tang trung
binh khodng 5,5%, tuy nhién cé su trai nguoc vé
xu thé tuy thudc vao khu vuc cu thé. Hon nita,
muc nudc bién cling téng 1én, vai murc téng
trung binh la 3,6 mm/ndm cho giai doan 1993 -
2018 theo B6 Tai nguyén va maoi truong (2021).

Bién ddi khi hau cé tac dong manh dén céac van
dé kinh té va x& hoi clia céc qudc gia trong dé cd
Viét Nam. Theo b&o céo clia Espagne E. va cong
su (2021) céc tac dong kinh t& x& héi cla bién
d&i khi hau dén Viét Nam gdm nhigu méat tur kinh
t€, xa hoi dény té.

Ve xa hoi:

Dich bénh truyén nhiém va ty 1é t&r vong la hai
khia canh nhay cam d6i vai su thay déi khi hau.
Theo nghién clru clia Espagne E. va cong su
(2027) khi nghién ctru vé téac dong ngén han cla
bién d6i thai tiét (nhiét do, luong mua, tée do gio,
dot nang néng) va anh hudng dai han cua khi
hau doi véi ty 1é mac bénh truyén nhiém & Viét
Nam, cling nhu vai tro cuda chi phi'y t€ cong cong
dé thich tng va giam thiéu tac dong, cho thay
nhiét d6 va téc do gio anh hudng dén céc bénh
truyén nhiém nhu dich ta, s6t xuat huyét, cim...
Bién dai khi hau lam tang chi phi truc tiép va
gian tiép lién quan dén suic khde ctia ho gia dinh.
Udc tinh cla bdo cdo cho thay ty 1é nhiém bénh
tang 1% dan dén giam murc luong trung binh
theo gid khodng 0,049%. Thai tiét bat lgi cd anh
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hudng xau dén trao ddi nhiét clia co thé, lam gay
moi mét trong lao dong, hoat dong thé thao; thoi
tiet cuc doan lam tang nguy co dét quy v&i nguoi
gia, ngudi mac bénh tim mach; lam phat trién
dang ké céc dich cim... Bdo cdo clia Espagne va
cong su (2021) chi ra rang thém mot ngay trong
dot lanh dugc udce tinh sé lam tang ty 1€ tir vong
hang thang thém 0,6%. Con s6 tuong Ung cho mot
ngay trong dot nang néng la 0,7%.

Vé kinh té:

Bao cdo két qua nghién clru vé tinh dé bi tén
thuong do bién dai khi hau (BDKH) cua t6 chuc
DARA International (ndm 2012) chi ra rang, BDKH
co thé lam Viét Nam thiét hai khoang 15 ty USD
moi nam, tuong duong khodng 5% GDP. Néu Viét
Nam khong co gidi phap ting phd kip thai, thiét hai
do BDKH udc tinh cé thé 1én dén 11% GDP vao
nam 2030.

Bdo cdo cla Espagne E. va cong su (2021) udc
tinh thiét hai kinh t€ truc ti€p tich |Gy trung binh
hang ndm khoang 1,8% GDP khi nhiét d6 tang lén
1°C so vdi nhiét do cua thaoi ky tién cong nghiép
1851 — 1900. Thiét hai sé la 4,5% GDP khi nhiét do
tang 1,5°C, 6,7% GDP khi nhiét d6 tang 2°C va Ién
dén 10,8% GDP khi nhiét do tang 3°C. Dén ndm
2050, thiét hai kinh t€ vi mo va lién nganh trung
binh cé thé 16n hon thiét hai truc tiép khoang 30%.
Ngoai ra, thiét hai GDP hang nam do bao trong
giai doan 1993 - 2013 dugc udc tinh 1a 2,4%.
Trong truong hop khong chac chan vé tac dong
trong tuong lai clia b&o két hop véi cac kich ban
bién dai khi hau, thiét hai t6i thi€u do b&o cd thé
tuong duong con s nay. Bén canh dé, BDKH sé
anh hudng dén thu nhéap tir ndng nghiép cla ho
gia dinh va tac dong tiéu cuc cla céc cu séc thoi
ti€t doi vai cac hd ngheo 16n hon gép 4 1an so vai
murc trung binh.

Nghién ctru clia Dasgupta et al. (2007) cho thay
néu muc nudce bién dang cao thém Tm sé ¢ 10,8
triéu ngudi & dong bang séng Clru Long va dong
bang séng Hong chiu anh hudng, cé khodng



10,21% GDP, 7,14% dién tich dat ndong nghiép,
28,67% dién tich dat ngap nudc va 10,74% dién
tich dé thi sé bi anh hudng.

BDKH c6 tac dong téi nén kinh té Viét Nam &
nhiéu linh vuc tir ndng nghiép, du lich dich vuy,
giao théng, nang lugng... Tac dong cua bién doi
c6 thé gay ra ri ro tai san mac ket ca truc tiép
va gian tiép.

Téac dong truc ti€p bao gobm nhiing thay déi vé
moi truong tu nhién hodc nhitng thay doi vé tai
nguyén thién nhién gay ra rui ro vé tai san méac ket
trong céc nganh. Vi du nudc bién dang co thé anh
hudng dén céac nganh néng nghiép, giao thong...
Su thay d6i luong mua co thé tac dong dén thay
dién, thay loi...

Téac dong gian tiép cla bién déi khi hau co thé tao
ra rdi ro tai sén mac ket bao gém su thay doi
trong quy dinh cta chinh pht, su thay déi vé cong
nghé, su thay déi cda chuan muc xa hoi hay hanh
vi clia ngudi tiéu dung, kién tung va thay déi trong
céch gidi thich luat dinh. Vi du dién hinh 1a cam két
cla céc chinh phu vé phat thai khi nha kinh bang 0
c6 thé anh hudng dén cac nganh kinh té€ cé phat
thai CO, Ién nhu nhiét dién, san xudt phuong tién
van tai chay bang xang, dau...

2.2. Khuon khé chinh sach lién quan dén
Ung pho véi bién d6i khi hau cua Viét
Nam

2.2.1. Khudn khé chinh sdch chung

KE& tlr ndm 2008, Chinh phu Viét Nam d4 trién khai
Chuong trinh muc tiéu quéc gia ting pho véi BDKH
(NTP-RCC). M6t trong nhiing ni dung quan trong
clia Chuong trinh la xay dung va cap nhat kich ban
BDKH. Nam 2011, Chién lugc qudc gia vé bién doi
khi hdu va sau do Chién lugc quéc gia vé tang
trudng xanh dugc phé duyét vao nam 2012. Muc
tiéu cla chién lugc la nham gidm phat thai khi nha

kinh va dé ra céc gidi phap trién khai bao gdm ban
hanh cac quy dinh lién quan t&i thi truong cac-bon
quoc té. Nam 2013, Luat Phong, chéng thién tai
duoc ban hanh nham g phd véi nhitng tham
hoa thién nhién tdc dong tdi dat nudc, chi yéu la
nhiing hién tuong do BDKH. Luat Bdo vé MOi
trudng ndm 2014 va 2020 déu cod nhitng quy dinh
vé BDKH.

Giai doan 2016 — 2020, Chinh pht da phé duyét
Chuong trinh muc tiéu ing phoé vai BBKH va tang
trudng xanh giai doan 2016 — 2020; phé duyét
Chuong trinh quéc gia vé gidam phat thai khi nha
kinh théng qua han ché mat va suy thodi rimg;
bdo ton, nang cao trit lugng cac—bon va quan ly
bén vitng tai nguyén ring (REDD+) t&i 2030; va
cong bd Bdéng gop du kién do Qudc gia tu quyét
dinh cda Viét Nam (INDC). Hién dang hoan thién
du thao Nghi dinh ctia Chinh phi quy dinh giam
nhe phat thai khi nha kinh va bao vé tang 6 don.

Theo Quyét dinh s6 1658/Qb-TTg ngay 1 thang 10
nam 2021 vé Phé duyét Chién lugc quéc gia vé
tang trudng xanh giai doan 2021 - 2030, tdm nhin
2050, tdng trudng xanh la mét phuong thire quan
trong dé thuc hién phat trién bén virng, déng gop
truc ti€p vao giam phat thai khi nha kinh dé hudng
téi nén kinh té€ trung hoa cac-bon trong dai han.

2.2.2. Khudn khé chinh sdch vé tai chinh bén viing

Nham thich (ng vdi xu hudng thay déi trong phat
trién kinh té than thién hon véi moi truong va tang
cudng trach nhiém xa hoi, nhiing ndm gan day
cum tir tai chinh bén virng néi 1én nhu mét hudng
phat trién chién luoc trong linh vic ngan hang. Tai
chinh bén vitng dé cap dén quy trinh xem xét céc
yéu t6 moi truong, xa hoi va quan tri (environmen-
tal, social and governance — ESG) khi dua ra quyét
dinh dau tu trong linh vuc tai chinh, dan dén dau
tu dai han hon vao céc hoat dong va du an kinh té
bén vimng?

[2] https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/overview-sustainablefinance_en#:~:text=Sustainable%
20finance%20refers%20t0%20the,sustainable%20economic%20activities%20and%20projects
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Chinh sédch phat trién ngan hang theo hudng
bén viing

Ngan hang Nha nudc (NHNN) da ban hanh cac
chinh séch phat trién ngan hang xanh nhu: K&
hoach hanh dong ctia nganh ngéan hang (Quyét
dinh s6 1552/Qb-NHNN ngay 6/8/2015), Dé an
phat trién ngan hang xanh (Quyét dinh s6
1604/QD-NHNN) va cac chuong trinh tin dung
gop phan st dung tai nguyén hiéu qua, tao sinh
ké va nang cao murc séng clia ngudi dan, giai
quyét tung budc cac van dé moi trudng va xa
hoi, uu tién phat trién mot s6 nganh, linh vuc
theo hudng dau tu theo chiéu sau, st dung cong
nghé cao...

Thong tu s6 39/2016/TT-NHNN d& bd sung quy
dinh t6 chre tin dung (TCTD) chi dugc cép tin
dung khi khach hang dap tng day du quy dinh
phap luat bao gom cé phap luat vé bao vé moi
truong. Nam 2017, NHNN ban hanh Chi thi
01/2017/CT-NHNN, trong dé, yéu cau trién khai
manh mé véi K& hoach hanh déng clia nganh
ngan hang dén nam 2020.

Thang 8/2018 Théng doc da ban hanh Quyét
dinh s6 1604/QD-NHNN phé duyét Dé an phat
trién ngan hang xanh tai Viét Nam. Dé 4n dua ra
03 muc tiéu cu thé déi vai nganh ngan hang: (i)
Tung budc tang ty trong tin dung cho céc nganh,
linh vuc xanh; (i) Day manh tmg dung céng nghé
di cung vdi xay dung thoi quen than thién vai
moi truong cho khach hang; (i) Phan dau dén
nam 2025, 100% ngan hang thuc hién danh gia
rdi ro moi trudng xa hoi trong hoat dong cép tin
dung; Ap dung céc tiéu chuan vé mai trudong cho
cac du an dugc ngéan hang cap von vay; 60%
ngan hang ti€p can dugc ngudn von xanh va
trién khai cho vay cac du én tin dung xanh... bé
an cling dua ra nhitng giai phap va 16 trinh thuc
hién cac muc tiéu nay trong giai doan tu nam
2018 — 2025.

Co thé ké ra mét s6 chinh sach nham hudng dén
phat trién nganh ngan hang theo hudng bén
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vitng nhu: Quyét dinh s6: 986/QD-TTg ngay
8/8/2018 Chién lugc phat trién nganh Ngan hang
Viét Nam dén nam 2025, dinh hudng dén ndm
2030; Quyét dinh s6 34/QD-NHNN vé viéc ban
hanh Chuong trinh hanh doéng thuc hién Chién
luge phét trién nganh Ngan hang Viét Nam dén
nam 2025, dinh hudng dén nam 2030;

Vi cac doanh nghiép, thong tu 96/2020/TT-BTC
clia B Tai chinh vé viéc hudng dan cong bé théng
tin trén thj trudng chdng khoan ngay 16 thang 11
nam 2020 cling yéu cau cac cong ty niém yét bao
gdm ca ngan hang, t6 churc tai chinh céng bé béo
cdo bén viing, bdo cdo ESG.

Chinh sach tin dung theo huéng bén viing

Tin dung theo hudng bén viing, goi tt la tin dung
xanh (TDX) la mot trong nhiing céng cu tai chinh
tai tro cho céac chuong trinh, du én, sang kién than
thién vai moi truang, nham khuyén khich nguoi
tiéu dung va doanh nghiép t6i uu hoda, tai tao
ngudn nang lugng, quan tam téi cac van deé vé
moi truong. Trong ndm 2018, NHNN phdi hop véi
IFC ban hanh huéng dan danh cho céc TCTD khi
cap tin dung cho 10 nganh kinh té co rdi ro moi
trudng va xa héi cao nhat bao gém: ndng nghiép;
hoa chat; xay dung co s& ha tang, nang luong;
thuc phdm va do udng; san xuat may mac; da va
san phdam dét may; dau khi, x(r ly va tai ché chat
thai; khai khodng va nganh san xuat céc san
pham tir khoang phi kim loai.

Chinh sach tin dung xanh dugc NHNN quan tam
thuc hién tir kha sém. Tir trude thoi diém Ké
hoach hanh dong cda nganh ngan hang dé thuc
hién Chién lugc qubc gia vé tang trudng xanh dén
nam 2020 dugc ban hanh vao gita nam 2015,
NHNN da ban hanh Chi thi s6 03/CT-NHNN ngay
24/03/2015 vé thic day tdng trudng tin dung
xanh va quan ly rdi ro moi trudong va xa hoi trong
hoat dong cap tin dung. Theo dé, cac TCTD tap
trung nguodn luc dé cap tin dung cho céc du an,
phuong an san xuat kinh doanh than thién vaéi mai
truong va xa hoi, gop phan ho trg cac doanh



nghiép thuc hién tang trudng xanh; thic day tang
trudng tin dung xanh cling nhu nghién clu va trién
khai cac gidi phap quan ly rdi ro maoi truong va xa
hoi trong hoat déng cép tin dung clia ban than
TCTD.

Phép luat vé cho vay cta t6 chire tin dung déi véi
khach hang hién hanh chua cé quy dinh vé hoat
dong cho vay d6i véi du an dau tu, kinh doanh
dap (ng yéu cau cta phat trién kinh t& xanh ma
chi quy dinh chung mét nguyén tac cho vay.
Chinh sach tin dung mai chi dimg lai & céc bién
phap mang tinh khuyén nghi cht déng trién khai
xay dung chuong trinh, chinh sach tin dung xanh
nham tang dan ty trong tin dung xanh trong co
cdu danh muc dau tu tin dung. Viéc khong quy
dinh cu thé vé san pham tin dung xanh la rao can
rat lon doi véi t6 chie, ¢ nhan cé nhu cau von
phuc vu cho céc du én bén viing vé moi truong.

Thoi gian gan day, cac co quan chinh phd dang cé
nhiing dong thai va nd luc dé sém ban hanh
nhing quy dinh cu thé. Luat bao vé mai truong
2020 va Nghi dinh 08/2022/ND-CP quy dinh chi
tiét mot so diéu cla Luat Bao vé Moi truong da
dua ra nhitng dinh nghia vé trai phiéu xanh, tin
dung xanh, 16 trinh va co ché khuyén khich cap tin
dung xanh, phat hanh trai phiéu xanh. Theo doé, B6
Tai nguyén va Moi truong chu tri, phdi hop véi cac
b, co quan ngang bd cd lién quan xay dung trinh
Tht tudng Chinh phi ban hanh tiéu chi mai truong
va viéc xac nhan déi véi du an duoc cép tin dung
xanh, phat hanh trai phiéu xanh (sau day goi la hé
théng phan loai xanh) trudc ngay 31 thang 12
nam 2022. Hién, Quy dinh vé tiéu chi mai truong
va viéc xac nhan déi véi du an cép tin dung, phat
hanh tréi phiéu xanh dang dugc du thao. Thang
10/20271 NHNN da Iay y kién doi véi Du thao
Théng tu Hudng dan thuc hién quan ly rdi ro moi
truong trong hoat déng cép tin dung ctia TCTD
vao thang 10/2021 vd&i nhitng ndi dung bam sat
vao quy dinh cda luat bdo vé méi truong 2020.

Hon nira, két qua phdng van cho thay Viét Nam
chua cé khudn khé phap ly trong viéc ting phé va

xur ly rdi ro tai san mac ket do BDKH 6 tai cac
ngan hang. Hién nay, ciing chua cé danh gia va
théng ké vé quy mo va co cau du ng tin dung cho
vay véi cac loai tai san cé nguy co bi mac ket do
BDKH & Viét Nam.

2.2.3. Khudn khé chinh séch cho néng luong téi tao

Ngoai céc chinh sach khuyén khich huéng téi bao
vé va cam két vé moi truong dé dé cap & trén,
Chinh pht Viét Nam con c6 hang loat cac quy
dinh nham khuyén khich phat trién nang lugng tai
tao. Theo Quyét dinh s6 11/2017/Qb-TTg, t&
chuc, ca nhan tham gia phat trién céc du an dién
mat troi duoc uu dai vé von dau tu, thué va dat
dai.

Céac du an dién mat trdi va dién gio ngoai con
duoc EVN cam két mua dién theo gid hién hanh va
gia FIT (Feed-in-Tariffs) theo ting giai doan. Vi dy,
ndm 2019, Chinh phti da ban hanh Quyét dinh
02/2019/Qb-TTg va Théng tu 05/2019/TT-BCT vé
viéc stra d6i, b6 sung mot s6 diéu nham khuyén
khich phat trién céac du an dién mat troi mai nha.
Theo thong tu nay, dién tu ludi dién sé duge mua
bdi EVN cho hé théng dién mat trgi mai nha sé la
9,35 US cent/ kWh, nhung gia FIT nay cling da hét
han ké tir ngay 30 thang 6 ndm 2019, dén hién tai,
chua co gia FIT nao dugc ap dung cho loai hinh
nay.

Ngoai dién mat troi, dién gié cling dugc hudng
céc uu dai theo Quyét dinh s6 37/2011/Qb-TTg
ngay 29/6/2011 vé co ché ho trg phat trién cac du
an dién gio tai Viét Nam. Theo quyét dinh nay,
ngoai co ché, chinh sach khac quy dinh gia dién
gi¢ la 7,8 cent/kWh, nhung gia nay thap nén sé du
an dién gio con han ché.

Dén ndm 2018 co Quyét dinh s6 39/2018/TTg
ngay 10/9/2018 vé co ché ho trg phat trién du én
dién gio tai Viét Nam, theo do tang gia dién gié
trén dat lien 1én 1a 8,5 cent/kWh (bang 1.928
dong/kWh vai ty gia do NHNN Viét Nam cong bé
ngay 30/8/2018 Ia 22.683 dong/USD) va trén
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bién la 9,8 cent/kWh (bang 2.223 dong/kWh
theo ty gid néu trén). Gia dién gid theo Quyét
dinh nay dugc dp dung cho mét phan hodc toan
b6 nha may dién gidé ndi ludi cd ngay van hanh
thuong mai trude ngay 01/11/2021 va dugc ap
dung 20 ndm ké tir ngay van hanh thuong mai.

Can chuy la murc gid mua dién véi dién mat troi
va dién gié cao hon nhiéu so véi muc gia mua
dién tr cac nha may nhiét dién than. Tai thoi
diém nam 2018 theo Quyét dinh s6 354/QD-BCT
ngay 25/01/2018 mtc tran clda khung gia phat
dién (chua bao gém thué gia tri gia tang, chi phi
cang bién va co s& ha tang dung chung) ép dung
cho cdc nha may nhiét dién than quy dinh nhu
sau (co hiéu lyc trong nam 2018) (d/kWh): Nhiét
dién than ndi dia (CS 2x300MW) la 1.597,22
d/Kwh; Nhiét dién than nhap khau (CS
Tx600MW) la 1.536,76 Kwh; Nhiét dién than
nhap khau (CS 2x600MW) & 1.600,04 d/Kwh.
Nhu vay, hién dang cé co ché bu chéo gia dién
tlr dién than va thuy dién cho dién gi6 va dién
maét troi. Dieu nay khé co thé kéo dai va viéc
tang gia dién ban Ié 1a kho tréanh khai khi ty trong
dién gi6 va dién mat troi tang lén trong tdng
cong suat phat dién.

DE tranh rui ro tang gia dién qua cao, gia mua
dién gid va dién mat troi dang duoc dé xuat
giam di. Vé&i dién gio Bd Cong thuong dé xuét
giam murc gia FIT giai doan sau 1/11/2027 nhu
sau: cac du dn van hanh tirthang 11/2021 dén
hét nam 2022 sé ap dung muc gida mua vao 7,02
cent/kWh cho dién gié mat dat (gidm khoang
17% so véi giad FIT trude do la 8,5 cent/kWh) va
8,47 cent/kWh cho cac dién gio ngoai khoi hodc
gan bo (gidm khodng 13% so vai gia FIT trudc
dé la 9,8 cent/kWh). Cac du &n van hanh tir ndm
2023 sé ap dung murc gid 1an luot 6,81 cent/kWh
va 8,21 cent/kWh.

Viéc cat giam gia FIT sé lam anh hudng dén viéc
dau tu vao cac du éan dién gié méi da lén ké
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hoach va tao ra kho khan cho viéc kéu goi dau tu
mdi. Dién gio dang trén da dugc loi thé vé quy mo
va giam chi phi, nhung vd&i muc gia FIT theo dé
xuat duoc thuc hién sé gay anh hudng lau dai, dan
dén gia nang lugng cao hon vao thai diém nhu
cau nang luong cla dat nude dang tang. Viéc
giam gia manh ma khéng tinh dén céc thach thirc
co lién quan, thi truong dién gidé cda Viét Nam co
thé d6i mat vai chu ky “bung né - pha san” nhu céc
nudc chau Au, chau MY trude day.

Tom lai, Chinh phil d& ban hanh céc chinh séch
khuyén khich phat trién nang luong tai tao nham
g pho vdi bién déi khi hau. Tuy nhién cac chinh
sach ho trg chua tao ra nhitng thay déi Ién va dai
han. Ly do chinh la phai can nhéc gitra loi ich va
chi phi ctia viéc chuyén sang nang lugng tai tao
véi toan bo nén kinh té. Ngoai ra, do dac diém
cong nghé clia cac nha mdy nang lugng téi tao la
cung cép dién khong 6n dinh nén van can phai cé
céc nha may dién gitr vai tro chay nén cho toan hé
théng dién qudc gia.

2.3. Tai san mac ket do bién doéi khi hau:
nghién ctru truong hop nganh dién

2.3.1. Téng quan nganh dién & Viét Nam
Thuc trang nganh dién & Viét nam

Vé phia nhu cau st dung dién, trong nhiing nam
gan day, tiéu thu dién & Viét Nam tang rat nhanh.
Nam 2019 san lugng dién thuong phdm dat 210,5
ty KWh, trong cd giai doan 2011 - 2019, téc do
téng trudng trung binh dat 10,5 %/ ndm. Téc do
tiéu thu dién gidam di déi chdt vao ndm 2020 va
2021 do anh hudng cta Covid 19.

Vi t6c do tang trudng kinh té kha, thu nhép binh
quén dau ngudi tang nhanh dan dén nhu cau sur
dung dién téng cao. Tuy nhién, hiéu qua st dung
dién van con han ché&. Mot chi sé dénh gid viéc st
dung dién hiéu qua la cudng doé dién trén GDP.
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Hinh trén cho thay chi s6 cuong doé st dung dién
hang nam déu cé xu hudng tang 1én. Co thé giai
thich diéu nay mot phan la do thay ddi co cau st
dung nang luong clia ngudi dan va doanh nghiép.
Ly do chinh van la viéc s dung dién chua hiéu qua
trong cac nganh san xuat kinh doanh.

Hé s6 co dan gilra tiéu thu dién va téng trudng GDP
c6 xu hudng giam di doi chut trong giai doan tir
2001 — 2020. Giai doan 2001 — 2010 hé s6 co dan
la 2.17 1an thi giai doan 2011 - 2015 1a 1.84 lan va
giai doan 2016-2019 la 1.49 lan. bBiéu nay cho thay
xu hudng str dung dién co thay dai tich cuc hon.
Tuy nhién, str dung dién van chua hiéu qua & Viét
Nam. N&m 2017, cudng do dién/GDP cua Viét Nam
la 996 Kwh/1000 USD so véi con sd 632 clia Trung
Qudc, 221 cula Indonesia va chi 163 cla Singapore.
Diéu nay cho thay phai céi thién hiéu qua st dung

dién ctia nén kinh té€ va nhat la thic ddy qua trinh
chuyén dich co céu kinh té€ theo xu hudng téng
trudng xanh va tang trudng bén ving.

V& phia ngudn cung cap dién, theo udc tinh cla
EVN dén hét nam 2020, hé théng dién Viét Nam
c6 téng cong suat lap dat ngudn dién khoang 69
GW (gébm ca céc nha may thiy dién nhép tlir Lao
va dién mat troi 4p mai), ngoai ra hé théng dién
mién Bac con nhap khau dién tir Trung Quéc qua
dudng day truyén tai véi cong suét cuc dai
khoang 700 MW. Trong co cau cong suat dién
toan quéc nam 2020, nhiét dién than chiém
khodng 30%, thly dién khodng 30%, dién mat troi
khodng 24%, dién gi¢ khoang 1%. Cong suat phu
tai cuc dai clia hé théng dién ndm 2020 khoang
38,7 GW, ty lé du trir thd cla hé thong dién (trir
dién gié va mat troi) 1a 34,3%.
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Hinh 2.2. Co cdu cong suat theo nguén (GW; %) va chu sé hiru nam 2020 (%)
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Trong giai doan 2011 — 2015, tdng trudng nguon
dién dat 13%/ndm trong do téng trudng nhanh
nhat la nhiét dién than (binh quan 27%/nam).
Trong giai doan 2016 — 2020, tang trudng xay
dung nguodn dién dat 12%, thay dién da giam
déng ké (chi con binh quan 5%/nam) va nhiét
dién than (chi con binh quan 10%/nam). Nang
lugng téi tao co su bung nd vé cong suét lap dat

https://globalenergymonitor.org/coal/global-coal-plant-tracker/

BAO CAO NGHIEN CUU

2 P T £ P SR
TONG QUAN VE RUI RO TAI SAN MAC KET TRONG BOI CANH BIEN 0I KHI HAU
Phan tich trwdng hop nganh dién & Vit Nam

(hién da chiém 26% téng cong suat lap déat cla
nguon dién).

DEn hién nay, nhiét dién than van gira vai tro rat
Ién trong cung cép dién cda Viét Nam. Song nhiéu
nha may nhiét dién lai str dung than nhap khau,
hién gan % cong suét dién than dang hoat dong
can str dung nhung déi véi cong suat dién than
dang xay dung, con s6 nay du kién tédng dén 68%°.

[3] Theo d&i Nang lugng toan cau (Global Energy Monitor), (2019). Theo déi Nha mdy dién than trén toan cau. Duong dan ban tiéng Anh:



Su phu thudc ngay cang tang vao nhéap khau cé
thé tac dong dén doc 1ap va an ninh nang luong
cla dat nudc.

Cé mot van dé rat dang chuy la Viét Nam dang
tré thanh quéc gia nhap khiu rong than cho nhu
cau nadng luong. Theo quy hoach nganh than Viét
Nam dén nam 2020 trién vong dén nam 2030 tai
Quyét dinh 403/QDb-TTg, nhu cau than danh cho
nhiét dién la 64,1 triéu t&n vao nam 2020 va 1én
dén 131,71 triéu tdn vao nam 2030. Tuy nhién, cling
theo quy hoach trén, san luong khai théc than
trong nudce dugc tinh todn chi dat tir 47 dén 50
triéu tdn vao ndm 2020 va 55 dén 57 triéu tan vao
nam 2030. Nhung so lugng khai thac dugc khong
chi dung cho nhiét dién than ma con phai danh
cho nhiéu linh vuc khac nhu luyén kim, xi méang,
phan bén va héa chat, v.v. Riéng 4 nhém doi
tuong trén da udce tinh can 25,5 triéu tan than vao
ndm 2030. Téng nhu cau san lugng than ca nudc
vao ndm 2030 la gan 157 triéu tan, trong khi nang
luc khai thac trong nudc chi duoc toi da 57 triéu
tan. Do do, Viét Nam ding trudc viéc phai nhap
khau t&i 100 triéu tan than vao nam 2030.

Viéc phu thudc nhiéu vao than nhap khau sé dat
ra nhiing thach thirc khi gia than va nguén cung bj
anh hudng bdi nhiéu yéu t6 khac nhau.

Ve thij trudng nganh dién, Viét Nam da cai cach
nganh dién ctia minh theo hudng tao ra hé théng
canh tranh hon*. Trudc ndm 2012, Bién luc Viét
Nam (EVN) déc quyén san xudt, truyén tai va phan
phai dién. Luat Dién luc ndm 2004 khdi dong qua
trinh tai co cdu EVN nham khuyén khich su tham
gia cla khu vuc tu nhan. Vi viée thiét [ap Thi
trudng phat dién canh tranh Viét Nam (VCGM) vao
nam 2012, cac cong ty phat dién thuéc EVN va
Céc nha san xuat dién doc lap (IPP) bat dau ban

dién cho mét khach hang duy nhat la Cong ty mua
ban dién (EPTC). N&m 2016, Viét Nam bat dau thi
diém thj truong ban budn dién (hién dang hoat
déng), cho phép céc nha san xuat dién ban dién
téi khach hang la nha san xuat cong nghiép trén
thi truong giao ngay. Theo du kién ctia Chinh ph,
thi truong dién ban 1é hoan toan canh tranh sé
dugc thyc hién vao nam 2023, cho phép ngudi
tiéu dung chon lua nha cung cép clia minh.

Quy hoach phat trién nganh nang lugng cua Viét
Nam

Tai hoi nghi COP26 dugc t6 chire tai Glassgow
(Scotland, Vuong qudc Anh), Viét Nam da cung
gan 150 qudc gia cam két dua murc phat thai rong
vé “0” vao gilra thé ky; cung vai hon 100 qudc gia
déa tham gia cam két giam phat thai metan toan
cau vao nam 2030; cung 140 qudc gia tham gia
Tuyén b Glasgow cla céc nha lanh dao vé ring
va str dung dat; cung 48 qudc gia tham gia Tuyén
bo toan cau vé chuyén déi dién than sang nang
luong sach. Viét Nam cam két ngimng cac khoan
dau tu vao cac nha may nhiét dién than mdi va
loai bd nhiét dién than dén ndm 2040. Viét Nam
da cam két t6i nam 2030 sé cat giam t6i 30%
luong khi thai gay hiéu (g nha kinh so véi muc
théng thuong®.

Trong du thdo Quy hoach dién VIII (thang 4/2022),
quy hoach tng cong suat ngudn dién dén nam
2030 khoang 146.000 MW (khong tinh dién mat
troi mai nha, cac nguon dién dong phat), giam
35.000 MW so vdi phuong an trinh Chinh phu
cach day moét nam. Téng cong suat nguon dién
l&p dat trong hé thdng dién qudc gia sé téng lén
217.596 MW vao ndm 2035 va dat khoang
407.556 MW nam 2045.

[4] Ngan hang Thé gidi, (2016), Chién dich Chinh sach Xay dung Cai céch linh vuc Nang lugng Ian thir tu. Buong dan ban tiéng Anh:
http://documents.worldbank.org/curated/en/539451470822913319/pdf/107674-PGID-P157722-Initial-ConceptBox396301B-PUBLIC-Disclosed-8-

9-2016.pdf

[5] Mrc 30 % la cao hon so vai cam két 27 % trong Dong gop do qudc gia tu quyét dinh cua Viét Nam (NDC), 2020
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Bang 2.1. Ty trong cong suat cac nguon dién giai doan 2025 - 2045

Chi tiéu/Nam

Dbién than/biomass/amoniac

| |
Nam 2025 | Nam2035 @ Nam 2045
| |
| |
29,3 | 17,7 | 9,6
| |
11,1 | 7 | 3,8
| |
3,6 | 14,8 | 8
I I
0 | 3 | 7,2
,,,,,, e
0,6 | 0 | 0
,,,,,, e — - ——— = — =
27,2 | 15,9 | 9
,,,,,, e
13,8 | 12,6 | 14,3
,,,,,, T
0 [ 8,5 [ 17
,,,,,, 4
8,9 | 11,8 | 19,4
777777 +77777747777777
1 I 1,5 I 1,3
,,,,,, I
0 I 3,6 I 7,5
,,,,,, T
4,5 ‘ 3,7 ‘ 2,8
,,,,,, B

Nguodn: Quy hoach dién VIII, du thdo mdi nhat 4/2022, cho phé duyét

Nhu vay, theo quy hoach thi sé giam t6i da dién than
vai ty trong gidm dan tir 25,7% vao 2030 va giam vé
con 9,6% nam 2045. Cac du an dién than dang xay
dung thi tiép tuc trién khai (khoang 10.842 MW),
nhung khong can déi cac ngudn dién than dong
phat (tdng cong suat 2.850 MW) vao quy hoach va
khong phat trién thém céc nha may dién than mdi.
Theo quy hoach, cac nha may dién than BOT da
giao cho chi dau tu nudc ngoai tiép tuc duoc dua
vao quy hoach, dé tranh hé qua phap ly cho Chinh
phu, nhung theo déi sat tinh hinh trién khai va dam
phan chuyén déi nhién liéu khi cé thé. Quy hoach
dién VIl cling khuyén khich phat trién dién gio ngoai
khoi, cac loai thuy dién tich nang, dién sinh khéi, pin
luu tri, clng nhu dién mat troi cdp truc tiép (tu cung
cép, tiéu thu tai chd) cho céc co s& san xuat.
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Nhiéu nha may dién than trén toan quéc da
khong dugc xem xét dé phat trién trong thoi gian
t&i tai cdc khu vuc nhu: Hai Phong, Quang Ninh,
Long An, Bac Liéu, Tan Phudc... va dugc thay thé
bang cac ngudn dién khi LNG.

Tuy nhién, vai du thdo quy hoach dién mdi nhat
nay sé doi hdi ngudn von dau tu Ién, do phai bo
sung thém céc ngudn nang lugng tdi tao thay thé
céc nguodn dién than gay phat thai khi nha kinh,
dé dap Umg cam két cda Viét Nam. Viéc huy dong
ngudn von cho dau tu thay thé cac nha may dién
than c0 hét nién han bang céc nha mdy nhiét dién
hién dai, c6 phat thai CO, thap va cdc nha may
dién nang luong tai tao la thach thire 16n vai Viét
Nam.



Theo tinh toan cla EVN, phuong én sau ra soat co
téng von dau tu gan 141,6 ty USD, trong do ngudn
dién 1a 127,45 ty USD va Iudi truyén tai 14,14 ty
USD. Téng chi phi van hanh hé thong dén ndm
2030 1a 317,24 ty USD.

Quy hoach dién VIII nham hudéng téi mét tuong lai
vai ngudn nang luong sach hon cho Viét Nam. Tuy
nhién, van con nhiéu thach thirc véi chuyén doi
nganh nang luong.

2.3.2. Bién doi khi hdu va anh hudng nganh nang
luong & Viét Nam

Bién d6i khi hau duoc cho la co tac dong dang ké
dén hé thdng nang lugng cla Viét Nam ca vé phia
cung va cau dién. Cac két qua cd thé khac nhau
tuy vao mo hinh du bao.

Du bdo cla du thdo dé an Quy hoach dién Vili
(IEVN, 2021) du tinh nhu cau dién thuong pham
dén nam 2045 téng 3,54 lan so véi ndm 2020 &
kich ban thap va Ién dén hon 5 Ian cho kich ban
cao. Dy bdo nay tinh toan dua trén téc do téng
trudng GDP du kién, téc do tang trudng kinh té, gia
dién, kha nang tiét kiém dién nang. Kich ban nay
chua tinh dén nhu cau dién thay d6i do BDKH.

Bang 2.2. Du bao nhu cau tiéu thu dién toan quéc dén nam 2045

| | | | | |
Nim | 2020 | 2025 | 2030 ' 2035 | 2040 | 2045
| | | | | |
| | | | | |
Dién thuong pham (TWh) : : : : : :
e e e T
Kich ban thap . 2168 | 3302 | 4576 | 5478 | 6789 | 7684
777777777777 4 - - - — 4 - - - — 4 - — - -4 - = — -4 = - = — - - - —
Kich ban co s& : 216,8 : 335,3 : 461,3 : 649,4 : 774,6 : 8871
e ey e e A
Kich ban cao | 2168 | 3466 | 5305 | 7347 . 932 | 1089
,,,,,,,,,,,, 4 - - - - 41 - - - - 4 - - - - A1 - - - - 1 - - - - 4 _ - - _ _

Nguodn: IEVN (2021) bé an Quy hoach dién VII|

Tuy nhién, BDKH vdi viéc tang nhiét do cd thé lam
tdng hon nita nhu cau vé dién so vdi du bao thong
thudng. Néu gitt nhitng nhu cau st dung khac
khong doi, méi dé C tang thém duoc ude tinh sé
lam tdng muc tiéu thu dién trong cac ho gia dinh
lén 4,86% (khodng tin cdy & muc 95%: va nhu cau
nang lugng cua cdc cong ty tdng 4,31% (khodng
tin cay & muc 95%: 0,031-0,056) theo tinh toan
cla Espagne va cong su (2021). Nhitng tac dong
nay, cong véi toc do tang trudng kinh té du kién
5-6% trén nam, sé tao ra ap luc Ién dai vai linh
vuc phat dién trong dai han.

KEét qua nghién cltiu clia Espagne va cong su (AFD
2021) cho thay nhu cau dién tédng dang ké so vdi
kich ban BAU (phat trién thong thuong) do nhiét
do tang, tuong Ung tr 2,8% lén 5,2% vao nam
2050 theo céc kich ban RCP4.5 va RCP8.5. Nhu
cau dién téng dan dén su gia tdng tuong Ung cla
nguon cung cap nang lugng so cap thiét yéu (do
su gia tang cla nhién liéu dau vao cho phat dién)
tUr 1,3% va 2,4% ciing nhu gia tang phat thai KNK
tr sén xuat dién tir 1,9% 1én 3,6% vao nam 2050
tuong Ung theo céc kich ban RCP4.5 va RCP8.5.
Nghién ctru clia Espagne va cong su (2021) cho
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rang néu mo hinh tiéu thu hién tai khong thay
déi, thi dién dan dung tiéu thu sé tdng hon 80%
dén nam 2050.

Vé phia nguén cung, nhitng thay déi vé luong
mua va nhiét d6 cé thé anh hudng dén kha nang
san xudt nang luong, hé théng truyén tai, hodc
chinh co sé& ha tang (Ngan hang Thé gidi, 2011,
Ciscar & Dowling, 2014, Perera va cong su,
2020).

Bién dai khi hau cling anh hudng dén cac nha
may nhiét dién. Céc thay déi vé nhiét do khong
khi va nudc sé anh hudng tdi hiéu suat phat dién
clia nha may nhiét dién: nhiét dién khong khi cao
hon sé lam giam hiéu suat phat dién cla nha
may nhiét dién; nhiét d6 nudce tang cé thé gay
anh hudng bat loi téi hoat dong cla cac hé
théng lam mat clia cac nha may nhiét dién.

Nudc bién dang va céc thay déi vé téc do gio va
may che pht cling nhu tan suat va cuong do xay
ra cac hién tuong thai tiét cuc doan sé tac dong
truc tiép tdi ha tdng nganh nang luong: luong
mua va dong chay bat thuong gay anh hudng
dén kha nang cung Ung va diéu tiét ké hoach san
xuat dién clia cdc nha may thay dién; gay thiét
hai, huhdng dén co sé ha tang cung dién, gia
tang chi phi dau tu mdi, cai tao, stra chita va
nang cap thiét bi, mang ludi phan phdi dién, cac
gian khoan dau dugc xay dung trén bién, hé
théng van chuyén dau va khi, cac nha may dién
chay khi duoc xay dung ven bién cling bi anh
hudng. Nganh khai thac nhién liéu hda thach sé
bi anh hudng bai tinh trang khi hau bién déi va
thai tiét cuc doan. Khai thac than & Quang Ninh
va trién vong khai thac than nau & dong bang
sdng Hong sé cang khoé khan hon do lam téng
kha nang hao hut, t6n that san luong than do tan
suat, cuong d6 mua bao va I lut gia tang, tang
thém chi phi san xuat, chi phi xay dung van
hanh, duy tu cac hé théng khoan, cac phuong
tién van chuyén.

Khai thac dau khi & ngoai thém luc dia, cong
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nghiép loc-hda dau phai tang thém chi phi van
hanh, bao dudng, duy tu mdy mac, phuong tién;
khé khan hon cho hé théng van chuyén dau va khi
tlr dan khoan trén bién dén cac nha may hoa-loc
dau.

M6t s6 quy dinh quan trong vé (ng phé véi BDKH
sé anh hudng dén nhu cau va chi phi san xuat
nhién liéu va nang luong gom: céc tiéu chuédn chét
luong nhién liéu, céc tiéu chudn hiéu sudt; céc tiéu
chuén hiéu suat nang luong; céc quy dinh chat
lugng khong khi; quy dinh vé nang lugng téi tao;
céac tiéu chuan va quy dinh lién quan dén phat thai
va cong nghé ap dung...

2.3.3. Tai san mdc ket trong nganh nang luong

Thay d6i co céu kinh té theo hudng xanh hon va
nhitng cam két ctia Chinh phd Viét Nam tai COP
26 sé c6 anh hudng manh mé tdi tai san clia nén
kinh t& néi chung va nganh dién ndi riéng. Cac nha
may nhiét dién than cé nguy co Ién nhét roi vao
tinh trang tai san mac ket. Tinh trang nay duoc
dinh nghta la nha may cé nguy co thua 16 hay mat
gid, roi vao tinh trang phéa san do phai déng cira to
may sdm cho phu hgp vdi nam ngung hoat dong
nham dép Ung cac diéu kién vé phat thai khinha
kinh (KNK). Noi mot cédch don gian, nha may nhiét
dién roi vao tinh trang méc ket khi ma chi phi van
hanh I6n hon doanh thu dat dugc (véi diéu kién
dap tng dugc cac yéu cau vé khi thai).

Yéu t6 anh hudng dén tai san mac ket trong
nganh dién & Viét Nam

Nhu d& phan tich & trén, tai san bi méac ket khi
khong con sinh 1oi nhu du kién. Vé khia canh tai
chinh, vé co ban viéc xac dinh quy mé tai san méc
ket chiu tac dong chinh ctia chi phi va doanh thu
cla nha may. Cé thé chia cac yéu t6 anh hudng
dén doanh thu va chi phi hoat dong nay thanh
nhém yéu t6 chd quan (thudc vé doanh nghiép),
va nhém nhém t6 khach quan (bén ngoai doanh
nghiép).



+ Nhdm nhén t6 chd quan

Céc nhan t6 chd quan anh hudng dén rdi ro tai
san méc ket gom:

(i) Chiphi chat dét: Chi phi chat dét bao gom céc
chi phi phat sinh do mua, van chuyén va chuan
bi than. Hién nay phan Ién cac nha may nhiét
dién cua Viét Nam st dung than bitum nhap
khau do vay néu gia than co bién dong lon sé
lam tang chi phi van hanh nha may.

(i) Cong nghé nha may str dung (cong suét lap
dat cla td may; tinh trang t6 may, ném hoat
déng cla té may, loai cong nghé dét, loai than,
murc nhiét, hé s phat thai).

Céc nha may nhiét dién than co thé s dung
cac cdng nghé khac nhau nhu: Cong nghé dudi
t&i han (than nhap hodc than néi dia), cong
nghé siéu téi han, cong nghé trén siéu téi han.
Céc cong nghé kiém soat moi truong duoc lap
dat (danh cho ni-to 6-xit, sun-phua di-6-xit, bui),
cling nhu kiéu cong nghé lam mat ciing la yéu
t6 dnh hudng dén chi phi van hanh clda nha
may.

Hiéu suéat clia cac nha may dién than phu
thudc vao thong s6 hoi. Phan Ién cac nha may
nhiét dién than hién trang c6 thong sé hoi cén
tdi han, cao dp va trung ap. Cac nha may dung
cong nghé 16 dét than phun hién co hiéu suat
38%-41%, chi mot s6 nha may co hiéu suat
thdp do dé van hanh lau ndm nhu Ninh Binh
(23%), Pha Lai 1 (30%). M6t s6 nha may mai
xay dung cé thong so siéu téi han nhu Vinh
Tan |, Vinh Tan IV, Duyén Hai lll. Phan I6n cac
nha may nhiét dién than hién tai da lap dat
thiét bi loc khi thai dé duy tri phat thai trong
murc cho phép theo tiéu chudn cua Viét Nam
(nhu loc bui tinh dién, giam SO, giam NO, hé
théng giam sat khi thai lién tuc). Tuy nhién van
con mot s6 nha may ¢l nhu Pha Lai |, Ninh

[6] Udc tinh cua Carbone Tracker (2019)

Binh chua dp dung khir SO,. Vé dién tu dung
clia nha mdy nhiét dién than, cdc nha may mai
van hanh nhu Ving Ang |, Thai Binh |, TTBL
Vinh Tan, Duyén Hai cé ty lé tu dung thap
khoang gan 8%, cac nha may cl phan I6n cé ty
|é tu dung cao tr 10-13%.

Céac nha may nhiét dién dau tu tir nhiing giai
doan trudc cé cong nghé lac hau va phat thai
cao sé phai dau tu bd sung hé théng xur ly khi
thai va nang cap day chuyén thiét bi, giam tac
déng mbi truong, dong thdi nang cao hiéu suat
cac t6 may. Diéu nay cé thé lam tang chi phi
va co thé dan tdi viée duy tri hoat dong la
khong hiéu qua.

(iii) Chi phi van hanh va bao tri bao gébm ca dinh

phi va bién phi

Chi phi van hanh va béo tri ¢6 dinh phu thudc
vao cong nghé dét cla 10 hoi. Bdo cdo cla IEA
(2014) udce tinh la 13 USD/kW cho cong nghé
chua t6i han; 17 USD/kW cho cong nghé siéu
t6i han; 20 USD/kW cho cdng nghé trén siéu
tdi han; 31 USD/kW cho Cong nghé Chu trinh
hon hop (IGCC); va 117 USD/KW cho cong
nghé 10 tang so6i tuan hoan. Tuong tu nhu vay,
chi phi van hanh va bao tri bién déi phu thudc
vao cong nghé dét cua 1o hoi va cong suét cla
t6 may: 5,42 USD/MW cho cong nghé can tdi
han; 4,34 USD/MW cho c6ng nghé siéu tai han;
4,07 USD/kW cho cdng nghé trén siéu tdi han;
31 USD/kW cho cong nghé Chu trinh hon hop;
va 7 USD/MW cho céng nghé 10 tang sbi tuan
hoan®.

Ngoai ra con phai tinh dén céc chi phi van
hanh va bao tri nham dap (ng céc yéu cau vé
bdo vé maoi truong. Chi phi nay bao gém vén
hanh va bao tri ¢6 dinh (tinh theo
USD/kW/n&m) va van hanh va bao tri bién déi
(tinh theo USD/MWh).
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(iv) Ty lé khai thac

Mot dadc thu clda cac nha may dién la cong
suéat khai thac co thé khac vdéi cong suat thiét
ké. Cong suét khai thac phu thudc vao nhu
cau va kha nang truyén tai dién tai mdi giai
doan phat trién. Ty |& khai thac cao hay thap
tdc déng dén doanh thu clia nha may.

+ Nhdm céc nhén té khach quan

Céc nhan to khach quan c6 anh hudng dén hiéu
qua hoat déng clia cdc nha may nhiét dién than
bao gom:

(i) Cac quy dinh han ché & nhiém cta Chinh phd

[7

]

Su thay d6i vé tiéu chuan moi truong va phat
thai (bui, khi thai...) sé lam tang chi phi van
hanh va lam giam lgi nhuén ctia doanh
nghiép nhiét dién than. Nham tién tdi muc
tiéu Zero carbon, Chinh pht sé yéu cau dong
clra cac nha may nhiét dién than khéng con
dap Ung dugc yéu cau vé moi truong. Khi do,
tai san cla cac nha mady nay sé trd thanh tai
san mac ket. Quy dinh vé mai trudng anh
hudng dén chi phi bién dai han (LRMC) cla
mot t6 may dién than do phai tinh thém céac
chi phi cho khac phuc 6 nhiém.

Theo quy dinh ctia Chinh phu, céc nha may
nhiét dién can phai dap img duoc tiéu chuan
moi trudng tai thoi diém dau tu nha may. Tuy
nhién tiéu chudn moi truong ciing thay doi
lién tuc. Hién tai cac nha may nhiét dién dau
tu trudc day cling déu phai nang cédp cong
nghé xur ly khéi bui va chéat thadi ra mai truong
dé dam bao diéu kién mai truong hién nay.
Theo Thong tu sé 57/2020/TT-BCT ngay
31/12/2020 vé quy dinh phuong phap xac
dinh gid phat dién, hop déng mua ban dién,
da quy dinh cho phép tinh vao gia dién chi

K&t qua phong van nha quén ly cua téng cong ty phat dién GENCO 1
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phinang cdp cong nghé xur ly khéi bui nhung
van can phai xin y kién B6 Cong Thuong, B6
Tai chinh cho phép tinh chi phi ndng cép cong
nghé vao gia dién.

(ii) Chinh sach thug, phi lién quan dén phat thai Khi

nha kinh (KNK)

Viéc thay d6i chinh sach thué hay phi lién quan
dén phat thai KNK ¢d thé lam téng chi phi hoat
doéng clia nha may dién than. Hon nita, néu
Viét Nam ap dung thi trudng mua ban ching
chi phat thai KNK ciing sé lam tang chi phi cho
van hanh cac nha may nhiét dién do phan I6n
cac nha may nay la noi phat thai rong vé KNK.
Hién nay Viét Nam van chua ap dung thué
carbon cho cac nha may nhiét dién. Hién mot
s6 nha may nhiét dién st dung von vay ODA
dé phai thuc hién tra phi mua chimng chi
carbon theo cam két khi vay von’.

(iii) Thi trudng mua ban dién canh tranh

Céc doanh nghiép dién than cé thé cé doanh
thu tr cdc ngudn trong thi truong (chang han
thj truong ban budn dién) va ngoai thj trudng
(chang han céc dich vu phu trg, can bang dién,
thi truong cong suat). Hién nay thj truong dién
& Viét Nam méi chi dimg & mua bén buén dién
canh tranh. Do vay, néu thi truong chuyén sang
thuc hién mua ban 1é canh tranh, & giai doan
dau céc doanh nghiép nhiét dién than sé co
doéi chut lgi thé vé gid. Tuy nhién, véi chi phi
van hanh tdng |én, diéu nay sé nhanh chong
bién mat.

(iv) Chi phi von

Phan I6n von dau tu cho cac nha may dién
than & Viét Nam la tir vén vay. Do vay, chi phi
von vay c6 anh hudng kha 1én t6i hiéu qua
hoat dong cla cac nha may. Do l&i vay la yéu



t6 cau thanh quan trong trong gia thanh dién
san xuat. Néu nha may phai ding hoat déng
trudc thoi han cam két trong du én vay thi céac
bén lién quan (cho vay va di vay) déu sé bi
anh hudng. Do trong qué trinh 1ap du an va di
vay déu da tinh toan dén thoi han hoan vén va
cdc chi phi lién quan. Trén thuc t€, cac du éan
BOT trong nganh dién déu cé cam két cuia
chinh quyén vé thai gian hoat déng cutia du an.
Do véy, sé khong don gidn néu Chinh phu
mudn dirng cac nha mdy BOT vi ly do gidm
phat thai KNK.

Co thé thay rd hon vai tro clia von vay vai cac
nha may nhiét dién qua két qua khao sat vdi
cong ty c6 phan nhiét dién Hai Phong. Phu luc
cho thay cdc nha may dugc xay dung véi
ngudn von vay ca trong nudc va qudc té. Cac
khodn nay dé tai tro cho du an nha may nhiét
dién Hai Phong 1 va nha may nhiét dién Hai
Phong 2.

Do céc khodn vay la uu dai nén lai suat vay
kha thap va thoi gian hoan tra dai. Tinh dén
thoi diém hién tai thi hau nhu tat ca cac
khoan vay déu duoc cong ty tra ng xong. Do
vay, viéc dung hoat dong vao nam 2030 (néu
c0) khong anh hudng dén ngudi cho vay.

Tuy nhién, can luu y la hién nay hang loat
qudc gia nhu Nhat Ban®, EU tuyén bo dimng
cdp tin dung cho dién than. Hién nay, cac
khodan vay uu dai vdi lai suat thap cho nganh
nang luong & Viét Nam déu hudng téi nang
luong tai tao. Do vay, cac du an nhiét dién
than cla Viét Nam sé khong thé duoc hudng
loi tir chi phi vén thap nhu trong qua khir. Noi
cach khac, cac dy an xay mai nha may dién
than sé phai vay von véi chi phi cao hon va
khong thé hoan vén trong ngan han. Day cling
la yéu t6 tao ra rui ro vé tai san mac ket néu

du an dién than budc phai ngirng hoat dong
trude thoi han du kién.

Nguac lai dién than, nguén von cho ndng
luong tai tao duge hudng nhiéu uu dai tir cac
t6 chic tai chinh ¢a trong va ngoai nudc. Tur
nam 2017, sau khi Chinh phti ban hanh céc
quyét dinh vé co ché ho trg phat trién cac du
an dién nang luong téi tao, cdc NHTM bat dau
xay dung chinh sach tin dung déi véi céc du an
nang luong téi tao. Tinh dén thang 9/2020, co
17/35 NHTM trong nudc da xay dung chinh
sdach cho vay véi nang lugng téi tao. Doi tuong
la khach hang, doanh nghiép dau tu céc du an
néng lugng téi tao. Cung vdi viéc trién khai cac
chinh sach tin dung danh cho linh vuc ndng
luong tai tao, mot s6 NHTM cling dua ra céc
cam két vé céc goi tin dung ho trg nhu: VCB va
Ngén hang Hop tdc qudc t€ Nhat Ban ky két
hop déng tin dung 200 triéu USD (tuong duong
4.600 ty dong) vai ky han 14 nam dé tai tro cho
cac du an nang luong tai tao; TPBank hop tac
vdi Tap doan Bamboo Capital tai trg 11.000 ty
doéng cho cac du an nang lugng tai tao;
HDBank cung cap goi tin dung 7.000 ty dong
cho cac du an nang luong sach; VPBank cho
vay tin dung xanh trj gid 212,5 triéu USD (tuong
duong 4.800 ty dong), trong dé 1/3 gai tai
chinh nay sé danh cho nang lugng tai tao. Diéu
nay cho thay, s quan tdm va chuyén hudng
dau tu cla cac NHTM da tao tién dé cho su
phat trién nang lugng tai tao, gép phan dam
bdo an ninh nang luong quéc gia.

(v) Canh tranh cla céc loai hinh cung c8p néng

luong khac

Cho dén hién nay, chi phi san xuat dién tu dién
than & Viét Nam van duoc coi 1a tuong doi ré
S0 V@i céc hinh thirc san xuat dién khac (chu
yéu la cac nha mdy dung céng nghé cl dudi

[8] https://www.vietnamplus.vn/nhat-ban-dung-cap-oda-cho-cac-du-an-nhiet-dien-chay-than-o-nuoc-ngoai/688309.vnp
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t&i han). Ly do chinh la quy dinh vé moi Quy mo tai san mac ket trong nganh nang luong
truong va xtr ly KNK cla Viét Nam chua chét

ché. Néu Viét Nam ap dung gia carbon tuong Bdo cdo cua Mc Kensey (2022) cho rang Viét
duong véi hé théng mua ban khi thai clia Nam la mot trong nhiing qudc gia chiu @nh
Chau Au va thuc hién céc quy dinh vé 6 hudng manh cla cac cam két qudc té tién téi
nhiém khéng khi tuong tu cac quy dinh cta Zero carbon. Ly do chinh la nhiéu nha may dién
céc nudc phat trién, thi cd kha nang dién than & Viét Nam c6 tudi doi thap hon so vdi céc
than cua Viét Nam sé dat hon rat nhiéu nha méy & cdc nudc phat trién.

(Carbon tracker, 2019). Hon nita, mét s6 nha

may dugc dau tu tir 1au va da khau hao gan Nghién ctru ciia Carbon Tracker (2019) st dung

phuong phap so séanh dong tién thuan (NPV) dé

wone tinh todn nguy co mac ket tai san vdi dién than &
V& dai han cung vdi tién bd cong nghé va céc cac qudc gia. Theo nghién ctru nay, nguy co tai
yéu cau vé mai truong, chi phi sén xuat dién san bi mac ket trong kich ban dudi 2°C duoc

tr gid va mat troi sé dan dan canh tranh dinh nghta |a su khac nhau gitra Gia tri hién tai
duoc véi dién than. rong (NPV) cua céc dong luu chuyén tién mat

Hinh 2.3. Nguy co tai san bi mac ket do van hanh dién than cua cac nudc, tinh dén GDP
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trong kich ban dudi 2°C (nging hoat déng toan
b6 nha may dién than vao nam 2040) va NPV
cla cac dong luu chuyén tién mat trong kich ban
BAU (chi bao gébm nhiing truong hop nging hoat
doéng da dugc thdng bdo néu trong diéu kién
théng thudng).

Lién quan dén Viét Nam, kich ban dudi 2°C udc
tinh gid tri tai sdn c6 nguy co bi méc ket la 6,5 ty
USD, tuong duong 2,7% GDP ndam 2018 cla Viét
Nam. Nguy co tai san bi mac ket 1a su chénh
léch gilra dong tién ma céc cong ty co thé nhan
dugc trong thi truong dién Viét Nam hién tai va
murc ho dugce nhan trong kich ban dudi 2°C - khi
dién than phai ngiing hoat dong sém nham thuc
hién muc tiéu vé nhiét d6 duoc néu trong Hiép
dinh Paris vé bién dai khi hau.

Tuy nhién, bdo cdo cta Carbon Tracker khéng
thé tinh hét thay déi ngoai kha ndng du bao cé
thé anh hudng dén loi nhuan dién than nhu gia
ca hang hda, chinh sach moi truong, co cau thi
truong va chi phi cong nghé.

2.3.4. Rui ro tai sén mac ket : Nghién cuau tinh
huéng Nha méy nhiét dién Quang Trach |

DE co thé lam r6 hon céc rdi ro vé tai sén mac
ket, chung t6i di sau vao nghién ctru mét tinh
hudng cu thé & Nha may nhiét dién Quang
Trach 1°. Nha may Nhiét dién Quang Trach |
duoc Thu tudng Chinh phd phé duyét tai Quyét
dinh 428/Qb-TTg ngay 18/3/2016 vé diéu chinh
Quy hoach Phét trién dién luc Qudc gia giai doan
2011 = 2020, tam nhin dén 2030 (Quy hoach VI
diéu chinh).

Nha may duaoc trién khai tai thon Vinh Son, xa
Quéang Dong, huyén Quang Trach, tinh Quang
Binh, gom 2 t6 may vdi téng cong suét 1ap dat
1.200MW, khi di vao van hanh cho ludi dién quéc

gia san lugng dién thuong pham khoang 7,8 ty
kWh/nam.

Du an cé téng muc dau tu 1,86 ty USD, véi muc
tiéu b6 sung ngudn cung cap dién, gép phan bao
dam an ninh nang luong quéc gia, ndng cao do
an toan va on dinh cho hé théng ludi dién, gop
phan tang ty trong ngudn nhiét dién trong co cdu
hé théng dién qudc gia, khac phuc sy phu thude
cla hé théng vao nguon thiy dién. Du kién to
mady so | ctia Nha may du kién sé di vao hoat
ddng vao thang 6/2024.

Nha may Nhiét dién Quang Trach | s&r dung cong
nghé trén siéu téi han USC vdi 10 hoi kiéu truc luu,
d6t than phun (PC) truc tiép, tuabin ki€u ngung
hoi truyén thong vai thdng s hoi dau vao trén
siéu téi han: dp suat hoi chinh 26.9Mpa; nhiét do
hai chinh 600°C, nhiét dé hoi tai sdy 610°C. bay
la cobng nghé tién tién va thong sé nha may cao
nhat tai Viét Nam hién nay va dugc sir dung &
nhiéu qudc gia phat trién trén thé gidi. Dac biét,
hé thong bang tai than, hé théng khir luu huynh,
khir bui... ctia nha may déu ap dung theo céc tiéu
chudn Chau Au nén nong dé céc chat trong khi
thai, nudc thai trude khi thai ra moi truong sé
dam bao céc tiéu chuén vé bao vé mai truong
theo céc quy chuén, tiéu chuén ctia nha nudc va
bo tiéu chuédn clia Ngan hang Thé gidi - WB. Vé
phat thai khi, nha may sé dp dung cong nghé xur
ly SO, bang nudc bién theo cong nghé Sea-FGD.
Phuong phdp nay tao ra cac mudi sunfat la thanh
phan san cé trong nudce bién, nén sé khéng gay
tédc dong dén moi truong thay sinh. Nha may
Nhiét dién Quang Trach | str dung than bitum
nhap khau cé déc tinh chay kiét nén ham luong
carbon con sét lai trong tro, xi sé rat thap.

Dua trén cac thong tin thu thap duoc'®, nghién
cliu xay dung kich ban vé hiéu qua hoat déng cua
Nha may khi nha may di vao van hanh.

[9] DPay la duan co kha day du thong tin cho phén tich, dang thuc hién giai doan dau tu va sé van hanh trong giai doan 2025-2045

[10] Chi tiét xem Phu luc s6 2
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Bang 2.3. Du kién két qua kinh doanh nam thi nhat (don vi triéu Viét Nam déng)

Chi tiéu

Thu nhap

CY1

Gia than tang 18%

12,781,936

| Xuyén)

| N oo A~y

Co thé thay, dé thuc hién dau tu nha may nhiét
dién, ngudn von vay ng chiém téi 70% vaéi chi phi
I&i vay 10%/nam, an han trong 4 ndm dau thi
cOng va bat dau tra I&i trong 10 ndm dau khi nha
may di vao van hanh. Theo phéan tich & trén, vao
nam thr nhat khi van hanh chi phi nhién liéu
chinh than chiém ty trong hon 96% trong téng
chi phi bién d6i, va chiém ty trong 52,7% trong
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téng chi phi (kndng bao gém chi phi l4i vay va phi).
Nhu vay c6 thé thay chi phi nhién liéu than chiém
ty trong lén trong co cdu chi phi clia nha may
nhiét dién. Ty & chi phi (khdng bao gom l&i vay va
phi) trén doanh thu la 80% va ty 1é chi phi nhién
liéu than/DTT la 42,3%. Nhu vay co thé thdy mot
déng doanh thu lam ra phai trang chi 0,8 déng chi
phi (chua bao gom l4i vay), mot dong doanh thu



lam ra phai trang trai chi phi nhién liéu than la
0,423 déng. Hién tai theo tinh todn du kién vé két
qua kinh doanh ctia nha may nhiét dién khi di vao
hoat déng, gid ban dién khong déi va duoc duy tri
on dinh (theo du kién), gid mua than dugc du tinh
la 1.663.302 VND/tan (tuong duong 74.2 USD/tan
vai ty gia 1 USD=22.400 VND). MUc gia than dang
dugc du tinh thdp hon rat nhiéu so vdéi murc gia
than hién hanh trén thé gidi.

Néu gid than tdng thém 18% thi vdi cac yéu t6
khac van gilt nguyén thi loi nhuan trudc thué cla
nha may sé bi am. Nhiét dién Quang Trach | theo
du én sé dung than bitum nhép khau, néu tinh
theo dung gia than nhap khau (gia than bitum
thang 2/2022 dao déng khoang $240/tan)"" thi loi
nhuén clia nha may sé am kha nhiéu. Chéng han
néu tinh gia than tang Ién gdp déi (tuong duong
$144/tan) thi loi nhuan trudc thué cia du én nam
1 khodng -5.383.936 triéu dong (trong ndm dau
du én dugc mién thué thu nhap doanh nghiép).
Nhu vay dong tién thuan hoat dong ndm thir nhat
cla du an (Loi nhuén sau thué + Khau hao) sé
-2.900.000 triéu dong/nam. Nhu vay cé thé thay
néu tinh gia than theo vé gan dung vdi thj truong
thi du an sé khéng tao ra dugc dong tién duong.
Noi cdch khéc, nha may bi rdi ro roi vao tinh trang
tai san méc ket. Day la mét trong nhiing ly do, nha
may Nhiét dién Quang Trach Il dugc chuyén sang
str dung nguodn khi LNG nhép khau.

Viéc nha may bi rdi ro roi vao tinh trang tai san
mac ket khién cho cac nha dau tu tai trg von cho
nha may c6 nguy co khong thu hoi du sé von da
dau tu vao nha may. Nhin vao bang cau tric
nguodn von cho thdy ngudn von dé thuc hién nha
mady chu yéu la tlr ngudn vén vay (70%). Néu gia
than dugc diéu chinh tdng lén thi dong tién cla _
nha may sé bj am, tir do khién cho nha may sé == -
gdp khdé khan trong viéc thanh toan céc khoan lai <~
va von goc cho chii ng. Bung trén goc dé nha dau
tu, nha dau sé gép rdi ro méat von.

[11] https://tradingeconomics.com/commodity/coal) truy cap ngay 15/02/2022
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PHAN THU BA:

KET LUAN VA
KHUYEN NGH|
CHINH SACH

Céc nudc va doanh nghiép trén thé gidi
dang tung budc thuc hién qua trinh
chuyén doéi mo hinh phat trién dé dng pho
Vi bién déi khi hau. Qua trinh chuyén doi
mo hinh kinh té cé thé tao ra khoang 200
triéu va méat khoang 185 triéu viéc lam
truc tiép va gian ti€p trén toan cau vao
nam 2050

BAO CAO NGHIEN CUU
36 TONG QUAN VE RUI RO TAI SAN MAC KET TRONG BOI CANH BIEN B0I KHi HAU

Phan tich truong hep nganh dién & Viét Nam



3.1. Két luan

Viét Nam la mét trong nhitng quéc gia bi danh
hudng ndng né nhat cda bién dai khi hau (BDKH).
Nhiét d6 trung binh nam da tang trén toan Viét
Nam vd&i murc tang trung binh khoang 0,89°C cho
thoi ky tir 1958 dén 2018 (~0,15°C/thép ky). Thap
ky vira qua ching kién murc tédng cao nhat. Trong
cung thai ky, lugng mua nam tang nhe vaéi muc
tang trung binh khodng 5,5%, muc nudc bién ciing
tang lén, v&i muec tang trung binh la 3,6 mm/nam
cho giai doan 1993-2018 (B6 Tai nguyén va Moi
trudng, 2021).

Cac nudc va doanh nghiép trén thé gidi dang ting
budc thuc hién qua trinh chuyén déi mé hinh phat
trién dé ing pho vaéi bién doi khi hau. Qua trinh
chuyén déi mo hinh kinh té cé thé tao ra khodng
200 triéu va méat khoang 185 triéu viéc lam truc
ti€p va gian ti€p trén toan cau vao nam 2050,
Diéu nay bao gébm nhu cau vé viéc lam trong hoat
dong va xay dung tai san vat chat. Nhu cau viéc
lam trong linh vuc nhién liéu hda thach khai thac
va san xuat va cac nganh dién dua trén héa thach
c6 thé giam khoang 9 triéu va 4 triéu viéc lam truc
ti€p, tuong Ung, do két qua cla qua trinh chuyén
dai, trong khi nhu cau vé khoang tam triéu viéc
lam truc tiép sé duogc tao ra trong linh vic néng
luong tai tao, hydro va nhién liéu sinh hoc vao
nam 2050. Trong khi qua trinh chuyén déi sé tao
ra co hoi, cac Iinh vuc co cac san phdm hoéc hoat
doéng phat thai cao — tao ra khoang 20% GDP toan
cau - sé phai d6i mat vai nhing tac dong dang ké
dén nhu cau, chi phi sén xuat va viéc lam.

Bdo cdo nay cho thdy ngoai cac anh hudng vé

kinh t& xa hoi ndi chung, BDKH con co thé gay ra
rdi ro tai sén mac ket trong nhiéu nganh kinh té.

[12] Mc Kensey (2022)

Mot trong nhiing nganh sé bi anh hudng truc tiép
khi Viét Nam thuc hién cdc cam két COP26 la
nang luong (céac doanh nghiép anh hudng truc
ti€p bao gdm cé cac doanh nghiép san xuat dién
than, céc t6 churc tai chinh tai trg). Van dé tai san
mac ket trong nganh nang lugng mdi chi nhan
dugc rat it cédc nghién ctu & Viét Nam trong khi
day lai la mh vuc cé quy mo tai san rat Ion. Két
qua phéng van ciing cho thay Viét Nam hién chua
c6 chinh séch riéng dé dsi pho véi cac rdi ro tai
san mac ket do yéu t6 mai truong.

Vi vay, mac du da co nhing khuodn khé chinh sach
lién quan dén BDKH, Viét Nam van can nhing
chuong trinh hanh déng cu thé trong tirng nganh,
ting linh vue va can nhiéu hon sy tham gia cda
doanh nghiép, ngudi dan vao thuc thi cac hanh
dong.

3.2. Mot s6 khuyén nghi chinh sach

Chinh pht va céc cong ty ngay cang cam két hanh
doéng vi khi hau. Tuy nhién, c6 nhiing thach thuc
quan trong can duong, mot qua trinh chuyén dai
kinh té tr ndu sang xanh sé doi hoi nhiéu nguon
luc. Cac bén lién quan cling gdp nhiéu kho khan
trong viéc can bang gitta ngan han va dai han. Céc
rdi ro ngan han la do cac hanh dong duoc chuén
bi kém hodc phdi hop khéng tét gitra cac bén. Rui
ro dai han do khong cé ké hoach hanh déng cu
thé hodc cham tré trong (g pho vdi céc tac dong
clia BDKH.

Viét Nam dung trude nhitng co hdi va thach thirc
to 1én d€ dap ing muc tiéu dua phéat thai nha kinh
vé 0. M6t sd chinh sach can dugc xem xét trong
giai doan sap t&i d€ han ché céc téc dong tiéu cuc
clia BDKH va giam rdi ro tai sén mac ket
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Khuyén nghi véi chinh phu

- HO tro céc nghién ctru ve rdi ro tai sdn mac
ket.

Chinh pht can tiép tuc ho trg cac nghién clu
lién quan dén bién déi khi hau trong do cé céc
nghién clru chuyén sau vé tai chinh, rdi ro tai
san do yéu té moi truong trong toan bé nén
kinh té. Két qua phong van cho thay Viét Nam
chua thuce sy cé céc chinh sach cu thé tng
pho véi van dé tai san mac ket do bién dai khi
hau.

DE ¢ cac chinh sach ting phd vai rdi ro tai
san mac ket can cé nhitng nghién clu cho
tirng nganh kinh t& nhu néng nghiép, giao
théng, du lich... Ngoai ra cling rat can céc
nghién ctru vé anh hudng cla bién déi khi hau
dén x6a doi gidam ngheéo, bat binh déng va sinh
ké clia nguai dan.

- Phat trién thi trudng carbon tu nguyén.

Céc khoan tin dung carbon cé thé tré thanh
mot phuong tién quan trong dé tai tro cho
chuyén déi net-zero, d€ bd sung cho cac nod
luc clia cong ty nham gidm phat thai carbon
trong hoat déng ctia ho. Vi vay, can nhanh
chong hoan thién dé én phat trién thi truong
carbon.

- Binh gid ngoai tng véi moi truong dé can

bang lai céc uu dai.

Chinh phd cé thé xem xét ap dung muc do
khéc nhau vé phi phat thai dé cd thé khuyén
khich dau tu cho céc du an gidm phat thai.
Chinh pht cling cd thé xay dung céc chinh
sach dé khuyén khich cac nha may dién than
dau tu cho cong nghé nham giam phat thai
KNK. Chi phi xa hoi do ngoai Ung tiéu cuc lién
quan dén bao vé maoi trudong va phat thai KNK
cling can dugc tinh todn day du khilap du én
dau tu cac nha may dién. Diéu nay dam bao
c6ng bang trong lua chon céc du an dién
trong tuong lai.
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- HO tro dau tu cac-bon thap va xem xét hé trg

qua cac du an PPP.

Viéc huy déng ngudn vén dau tu cho chuyén doi
mo hinh cung cép dién tir ndu sang xanh luén
khong dé dang. Vi vay, co thé ap dung céc chinh
séch ho trg tir chinh phid nhu thue hién cam két
bdo lanh cho vay vdi cac nha may dién than
chuyén déi sang nang luong téi tao (NLTT).
Thuc hién céc du an PPP cling la mot cach dé
chuyén déi tlr ndu sang xanh.

HG tro kinh phi cho viéc han ché sir dung hoac
nglng st dung tai san méc ket

Chinh phd mua lai nha may dién than cd, sau do
c6 thé nglrng hoat dong trude thoi han, va sau
dé yéu cau chu sd hiru dau tu s6 tien thu dugc
vao cac du an néng lugng phat thai thap. Trong
truong hop nay co thé huy dong cac quy da
phuong hoédc quy cla chinh pht dé€ han ché rdi
ro ttr tai sén mac ket. Chinh phd cling cé thé
xem xét trg cdp cho nguai tiéu dung, dac biét la
nhitng ho6 gia dinh ¢é thu nhap thap, néu qua
trinh chuyén déi tiéu thu nang luong mang lai loi
ich rong cao hon.

Khuyén nghi véi cac dinh ché tai chinh

- Md&réng quy md tai chinh xanh.

Nhiéu t6 churc tai chinh cong va tu da cam két
dé€ phat thai rong bang khéng va tai trg cho céc
hoat déng gén lién véi qua trinh chuyén dai
bang khoéng. S& can nhiéu nguon tai chinh hon
nita. Dieu nay cd thé dén tlr ca tai chinh truyén
théng va cac cong cu chuyén biét hon nhu tréi
phiéu xanh hay céc khoan tin dung uu déi cho
nang lugng tai tao.

Nghién clru phat trién cac cong cu va san pham
tai chinh mai.

C4c san pham tai chinh mdi va céu tric cé thé
gilp cac cong ty xtr ly t6t hon van dé rui ro tai
san mac ket Trong s céc gidi phdp kha thila
phat trién cac san pham tai chinh cho phép céc



cong ty chuyén déi tir cée tai san ¢l cé lugng
khi thai cao va loai bd ching dé chuyén sang
céc loai tai san co phat thai thap. Chinh phd cé
thé ho trg phat trién cac san pham tai chinh dai
hon nhu céc thoa thuan mua dién vai gia co
dinh tir cdc nha may phat thai thap, dé€ ho trg
cac nha may dién than chuyén doi.

- Ddnh gid xem xét than trong céc khoan cho vay
V@i cac nha may nhiét dién than

D& tranh cac rdi ro tai sdn méac ket dan dén
khong thuy hoi dugc cac khoan vay, cac td chirc
tai chinh can xem xét ki cédc du an dau tu vao
dién than khong chi vé mat tai chinh ma ca trén
phuong dién k§ thuat nhu cam két vé cong nghé
str dung, lugng KNK phat thai, thoi han hoat
déng, nguyén liéu dau vao...

- Xay dung phuong an du phong rdi ro véi cac du
an tai tro cho nhiét dién than da thuc hién

Trudc nhirng rui ro vé tai san mac ket, cac dinh
ché tai chinh can co phuong an dé phong va xtr
ly rdi ro trong truong hop céc nha may dién than
bubc phai dirng hoat dong trudce thai han du
kién

Khuyén nghi véi cac cong ty phat dién

Céc doanh nghiép can theo ddi chat ché cac cam
két chinh sach cda chinh pht, quy hoach dién VI,
k& hoach phat thai KNK trong timg giai doan dé
than trong trong cdc quyét dinh dau tu vé nhiét
dién.

Trén co sd danh gid vé nhu cau st dung dién va
céac cam két hé trg st dung dién, cac doanh
nghiép phat dién can xay dung ké hoach cho viéc
khai thac céc t6 may nhiét dién phu hop véi chién
luoc qudc gia vé phat thai KNK. Bong thai, cac
doanh nghiép nay ciing can cé ké hoach dau tu
cho coéng nghé xtr ly lam gidm phat thai KNK.

Veé dai han khi lap du éan dau tu cho nhiét dién
than céan tinh todn dén céc chi phi phai tra cho 6

nhiém moi truong sé tang 1én (phi phat thai
carbon, thué bao vé méi truong...).

3.3. Ggi y nhitng cha dé nghién cuu:

- Md rong va nghién ciru chuyén sau cho chu dé
rdi ro tai sén mac ket do bién déi trong nganh
dién

Can b6 sung nhimng du bao vé téng tai san bi méac
ket clia nha may nhiét dién vao ndm 2050, nhiing
chi phi bo ra dé€ dat dugc cam két vé phat thai
bang 0 va nhitng hé luy gi t&i gid va anh hudng
dén cdc nhom ngudi dé bi tén thuong.

- Thuc hién nhiing nghién ctru chuyén sau veé ri
ro tai sén mac ket trong nhiing nganh déc thu
va dé bi tén thuong béi bién déi khi hau nhu
nganh noéng nghiép, thady Igi, du lich.

- Nghién ciiu vé nhitng phuong thire thay thé hay
ung pho, nhimg hé luy, tdc déng ddi vdi doanh
nghiép, v&i nén kinh t€ va véi nhdm ngudi nghéo
khi tai sdn mac ket xay ra.
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PHU LUC 1:

Nguon vay va i suéat
cho dau tw nha may cuda
CTCP Nhiét dién Hai Phong
(tinh dén cudi 2020]

| | |
Ngan hang | Loaitien = Nam daohan | Lai suat nam
{ { {
‘, 2 ~ g | | |
NH xudt nhap khau Trung Quéc (i) ‘ Usb ‘ 2021 ‘ 578%
NH xuat nhap khau Trung Qudc (ii) : usD : 2024 : 6,07%
NH Hop tac qudc t& Nhat Ban (iii) : JPY : 2021 : 391%
NH Hop tac qudc t& Nhat Ban (iv) : JPY : 2022 : 4,41%

‘ 'L&i suat huy dong tiét
Hoan Kim (v) VND ! 2022 " kiém VND 12 thang
! ' tra lai sau + 2,8%
|

\
NHTMCP Coéng Thuong Viét Nam-Chi nhanh
[
\
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PHU LUC 2: \
Thong tin vé Nha may
Nhiét dién Quang Trach

Bang s6 1 : Cac thdng s6 va ché dd van hanh cia nha may

| |
Danh muc | Pon vi \ Gia tri
| |
| |
Tudi tho du én | nam | 30
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, R DR
Thoi gian khdu hao ! nam ! 15
7777777777777777777777 R R
| |
Suat tiéu hao than véi tai @ mirc 85% (theo TT56) | kg/kWh | 0,4400
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, o
Sust tiéu hao dau | kg/kWh | 0,0002
| |
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, e
Lugng tiéu hao NH3 | téan/ndm | 3.146,00
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, e
Lugng tiéu hao nuéc : m3/n&m : 2.437.500,00
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, e
Gia than | VND/tan | 1.663.302
7777777777777777777777 ‘7777777777‘77777777777
Gia dau : VND/tan : 17.058.480
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, e
Gia NH, | VND/tan | 11.570.500
7777777777777777777777 ‘7777777777‘77777777777
Gia nudc sach : VND/m? : 900

BAO CAO NGHIEN CUU
46 TONG QUAN VE RUI RO TAI SAN MAC KET TRONG BOI CANH BIEN B0I KHi HAU
Phan tich truong hep nganh dién & Viét Nam



Bang s6 2 : Gia ban dién

Bang s6 3 : Cau tric nguoén von

Thanh phan

Ty lé von tu cé

Gia tri
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Bang s 4 : Két qua phan tich tai chinh du an

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, S
NPV [ 5.940.594 triéu dong

7777777777777777777777 }777777777777777777777
Thai gian hoan von : 17 ndm

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, S
Ty suét lgi nhuan (NPV/I) w 12,96%
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OXFAM

Oxfam la mot lién minh qudc té,
mot phan clia phong trao toan cau,
vi mot thé gidi binh dang, khéng con
ngheo doéi va bat cong. Oxfam cé 21
t6 chirc thanh vién lam viéc tai 70
quoc gia, théng qua su diéu phoi
clia Ban thu ky Oxfam Quéc té.

Oxfam tai Viét Nam tin rdng nghéo
doi, bat cong va bat binh ddng sé
giam khi cé su tuong tac gilta cong
dan tich cuc, chinh quyén va khu
vuc tu nhan co trach nhiém. bay
cling la nén tang cho su phat trién
cla Viét Nam.



