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TIÊU THỤ ĐIỆN 9T2023 TĂNG TRƯỞNG CHẬM

• Theo EVN, sản lượng điện sản xuất toàn hệ thống trong 

9T2023 đạt 209.9 tỷ kWh, tăng 3.1% so với cùng kỳ 2022. 

Theo đó, chúng tôi ước tính tăng trưởng tiêu thụ điện 

trong 9T2023 là khoảng 4.9% YoY. Nguyên nhân đến từ 

nhu cầu yếu ở nhóm ngành Công nghiệp – Xây dựng 

(Nhóm ngành thường chiếm trên 50% tiêu thụ điện toàn 

quốc hàng năm).

• Nhiệt điện than đóng vai trò là nguồn điện chạy nền chính 

nên chiếm tỷ trọng lớn nhất, lên đến 46.3% trong cơ cấu

nguồn điện. Trong khi đó, huy động từ nhiệt điện khí có sự 

suy giảm và chỉ chiếm 9.9%, do giá khí vẫn còn cao và sự 

cạnh tranh từ nguồn điện NLTT

• Nhờ sự xuất hiện của lũ tiểu mãn ở trong giai đoạn cuối 

quý 2/2023, tình hình thủy văn đã có sự cải thiện so với 

đầu năm. Theo đó, sản lượng huy động từ thủy điện đã 

tăng lên so với giai đoạn đầu năm (24.9% ở Q1/2023), 

chiếm 27.7% trong cơ cấu nguồn điện.

• Sản lượng điện huy động từ nguồn năng lượng tái tạo

(NLTT) cũng ghi nhận sự khả quan trong 9T23 nhờ chính

sách giá tạm đối với các dự án điện gió chuyển tiếp của Bộ

Công Thương (BCT). Nhờ đó, huy động từ NLTT chiếm 

13.9% trong cơ cấu nguồn điện.

Nguồn: EVN, GSO, PSI tổng hợp
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• Tăng trưởng công suất nguồn tại miền Bắc không đủ đáp ứng tốc độ tăng trưởng của phụ tải. Trong giai đoạn nửa 

đầu năm 2023, miền Bắc phải đối diện với tình trạng nắng nóng cao điểm nên nhu cầu tiêu thụ điện tăng cao. Công suất đỉnh

và sản lượng điện tiêu thụ đều đạt mức cao nhất từ đầu năm đến nay. Tuy nhiên, do khí hậu chuyển pha El Nino, nguồn huy 

động từ thủy điện suy giảm khiến miền Bắc cũng chưa đáp ứng được toàn bộ công suất đỉnh yêu cầu, dẫn tới tình trạng thiếu

điện.

• Giá thị trường phát điện cạnh tranh (CGM) giảm. Từ tháng 8/2023, nhờ sự gia tăng từ sản lượng thủy điện vốn có giá 

thành sản xuất thấp, giá CGM đã có liên tiếp 2 tháng giảm so với cùng kỳ và so với những tháng trước đó (giá CGM trong

tháng 9/2023 giảm mạnh 44%YoY).

Nguồn: PGV, EVN, PSI tổng hợp
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TRIỂN VỌNG NGÀNH ĐIỆN



NHU CẦU TIÊU THỤ ĐIỆN PHỤC HỒI CHẬM

• Chúng tôi điều chỉnh mức dự báo tăng trưởng tiêu 

thụ điện năm 2023 xuống khoảng 6% dựa trên dự 

báo tăng trưởng GDP 2023 đạt 5%. Sự điều chỉnh này 

chủ yếu đến từ việc nhu cầu tiêu thụ điện ở nhóm công 

nghiệp – sản xuất vẫn khá yếu do hoạt động sản xuất 

của các doanh nghiệp bị thu hẹp trong bối cảnh điều kiện

tài chính thắt chặt, xuất khẩu suy giảm. Đồng thời, lĩnh 

vực xây dựng chưa thể phục hồi trở lại do sự trầm lắng

từ thị trường bất động sản. 

• Sang năm 2024, chúng tôi dự báo mức tăng trưởng 

tiêu thụ điện sẽ đạt khoảng 7.2 – 7.8% dựa trên dự 

báo tăng trưởng GDP năm 2024 sẽ đạt khoảng 6.0%. 

Việt Nam vẫn luôn nằm trong nhóm các quốc gia dẫn

đầu về tốc độ tăng trưởng sản lượng điện thương phẩm 

với tốc độ tăng kép bình quân CAGR trong giai đoạn

2017-22 đạt mức 6.8%/năm. Chúng tôi kỳ vọng rằng 

sang năm 2024, hoạt động tại nhóm ngành sản xuất, 

xuất khẩu tại Việt Nam sẽ có sự phục hồi mạnh mẽ hơn. 

Đồng thời, thị trường bất động sản được dự báo bắt đầu

bước vào giai đoạn tạo đà phục hồi, giúp thúc đẩy nhu 

cầu tiêu thụ điện tại nhóm ngành công nghiệp – sản 

xuất.
Nguồn: EVN, GSO, PSI tổng hợp
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• Công suất nguồn điện năm 2023 dự kiến sẽ tăng trưởng 

khoảng 5.5% YoY, đạt mức 83,248MW. Theo Bộ Công 

Thương, sẽ có khoảng 4,298 MW nguồn điện mới đi vào 

vận hành trong năm 2023. Chiếm tỷ trọng lớn nhất trong đó 

là nhiệt điện than với sự bổ sung của 2,632MW từ nhà máy 

nhiệt điện than Thái Bình II, NĐ Vân Phong I đi vào vận 

hành. Cùng với đó, tính đến ngày 27/10/2023, đã có hơn 

1,201MW công suất NLTT hoàn thành thủ tục COD đã phát

điện thương mại lên lưới điện. Chúng tôi cũng kỳ vọng 

rằng trong giai đoạn 2023 – 2024, 3,396MW công suất 

NLTT chuyển tiếp còn lại sẽ hoàn thành thống nhất mức 

giá bán điện với EPTC và có thể đi vào vận hành.

• Mặc dù công suất lắp đặt ở từng miền có sự tăng trưởng 

nhưng do nhu cầu tiêu thụ điện tại miền Bắc tăng nhanh 

hơn mức tăng trưởng công suất và do bị ảnh hưởng bởi tính 

chất vận hành khác nhau của các nguồn điện nên một số 

thời điểm công suất khả dụng tại miền Bắc không đáp ứng 

được phụ tải tăng cao đột biến, dẫn đến tình trạng thiếu điện 

trong giai đoạn 2023-2024. Chúng tôi cho rằng các giải 

pháp như (1) Hoàn thiện hệ thống truyền tải điện liên 

miền và tăng cường truyền tải điện ra miền Bắc; (2) 

Phát triển thêm công suất tại miền Bắc sẽ cần sớm 

được thực hiện để giải quyết triệt để vấn đề này. 

Nguồn: EVN, GSO, PSI tổng hợp
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• Những năm gần đây Hệ thống điện quốc gia có sự biến động do phụ tải

và tình hình thủy văn khó dự báo. Nhu cầu điện tăng trưởng chậm trong

khi tỷ trọng nguồn NLTT tăng cao dẫn đến xuất hiện tình trạng thừa

nguồn ở miền Nam nhưng lại thiếu điện tại miền Bắc, đặc biệt là vào

mùa hè. Theo đó, miền Trung, miền Nam có khả năng hỗ trợ cho miền

Bắc do kế hoạch tăng trưởng công suất nguồn ở các khu vực này cao

hơn nhu cầu phụ tải dự kiến. 

• Để đảm bảo truyền tải liên miền Bắc - Trung, giảm tình trạng nghẽn 

mạch, Chính phủ đặt mục tiêu sẽ hoàn thiện dự án đường dây 500kV

mạch 3 kéo dài (Quảng Trạch – Phố Nối) với tiến độ thực hiện từ 2023 

– 2025, phấn đấu hoàn thành vào tháng 6/2024 với tổng vốn đầu tư là 

3,086.83 tỷ đồng. Sau khi đường dây vào vận hành, tăng công suất

truyền tải điện từ miền Trung ra miền Bắc lên 5,000MW (tăng khoảng

2,800MW). Chúng tôi kỳ vọng rằng dự án sẽ hoàn thành đúng tiến 

độ, kịp thời cung cấp điện cho miền Bắc trong mùa hè 2024.

Nguồn: EVN, PECC2, PSI tổng hợp
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1 Đường dây 500kV Quảng Trạch – Quỳnh Lưu 226
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• Năm 2023, EVN quyết định điều chỉnh giá bán lẻ điện bình quân là

2,006.79 VND/kWh, tương đương tăng 4.5% so với giá điện bán lẻ 

bình quân hiện hành. Nguyên nhân đến từ giá nhiên liệu tăng cao từ 

năm 2022 khiến chi phí sản xuất điện tăng mạnh. Chúng tôi cho 

rằng, việc tăng giá điện sẽ giúp doanh thu tập đoàn tăng lên và 

góp phần giảm thiểu khó khăn tài chính của EVN. 

• Theo quy hoạch điện VIII, nhu cầu vốn đầu tư giai đoạn 2021-2030 

là 113.3-134.7 tỷ USD và giai đoạn 2031-2050 là 399.2-523.1 tỷ 

USD. Trong khi đó, nguồn vay được Chính phủ bảo lãnh giảm, 

nguồn vay từ các ngân hàng trong nước cũng không đủ nhu cầu nên

EVN sẽ phải tìm kiếm từ nguồn vay thương mại nước ngoài và các

nguồn tài chính khác. Do đó, chúng tôi cho rằng giá bán điện có 

thể sẽ cần điều chỉnh hơn nữa để các chỉ tiêu tài chính của EVN 

được cải thiện, đáp ứng yêu cầu của các tổ chức cho vay vốn,

đủ chi phí hoạt động sản xuất kinh doanh và có lợi nhuận hợp

lý để tái đầu tư.

• Tốc độ tăng giá điện bình quân giai đoạn 2011-2020 là 5.5%/năm.

Nếu duy trì mức lạm phát 4%/năm, tốc độ tăng giá điện bình quân

giai đoạn 2021-2030 khoảng 5.6-5.9%/năm và giai đoạn 2030-2050

khoảng 6.0-6.3%/năm. Như vậy, để đáp ứng nhu cầu chuyển dịch

năng lượng và mục tiêu Net zero năm 2050, mức tăng giá điện

giai đoạn 2021-2030 có thể sẽ tương đương giai đoạn 2011-

2020, giai đoạn sau 2030 có khả năng có mức tăng cao hơn.

Nguồn: EVN, GSO, PSI tổng hợp
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THỦY ĐIỆN CÒN NHIỀU KHÓ KHĂN

• Theo dự báo của IRI, trạng thái khí quyển và đại dương đang 

trong điều kiện El Nino. Dự báo trong bốn tháng tới, El Nino

tiếp tục duy trì với xác suất trên 90%, sau đó khí hậu sẽ 

chuyển sang pha trung tính vào giữa năm 2024. Do đó, 

chúng tôi cho rằng điều này sẽ tác động tiêu cực đến

sản lượng của các nhà máy thủy điện trong giai đoạn 

này do Pha El Nino sẽ gây ra thời tiết nóng hơn với 

lượng mưa ít hơn. 

• Theo dự báo của Trung tâm Khí tượng thủy văn, khu vực Tây

Nguyên và Nam Bộ các tháng cuối năm 2023 và đầu năm

2024 sẽ ít mưa, do vậy nhiều khả năng xảy ra khô hạn. 

Ngược lại, lượng mưa tại khu vực Bắc Bộ, Trung Bộ có xu 

hướng cao hơn hoặc xấp xỉ bằng trung bình nhiều năm 

trước. Do đó, chúng tôi cho rằng các thủy điện tại khu 

vực Trung Bộ và Tây Nguyên sẽ gặp nhiều khó khăn hơn 

các khu vực khác

• Mực nước tại các hồ thủy điện có sự cải thiện so với giai 

đoạn đầu năm 2023. Theo đó, đây sẽ là thuận lợi giúp A0 có

thể tận dụng nguồn phát điện chi phí thấp. Chúng tôi cũng

cho rằng các doanh nghiệp nhiệt điện tại khu vực phía Bắc sẽ

được huy động nhiều ngay từ đầu năm do lượng nước tích

trữ tại hồ thiếu hụt hoặc trữ lượng nước ở các hồ chứa tăng

không quá nhiều so với cùng kỳ năm trước.
Nguồn: IRI, EVN, PSI tổng hợp
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NHIỆT ĐIỆN KHÍ CHƯA THỂ PHỤC HỒI NHANH

• Trong năm 2023, giá bán điện tăng cao do giá khí đầu vào tăng trong bối cảnh phụ tải yếu và những sự cạnh tranh đến từ 

nguồn điện NLTT đã ảnh hưởng đến nguồn nhiệt điện khí. Chúng tôi kỳ vọng sự phục hồi ở lĩnh vực sản xuất công 

nghiệp trong 2024 sẽ giúp nhu cầu phụ tải tăng trở lại, qua đó, tác động tích cực đến sản lượng nhiệt điện khí. 

Ngoài ra, kỳ vọng rằng sản lượng điện khí sẽ được cải thiện trong bối cảnh sản lượng thủy điện thấp cũng như xu

hướng tăng cường truyền tải điện từ Nam ra Bắc để hỗ trợ tình trạng thiếu điện.

• Theo dự báo của một số tổ chức lớn trên thế giới, giá khí tự nhiên cả năm 2024 đạt $3.34/MMBtu, qua đó có thể khiến giá 

khí đầu vào các nhà máy tăng và ảnh hưởng đến biên lợi nhuận gộp của các nhà máy nhiệt điện khí, đồng thới, ảnh hưởng 

đến sản lượng điện huy động.

Nguồn: PGV, EVN, Bloomberg, PSI tổng hợp
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NHIỆT ĐIỆN THAN SẼ ĐƯỢC HUY ĐỘNG TỐI ĐA

• Theo IEA, sự suy giảm về nhu cầu tiêu thụ than tại Mỹ và EU 

do nhu cầu điện yếu và việc mở rộng năng lượng tái tạo, 

cùng với việc giá khí đốt ở mức thấp đã khiến cho giá than 

thế giới ở trong trạng thái giảm kể từ đầu năm 2023. Điều 

này giúp giảm sự căng thẳng liên quan đến nguồn cung than

và giá than cho các doanh nghiệp trong nước khi giá than 

giảm về mức trung bình. Đồng thời cũng tạo điều kiện cho 

khả năng cạnh tranh của nhà máy nhiệt điện than so với các 

nhà máy nhiệt điện khí.  

• Trong giai đoạn 2023 - 2024, chúng tôi cho rằng sản

lượng điện than được huy động sẽ tăng cao nhờ nhu cầu 

tiêu thụ điện phục hồi và đặc biệt trong bối cảnh khí hậu 

chuyển pha El Nino, thủy điện gặp khó khăn, giá khí còn cao 

thì vai trò của nhiệt điện than sẽ ngày càng quan trọng do 

đây là nguồn điện chạy nền chính có mức giá rẻ và tính ổn 

định cao.

• Tuy nhiên, so với mức giá than nhập khẩu trong quá khứ, thì 

mức giá hiện tại vẫn khá cao, khiến cho giá thành của than 

pha trộn tăng cao, do đó, chúng tôi cho rằng các nhà máy

nhiệt điện sử dụng than nhập khẩu và than trộn của Việt

Nam sẽ gặp nhiều áp lực cạnh tranh với các nhà máy

nhiệt điện sử dụng than nội địa được trợ giá.  

Nguồn: MOIT, PGV, Bloomberg, PSI tổng hợp
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NĂNG LƯỢNG TÁI TẠO ĐƯỢC TĂNG HUY ĐỘNG  

Nguồn: EVN, IRENA, PSI tổng hợp

• Tính đến hết ngày 27/10/2023, đã có 81/85 dự án NLTT chuyển

tiếp với tổng công suất 4,597MW gửi hồ sơ để đàm phán giá

điện, hợp đồng mua bán điện. 69 dự án với tổng công suất 

3,927MW đề nghị giá tạm bằng 50% giá trần của khung giá theo 

Quyết định số 21 của BCT. 21 nhà máy/phần nhà máy NLTT

chuyển tiếp hoàn thành thủ tục COD đã phát điện thương mại. 

Chúng tôi kỳ vọng EPTC và các chủ đầu tư sẽ sớm thỏa

thuận thành công giá bán và đưa các dự án vào vận hành

trong giai đoạn 2023 – 2024.

• Xu hướng chi phí đầu tư dự án năng lượng tái tạo giảm

trong dài hạn. Theo IRENA, những cải tiến về công nghệ sản

xuất có thể sẽ giúp cho giá tua-bin và tấm pin mặt trời giảm trong

tương lai. Chúng tôi cho rằng đây sẽ là yếu tố tích cực đối

với các dự án NLTT mới trong dài hạn.

• Tuy nhiên, với việc mức giá trần trong khung giá được Bộ Công 

Thương công bố thấp hơn mức FIT trước đây khá nhiều và trong 

bối cảnh lạm phát và lãi suất vẫn neo cao. Chúng tôi cho rằng 

khung giá mới, mặc dù có những tác động tích cực, tạo ra

hành lang pháp lý cho quá trình mua bán điện của các dự án

NLTT chuyển tiếp, nhưng sẽ gây ra những khó khăn nhất

định cho các chủ đầu tư dự án NLTT, ít nhất là trong ngắn

hạn.

0

1

2

3

4

5

6

2010201120122013201420152016201720182019202020212022

T
ri

ệ
u

 U
S

D
/M

W

Tổng chi phí lắp đặt trung bình toàn cầu các 
nhà máy điện năng lượng tái tạo

Điện gió trên bờ Điện gió ngoài khơi Điện mặt trời



CƠ HỘI ĐỂ PHÁT TRIỂN ĐIỆN GIÓ NGOÀI KHƠI 

Nguồn: EVN, IRENA, World Bank, PSI tổng hợp

• Theo QHĐ VIII, điện gió sẽ chiếm tỷ trọng lớn trong giai đoạn 

2023-2050, đặc biệt là sau năm 2030. Dự kiến điện gió sẽ chiếm 

khoảng 18% tổng công suất hệ thống trong năm 2030 và tăng lên 

tỷ trọng cao nhất 27-29% vào 2050. Trong đó, công suất điện gió 

ngoài khơi được kỳ vọng sẽ chiếm khoảng 3.8% vào 2030 và tăng 

lên 14.3-16.0% vào 2050. 

• Việt Nam là nước có tiềm năng phát triển điện gió vô cùng 

lớn. Theo báo cáo “Lộ trình gió ngoài khơi tại Việt Nam” của World 

Bank, tổng tiềm năng kỹ thuật của điện gió ngoài khơi là khoảng 

165,000MW trong phạm vi cách bờ 100km và 600,000MW trong 

phạm vi cách bờ 200km, tập trung chủ yếu vùng Trung Bộ, Nam 

Trung Bộ và một phần duyên hải Bắc Bộ.

• Theo IRENA, chi phí quy dẫn trung bình thế giới của điện gió ngoài

khơi cho đến năm 2022 liên tục giảm, 8.1 cents và được dự báo

giảm xuống 5-9 cents/kWh vào 2030 và 3-7 cents/kWh vào 2050 

nhờ những cải tiến về công nghệ sản xuất. 

• Hiện tại Việt Nam chưa có dự án điện gió ngoài khơi, tuy nhiên với

tốc độ phát triển công nghệ, nhu cầu năng lượng tăng cao và tiềm

năng gió ngoài khơi được đánh giá rất tốt, chúng tôi kỳ vọng sẽ

có những dự án điện gió ngoài khơi từ năm 2025 và có tiềm 

năng tăng trưởng mạnh hơn sau năm 2030.
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TUYÊN BỐ MIỄN TRÁCH NHIỆM

Các thông tin và nhận định trong báo cáo này được PSI đưa ra dựa trên những nguồn tin mà PSI coi là đáng tin cậy vào thời

điểm công bố. Tuy nhiên, PSI không đảm bảo tính đầy đủ và chính xác tuyệt đối của các thông tin này. Báo cáo được đưa ra

dựa trên các quan điểm của cá nhân chuyên viên phân tích, không nhằm mục đích chào bán, lôi kéo nhà đầu tư mua bán,

nắm giữ chứng khoán.

Nhà đầu tư chỉ nên sử dụng báo cáo này như một nguồn tham khảo cho quyết định đầu tư của mình và PSI sẽ không chịu

bất cứ trách nhiệm nào trước nhà đầu tư cũng như đối tượng được nhắc đến trong báo cáo này về những tổn thất có thể xảy

ra khi đầu tư hoặc thông tin sai lệch về đối tượng được nhắc đến trong báo cáo này.
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