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電力需求在增加 

 
 

Các chính sách hỗ trợ 

 

 

主要股票 

YTD *PE (x) PB (x) ROE (%) ROA (%) 

POW  16.8   1.3   7.8   3.2  

GEX  9.2   1.7   19.1   6.1  

NT2  8.5   1.6   20.0   9.7  

PC1  8.6   0.9   11.1   4.9  

FCN  4.3   0.6   14.3   5.8  

GEG  26.2   2.5   7.8   4.8  

 
源: Bloomberg 

*TTM PER 

 

 

越南的可再生能源 

越南會朝著“綠色能源”方向前進嗎？ 

越南很容易受到能源短缺和環境問題的影響。正如 POW 的第一份報告所

述，我們計算出 2020 年至 2025 年期間的電力需求將以每年 11％的速度

增長，這意味著在 2025 年電力短缺將達到 480 億千瓦時或更高。大家擔

憂的是電力短缺問題，將要用環境來解決。當前的燃煤發電計劃到 2030

年將佔總發電量的 53.2％。我們估計，燃煤電廠的二氧化排放量可能從

2020 年的 4400 萬噸到 2030 年的 1.03 億噸（增加 20％）。但是，我們預

計，如果計劃的燃煤火力發電容量被可再生能源替代，到 2030 年二氧化

碳排放量將減少 57％，即減少 5900 萬噸。 

支持可再生能源的政策。儘管在修訂後的《 7 個電力開發計劃》中未提

及，但政府致力於通過以下政策開發可再生能源：有吸引力的購電價，

減稅或租地成本。收費和長期 PPA 的合約（20 年）。這使太陽能 PV 容

量的快速增長，到 2019 年 7 月達到 4,464 MW（比年初增加 49％）。比

修訂後的《 2020 年電力計劃》中目標 850MW 的目標高 5 倍。由於支持

政策的影響，我們預計風電容量在未來兩年內將以同樣的速度增長。 

可再生能源的成本與化石燃料的成本大致相同。目前，全球可再生能源

安裝成本是化石能源安裝成本的範圍內。McKinsey 表示，可再生能源的

運營成本也在迅速減少。 

可再生能源得益於大款投資 。政府計劃在 2016 年至 2030 年投資 1,480

億美元，以提供充足的電力，確保為 7％的年度經濟增長目標。很難找到

僅是可再生能源的企業，但是有一些上市公司涉足這一領域，包括 PC1，

GEG，GEX，TV2 和 FCN。 

   行業報告  

     

 越南：可再生能源  10 December 2019  

  

 

最新消息 

► 當前的電力發展計劃顯示，到 2025

年將短缺 480 億千瓦。 

► 可再生電力佔越南總電力的 9％。支

持政策包括優惠的價格，稅收減免和

降低費用，或者不收土地使用費。 

► 世界上安裝可再生能源的成本接近化

石能源的成本，生產成本也差不多。 

 

我們的觀點 

► 政府的支持政策導致 2019 年太陽能發

電量大幅增加。風能發電量也將在

2021 年擴大。 

► 關於可再生能源的投資仍然很少，該

行業的股票，將在缺乏供應的市場中

受益。 

► 主要風險包括傳輸系統不佳，和來自

政策和合作夥伴的風險. 

 

 
行業概況：越南的可再生能源在過去幾年中由於支持政策而急劇增長。2019 年 7 月，越南實現了 5039 兆瓦的可再生能源發電能力（太

陽能為 89％，風能為 11％），相當於國家總裝機容量的 9.3％。  
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整個電力行業的容量 

〜54,000MW 

熱煤 

〜14,000MW 

NBP, POW, PPC, REE, PGV, 

HND 

PPA80%, CWM: 20% 

熱電-煤氣 

12,000MW 

PGV, NT2, POW, BTP 

PPA80%, CWM: 20% 

 

水力發電 

~23,182MW 

PGV, POW, SJD, VSH, TMP, 

SHP, TBP, DRL, HJS, DNH, 

GEX 

PPA80%, CWM: 20% 

 

綠色電能 

5,038MW 

PC1, TV2, BCG, FCN 

PPA 100% 

20 年 

電力貿易公司 

（EPTC） 

EVN 

風能 

574MW 

PC1, FCN 

太陽能發電 

82 個項目有 PPA 

4,464 MW 

PC1, FCN, TV2, GEG 

配電網 

（EVN） 

用戶 

工業：55% 

民居：32% 

其他：13% 

煤炭供應商 

Vinacomin 

Dong Bac 集團 

煤氣供應商 

PV GAS 

GAS 

諮詢和建築的承包商 

PC1 

TV2 

設備供應商 

GEX 

CAV 

電力 

電力服務和產品 

源: EVN, Yuanta Vietnam 
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到 2025 年越南的電力短缺將增加到 480 億 kWh  

正如 POW 的第一份報告所述，修訂後的《電力計劃 7》是為了滿足電力需求，以保持 2016-2030

年每年 7％的經濟增長。生產目標包括：2020 年為 235-2450 億 kWh，2025 年為 352-379 億 kWh

和 2030 年為 5590 億 kWh。這些預測基於每年增長率（CAGR），2020-2030 年間的用電量為 8.0

％-8.6％。 

表 1：用電量預測（GWh） 

 
源：能源部，工業和貿易部修訂的 7 號電力規劃 

我們估計，到 2030 年，電力市場將缺少 480 億 kWh。假設平均 5 年，電力彈性/GDP 比率平均

保持 1.6 倍，電力消耗將必須以每年 11％的速度增長（而不是修訂後的 7 號電力計劃中的 8.6

％），2020-2025 年期間每年 GDP 為 7％的增長速度。因此，我們估計到 2025 年越南將必生產

4000 億 kWh 電力，高於政府在修訂後的《電力計劃 7》中的預測（3,520 億 kWh）。 

表 2：用電量預測（GWh） 

 
源：元大越南，7 號電力計劃修訂案 

電力短缺可能比想象中要糟因推遲建設發電廠。修訂後的《電力計劃 7》的目標是，

煤氣熱電廠到 2023 年的總容量達到 37,700 MW。但是，迄今為止，只有 8 個項目啟

動，總容量為 8,460 兆瓦，其中 22 個項目（約 29,249 兆瓦）尚未實施，不太可能在

2023 年之前完成。因此，我們認為電力短缺將推高電價。平均電價隨時間穩定增長，

反映出生產成本的增加。2019 年 4 月，EVN 的平均電價達到 1,417 越南盾/kWh，同比

增長 16.7％，比年初增長 5.7％，高於 2015 年 1 月平均價格是 +24.6％。 

修訂後的《電力總體規劃 7》以

確保充足的電力供應，來保持

在 2016-2030 年期間每年 7％的

經濟增長。  

電力市場將缺少約 480 億

kWh。 

我們認為電力市場的短缺將推

高電價。 
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國家電力計劃：易受環境問題和投入短缺的影響 

嚴重依賴傳統能源 

我們認為，煤炭目前是國家電力發展計劃的重點。 根據修訂後的《電力計劃 7》，預

計到 2030 年，煤炭將佔總發電量的 42.6％，佔全國發電量的 53.2％。這一數字大大高

於過去的水平。 例如，2015 年，煤炭火力發電的總裝機容量僅佔越南總裝機容量的

33.5％和 34.4％。 

表 3：綜合電能產量  表 4：裝機容量 

 

 

 

源：“電力計劃 7”修訂版  源：“電力計劃 7”修訂版 

 

因此，越南很容易受到環境問題和資源短缺的影響 

依賴傳統能源使越南容易遭受資源短缺的困擾。越南煤炭工業發展計劃（VCIDP）預

測，到 2030 年，國內煤炭產量將僅為 5700 萬噸。這相當於 1.9％的年增長率，在 2016-

2030 年期間為 1.9％，顯然 遠低於同期預測的 8.9％的需求增長。煤炭生產成本可能

會增加，因為進口煤炭的成本高於國內煤炭。 

如果按照修訂後的“電力計劃 7”，我們估計到 2030 年，燃煤電廠的二氧化碳排放量

將從 2020 年的 4400 萬噸增加到 1.03 億噸。 此估算基於 1kWh 產生 0.34kg 的二氧化

碳的假設。最近的事件與河內和胡志明市的空氣質量差有關，原因是由於交通擁擠，

建築排放物和焚化造成。過度使用傳統能源會加劇當前的環境污染。 

表 5：煤炭是化石資源里造成最嚴重污染的資源 

  
源: www.volker-quaschning.de 

到 2030 年，燃煤發電計劃將佔

總發電量的 42.6％，佔全國發電

量的 53.2％  

我們估計，到 2030 年，燃煤電

廠 的 二 氧 化 碳 排 放 量 將 達 到

1.03 億噸，是 2020 年預測的

4,400 萬噸的 2.3 倍。 
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越南有一個更環保的選擇 

如果越南專注於可再生能源，那麼前景可能會有所不同。我們估計，到 2030 年，如果

煤炭火力發電的額外容量完全被綠色能源和太陽能和風能等可再生能源代替的話，越

南的二氧化碳排放量減少至 57%（即 5900 萬噸）。 

 表 6：減少煤熱 = 減少排放（年度估算） 

 

源：電力規劃 7 修訂版，元大越南 

McKinsey 已經提出了一種更加環保的替代方案來滿足電力需求。有了這個計劃，到

2030 年，燃煤電力將僅佔全國電力的 26％（而不是經修訂的《電力計劃 7》中的 53.2

％）。 

按照 McKinsey 的計劃，將使用風能和太陽能等可再生能源代替煤炭。到 2030 年，風

力發電將佔總發電量的 17％，而太陽能發電將佔 16％。 

表 7：“電力計劃 7” 修訂版的綜合電力產量  表 8：McKinsey 提出的替代路線 

 

 

 

源：“電力計劃 7”修訂版  源：McKinsey 

 

McKinsey 估計，修訂後的《電力計劃 7》將排放總計 35 億噸的二氧化碳，遠高於替代

方案的 24 億噸二氧化碳。替代方案側注重於可再生能源和綠色能源，而不是燃煤發

電。 

太陽能發電量將在 2019 年急劇增加。2019 年 6 月，越南的太陽能發電量為 4,464 兆

瓦，比《電力計劃 7》修訂版設定的 2020 年目標高出近 5 倍。我們認為，這種增長是

來自受益於支持政策的可再生能源的投資，和相對較低的建築成本。 

如果用可再生能源替代燃煤發

電能力，越南將在 2030 年之前

將二氧化碳排放量減少 57％，

即 5900 萬噸。 

McKinsey 的替代方案將幫助越

南減少 9 億噸的二氧化碳排放

量。  

電力總需求 

（十億千瓦時） 

燃煤火力發電 

（十億千瓦時） 

二氧化碳排放量 

（百萬噸） 

減少煤熱，減少排放 
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可再生能源的支持政策 

可再生能源的增長速度超過了我們的預期。2019 年 7 月，有 82 個太陽能發電項目，

總容量為 4,464MW，是“電力計劃 7” 修訂版設定的 2020 年水平的 5 倍。我們認為

這是由於可再生能源有支持政策，包括：合理的長期電價，稅收優惠和相對開放的土

地使用權。 

合理的交易價格 

與平常的發電廠不同，法規要求購買者在 20 年以固定價格購買可再生能源發電廠（太

陽能和風能）生產的部分或全部電力。因此，可再生電力價格比化石能源價格更具有

吸引力，近年來的價格約從 4.47 美分到 8.1 美分。 

相比之下，陸上風電的購買價為 1,928 越南盾/千瓦時（8.5 美分/千瓦時），海上風電

的購買價為 2,223 越南盾/千瓦時（9.8 美分/千瓦時）。兩種價格均高於近期平均價格

1,614 越南盾/千瓦時（7.8 美分/千瓦時）。此價格適用於在 2021 年 11 月 1 日之前運營

的項目，例如第 39/2018/QD-TTg 的決定，第 37/2011/QD-TTg 的補充。此優惠也比從傳

統能源購買的電力價格更具吸引力（如燃氣火力發電的平均零售價為 1600 越南盾或

6.8 美分/ kWh）。 

太陽能正在等待新的價格表。第 11/2017/QD-TTg 規定，如果項目在 2019 年 7 月 1 日

之前投入運營，則購買價格為 9.35 美分/千瓦時。工業和貿易部已提議對 2019 年 7 月

1 日至 2021 年 12 月 31 日期間開始運營的任何項目的維持 20 年的價格錶圖，但該提

議尚未獲得批准。這項新的太陽能表費將使陸上的新項目購買價降低至 1,620 越南盾/

千瓦時（7.09 美分/千瓦時），而針對浮動新項目的購買價格將降低至 1,758 越南盾/千

瓦時（7.69 美分/千瓦時）。但是，2019 年 7 月前的太陽能發電項目價格將保持先前的

優惠價格 2,156 / kWh（9.35 美分/ kWh）不變。 

稅務優惠 

正如第 11/2017/QD-TTg 和第 37/2011/QD-TTg，可再生能源（太陽能和風能）被視為有

資格享受稅務優惠的特殊行業，包括公司所得稅和進口稅。目前，大多數企業的所得

稅為 20％。但是，可再生能源公司有權在 4 年內將所得稅率定為 0％，並在接下來的

9 年內將所得稅率降低至 50％（因此，太陽能發電商的所得稅將為 10％假定不變，當

前基礎稅為 20％），接下來的 15 年將企業所得稅降低 10％。這兩項決定還表明，可

再生能源項目對固定資產的購買徵收 0％的進口稅。  

減少/免費使用可再生能源項目的土地 

正如第 11/2017/QD-TTg（針對太陽能）和第 37/2011/QD-TTg 所述，太陽能和風能均減

少或免收土地使用費。這是由於該行業的性質，要求投資者擁有大量的土地儲備，這

很難實現；正為如此，若沒有政府支持，盈利也非常少。 

表 9：支持政策 

陸上風力發電吸引的購買價格，

為每千瓦時 8.5 美分。 

對於 2019 年 7 月 1 日之前運行

的項目，太陽能的購買價格定

為 9.35 美分/ kWh。  

可再生能源公司享受企業所得

稅和進口稅收優惠。 
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源：元大越南 

太陽能 風能 
當前容量 

法律框架 

有效日趨 

購電價 

稅務優惠 

土地使用 

前 前 

發電廠： 

屋頂光伏發電： 

進口稅 

企業所得稅

（前 4 年） 

免費或減少土地使用費 免費或減少土地使用費 

進口稅 

企業所得稅

（前 4 年） 

岸上： 

離岸： 
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可再生能源正逐漸變得比化石能源便宜  

由於技術的發展，可再生能源的成本最近已降低。我們的研究表明，安裝太陽能和風

能的成本接近傳統化石燃料發電廠的成本。特別是，太陽能的安裝成本/兆瓦（以一小

時生產來衡量）約為 110 萬美元，風能的安裝成本/兆瓦為 150 萬美元，燃煤熱電能的

安裝成本/兆瓦為 130 萬美元，煤氣熱電能的安裝成本約為 110 萬美元。但是，應該指

出的是，太陽能和風能的年產量低於傳統能源。例如，燃煤熱電每年最多可運行 6,500

小時，而燃氣熱電每年可運行 6,000 小時，均遠高於平均太陽能的〜1,600 小時。 

表 10: 安裝綠色能源的成本接近其他化石燃料的成本 

  
源：元大越南，公司資料 

總觀，生產可再生能源的成本接近地球上其他不可再生能源的成本。根據國際可再生

能源機構（IRENA）的數據，世界上生產可再生能源的成本通常等於化石能源的成本。

IRENA 的統計特別表明，化石能源的生產成本約從 0.05 美元到 0.17 美元/千瓦時。同

時，陸上風電的成本為 0.06 美元/千瓦時，太陽能的成本為 0.10 美元/千瓦時。IRENA

還估計，在未來兩年內，陸上風能和太陽能項目的電力供應可能為 0.03 美元/千瓦時，

2020 年至 2022 年風能和海上太陽能的成本將在 0.06 美元至 0.10 美元/千瓦時之間。 

 

Developers Projects Type Operations

Capacity 

(MW/MWP)

Investment 

(VND bn)

 Investment 

(USD mn)  

 Investment 

(USD mn/MW) 

POW Vũng Áng 1 Coal fired thermal power 2015 1,200              28,739           1,275                      1.1                         

PGV Vinh Tan Thermal Coal fired thermal power 2019 1,200              36,000           1,549                      1.3                         

POW Nhon Trach 1 Gas fired thermal power 2008 450                 7,053              403                         0.9                         

POW Ca Mau 1 Gas fired thermal power 2008 750                 6,572              376                         0.5                         

POW Ca Mau 2 Gas fired thermal power 2008 750                 6,153              352                         0.5                         

POW Nhon Trach 2 Gas fired thermal power 2011 750                 8,538              406                         0.5                         

POW Nhon Trach 3 & 4 Gas fired thermal power 2022 1300 - 1760 33,000           1,420                      1.1                         

POW Dakdrinh Hydropower 2014 125                 5,911              276                         2.2                         

POW Hua Na Hydropower 2013 180                 5,964              282                         1.6                         

POW Nam Cat Hydropower 2012 3                      131                 6                              2.0                         

FCN Vinh Hao 6 Solar Power 2019 50                   1,361              59                           1.2                         

AC Energy  AC Energy  Solar Power 2019 330                 7,000              301                         0.9                         

GEX GEX Ninh Thuan Solar Power 2019 50                   1,300              56                           1.1                         

TV2  Sơn Mỹ 3.1 Solar Power 2019 50                   1,149              49                           1.0                         

BCG BCG Solar Power 2019 40                   941                 41                           1.0                         

FCN Vinh Hao 6, phase 2 Wind Power 2021 100                 3,510              151                         1.5                         

PC1 Lien Lap Wind farm Wind Power 2021 48                   1,800              77                           1.6                         

BCG BCG Wind Power 2020 150                 6,972              300                         2.0                         

安裝太陽能和風能的費用幾乎

與傳統化石發電廠的費用相同。  
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能源公司將受益，若在未來幾年有助越南的 GDP 增

長. 

政府計劃在 2016-2030 年期間投資 1,480 億美元，以確保 2016-2030 年期間每年有 7％

的經濟增長的電力。考慮到上面討論的供不應求的市場，我們認為，能源公司-包括發

電公司和建築承包商-在未來幾年有很大的增長空間。 

具體，我們注意到投資可再生能源的公司，這是支持政策以及較低的安裝和生產成本

的首選。 

PC1（未評級）：憑藉 50 年的經驗，PC1 在建築電力項目，輸電線路和變電站中是越

南市場的居首（2018 年營收的 34％）。公司的其他部門包括房地產（2018 年營收的 19

％），水電（11％）和電網設備生產（10％）。PC1 最近投資了一個 48 兆瓦的風力發

電項目。該項目需要 1 兆 8 千億越南盾的資金，出資/貸款比率為 30/70。結果，該公

司受益於電力市場的短缺以及擴大輸電系統（電網和變電站）可再生能源生產帶來的

新容量。  

GEX（未評估）：集團有 2 個主要領域：1）電氣設備和建築材料（佔營收的 80％），

2）公共事業，物流和房地產（19％）。此外，GEX 擁有 VGC 25％的股份，VGC 是一

家住宅區/工業區房地產和建築材料公司。GEX 打算收購 VGC。 

該公司以其知名的電氣設備品牌以及能源價值鏈而聞名：Cadivi，Thibidi 和 HEM。GEX

預計它將受益於電力短缺行業投資的增加。政府計劃估計，要確保在 2016-2030 年期

間為 7％的每年經濟增長率提供充足的電力，必須投資 1,480 億美元給能源系統。 

GEX 計劃在未來 3 年內將其可再生能源產能擴大至 500 MW。GEX 最近擁有 3 座水力

發電廠和 1 座太陽能發電廠，總裝機容量為 122MW。GEX 正在開發 3 個風電項目，

如果這些項目在 2021 年 11 月 1 日之前投入運營，公司將獲得優惠待遇。  

FCN（未評級）：FCN 是越南地下建築和建築技術領先的公司。該公司擁有關於基礎

設施項目和工業項目豐富的經驗（包括胡志明市地鐵和河內路線，Long Son 煉油廠，

Nghi Son 火力發電廠和 Hoa Phat 製造工廠）。日本的建築承包商 Raito Kogyo（1926 JP，

未評估）擁有 19.3％的股份。 

FCN 擴大了可再生能源的生產。FCN 在一個風能項目中投資了 3 兆 5100 億盾（1.5 億

美元）給容量為 100MW 的風力發電項目（Vinh Hao 6，第二階段）。管理層計劃在建

設完成後出售該項目 60％的股份。如果該項目在 2021 年 11 月 1 日之前投入運營，它

將享受第 39/2018/QD-TTg 規定的優惠售價為 1,928 越南盾/千瓦時（8.5 美分/千瓦時）。 

FCN 在 Vinh Hao 6 太陽能發電廠於 1H19 成功投入運營後，已於 2Q19 出售了該發電廠

的 60％股權；並為 2019 年第二季度的利潤增加了 450 億盾。  

GEG（未評級）TTC 集團成員，Gia Lai 電力股份公司，以 Gia Lai Kon Tum 水力發電項

目而聞名。該公司正在運輸 14 座容量為 84.1 MW 的水力發電廠和 5 座容量為 260 MW

的太陽能發電廠。 

熱氣，低碳化石燃料對於確保電氣系統的平穩運行非常重要。特別是，水電將在旱季

（第二季度）時實施。可再生電力是不穩定的，因為它取決於陽光和風，並且可以通

過生產燃氣來減輕這種不穩定性。我們認為，電力市場的短缺也將使熱氣發電受益。 

POW（買進，目標價格：17,457 越南盾）是越南第二大獨立電力供應商，裝機容量為

4,208 兆瓦，佔越南總裝機容量的 7.8％。該公司的能源是燃氣（佔總電力的 64％），

煤電（29％）和水電（7％）的組合。POW 計劃通過兩個熱氣發電項目將裝機容量擴

大至至少 33％，以佔領潛在的電力市場，我們預計該項目將在 2023 年投入運營。 
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NT2（持有，目標價格：29,195 越南盾）是 POW 擁有 59％股權的子公司，在越南南部

能源短缺地區經營一座現代化的熱氣發電廠，容量為 750MW。NT2 在 2010 年與 PV 

GAS 簽訂了為期 25 年的天然氣供應合同，並在 2012 年與 EVN 簽訂了為期 10 年的購

電協議。吸引投資者的點事在於高股息率，該股息率一直從 2016 年保持在 10%以上 。

但重新協商 PPA 合約可能會使公司面臨下跌的風險。  

表 11：能源行業：主要股票 

 

源: 公司資料，Bloomberg，Yuanta Vietnam,  

*Trailing 12M 

 

 

No Tickers Exchange Name

ICB 

Sector 

Name

 Current 

price   MKT Cap   P/E*  P/B  ROE  ROA 

 Dividend 

yield* 

 (VND)  (USD mn)  (x)  (x)  (%)  (%)  (%) 

1 POW HOSE PetroVietnam Power Corp Electricity 13,750        1,389           16.8          1.3            7.8            3.2            

2 PGV Upcom Power Generation Corp 3 Co Ltd Electricity 10,000        894              1.1            (6.3)           (0.8)           

3 DNH Upcom DA Nhim-Ham Thuan-DA MI Hydro Power JSCElectricity 26,500        481              8.7            1.9            22.6          15.3          8.3            

4 GEX HOSE Vietnam Electrical Equipment JSCElectronic & Electrical Equipment20,600        432              9.2            1.7            19.1          6.1            

5 PPC HOSE Pha Lai Thermal Power JSC Electricity 27,050        373              8.5            1.5            17.2          13.5          10.0          

6 HND Upcom HAI Phong Thermal Power JSC Electricity 14,500        312              17.1          1.3            7.8            2.9            5.2            

7 NT2 HOSE PetroVietnam Nhon Trach 2 Power JSCElectricity 23,000        285              8.5            1.6            20.0          9.7            3.9            

8 Geg HOSE Gia Lai Electricity JSC Electricity 28,250        248              26.2          2.5            7.8            4.8            2.5            

9 VSH HOSE Vinh Son - Song Hinh Hydropower JSCElectricity 21,000        186              32.6          1.4            4.5            1.7            

10 PC1 HOSE Power Construction JSC No.1 Construction & Materials19,350        133              8.6            0.9            11.1          4.9            

11 CHP HOSE Central Hydropower JSC Electricity 20,300        121              14.9          1.8            11.8          6.0            7.4            

12 TMP HOSE Thac Mo Hydropower JSC Electricity 35,950        108              5.9            1.8            32.3          25.6          8.3            

13 TV2 HNX Power Engineering Consulting JSC No 2Construction & Materials88,800        92                8.6            2.5            33.1          12.0          

14 SHP HOSE Southern Hydropower JSC Electricity 22,100        89                11.3          1.8            15.7          8.4            8.7            

15 VPD HOSE Vietnam Power Development JSCElectricity 16,200        74                10.2          1.4            13.7          6.8            6.8            

16 TBC HOSE Thac Ba HydroPower JSC Electricity 24,900        68                8.9            1.6            18.7          17.8          8.0            

17 SJD HOSE Can Don Hydro Power JSC Electricity 21,100        63                11.8          1.6            13.3          8.0            11.8          

18 FCN HOSE FECON Corp Construction & Materials11,150        57                4.3            0.6            14.3          5.8            4.3            

19 S4A HOSE Se San 4A Hydropower JSC Electricity 28,000        51                10.9          2.5            21.9          9.4            8.6            

20 BTP HOSE Ba Ria Thermal Power JSC Electricity 12,200        32                7.7            0.7            8.6            5.4            12.3          

21 HJS HNX Nam Mu Hydropower JSC Electricity 25,000        23                11.5          1.8            15.8          10.8          3.9            

22 DRL HOSE Hydro Power JSC - Power No. 3 Electricity 54,600        22                10.0          3.9            41.8          41.4          10.1          

23 KHP HOSE Khanh Hoa Power JSC Electricity 9,800           17                12.0          0.6            5.0            1.9            5.1            

24 PIC HNX PC3 - Investment JSC Electricity 10,400        15                55.6          1.0            1.8            1.1            

25 NBP HNX Ninh Binh Thermal Power JSC Electricity 12,200        7                   4.2            0.6            15.7          9.3            9.8            

Average 222.8            13.5           1.6             15.0           9.2             7.5             

Median 91.6              10.1           1.6             14.3           6.8             8.2             
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主要風險 

集中風險和對手風險。經過一年的試點之後，越南電力批發市場於 2019 年 1 月正式啟

動。VWEM 有五家電力購買公司：EVN 北部 PTC，EVN 中部 PTC，EVN 南部 PTC，

EVN 河內 PTC 和 EVN 胡志明 PTC。但是，所有這些公司都是 EVN 的成員（也就是

說，實際上只有一個買家）。 

傳輸網絡薄弱。截至 2018 年底，越南的輸電網絡擁有 500kV 線路的 8000 公里和 200kV

線路的 17500 公里。但是，這些傳輸線仍然過載。國家輸電協調中心（NLDC）正式表

示，可再生能源電力的意外增長使現有輸電線路過載，導致營收下滑。這強調了組織

需要擴展和升級國家電網。 

政策風險。中部省份（Binh Thuan 和 Ninh Thuan）的可再生能源生產商抱怨說，實際

營收不及 PPA 合約中規定的營收。國家電力協調中心解釋說，這是由於傳輸系統薄弱

所致。這些太陽能發電廠受電網問題的影響最大，因為它們僅在白天發電。  
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