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Dù nhóm tác giả đã nỗ lực cung cấp những thông tin cập nhật và chính xác nhất có 

thể, tuy nhiên nhóm tác giả và đơn vị xuất bản ấn phẩm đều không chịu trách nhiệm 

về độ chính xác tuyệt đối của các thông tin trong báo cáo này. Các dữ liệu và phân 

tích được trình bày trong nghiên cứu phản ánh bức tranh tại thời điểm thực hiện, và 

chắc chắn sẽ có những thay đổi theo thời gian. 

Lời cảm ơn và Tuyên bố miễn trừ trách nhiệm 



Tóm tắt nghiên cứu 

Nghiên cứu này đóng vai trò là nguồn dữ liệu đầu vào tham chiếu cho việc xem xét các giải pháp thu 
hút đầu tư vào các dự án điện, nhằm thúc đẩy quá trình Chuyển dịch Năng lượng tại Việt Nam. Trên 
cơ sở phân tích, đánh giá khung pháp lý hiện hành, kinh nghiệm tại một số quốc gia trên thế giới như 
Trung Quốc, Đức, Đan Mạch, Úc và Hoa Kỳ (Phụ lục 1 & 2), phân tích mô phỏng để thấy sự khác biệt 
trọng yếu giữa cơ chế hiện tại của Việt Nam và các thông lệ quốc tế tốt nhất liên quan đến việc sử 
dụng hệ số chiết khấu tài chính (khấu hao) bao gồm: 

Thứ nhất, thông lệ tại các thị trường phát triển (như Đức, Úc và Hoa Kỳ) phân định rõ ràng giữa Khấu 
hao Thuế (TAB) và Khấu hao Điều tiết (dựa trên Cơ sở Tài sản điều tiết - RAB). Các thị trường này sử 
dụng cơ chế RAB kết hợp với Chi phí vốn bình quân gia quyền (WACC) để đảm bảo tỷ suất hoàn vốn 
ổn định cho nhà đầu tư được phân bổ đều trong suốt vòng đời dự án, thay vì chỉ dựa vào lịch trình trả 
nợ hoặc tham chiếu phương pháp khấu hao dùng trong quản lý tài chính thuế như ở Việt Nam. 

Thứ hai, có sự chênh lệch nhất định giữa “khấu hao kế toán” và “vòng đời kinh tế” của tài sản. Hiện 
nay, việc tính toán giá điện (cho cả khâu phát điện và truyền tải & phân phối) tại Việt Nam đang áp 
dụng các khung thời gian khấu hao theo quy định (TAB) của Bộ Tài chính (BTC). Tuy nhiên, các khung 
này vốn được thiết kế để phục vụ việc kê khai thuế và quản lý tài chính của doanh nghiệp. Chính vì 
vậy, thời gian khấu hao quy định thường ngắn hơn đáng kể so với “vòng đời kinh tế” thực tế của tài 
sản. 

Thứ ba, cơ chế giá điện hiện hành của Việt Nam vẫn chưa phản ánh đầy đủ bản chất của các khoản 
đầu tư dài hạn. Thực tế từ các báo cáo cho thấy, nhiều tài sản trong ngành điện dù đã khấu hao hết 
trên sổ sách nhưng vẫn đang tiếp tục vận hành và đóng góp vào hệ thống. Chi phí thực tế để bảo trì 
và thay thế các tài sản cũ này chưa được xem xét hoặc hạch toán đầy đủ trong các cơ chế định 
giá/tính toán chi phí hiện tại. Ngoài ra, việc duy trì cơ chế điều chỉnh giá theo từng năm thay vì một 
lộ trình dài hạn đã tạo ra tâm lý e ngại. Sự thiếu ổn định này gây khó khăn cho cả cơ quan quản lý lẫn 
nhà đầu tư trong việc dự báo dòng tiền và đưa ra các quyết định đầu tư chiến lược cho trung và dài 
hạn.  

Các phân tích so sánh chi tiết giữa hai phương pháp tính giá này được trình bày cụ thể tại Bảng 1, 
Bảng 2 dưới đây.  

Bảng 1. So sánh giữa Cơ sở tài sản tính thuế (TAB) và Cơ sở tài sản điều tiết (RAB) 

Tiêu chí TAB (Cơ sở tài sản tính thuế)  

Hiện đang áp dụng tại Việt Nam 

RAB (Cơ sở tài sản điều tiết)  

Theo thông lệ quốc tế 

Mục tiêu chính Phục vụ mục đích kê khai thuế (tối 
ưu hóa dòng tiền thuế; khấu hao 
nhanh để giảm thuế thu nhập doanh 
nghiệp trong giai đoạn đầu). 

Phục vụ mục đích định giá dịch vụ 
(đảm bảo hoàn vốn công bằng cho 
nhà đầu tư và ổn định giá cho người 
tiêu dùng). 
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Tiêu chí TAB (Cơ sở tài sản tính thuế)  

Hiện đang áp dụng tại Việt Nam 

RAB (Cơ sở tài sản điều tiết)  

Theo thông lệ quốc tế 

Cơ sở định giá 
tài sản 

Dựa trên nguyên giá lịch sử ghi sổ. 
Thường chịu tác động bởi các quy 
định về thuế (khấu hao nhanh). 

Dựa trên giá trị RAB. Tài sản được 
định giá lại (theo Chi phí thay thế 
hoặc Chỉ số hóa) nhằm phản ánh 
đúng giá trị thực tế tại thời điểm 
vận hành, đồng thời loại trừ các tài 
sản không đủ điều kiện vận hành 
hoặc đầu tư không hiệu quả ra khỏi 
cơ sở tính giá. 

Phương pháp 
khấu hao 

Tuân thủ quy định của BTC (ví dụ: 
Thông tư 45/2013/TT-BTC). Thời 
gian khấu hao thường ngắn hơn 
vòng đời thực tế của tài sản (ví dụ: 
10–20 năm). 

Dựa trên vòng đời kinh tế và kỹ 
thuật của tài sản (Khấu hao điều 
tiết). Thời gian khấu hao dài hơn và 
tương xứng với thời gian sử dụng 
thực tế (ví dụ: 30–50 năm). 

Lợi nhuận định 
mức 

Lợi nhuận định mức thường được 
tính dựa trên Tỷ suất lợi nhuận trên 
vốn chủ sở hữu (ROE) hoặc lãi vay 
thực tế. Trong một số trường hợp, 
công thức tính có thể không phản 
ánh đầy đủ chi phí vốn. 

Lợi nhuận = RAB × WACC. Phản 
ánh chính xác chi phí cơ hội của 
vốn đầu tư và mức độ rủi ro của 
ngành. 

Tác động tới giá 
điện 

Biến động cao (dồn vào giai đoạn 
đầu): Giá điện có thể rất cao trong 
những năm đầu do chi phí khấu hao 
và lãi vay lớn. Sau khi hết khấu hao, 
giá giảm mạnh dù tài sản vẫn đang 
vận hành và phục vụ hệ thống. 

Ổn định (dàn đều chi phí): Chi phí 
được phân bổ đều trong suốt vòng 
đời dự án. Tránh được các cú sốc 
về giá ở giai đoạn đầu và duy trì sự 
ổn định giá trong dài hạn. 

Công bằng giữa 
các thế hệ 

Không đảm bảo tính công bằng: 
Khách hàng hiện tại phải trả giá cao 
hơn để chi trả cho các tài sản mà 
khách hàng trong tương lai cũng 
được thụ hưởng lợi ích. 

Đảm bảo tính công bằng: Khách 
hàng ở mỗi giai đoạn đều chi trả 
mức chi phí tương ứng với lợi ích 
mà họ nhận được từ tài sản theo 
thời gian. 



Tiêu chí TAB (Cơ sở tài sản tính thuế)  

Hiện đang áp dụng tại Việt Nam 

RAB (Cơ sở tài sản điều tiết)  

Theo thông lệ quốc tế 

Khuyến khích 
đầu tư 

Khuyến khích thu hồi vốn nhanh 
nhưng không tạo động lực tái đầu tư 
hoặc bảo trì tài sản sau khi hết khấu 
hao (do chi phí không còn được tính 
vào giá thành). 

Khuyến khích đầu tư dài hạn và 
bảo trì tài sản hiệu quả, vì nhà đầu 
tư được hưởng lợi nhuận trên giá trị 
tài sản còn lại trong suốt toàn bộ 
vòng đời. 

 

Bảng 2. So sánh phương pháp tính toán giá điện tại Việt Nam và cơ chế RAB quốc tế cùng các đề xuất 

sửa đổi, bổ sung 

Nội dung Phương pháp hiện nay tại 
Việt Nam 

Cơ chế RAB quốc tế Đề xuất sửa đổi, bổ sung 

Khái 
niệm 
pháp lý 

Chưa có định nghĩa chính 
thức về RAB trong Luật 
Điện lực hoặc các văn bản 
dưới luật. Giá điện chủ yếu 
được xác định dựa trên chi 
phí vận hành, khấu hao kế 
toán và chi phí đầu vào. 
Tuy nhiên, Thông tư số 
22/2025/TT-BCT (hướng 
dẫn tính toán giá bán lẻ 
điện bình quân) quy định 
rằng khấu hao trong 
phương án giá điện có thể 
tuân theo quy định của 
BTC hoặc cơ quan, tổ chức 
có thẩm quyền. Quy định 
này tạo ra dư địa điều hành 
linh hoạt, giúp các cơ quan 
quản lý từng bước nội địa 
hóa và áp dụng cơ chế RAB 
vào thực tiễn. 

RAB được định nghĩa rõ 
ràng trong các văn bản quy 
phạm pháp luật của cơ 
quan điều tiết; làm cơ sở 
để tính toán chi phí vốn, lợi 
nhuận hợp lý và được áp 
dụng nhất quán trong các 
cơ chế định giá điện. RAB 
chủ yếu được áp dụng cho 
các phân khúc độc quyền 
tự nhiên như truyền tải và 
phân phối, phù hợp với cơ 
chế quản lý đặc thù của 
Nhà nước đối với các lĩnh 
vực độc quyền; trong khi 
các phân khúc cạnh tranh 
như phát điện và bán lẻ 
thường không thuộc đối 
tượng áp dụng RAB. 

Bổ sung định nghĩa chính 
thức về RAB và các nguyên 
tắc áp dụng vào các văn 
bản quy phạm pháp luật về 
phương pháp xác định 
khung giá điện. Làm rõ mối 
quan hệ giữa RAB và khung 
thời gian trích khấu hao 
của BTC để đảm bảo tính 
đồng bộ, tránh chồng 
chéo. 
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Nội dung Phương pháp hiện nay tại 
Việt Nam 

Cơ chế RAB quốc tế Đề xuất sửa đổi, bổ sung 

Giá trị tài 
sản 

Tài sản được định giá theo 
giá trị quyết toán dự án và 
thực hiện trích khấu hao 
theo các quy định kế toán 
hiện hành, kết hợp với việc 
đánh giá lại nguyên giá tài 
sản. 

RAB phản ánh giá trị của 
các "tài sản đầu tư hợp lý" 
(prudently incurred 
assets) - là các khoản đầu 
tư được thẩm định về tính 
cần thiết, hiệu quả và phù 
hợp với thực tế tại thời 
điểm thực hiện), đồng thời 
được xem xét và cập nhật 
định kỳ (ví dụ: điều chỉnh 
theo lạm phát, loại trừ các 
chi phí không hợp lệ). 

Ban hành hướng dẫn về 
phương pháp xác định 
RAB, bao gồm: các nguyên 
tắc thẩm định và kiểm 
toán; tiêu chí loại trừ các 
chi phí không hợp lệ; và cơ 
chế đánh giá lại tài sản dựa 
trên chỉ số lạm phát hoặc 
theo chu kỳ điều tiết. 

Tỷ suất 
lợi nhuận 
trên vốn 
đầu tư 
(ROC) 

Lợi nhuận thường được 
tính hợp nhất vào giá bán 
điện mà không có công 
thức minh bạch; trong 
nhiều trường hợp, mức lợi 
nhuận do Nhà nước ấn định 
hoặc thỏa thuận (ví dụ: các 
dự án BOT). 

Doanh nghiệp đạt được lợi 
nhuận theo công thức: Lợi 
nhuận = RAB × WACC. Cơ 
chế này khuyến khích đầu 
tư mới và đảm bảo tỷ suất 
sinh lời hợp lý, ổn định. 

Ban hành công thức tính lợi 
nhuận dựa trên RAB và 
WACC. Đảm bảo tính minh 
bạch để nhà đầu tư và xã 
hội có thể giám sát. 

Chi phí 
vốn bình 
quân 
(WACC) 

Trong định giá dịch vụ 
truyền tải, chi phí vốn dựa 
trên lãi suất vay thực tế; tỷ 
suất lợi nhuận vốn chủ sở 
hữu được xác định trên cơ 
sở hợp lý và không vượt 
quá tỷ suất sinh lời trước 
thuế quy định tại Nghị định 
của Chính phủ về cơ chế 
điều chỉnh mức giá bán lẻ 
điện bình quân (không thấp 
hơn lãi suất liên ngân hàng 
bình quân kỳ hạn 06 tháng 
công bố trên website của 

Cơ quan điều tiết xác định 
mức WACC tiêu chuẩn, 
dựa trên chi phí nợ và chi 
phí vốn chủ sở hữu (ROE), 
có điều chỉnh theo rủi ro 
của từng phân khúc chức 
năng của hệ thống điện. 
Các chỉ số này được cập 
nhật định kỳ theo chu kỳ 
điều tiết. ROE được xác 
định theo mô hình định giá 
tài sản vốn (CAPM). 

Ban hành quy định chính 
thức về phương pháp tính 
WACC cho ngành điện, 
tham chiếu các thông lệ 
quốc tế nhưng có điều 
chỉnh theo rủi ro quốc gia 
và bối cảnh thị trường Việt 
Nam. Cơ quan quản lý có 
trách nhiệm công bố thông 
tin định kỳ. 



Nội dung Phương pháp hiện nay tại 
Việt Nam 

Cơ chế RAB quốc tế Đề xuất sửa đổi, bổ sung 

Ngân hàng Nhà nước Việt 
Nam của năm N-2). 

(Chưa có hướng dẫn chi 
tiết cho khung giá phát 
điện). EVN và các dự án 
thường sử dụng lãi suất vay 
thực tế hoặc tỷ suất sinh 
lời nội bộ (IRR) trong công 
tác lập kế hoạch. 

Phương 
pháp 
khấu hao 

Áp dụng quy định tại Thông 
tư số 45/2013/TT-BTC: 
chủ yếu là khấu hao đường 
thẳng, phục vụ mục đích 
kế toán và thuế. Cơ chế 
này chưa có sự đồng bộ với 
mục tiêu điều tiết giá điện. 

Áp dụng "Khấu hao điều 
tiết" một cách linh hoạt: sử 
dụng phương pháp đường 
thẳng để đơn giản hóa, 
hoặc phương pháp niên 
kim để ổn định giá điện. 

Ban hành quy định cụ thể 
về khấu hao điều tiết cho 
ngành điện, tách biệt với 
khấu hao kế toán, nhằm 
đảm bảo thu hồi vốn và 
tránh biến động giá quá 
mức. 

Thời gian 
khấu hao 

Theo khung của BTC: ví dụ 
Nhiệt điện 20-30 năm, 
Truyền tải 20-25 năm. Đây 
là các khoảng thời gian cố 
định, không điều chỉnh 
theo các mục tiêu điều 
tiết. 

Cơ quan quản lý ấn định 
thời gian khấu hao dựa 
trên "vòng đời kinh tế hợp 
lý" của tài sản. Thường dài 
hơn khấu hao kế toán (ví 
dụ: đường dây truyền tải 
tại Anh là 45-50 năm). 

Cho phép cơ quan điều tiết 
ấn định thời gian khấu hao 
dựa trên vòng đời thực tế 
của tài sản (Truyền tải: 40-
50 năm, Phân phối: 25-35 
năm, Phát điện: 25-40 
năm) thay vì áp dụng khung 
thời gian trích khấu hao 
của BTC. 

Giám sát 
/ kiểm 
toán 

Chủ yếu dựa trên báo cáo 
chi phí của doanh nghiệp; 
việc điều chỉnh không 
thường xuyên và thiếu tính 
minh bạch đối với các bên 
liên quan. 

Các cơ quan điều tiết độc 
lập (như Ofgem – Anh, AER 
– Úc) giám sát RAB, tổ 
chức tham vấn, thực hiện 
kiểm toán độc lập và đánh 
giá lại sau mỗi 3–5 năm. 

Tăng cường thẩm quyền 
cho Cục Điện lực: thiết lập 
quy trình kiểm toán RAB 
độc lập, công bố báo cáo 
và tham vấn ý kiến từ 
doanh nghiệp cũng như 
người tiêu dùng. 

Tính ổn 
định của 
giá điện 

Giá điện những năm đầu dự 
án thường cao bất thường 
do: (i) thời gian khấu hao 

Giá điện ổn định hơn nhờ 
phương pháp khấu hao 
điều tiết: chi phí được 

Áp dụng cơ chế RAB với 
khấu hao điều tiết theo 
vòng đời thực tế của tài 
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Nội dung Phương pháp hiện nay tại 
Việt Nam 

Cơ chế RAB quốc tế Đề xuất sửa đổi, bổ sung 

ngắn theo quy định của 
BTC và (ii) áp dụng trực 
tiếp chi phí vay thực tế (vốn 
có kỳ hạn hiếm khi quá 12 
năm). Hệ quả: giá cao giai 
đoạn đầu, sau đó giảm dần, 
gây biến động lớn giữa các 
giai đoạn. 

phân bổ đều theo vòng đời 
tài sản. Nhà đầu tư được bù 
đắp thông qua lợi nhuận 
định mức trên vốn đầu tư 
(RAB × WACC). Đảm bảo 
khả năng dự báo và tính 
minh bạch. 

sản. Chi phí vốn được thu 
hồi thông qua RAB và 
WACC. Phương pháp này 
đảm bảo khả năng thu hồi 
vốn cho nhà đầu tư và ổn 
định giá điện cho người 
tiêu dùng. 

Chu kỳ 
điều tiết 

Việt Nam hiện điều chỉnh 
giá dịch vụ truyền tải và 
phân phối điện theo từng 
năm. Điều này dẫn đến 
việc giá điện tăng mạnh 
vào những năm có vốn đầu 
tư lớn và giảm vào những 
năm không có đầu tư mới, 
do giá được xác định dựa 
trên chi phí thực tế phát 
sinh. 

Tại nhiều quốc gia, giá dịch 
vụ truyền tải và phân phối 
được điều tiết theo chu kỳ 
nhiều năm (thường là 3–5 
năm). Cách tiếp cận này 
giúp dàn trải chi phí đầu tư 
và tránh biến động lớn về 
giá giữa các năm. 

Áp dụng chu kỳ điều tiết 3–
5 năm nhằm ổn định giá 
điện, giảm thiểu biến động 
và cải thiện khả năng dự 
báo cho cả doanh nghiệp 
và người tiêu dùng. 

 

  



Khuyến nghị cho Việt Nam 

Trên cơ sở phân tích nêu trên, Nhóm nghiên cứu đưa ra một số khuyến nghị như sau: 

1. Về việc điều chỉnh hệ số chiết khấu tài chính dựa trên việc xây dựng cơ chế Cơ sở tài sản điều 

tiết (RAB) 

● Theo kết quả phân tích và tính toán của nhóm nghiên cứu, “cơ chế giá điện dựa trên chi phí 

đang áp dụng tại Việt Nam hiện nay tương đối phù hợp”, cơ chế này cho phép nhà đầu tư thu 

hồi vốn và đạt được mức lợi nhuận hợp lý.  

● Cần có một phương thức tiếp cận phù hợp hơn, trong đó xem xét việc tách biệt giữa Khấu 

hao điều tiết (RAB) và Khấu hao thuế (TAB). 

o Cần xem xét nghiên cứu, đánh giá chi tiết về triển vọng cũng như tính khả thi của việc 

thiết lập khung "Khấu hao điều tiết" độc lập. Đây sẽ là cơ sở khoa học để tính toán biểu 

giá điện tại Việt Nam. Khung pháp lý này nên điều chỉnh thời gian khấu hao tương xứng 

với “vòng đời kinh tế” thực tế của tài sản (ví dụ: kéo dài thời gian khấu hao lên 20–30 

năm đối với các dự án năng lượng tái tạo). 

o Các đơn vị tiếp tục tuân thủ các quy định của BTC (TAB) khi thực hiện nghĩa vụ thuế 

cũng như công tác quản lý tài chính. Điều này đảm bảo việc chuyển đổi cơ chế tính giá 

điện sẽ không gây ra bất kỳ tác động tiêu cực nào đến nguồn thu ngân sách nhà nước. 

● Trong trường hợp triển khai áp dụng cơ chế RAB và WACC, lợi nhuận định mức nên được xác 

định theo công thức: Lợi nhuận = RAB × WACC. Cơ chế này cho phép lợi nhuận được phân bổ 

đều trong suốt toàn bộ vòng đời dự án, thay vì bị dồn vào giai đoạn trả nợ vay như hiện nay. 

Theo đó, giá trị RAB cần được xác định bằng Phương pháp Chi phí thay thế hoặc Phương pháp 

hỗn hợp. Cách tiếp cận này tính đến yếu tố lạm phát và giá trị thực của tài sản, từ đó tránh 

được việc định giá thấp các tài sản cũ vẫn còn giá trị sử dụng. 

● Chuyển đổi sang Chu kỳ điều tiết nhiều năm: Thay đổi từ việc điều chỉnh giá hàng năm sang 

chu kỳ điều tiết cố định từ 3–5 năm. Điều này hoàn toàn phù hợp với các tiêu chuẩn quốc tế, 

giúp tạo ra sự ổn định và khả năng dự báo dài hạn cho cả nhà đầu tư lẫn người tiêu dùng. 

2. Về định giá điện và khấu hao tài sản dựa trên kết quả tính toán 

● Kéo dài thời gian khấu hao giúp ổn định giá: 

o Việc kéo dài thời gian khấu hao (ví dụ: từ 10–15 năm lên 20 năm để phù hợp với vòng 
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đời dự án) sẽ giúp điều tiết, làm phẳng đường cong giá hợp đồng mua bán điện (PPA) 

hàng năm. Cơ chế này giúp loại bỏ các cú sốc về giá trong những năm đầu vận hành, 

mang lại lợi ích cho người tiêu dùng và góp phần ổn định kinh tế vĩ mô. 

● Điều chỉnh WACC phù hợp hơn để bù đắp dòng tiền chậm: 

o Việc kéo dài thời gian khấu hao đồng nghĩa với việc tốc độ thu hồi vốn của nhà đầu tư 

sẽ chậm hơn. Để đảm bảo dự án vẫn hấp dẫn về mặt tài chính (duy trì các chỉ số NPV 

và IRR tương đương với cơ chế hiện tại), cơ quan quản lý cần áp dụng mức WACC phù 

hợp trong khuôn khổ cơ chế RAB. 

o Các kết quả cụ thể:  

▪ Điện gió: Để đạt được hiệu quả tài chính tương đương với kịch bản cơ sở (chỉ 

số NPV dương và hấp dẫn), mức WACC cần đạt khoảng 10% khi áp dụng cơ chế 

RAB và khấu hao theo vòng đời kinh tế. 

▪ Điện mặt trời: Cần mức WACC khoảng 9,1% để đảm bảo hiệu quả tài chính 

tương đương với cơ chế hiện tại. 

● Tính khả thi của mô hình: Các kết quả nghiên cứu chứng minh rằng việc chuyển đổi sang cơ 

chế RAB với thời gian khấu hao dài hơn là hoàn toàn khả thi. Mô hình này cho thấy tiềm năng 

mạnh mẽ trong việc cân bằng lợi ích của tất cả các bên liên quan: giá điện được duy trì ở mức 

ổn định và hợp lý, hỗ trợ công tác quản lý và điều tiết của Nhà nước hiệu quả hơn; đồng thời, 

cơ chế này giúp tăng khả năng tiếp cận điện năng cho người dân và ngăn chặn tình trạng giá 

tăng đột biến. Đối với nhà đầu tư, mô hình tiếp tục đảm bảo các chỉ số IRR và NPV kỳ vọng, 

với điều kiện các cơ quan quản lý áp dụng mức WACC hợp lý. 

Do đó, có thể xem xét lộ trình chuyển đổi từng bước: từ cơ chế tính giá điện dựa trên chi phí hiện 

hành (đang áp dụng quy định khấu hao theo đường thẳng) sang cơ chế RAB với khấu hao dài hạn 

theo tuổi thọ kinh tế của tài sản, trong đó mức WACC cần được xác định thỏa đáng để bù đắp cho 

việc kéo dài thời gian hoàn vốn của dự án. Cơ chế RAB là một giải pháp tiềm năng để tháo gỡ áp lực 

giá điện cao trong những năm đầu vận hành dự án năng lượng. Đồng thời, cơ chế này không chỉ giúp 

ổn định giá thành mà còn kiến tạo một môi trường đầu tư minh bạch, chuyên nghiệp, đặc biệt hấp 

dẫn đối với các nhà đầu tư quốc tế vốn đã quen thuộc với mô hình RAB/WACC. 

  



Phụ lục 1. Các đặc điểm chung của khung tỷ suất chiết khấu và WACC của các nước trên thế giới 

Khía cạnh Trung Quốc (NDRC) Đức (Bundesnetzagentur) Đan Mạch (Energitilsynet) Hoa Kỳ (FERC) Úc (AER) 

Độ dài chu 
kỳ điều 
tiết 

5 5 5 
Về nguyên tắc là hàng năm – 
thực tế: cho đến khi có yêu 

cầu mới 
5 

Cơ sở tính 
Thuế 
trong 
WACC 

WACC sau thuế (chi 
phí thuế ước tính được 

tính vào OPEX) 
Lãi suất phi rủi ro: 

Trái phiếu Chính phủ 
Trung Quốc (CGB) 10 

năm 

WACC trước thuế 
Lãi suất phi rủi ro: Trái 

phiếu Chính phủ Đức 
(Bunds) 10 năm 

WACC trước thuế 
Tỷ suất phi rủi ro (Rf): Trái 
phiếu Chính phủ Đan Mạch 

10 năm 

Xác định chi phí nợ, vốn chủ 
sở hữu, đòn bẩy và thuế 

tương tự WACC sau thuế. 
Tỷ suất phi rủi ro (Rf): Trái 
phiếu Kho bạc Hoa Kỳ 10 

năm 

WACC thực "vanilla" (chi 
phí thuế thực tế được tính 

là OPEX) 
Lãi suất phi rủi ro: Trái 

phiếu Chính phủ Úc 10 năm 

Định giá 
tài sản 
điều tiết  

Giá trị thay thế (đối với 
lưới điện quốc gia). Giá 

trị sổ sách thuần đối 
với nhà đầu tư tư nhân 

(tức đầu tư mới). 

Giá trị thay thế (phương 
pháp MEA). Loại trừ các tài 
sản không thuộc hệ thống 

truyền tải. 

Các phương pháp hỗn hợp 
(trước và sau năm 2018), 

bao gồm cả giá trị sổ sách. 
Loại trừ các tài sản không 
thuộc hệ thống truyền tải. 

Giá trị sổ sách thuần được 
điều chỉnh theo lạm phát. 

DORC (Giá trị thay thế đã 
khấu hao có điều chỉnh lạm 
phát). Loại trừ các tài sản 
không thuộc truyền tải và 

tài sản kém hiệu quả. 

Khấu hao 
(điều tiết) 

Khấu hao đường thẳng 
(xem chi tiết tại phần 

về Trung Quốc bên 
dưới). 

Đường thẳng theo từng 
loại tài sản. 

Đường thẳng theo từng 
loại tài sản. 

Khấu hao đường thẳng (2-
5%) tùy loại tài sản1. Có thể 

áp dụng khấu hao nhanh cho 
truyền tải liên bang. 

Đường thẳng. Khấu hao 
tính trên giá trị DORC ở 

mức 2-4%. Áp dụng thời 

 

1 https://www.federalregister.gov/documents/2000/08/03/00-19507/depreciation-accounting  
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Khía cạnh Trung Quốc (NDRC) Đức (Bundesnetzagentur) Đan Mạch (Energitilsynet) Hoa Kỳ (FERC) Úc (AER) 

hạn khấu hao dài nhất tùy 
loại tài sản2. 

Năng 
lượng tái 
tạo 

Giá trần thị trường + 
Hợp đồng chênh lệch 

(CfD). 

Hợp đồng mua bán điện 
(PPA) tư nhân dài hạn, theo 

định hướng thị trường 
(EPEX) + CfD. 

PPA tư nhân dài hạn, theo 
định hướng thị trường 

(EPEX + NordPool) + CfD. 

PPA tư nhân dài hạn. Một số 
dự án có thể sử dụng Tín 

dụng thuế đầu tư hoặc sản 
xuất (đặc biệt là điện gió 

ngoài khơi). California ISO và 
ERCOT (Texas) tổ chức đấu 
thầu cho các nguồn phát tái 

tạo. 

PPA tư nhân dài hạn. 

 

2 https://www.aph.gov.au/Parliamentary_Business/Committees/Senate/Environment_and_Communications/Electricity_and_AER/Interim%20Report/c04  



Phụ lục 2. Tóm tắt kinh nghiệm quốc tế về khấu hao tào sản ngành điện 

 Trung Quốc  
(NDRC) 

Đức  
(Bundesnetzagentur) 

Đan Mạch  
(Energitilsynet) 

Hoa Kỳ  
(FERC) 

Úc  
(AER) 

Khấu hao tính giá 
 Phương pháp: 

Đường thẳng  
 
 
 
 
 
 

 Thời gian thực hiện: 
Phù hợp với tuổi thọ 
thực tế của tài sản 
(dài hơn thời gian 
khấu hao thuế). 

 Phương pháp: Đường 
thẳng theo từng loại 
tài sản. 
 
 
 
 
 

 Thời gian thực hiện: 
Phù hợp với tuổi thọ 
thực tế của tài sản 
(dài hơn thời gian 
khấu hao thuế). 

 Phương pháp: 
Đường thẳng 
theo từng loại tài 
sản. 
 
 
 
 

 Thời gian thực 
hiện: Phù hợp với 
tuổi thọ thực tế 
của tài sản (dài 
hơn thời gian 
khấu hao thuế). 

 Phương pháp: 
Đường thẳng (2-
5%) tùy loại tài 
sản. Có thể áp 
dụng khấu hao 
nhanh cho truyền 
tải liên bang. 
 

 Thời gian thực 
hiện: Phù hợp với 
tuổi thọ thực tế 
của tài sản (dài 
hơn thời gian khấu 
hao thuế). 

 Phương pháp: 
Đường thẳng. Khấu 
hao tính trên giá trị 
DORC ở mức 2-4%. 
Áp dụng thời hạn 
khấu hao dài nhất 
tùy loại tài sản. 
 

 Thời gian thực 
hiện: Phù hợp với 
tuổi thọ thực tế của 
tài sản (dài hơn thời 
gian khấu hao 
thuế). 

Khấu hao thuế 
 Phương pháp: Số dư 

giảm dần. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Phương pháp: Khấu 
hao nhanh theo số dư 
giảm dần (DDB). Gần 
60% giá trị tài sản có 
thể được khấu hao 
trong 10 năm đầu. 
Một số hạng mục 
không được áp dụng 
cơ chế nhanh. 

 Thời gian thực hiện: 
Chu kỳ tài sản ngắn 
hơn. 

 Phương pháp: 
Đường thẳng 
hoặc số dư giảm 
dần tùy theo từng 
nhóm tài sản cố 
định. 
 
 
 
 
 

 Phương pháp: Hệ 
thống Thu hồi Chi 
phí Tăng tốc có 
Điều chỉnh 
(MACRS) – một 
biến thể của DDB 
(khấu hao 1/2 giá 
trị trong 5, 7 hoặc 
10 năm; phần còn 
lại theo đường 
thẳng). 

 Phương pháp: 
Đường thẳng hoặc 
số dư giảm dần tùy 
theo từng nhóm tài 
sản cố định. 
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 Trung Quốc  
(NDRC) 

Đức  
(Bundesnetzagentur) 

Đan Mạch  
(Energitilsynet) 

Hoa Kỳ  
(FERC) 

Úc  
(AER) 

 Thời gian thực hiện: 
Các quy định về 
khấu hao thuế tại 
Trung Quốc được 
thiết lập dựa trên 
"vòng đời tối thiểu 
khả thi" của tài sản. 

 Thời gian thực 
hiện: Chu kỳ tài 
sản ngắn hơn. 

 Thời gian thực 
hiện: Chu kỳ tài sản 
ngắn hơn. 

 Thời gian thực hiện: 
Chu kỳ tài sản ngắn 
hơn. 
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