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TIEU DIEM

Nganh khi thé gii
e Nganh khi thé gi¢i dang bwdc vao giai doan tang trwdng dn dinh véi téc do tang trudng hang

nam dat 2,5% trong giai doan 2000-2016. Theo dyw bao, nhu cau khi thién nhién thé gidi sé tiép
tuc ting trwdng véi tbe d6 binh quan 2,1%/n&m & giai doan 2016-2020.

e Dong lwc tang trwdng ctia nganh khi thé gidi dén tir thi trwdng cac nwéc dang phat trién & khu
vie Chau A Thai Binh Duong, déc biét 1a Trung Quéc va An Do. Nhirng thi truéng nay dwoc ky
vong sé dat mire tang trwdng hang nam trén 4,0% trong giai doan 2016-2020 va dong gép hon
15% vao murc tang trwdng ctia nganh khi toan cau.

e Thi trwdng cac nuwéc phat trién nhw Bac My va Chau Au dang bwéc vao giai doan bdo hoa véi
tbc d6 tang trwdng binh quan hang nam chi khodng 0,6-1,4% trong giai doan 2000-2016. Theo
dw bdo, giai doan 2016-2020 cac khu vwc nay dy kién sé ting trwdng binh quan khoang
1,2%/nam.

e Thi trudng thwong mai LNG sé tiép tuc sdi dong, ngudn cung chinh dén tir Trung Déng, My va
Nga. Trong d6, My c6 kha nang sé vuot qua Trung Dong dé tré thanh nwéc xuat khau chinh
sang thi treéng Dong Bac A.

e Bén canh dd, thi truong LPG ciing sé tiép tuc tang trwdng nh& sy tang trwdng ngudn ciu tiy
thwong mai va dan dung. Trung Quéc va An Dé la hai qubc gia cé tdc d6 tiéu thu LPG cao nhat
v6i téc do tang trwdng twong (ng 15,8%/nam va 13,4%/nam trong giai doan 2014-2016, dy béo
hai quéc gia nay sé 1a ngudn dong lwc chinh cho sw téng trwdng cua thi tredng LPG Chau A
trong th&i gian toi.

e Nhin chung, xu hwéng cung cau khi thién nhién thé gi¢i giai doan 2010-2015 c6 sw léch pha vé
phia cung nhwng khong Ién, khodng 64 triéu tAn/ndm, dw bao dén nam 2020 thi mirc chénh léch
nay sé gidm vé mac 30 triéu tAn/ndm.

e Chi phi khai thac chiém ty trong I&n trong cu trac chi phi cla cac doanh nghiép nganh khi, hoat
déng khai thac ngay cang kho khan do cac mé khi gan bd va chi phi thip da giam, do d6 trong
twong lai chi phi khai thac sé tiép tuc tang. Tuy nhién, véi viéc phat trién cong nghé khai thac,
ndi bat nhat 1a cong nghé fracklng két hop v&i khoan ngang da giup gla tang loi ich kinh té cua
khi da phién & Bac My. Diéu nay, sé tao vi thé méi cho ngudn cung cap khi thién nhién toan cau.

e Bién dong gia dau ma tac dong truc tiép dén ty suat loi nhuan cla cac doanh nghiép kinh doanh
khi thién nhién. Theo dw béo, gia ddu mé dang cham day va buéc vao giai doan phuc héi, trong
ngan han sé vé mrc 50-60 USD/thung va khé vé lai mérc 80 USD/thung. Diéu nay sé thuc day
thi trwdng khi thién nhién sbi dong tré lai, nhat Ia hoat dong thu hdi cac ngudn khi ddng hanh.

e Kha nang sinh 16i ctia nganh khi thay ddi tly thudc vao tirng hoat ddng cla chudi gia tri. Nhirng
doanh nghiép hoat déng & phan khuc thwong ngudn dat ty suat loi nhuan sau thué trén doanh
thu cao nhét, khoang 15-20%/nd&m hoac cao hon tly khu vie, trong khi d6 cac doanh nghiép
hoat déng & phan khuc trung ngudn dat khodng 8-12%/n&m va cac doanh nghiép hoat déng &
ha ngudn dat khodng 8-10% méi nam.

e Khi thién nhién ciing 1a mét loai nhién liéu, do d6 rdi ro tir viéc thay thé béi cac nhién liéu khac
la van dé tac dong lén dén nganh nhw sw canh tranh cla than da va nang lwong tai tao trong
hoat ddng san xuét nhiét dién va sy canh tranh cla dién va san phdm dau mé trong hoat déng
van tai...
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Nganh khi Viét Nam

e Nganh khi Viét Nam nhirtng ndm vira qua da c6 nhirng buwédc phat trién ndi bat véi nhiéu dw an
dwerng 6ng thu gom khi ddng hanh ngoai khoi, cung véi xay dwng cac cum khi dién dam va cac
co s& xt Iy khi trong dat lién. Mac du, cha yéu chi tap trung & khu viec mién Nam nhwng hién tai
cac dy an & khu virc mién Trung va mién Béc dang dwoc ddy manh dé dwa vao van hanh trong
giai doan 2020-2022.

e Tinh trong giai doan 2011-2016, tbc dd tang trwdng kép 5 ndm cltia nganh khi trong nuwéc dat
trung binh 4,0%, méac du tbc d6 da gidm manh so véi giai doan 2001-2006 (dat khoang 35,7%)
nhwng tbc do nay van cao hon so véi mire 1,5% cha nganh khi toan cau. Dy bao trong giai doan
2016-2025, nganh khi trong nwéc van ¢ nhiéu dong luc tang trwdng. Trong d6, ddng luc chinh
dén tir khi LPG st dung trong linh virc dan dung, dy bao sé dat mrc 7,6%/n&m, do nhu ciu st
dung khi LPG trong sinh hoat 1a nhu cau thiét yéu va hién tai mrc st dung binh quan trén dau
nguoi & Viét Nam con rat thap. Bén canh dd, ké hoach phat trién nhiét dién khi sé dwoc day
manh v&i san lwong dién tir 8,8 GW vao nadm 2015 1én dén 15 GW vao nam 2025, dw bao nganh
dién sé dong gop 0,5%/ndm vao muirc tang trwdng nganh khi, ddng thei nganh dam sé tiép tuc
duy tri mtrc tiéu thu khi én dinh nhw hién nay.

e Xét vé cung cau khi thién nhién, nhin chung san lwgng khi thién nhién trong nwéc van bi thiéu
hut I&n. Trong d6, lwong thiéu hut nhiéu nhét 1a khi LPG véi hon 50% nhu ciu tiéu thu, twong
dwong khoadng 778 nghin tAn LPG phai nhap kh&u vao ndm 2016. Tuy nhién, viéc ddy manh
phét trién co s& ha tdng dwéng dng, cAc nha may x& Iy khi cung véi cac co s nhap va tai hoa
khi thién nhién héa 1dng (LNG) trong giai doan 2016-2020, sé la tién dé hé tro gia tang ngudn
cung cap khi thién nhién va gidp gidm lwong thiéu hut khi thién nhién trong nuéc.

e Nhiéu chinh séach cta Chinh pha dé thic day tw do hoa thj trwdng khi dbt da dwoc ban hanh,
nhw chinh sach gia khi theo gia thi trwéng &p dung tlr 2015 thay cho chinh séch gia khi cé dinh,
cung voi chinh sach gia tdng sw canh tranh lanh manh cua thj trwdng LPG nhw nghi dinh
19/2016/ND-CP, sé & dong lwc tao sw s6i ddng nhwng canh tranh cdng bang cta nganh khi tw
trung ngudn dén ha ngudn.

e Ciing gibng v&i nganh khi thé gidi, ty suat loi nhuan cta nganh khi trong nwéc phan héa r rét
theo chudi gia tri. Nhirng doanh nghiép & thwong ngudn dat ty suét loi nhuan sau thué kha cao
trung binh 12-15% mé&i nam, trong khi dé cac nhém doanh nghiép ha ngudn dat ty suét lgi nhuan
sau thué thap hon, chi khodng 3-5% méi nam.

e Nhién liéu khi trong nwéc cha yéu phuc vu dé san xuét dién va dam. Trong d6, hoat dong san
xuat phan dam mdi ndm tiéu thu lwong khi thién nhién kha dn dinh. Nguworc lai, hoat dong san
xuét dién tr khi lai chju nhiéu rdi ro tir cac nhién liéu trong nwéc, cha yéu |a than da. Tuy nhién,
véi chinh sach phat trién dong bo vé san lwong dién va van dé moi truong sé 1a dong lwc thic
day s dung nhién liéu khi thay thé than da trong hoat déng san xuat nhiét dién trong twong lai.

Nhan dinh, khuyén nghi dau tw

e Trong ngan han vatrung han (1-2 nam): phan khac trung nguén van duy tri loi thé canh tranh
va gia tdng san lwong, dong thdi gia khi sé & mirc 6n dinh vi gia dau chi giao dong véi bién do
hep xung quanh mic hién nay trong ngan va trung han. Bén canh dé, viéc gia dau 6n dinh &
murc thap trong ngan han sé gilp gia tang loi nhuan cta cac doanh nghiép kinh doanh khi thién
nhién va LPG. Do d6, c6 thé dau tw vao cac cong ty thudc cac phan khic san pham déc thi véi
ty suét lgi nhuan tét nhw kinh doanh khi CNG va nhirng doanh nghiép c6 vi thé 1én vé phan phéi
LPG nhv PGS, PGC...

e Trong dai han (3-5 nam): nganh khi van tiép tuc tang trwdng 6n dinh trong 3-5 ndm nhét 14 [inh
vue kinh doanh LPG, tuy nhién viéc dau tw va mé réng co s& ha tang theo Quy hoach phat trién
nganh khi dén n&m 2030 sé& giip mé réng dbi twong khach hang va pham vi hoat déng cla céac
phan khtic dang bi gioi han vé& hé théng phan phéi nhu khi CNG, khi thap ap. Ddng thoi, viéc gia
dau sé phuc hdi trong dai han ciing véi da phuc hdi ctia kinh té trong nwéc sé thuc day thi trweng
khi thién nhién phat trién séi déng hon.
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DANH MUC TU VIET TAT
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WB
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Chau A TDB

Céc cong ty diu khi thudc s& hivu nha nwéc
Tap doan DAu khi Viét Nam

Téng cong ty Khi Viét Nam

B nang Ilwvong Nga

Cuc théng tin nang lwvgng My

Cuc théng tin ndng lwong Chau Au

Tiéu Vwong quéc A Rap thdng nhét

Téng cuc théng ké Viét Nam

Uy ban diéu tiét Nang lwong Lién bang Nga
Téc do tang trwdng kép hang nam

Vién Dau khi Viét Nam

Té chirc cac qubc gia xuat khau dau md
Coéng dong cac québc gia doc lap

Coéng ty ddu mé BP cla Anh

World Bank

Co quan Tinh bao Trung wong Hoa Ky

Chau A - Thai Binh Dwong

DANH MUC PON VI DO LUONG
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BTU

TOE

Mboe/d

FT

SCF

GGE

Nghin ty feet khéi = 28,32 ty m3
Mét khéi chuén (m3)

Pon vi nhiét Anh

Tan dau twong duong

Triéu thung dau twong dwong/ngay
Feet = 0,3048 m

Feet khéi chuan = 0,02832 m3

1 GGE (gasoline gallon equivalent) = 126 scf
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A. NGANH KHi THE GIO

I.  Quatrinh phét trién cta nganh khi thé gi&i
1. Lich str phat trién nganh khi thé gi&i

Khi thién nhién la mét ngudn ndng lvong sach, it 6 nhiém nhét so véi tt c& cac nhién liéu héa thach khac.
Ngay nay, khi dét la mét ngudn ndng lwong chay dwdi ldng dat & hau hét cac thanh phd & cac nwéc phat
trién, cung cép nang lwong sir dung cho gia dinh nhw dun n4u, swdi 4m va la nang lwong can thiét cho cac
nganh céng nghiép. Lich st nganh céng nghiép khi dbt gan lién véi lich st phat trién ctia xa hoi.

Trwéce thé ky 17

Vao thé ky thir 3 trwérc Cong nguyén trong qua trinh khai thac mudi, ngwdi Trung Qudc da phat hién cac tui
khi va ho da van chuyén khi thoat ra tir mat dat bang 6ng tre dé dun sdi nwéc dé trich xuat mudi. O phwong
Tay, Hy Lap va La M4 ciing biét dén Itra tir khi d6t théng qua nhirng dir liéu lich s&r mo ta vé sw ton tai cla
cac ngon Itra tr khi nhw Baku trén ddo Caspian. Nam 100 sau Céng Nguyén, Hoang dé Ba Tw (nay 13 Iran)
da st dung khi thién nhién d& dung nu, nhwng chi mang tinh tai chd. Trong giai doan nay, khi thién nhién
chwa dwoc st dung phd bién cho dén tan thé ky 17 vé&i sy phat hién nhidu mé khi cung véi sw phat trién
clia cdng nghé khai thac thi khi dét thién nhién méi dwoc dwa vao st dung phd bién hon trong cudc séng.

Giai doan 1820 - 1920

Mac du khi thién nhién dwoc phat hién trén thé gioi tir rat 1au vao khoang thé ky 17. Tuy nhién, viéc khai
thac khi thién nhién dau tién trén thé gi¢i bat dau tai bang Fredonia, New York (M) vao ndm 1821 vé&i cong
dung cht yéu dwoc dung 1am nhién liéu dé chiéu sang. Dén ndm 1885, san lwong khi thién nhién toan cau
dat 2 ty m3 v&i ngudn khai thac chd yéu & My.

San lwong khi thién nhién toan cau 1880 - 2016
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Toan cau My FSU Quéc gia khac ®— CAGR 5 nam toan cau

Nguén: EIA, UNO, BP & US Government Printing Office, FPTS Research

Viéc st dung khi dét cho chiéu sang cong cdng ngay cang tré nén phd bién da lam gia ting lwong tiéu thu
khi thién nhién, nén san lwong khai thac toan cau dat 7 ty m3 vao nam 1900 véi tbe do tang trwdng kép 5
nam khodng 14,9%. Trong giai doan nay, khi thién nhién chi dwoc st dung chi yéu dé chiéu sang chua
dwoc ing dung trong dun néu, thay vao dé than da dwoc st dung phd bién hon. Nam 1917, khi methane
lan dAu tien dwoc hoa léng & My, da mé ra tiém nang thwong mai khi thién nhién toan cau.

Péng thei, cling vao giai doan nay nganh cdng nghiép chiéu sang bang khi dét dang phai di mé&t véi mot
thach thire khi Thomas Edison phat minh ra dén dién chiéu sang. Tuy nhién truéc Thé chién thir nhat (1914-
1918), gia dién dat va khong phd bién, ddng théi sw nghi ngd vé mirc dd nguy hiém cua hé thdng day dan
dién do dé khi dét van duwoc sir dung dé chiéu sang thay vi dén dién.
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Giai doan ndm 1920 dén nam 1990

Trwdc ndm 1920, san lwong khi thién nhién thé gi¢i chi yéu dwoc khai thac tr M§. Dén nhixng nam 1930,
viéc phéat hién mé khi & nwéc Nga Xo-Viét cii (FSU) d& mé ra tiém nang phat trién thj trwdng khi thién nhién
& khu vuc Bac A va Chau Au, thuc day tang trwdng san lwong 1&n 85 ty m3vai tbe do ting trwdng kép 5
nam dat 19,1%.

Nhirng cai tién v& kim loai va ky thuat han véi viéc phat minh ra han hdé quang dién trong nhirng nam 1939-
1945 da lam cho viéc xay dwng hé thdng dworng 6ng dan khi tré nén hap dan hon vé mat kinh t&. Sau chién
tranh thé gidi Il, hé thdng dworng éng dan khi dbt ctia Hoa Ky bat ddu dan qua khu vwc Béc M. Sau do, My
tiép tuc mé rong mang lwéi dworng dng dan khi ddt mot cach 6 at, dén nam 1950 My da cé mang luéi dwong
bng dai 250.000 d&m va ndm 1960 tang thém 100.000 d&m, hé théng nay dai hon hé théng dwdng dng dan
dau dén Mexico va Canada. Béng thoi, sy phat trién mang lwéi duwdng éng cung véi sw kham phéa ra dau
va khi dét cia Bién Bac vao nam 1959, cac quéc gia & Chau Au da chuyén dbi tlr san xuét khi than sang
khi thién nhién, dan dau la Ha Lan. V&i nhivng tién bod cia nganh trong nhirng nam 1950, da lam gia ting
san lwong khi toan cau 1én 301 ty m3 nhung téc do ting trudng kép 5 ndm da cham lai chi dat khoang 7,0%,
do trong giai doan nay dén dién duoc st dung dé thay cho dén chiéu sang bang khi dbt.

Nhirng ndm 1970, Chau Au va FSU da hinh thanh nhirng thda thuan vé cung cap 3 ty m3 khi thién nhién
méi nam tir khu vwe Siberia phan phéi cho nhirng nha san xuét thép cta Dirc. Dén ndm 1974, hop déng
duoc mé rong dé tang lwong cung cép la 9,5 ty m3 mdi ndm cho dén ndm 2000. Trong giai doan nay, hé
théng dwdng 6ng dan khi dai 4.500 km véi dwong kinh 1én 1.400 mm t Lién X6 (& khu v Siberia) dén
DPrc dwoc xay dwng véi von dau tw 3,4 ty Mac Durc.

Cuéc khiing hoang dau mé 1973 va 1979, da lam gia diu ting cao gay &nh hwédng manh mé dén nganh
khi d@bt. Cudc khing hodng da 1am gia dau tang t 3 USD/thung I&én 12 USD/thung va day gia khi ti 0,69
USD/MMBtu lén 3,26 USD/MMBtu tdng gap 5 lan so véi trwde cude khing hoang.

Twong quan giira gia khi thién nhién va gia dau
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Crude oil Natural gas, Europe

Nguén: EIA, FPTS Research

Gia nang lwvong tang, ddng thei viéc st dung qué nhiéu nhién liéu dau nang dé san xuét dién da bi kiém
soat, diéu nay tao ra mét cudce cach mang trong cdng nghé san xuat dién va két qua 1a nha may dién tuabin
khi chu trinh hén hop (CCGT?) dwoc hinh thanh, thic ddy sw gia tdng dang ké nhu cau tiéu thu khi thién
nhién trong Iinh viec san xuét nhiét dién. Trong nhirtng n&m 1980, khi thién nhién da thay thé dau mé tré
thanh nhién liéu thac day tang trudng kinh té & nhiéu qudc gia, trong d6 ndi bat nhat 1a Lién X6. Ciing trong
nam nay, Lién X6 da vwot mat My tré thanh quéc gia c6 san lwgng khi thién nhién cao nhét thé gidi véi 710
ty m3 déng gdp tang trwdng san lwong khi toan cau lén 1.498 ty m3 tang 7,5% so v&i giai doan trwédc. Yéu
t6 thuc day tang trwdng ctia nganh khi toan ciu trong giai doan nay |a sy phét trién nhanh chéng cla thi
trwérng khi thién nhién & Tay Au cling véi viéc gia tang lwong nhap khdu LNG ctia Nhat Ban & mac 5-10%

1The combined-cycle gas turbine power station
y_____________________________________________________
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méi nadm, v&i sw tre gilp cla hai doan tau van chuyén LNG duwgc duwa ra thi trwdng vao nam 1977. bén
nam 1984, 72% san lwong LNG toan cau di vao Nhat Ban, trong dé 70% khi thién nhién dwoc st dung dé
san xuat dién.

Giai doan 1990 dén nay

Tang trwdng san lwong khi hang nam
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Nguén: BP, FPTS Research

Giai doan 1990-2016, nganh khi toan ciu tang trwéng véi téc dd kha dn dinh véi tbe do tang trwdng kép 5
nam trung binh 2,3%. Tuy nhién, trong giai doan nay c6 ba sy kién anh hwéng Ién dén nganh khi thién
nhién toan cau.

N&m 1991, Lién bang X6 Viét bi giai thé dan dén Nga va 14 quéc gia tuyén bd déc 1ap, khién san luvong khi
thién nhién & cac qudc gia nay giam lién tiép tlr 2% nam 1991 va tiép tuc sut gidm 3% vao nam 1992. Sy
suy gidm nganh khi ctia khu vwe FSU da lam tbc do tang trwdng nganh khi toan cau cham lai chi dat 2.011
ty m3 vao ndm 1992 va chi tdng 0,9% so v&i nam 1991. Nhirtng ndm sau do, nganh khi toan cau dan phuc
hdi va buing nd tré lai véi tbe dd tang trwdng dat 4,9%/nam twong dwong 2.198 ty m3vao nam 1996, do san
lwong khai thac ctia EU dat dinh v&i 273 ty m3 cao nhét ké tir nhitng ndm 1960. Tuy nhién, cudc khing
hodng tai chinh Chau A vao nam 1997 da khién nganh khi toan cau tiép tuc sut giam véi mie téng truéng
chi khoang 0,1%/nam.

N&m 2000, nganh khi toan cau da phuc hdi tré lai véi mirc ting trwdng 4,1%/nam dat san lwong 2.406 ty
m3. Tuy nhién sau d6, do &nh hwéng tr cudc khiing hoang tai chinh toan cau 2008-2010 da lam nganh khi
thé gidi suy gidam manh khoang 2,8%/nam vao nam 2009, day |a mic gidm thdp nhat ké tir ndm 1970.

Khi tri¥ lwgng khi thién nhién va khi ddng hanh truyén thdng bét dau c6 dau hiéu suy gidm vao nhirng 2009-
2010, thi cudéc cach manh khi da phién b&t dau. Cong nghé lién quan dén cudc cach mang nay la céng
nghé nat vé thay lwe hay fracking. Vao nam 2013, EIA da dwa tri lwong khi da phién toan cau lén 214.500
ty m3, trong dé trir lwong khi da phién cé thé phuc hdi cia My vao khoadng 21.000 ty m3 (theo FERCS), tri
lwong wéc tinh tdng gap 04 1an. Sw phat trién cta khi d& phién dwoc xem nhw cudc cach mang ciia nganh
khi thién nhién, m&c du cdng nghé khai thac van con nhiéu van dé tranh céi vé 6 nhiém ngudn nwéc va moi
trvong.

2. Céac nhan té hinh thanh gia khi

Nganh dau khi néi chung va nganh khi thién nhién néi riéng la nganh mang tinh trong diém kinh té& quéc
gia, do dé gia khi dwoc hinh thanh béi nhiéu yéu té bao gébm tinh canh tranh cGa cung cau cla thj trwong
khi va cac yéu t6 vé chinh sach phat trién kinh té riéng biét cia mdi quéc gia. Theo khao sat ctia Hiép hoi
khi thé gi&i (IGU), co ché gia khi toan ciu dang chuyén dan theo xu huéng gia khi thi trwéng canh tranh
ho&c neo theo gia diu. Trong do, xu hwéng gia khi thi trwdng canh tranh dang chiém wu thé vi tinh doc lap
va phan anh dung cung cau hang hoa.
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Nhan t6 hinh thanh gia khi theo khu vrc ndm 2005-2016 theo tong tiéu thu (*)
. " 7%
25% 25%

- - 14% 14% 16% 14% 15%
11% 12% - . - -
0 3% o 4% 73 5% S0
5% 5%
24% 22% 23% 22% 20% 19% 18% ) 20%
2005 2007 2009 2010 2012 2013 2014 2015 2016
m Theo gia dau = Gia khi canh tranh ® Thda thuan mua ban = Theo san phdm dau ra
= Chinh pht quy dinh Co dieu chinh cuta chinh pht B Chinh phu tro gia = Mién phi

(*) Xem dién gidi chi tiét & phuc luc 1

Nguédn: IGU, FPTS Research

Giéa khi méi khu vire chiju @nh huéng béi nhitng yéu td khac nhau khéng phai luén phu thudc gia khi canh

tranh. Khu vuwc B&c My 1a khu vwe hoat déng theo thi trwéng canh tranh, bén canh dé khu viwc Chau Au

dang dan hwéng dén thi trudng canh tranh véi 66% gia khi theo quy luat cung cau. Trong khi d6, cac khu

vire con lai ¢ gia khi anh hwéng chd yéu tir gid ddu nhw khu viee Chau A va My Latin, hay do chinh phu
quy dinh nhw FSU, Chau Phi va Trung Bong.

Nhan t6 hinh thanh gia khi theo khu vwec nam 2016 - Téng tiéu thu

TDrggg 3% 15% ] 75% 29
OWETIELTEN B D

FSU e
My Latin IR s s —
Chau A

L 64% v

TBD 64% 16% ]

Tay va

- 6% i B
Trung A o
Chau Au |

CESUAR

Toan cau  INE s e 0% 15% 6w N
m Theo gia dau . ® Gia khi canh tranh EThoéa _thuén mua ban
= Theo san pham dau ra = Chinh phu quy dinh Cé diéu chinh ctia chinh phu

Nguédn: IGU, FPTS Research
Gi& khi hinh thanh t& nhirng yéu td khac nhau sé c6 murc gia khac nhau. Gia khi do chinh pha tro gia va
quy dinh c6 mirc thap nhét trung binh 2,7 USD/MMBtu, th&p hon gia khi canh véi 4,4 USD/MMBLtu va gia
khi theo gia dau & murc cao nhat gap 2 1an gia khi canh tranh. Bén canh d8, cac yéu tb hinh thanh gia khi
& mébi khu vire khac nhau sé dan dén gia khi ctia méi khu vire ciing khac nhau. Gia khi thap nhét la & khu
vue Trung Péng do chinh pha diéu chinh gia, gia khi cao nhat & khu viec Chau A noi gia khi chiu &nh hwéng
I&n béi gia dau mé.
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Gia ban buén khi theo co’ ché tao gia 2010-2016

12,0
10,0
=
o
% 8,0
5 60
%)
2 40
(T ||“| i
Theo gia dau Giakhicanh  Théa thuan mua Theo san phdm  Chinh phdi quy C6 diéu chinh ctia Chinh ph tro gia
tranh ban daura dinh chinh pha
2010 m2012 m 2013 m2014 m 2015 m 2016
Nguén: IGU, FPTS Research
Gia ban buén khi theo theo khu vwec 2010-2016
12,0
10,0
=2
2 g0
=
o 6,0
3
4,0
ST (| ||||| (T I“II

Trung Béng Chéau Phi My Latin ChauATBD TayvabongA  ChauAu Béc My
2010 m2012 =2013 = 2014 m2015 m2016

Nguén: IGU, FPTS Research

Bén canh do, gia khi khai thac cho tiéu thu ndi dia va nhap khau twong dbi khac nhau. Gia khi néi dia chiju
anh hwéng tir chinh sach gia khi theo quy dinh ctia chinh pha trong nwéc. Tuy quy dinh chinh pha, co ché
gia khi c6 thé theo gia thj trwng cung cau khi hodc neo theo rd hang héa thudng 1a ddu mé hodc mirc gia
sé& do chinh pha quy dinh theo méi giai doan.

Nhan té hinh thanh gia khi néi dia theo khu vwc

Toan cau 7S e % 20%
Bac My s
Chau Au EZZZ e s% .
Tay va Bong A
Chau A TBD 37% ||
My Latin 23%
FSU e oo s 13%
Chau Phi - 7RSI 249 2% 59%
Trung Béng 83% |
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
® Theo gia dau = Gia khi canh tranh B Thoa thuan mua ban = Theo san pham dau ra
= Chinh pha quy dinh C6 diéu chinh clia chinh phti B Chinh phd tro gia = Mién phi

Nguédn: IGU, FPTS Research
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Nguwoc lai voi gia khi san xuét va tiéu thu ndi dia, gia khi nhap khau bang dwérng 6ng va bang tau LNG thi
da phan c6 gia khi duwoc xac dinh theo co ché canh tranh cung cau hodc duwoc tinh dwa trén rd hang héa.

Nhan té hinh thanh gia khi nhap khau
Bang dwong 6ng Bang LNG
Toan cau 10%
Bac My oo S 100%
Chau Au [ 5906 L7
Tay va Bong A
Chau A TBD
My Latin N7 S G/

FSU 48%

Chau Phi 43% S 100%
| 47% B R

Trung Bong 67% 47%
Théa thuén mua ban Chinh pha quy dinh m Theo gia dau = Gia khi canh tranh

Nguén: IGU, FPTS Research

Bién dong gia khi thién nhién va gia dau
140 20

USD/thung
= =
[«2] [02] o N
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[ e~ =
o N e o [ee]
Mann/asn

8
40 6
4
20~ =al ~ A a
CN AT W oy i
BN N M SRS O A DO OO AND DB DB O A D OO O AN D O B L0
PSS N PRSP LRLFLTITLFTLLEL RO OO DO B
IR I N LI R S S R R = R S U SN S S S S S S S S S A SRR S SN
N7 T N7 N NT INT N N WD N N WO O O, O O O 0 O a0 O O O O L O O O O L
A A I I A A A A I N N SISO
D3u tho Khi thién nhién - My Khi thién nhién - Chau Au ——LNG

Ngudn: Bloomberg, FPTS Research

Trwéce day, khi thién nhién dung cho tiéu thu ndi dia & méi qubc gia c6 mbi twong quan rat Ién déi véi gia
dau vi lay gia dau hoac cac san pham dau mé lam co s& dé tinh gia khi. Tuy nhién, thi trwdng khi thién
nhién ngay cang phat trién véi yéu té canh tranh riéng va khéng bi 1& thudc vao dau mé ca vé phia ngudn
cung va nhu cau, do dé xu hwéng tach dan sw tac dong clia gia dau dbi véi gia khi ngay cang manh gitra
cac hop déng mua ban.

Mirc d6 twong quan gitra gia khi va gia dau trong nhirng nam gan day twong déi thap véi hé sé twong quan
chi khoang 0,4. Tuy nhién, gia khi LNG lai c6 twong quan rat manh véi gia dau véi mire do twong quan gan
bang 1,02. Nguyén nhan la do khi LNG chd yéu s dung trong thwong mai qudc té nén chiu anh hwéng phi
van chuyén va thj trworng dau mé québc té. Biéu nay cho thay, khi ndi dia it phu thudc véi gia dau hon khi
LNG.

2 Xem phu luc 4
A
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3. Nhirng quéc gia anh hwéng dén nganh khi thé giéi

Ty trong san Iwong khi thién nhién toan ciu 2010-2016

23 89 24.9% 23,4%

8,5%
7,5%
6,5%

24,3% 93 g, 25.2% I
Déng Au va Eurasia

Tay Au o, o,
(€ 0% 17,6%18,5%

0 0y

14,6/013'9%14,5/0

6,4% g 19 5,9%

Bac My
I Trung Bong Chau A TBD
6,4% @ 29
470 6,2% 6,1% Chau Phi
"ot 3.674.471 Wy La Tinh
_ Triéu m3
3.532.009
2013 Triéu m3
2010 3.300.706

Triéu m3

Nguén: OPEC, FPTS Research

San lwong khi thién nhién toan cau nhin chung da tang trwdng cham lai va di ngang véi tbc dd ting trwéng
trung binh 2-3% trong giai doan 2010-2016. Nguyén nhan do nhu cau tiéu thu khi thién nhién tai Bac My va
Chau Au da dan dat mic bdo hoa véi mic tiéu thu khi thién nhién trén diu ngwdi dat ngwéng 1-2
tAn/ngudi/nam. Bong thei, sén lwong khi thién nhién hang nam cta B&c My va Chau Au trong giai doan
2010-2016 chi dat khoang 2%/nam.

SAN LUQNG KHi TOAN CAU Xét vé co ciu san lwong khi thién nhién toan cau, td chirc
2010-2016 cac quéc gia xuat khdu ddu md (OPEC) va My véi thé

manh vé tri¥ lwong khi thién nhién I1&n, nén ludn thay thé

nhau gitr vi tri dan dau vé san lwong khi thién nhién thé

Q‘ﬁ‘;gia giéi v&i san lwgng twong (bng 722.564 trieu m3/nam va

3% .0 0 703.766 trieu m3/ném chiém hon 40% san lwgng khi toan

triéu m3 cau tr 2010 dén 2016. Tuy nhién tir nam 2011, OPEC da

' vwot qua My dé vuwon I1&n vi tri dan dau vé san lvong khai

Trung l thac hang nam. Birng sau OPEC va My 1a Nga v&i 641.241
Quoc 3% Nga triéu m3 chiém 18% san lwong. Theo sau la Canada va
Canada 18% Trung Québc déng gop 8% san lwong khi toan cau trong

™ Nguén: OPEC, FPTS Research  giai doan 2010-2016. (Xem thém phu luc 2)

Mac du My la mot trong nhirng quoc gia dirng dau vé san lwong khi thién nhién khai thac hang nam. Tuy
nhién, My ciing la quéc gia c6 nhu cau tiéu thu khi thién nhién Ion nhét thé gi&i vi thé phan Ion lvong khi
thién nhién khai thac ch yéu phuc vu nhu cau trong nwéc va chi cé6 mét phan nhé danh cho xuét khau. Trai
lai, m&c du dirng thtr ba vé san lwong nhwng Nga lai dirng dau vé xuét khau khi thién nhién véi san lvong
xuét khau hang nam khoang 210.000 triéu m3 chiém 18,9% san lwong khi xuat khdu toan cu, trong d6 Nga
chi yéu xuét khau khi sang cac nwéc EU. Trong co' ciu ngudn khi thién nhién cta khéi EU, hon 31% tw
Nga, phan con lai do Na Uy (25%), Ha Lan (10%), Anh (10%) va Algeria (8%) cung cap.
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QUOC GIA XUAT KHAU QUOC GIA NHAP KHAU
Quéc gia Quéc gia
khéac; 24% Canada khac; 40%

7% My
Algeria; 5%

Phap

Qatar; 12% 4%

Nga Nhat Ban; DU
? ’ tre
Malaysia; 19% 11% 10%
3%
Australia; Ha Lan Na Uy An Do; 2% Lo Y 6%
4% 5% 10% Trung Tho Nhi Ky

Turkmenistan Quéc; 6%  Anh; 4% 4%
0, N
4% Nguén: OPEC, FPTS Research

DPwng sau Nga vé& xuét khdu khi thién nhién 1a Qatar (thudéc OPEC) véi san lwong 130.324 triéu m3 chiém
11,7% co cAu xuét khau khi nam 2016, Qatar chu yéu xuét khiu sang cac nwéc khu vec Chau A TBD va
Nam Au. O khu vc cac nwéc chau A, thi Nhat Ban va Trung Quéc 1a hai québc gia nhap khau khi thién
nhién 1&n nhat chiém 11% va 6% nhu cau nhap khau khi toan cdu nam 2016, sau dé |a An Dd. Cac québc
gia nhap khau khi thién nhién I&n con lai cha yéu tap trung & khu vuwc chau Au nhw Bie, Anh, Phap, B,
Thé Nhi Ky va Y.

Il. Véng d&i nganh khi thé gidi

San lwong khi thién nhién toan cau 1880 - 2016 (CAGR 5 nam)
30%
25% 25,7%

19,1%

20% 17,3%
15%
10%

5%

0% 2.3%
' 1,5%
-5%
- 0,
10% -10,6%
-15%
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0 0 00 O O O O O d 4 N N N 0 MO & 9 < 1O IO © © © I N 00 0 0 O OO0 O © O d d
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I 4 4 4 4 4 4 4 A4 94 4 4 94 4 d 4 4 4 94 A 4 94 d d d A d +d +4 d4 N N N N

Nauén: EIA. UNO. BP & US Government Printina Office. FPTS Research
Nganh khi toan ciu trong giai doan méi hinh thanh va phat trién & nhirng nam 1880-1940 c¢6 tbc d6 téng
trwdng kép 5 ndm & marc 9,5% va dat cao nhat vao giai doan 1910-1930 véi 14,3%, sau dé tbc dd tang
trwdng giam dan xuéng muirc 4-6% trong giai doan 1940-2000. Giai doan 2011-2016, nganh khi toan cau
da buéc vao giai doan tang trwdng 6n dinh véi tbe dd ting trudng kép 5 ndm & mac 1,5%.

Téc dd ting trwdng nganh khi toan cau (CAGR 5 nam)

16% R 4,0%
6% 3,.8% Nguén: BP, FPTS Research 0%

o 35%
g 2,9% o)
2 11% 2,8% ° 2,8% 30% %
2 25% &

5,6%
6% 1.5% 2,0%
3.0% 1 506
| BT R T | e
I 0,5%
-1,2%
4% ’ -1.8% 0,0%
1990 1995 2000 2005 2010 2015 2016
Bac My mm— \§ Latin Chau Au mm CIS
mmmm Trung Déng = Chau Phi mmmm Chau A TBD —&— Toan cau
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Tuy nhién, tbc d6 tang trwdng nganh khi méi khu vwe twong dbi khac biét nhau. Trong giai doan 2000-2016,
khu virc Bac My tdc do tang trwdng kép 5 nam khodng 2,0%, tbc do tang trwdng khu vec Chau Au ciing &
murc kha thap trong nhivng ndm gan day dwéi mirc 1,0%. Khu ve con lai c6 tbe do tdng trudng cao nhw
khu viwrc Chau A, Trung Béng va My Latin c6 tbc dd ting trwdng kép 5 ndm & mirc trén 4,0%.

Bén canh dé, mrc dd tiéu thu khi toan cau hang nam ciing tang trudng twong déi n dinh & mac 2,5% mbi
nam t&» ndm 2000 dén 2016. Trong d8, mirc dd tiéu thu tdng nhanh nhét 1 khu viee Trung Déng va Chau A
v&i mirc trung binh 6,0%/nam. Cac khu viwc khac mire d6 tiéu thu twong déi 6n dinh nhw Bac My va Chau
Au khoang 1,5% mdi nam, khu vwc CIS dang c6 xu hwéng suy gidam véi mae 1,5%/nam.

Tiéu thu khi tw nhién theo khu vwc 1990-2016

1.200 3.500
T 1.000 3.000 £
> 2.500 &
£ 800 N
b 2000 &
E 600 28

c
> 1.500 £
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Toan cau —8—Béc My —&— My Latin —o— Chau Au
—a—CIS @—TrungDoéng  —@— Chau Phi @— Chau A TBD

Nguén: BP, FPTS Research

Lwong khi thién nhién tiéu thu trén ngwdi toan cau trong giai doan 1990-2016 & muc trung binh 0,42
tAn/ngudi/ndm. Trong d6, cao nhat & khu vrc Bac My va CIS véi 2,0 tAn/ngudi va 1,9 tAn/ngudi vao ndm
2016. O khu vic Chau Au c6 lwong tiéu thu khi 0,87 tAn/ngudi/ndm, khu vwe Trung Dong trong nhivng ndm
gan day c6 lwong tiéu thu khi trén nguoi tang rat cao khoang 1,2 tAn/nguwdi/ndm cao gap 3 1an nhirtng ndm
1990. Thép nhét 1a khu vwc Chau Phi va Chau A TBD véi mire tiéu thu dwéi 0,2 tAn/ngudi/nam.

Tiéu thu khi thién nhién trén nguwi

25
2,2
820 18 oV 19 Ngudn: WB & BP, FPTS Research
g
3
O 15
1,0
0,4 0:5
05 03 :
o
il u lll =nnilll

Bac My My Latin Chau Au Cls Trung Ddng ChauPhi  ChauATBD  Toanciu
1990 m 1995 = 2000 2005 m2010 m2015 m2016

Co sé ha tAng phuc vu van chuyén khi ciing 1a yéu t6 quan trong quyét dinh sy phat trién cta nganh khi
ndi chung, trong d6 quan trong nhat 1a mang lwéi dworng éng dan khi. Hé thdng mang lwéi dworng 6ng dan
khi c6 mat d6 day dac & khu vuc Bac My va Chau Au chiém 9,7% va 4,6% dién tich khu vuc. Trong do,
mang lwéi dwdng 6ng chd yéu & khu vee Bac My la duwéng édng danh cho dan dung - dwa khi thién nhién
tr nha may x& ly dén noi tiéu thuy.
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Co s& ha tang dwong 6ng dan khi theo khu vwe ndm 2016
30 2 9,7% 28 10%
' Nguédn: WB & CIA, FPTS Research
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Bac My My Latin Chau Au CIs TrungDbéng  Chau Phi  Chau A TBD

mmmm Dién tich (*) —¢— Mat d6 dwong 6ng dan khi

Céc khu virc con lai nhw Chau A TBD, Chau Phi va Trung Bong cé mat dd dwéng 6ng kha thap duéi 1,0%
dién tich. Nguyén nhan, do co s& hé thdng duwéng 6ng danh cho dan dung & cac khu vwe nay con kém phat
trién, cha yéu la dwdng 6ng thu gom khi tr mé khai thac dén nha may x ly. Viéc thiéu hé thdng dworng
6ng phan phdi gay tr& ngai rat I&n dén viéc phat trién thi trwéng tiéu thu khi thién nhién, do tinh chat van
chuyén khi bang dwdrng éng cé chi phi thap va nhanh hon so véi cac hinh thire van chuyén khac nhw tau
hay xe bdn, mat khac dé co thé van chuyén bang cac phuwong tién chuyén dung khac can chuyén déi khi
sang dang 1dng ho&c dang nén, hoat ddng nay tén chi phi dau tw 1&n.

Vong d&i nganh khi theo khu vuwc

Béc My
Chéau AU .
CIS o
®
Chau A TBD ®
My Latin O
Chau Phi .

Ngudn: FPTS Research

Nhin chung, nganh khi thién nhién & khu virc Bac M§ va Chau Au dang trong giai doan b&o hoa véi co s&
ha tAng dwdng dng thu gom va phan phdi phat trién day déc, clng véi mire d tiéu thu khi thién nhién trén
ngudi & mirc rat cao trung binh 1,0-2,0 tAn/ngwdi/nam cao gap 3 lan so véi trung binh toan ciu va gap 8
lan so v&i cac nwéc khu vee Chau A TBD va Chau Phi. Bong théi, toe d6 tiéu thu khi thién nhién & hai khu
vire nay bién dong khdng cao chi dao déng trong khodng 0,5-1,5%/nam trong giai doan 1990-2016. Ngwoc
lai, cac nwéc dang phat trién & khu vwe Chau A TBD va Chau Phi dang trong qué trinh xay dwng ha tang
thu gom va phan phéi khi thién nhién, vi thé mirc do tiéu thu con kha thap chi khoang 100-200 kg/ngudi/ndm
chi bang mét ntra trung binh toan ciu. Trong d6, khu viec Chau A TBD sé la khu v tao ddng lwc chinh
cho téng trwdng nganh khi toan ciu véi dw dia tang trudng con kha 1én véi tbe do tiéu thu tdng nhanh trung
binh 4,8%/nam trong giai doan 2000-2016.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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lIl. Chudi gia tri nganh khi thé gi&i
Chudi gia tri nganh khi thién nhién thé gi&i
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[

]
]
]
]
]
1
1
1 soone § O Fow CONG NGHIEP/
1
1
1
1
]
]
]

frmn L_é’
(seiis
SAN XUAT ( i LocDAU
NGUYEN LIEU ¢in xUAT
HOA CHAT

I
I I I
1 ! |
1 1 1
1 ! |
1 ! |
1 I |
1 ! |
! //1.9 : SAN XUAT i
I I A I
THIET KE I |
1 2 4 - g
| XAY DUNG | - r[_.« =N |
1 I Ly nn L 1
| | s L I | l: [ ;
! | CONG TY KINH DOANH !
I —_— e KHi THUONG MAI :
! e T 1
e o . 1 I
: g o e ]! My .
L e e e e e e e e e e e e e e e e === "'— : 1 i % :
—————————————————————————————— 1 ™
suonc () Fone "na : h P 2 :
I ~ a
W RO i, LUU TR DAN DUNG !
10— DUOI DAT it PHAN PHOI :
) i 2 1
I
-%;%J e s Pl !
) £ 1 S
NHA MAY LNG NHAP KHAU : \ E NGUON CUNG 1
e HOA LONG & . TAI HOA KHi et (e | ESa o §
quoncf 3 o I | :
1
I I
/- &FPA LNG Loy i
Lt B Y0 | '
\9 _/ i : 1
1(a D)X L i
. 2 I
Lo Py O B —— NHA MAY DIEN ;
I
. o
DAU VA LUU HUYNH XUATKHAU LNG
! T
: 1 il :
! vy | SN
oy HOA LONG ]
I I
)
L |
. I
I I

LPG

San phdm cda nganh khi khéng giéng nhw sdn phadm cla nhirng nganh san xuét khac, khdng st dung
nguyén liéu dé tao ra s&n phdm ma nguyén liéu dwoc khai thac tr cac md khi hodc khai thac cung véi dau
mé. Sau khi dwoc khai thac, khi thién nhién tho s& dwa dén nha may x& ly bang dwdng 6ng hoac tau dé
lam sach khi thé bang cach tach tap chat ciing nhw cac loai hydrocarbon va chat 1dng khac dé thu vé khi
thién nhién tinh khiét hay khi khd (chd yéu khi methane).

Khi khd thu dwoc c6 thé truc tiép dwa dén cac trung tam khi dé du trir, sau d6 dwoc phan phdi dén cac ho
t|eu thu nhw nganh dién, nganh cong nghlep san xuét (phan bén, thay tinh, nhya...) va trong dan dung (dun
néu, swdi 4m) théng qua hé thdng duo’ng ong Déi v&i, khu vire tiéu thu & vi tri xa ngudn cung cap khi kho
sé dwoc hoa 16ng (LNG) dé van chuyén bang tau. Ngoai ra khi sau khi dwoc héa 1dng cé thé dwoc dung
lam nguyén liéu cho nha may loc dau, nha may LPG va nha may hoa chéat.

Nhin chung, chudi gia tri nganh khi c6 thé chia thanh cac phan theo giai doan san xuét khi chinh:

e Thwong ngudn: hoat ddng thdm do va khai thac khi.
e Trung nguén: hoat ddng thu gom, van chuyén va xt Iy khi.
e Hanguén: ché bién khi, phan phdi va st dung khi.

1. Thweng nguén

Khi thién nhién cling gibng nhw dau mé va than da la nguyén liéu héa thach dwoc hinh thanh tir cac chét
hiru co co nguon gbc tir xac cha thue vat hodc dong vat bi nén duéi cac I&p trAm tich. Trai qua hang triéu
nam v&i ap suét va nhiét dd cao trong long dat, lam pha v& céc lién két cacbon trong chéat hivu co va chuyén
héa thanh khi thién nhién, khi thién nhién dang nay dwgc goi la khi methane nhiét.
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Khi xuéng cang sau dwéi |&6p vo trai dat thi nhiét dd ngay cang cao. O I&p trdm tich néng khoang 1,5-3,0
km dwéi méat dat co nhiét do twong déi thap, & d6 sau nay dau mé dwoc hinh thanh lién quan dén khi thién
nhién. O nhiét dd cao hon, thi khi thién nhién lai dwge hinh thanh lién quan dén dau mé. Do d6, & d6 sau
nay khi thién nhién thwérng dwoc tim thay cung véi ddu mé, dang khi nay dwoc goi la khi ddng hanh. O cac
mé sau hon, thwdng chira chi yéu 1a khi thién nhién - khi methan tinh khiét.

Khi ddng hanh va khi tinh khiét 1a cac loai khi khai thac chi yéu hién nay va c6 lgi ich kinh té cao nén
thwdng dwoc goi 1a nhom khi truyén thdng. Bén canh d6, mét sé loai khi dwoc tim thay & cac diéu kién vat
chét khac kho khai thac va lgi ich kinh t& kém hon, dwoc goi la nhém khi phi truyén thdng nhw khi than (khi
sinh ra tir c&c via than), khi chat tir cac sa thach, khi da phién (khi ket trong da phién sét).

Cac loai khi thién nhién

M3t dat
300m
/ Khi than
Tang nudc ngam &k"‘ ik truyl}n "‘ﬁ"
Khi ty nhién Khi déng hanh
(khi truyén théng) (khi truyén théng)

Khi da phién S—
(khi phi truyén théng) Pa phién

Nguén: EIA, FPTS Research

Khi thién nhién c6 thé dwoc khai thac tr cac mé khi trén dét lién hodc ngoai khoi, ngoai ra mét lwong khi
dwoc san xuét tir quéa trinh chwng cat dau mé chi yéu la khi ddu mé hoa 1dng (LPG). Lwong khi khai thac
tr mot giéng dién hinh & sy két hop cla dau mé va khi thién nhién, thwdng cé pha Ian véi nwéc, cac khi
phi hydrocarbon va cac tap chat khac. D6 la ly do tai sao khéi lwong khi thién nhién rat khac nhau gitva diéu
kién ctia hd chira va diéu kién trén bé mat giéng.

Ap suét: 14.73 psi Khi d@éng hanh Khi wét Khi khé
Nhiét 36: 60 ° F

1 bbl . 1 bbl 15,000 Khéng cé

Déu Condensate L) chét Iong .

15 bbl

Khi wot
4,000 psi 4,000 psi 4,000 psi
140°F 140°F 140°F

Do c6 sw chénh léch vé nhiét d6 va ap suét gitra diéu kién trén miéng giéng va trong long ma, nén tao ra
sw khac biét vé trir lrgng dau va khi trong 1ong mé va trén miéng giéng.
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DPon vj do khéi lwong khi  Diéu kién tiéu chuan Khu vwe str dung

foot® chuan (SCF) Qﬁigggg_lgdzg psi M§, My Latin, Chau Phi va Trung Déng
Ap suét: 1 psi

Nhiat d6: 0°C Chéu Au, Canada, Nga va Chau A

m3 thong thuwdng (Nm3)
1 ft3=0,0283 m?®

Khi thién nhién dwoc khai thac & nhirng diéu kién vat chat khac nhau sé cé thanh phan khac nhau va khoéng
ddng nhat. Cac mé khi tinh khiét 1a cac mé khi c6 ham lwgng khi methane cao véi ty 1& hon 90%, khi dong
hanh cé dd tinh khiét thap do cha nhiéu hydrocarbon hon cac mé khi tinh khiét.

Thanh phan céc chét trong ddu mé va khi thién nhién (%)

Thanh phan DETTR) Khi déng hanh Khi wét Khi kho
Methane C1 37,541 67,32 59,52 97,17
Ethane C2 9,67/ 17,66 5,36 1,89
Propane C3 6,95| 8,95 4,71 0,29
i-Butane i-C4 1,44 1,29 2,03 0,13
n-Butane n-C4 3,93| 2,91 2,39 0,12
i-Pentane i-C5 1,44 0,53 1,8 0,07
n-Pentane n-C5 1,41 0,41 1,61 0,05
Hexane C6 4,33 0,44 2,6 0,04
Heptanes Plus C7+ 33,29 0,49 19,98 0,24
Téng 100 100 100 100

Nguén: IHRDC, FPTS Research

Phan bé nguén khi thién nhién toan cau

©©@
Do e

Béc Mj @
Trung Déng @@
Chi s6 RIP nam 2016 39,8 @

(chwa tinh khi da phién) Chau A

(ChauA, Bl Chéu Phi Théi Binh Dwong
’ ! My Latin
’ 429 @
Chéau Phi
68,4

’ A Nam My
hau Au va
CIS
56,7
G Trir lwong khi da phién (tcm) .
Ngubn: EIA & BP, FPTS Research

. Tri# lwong khi truyén théng (tcm)

Trung Déng
1245

Tri lwong khi thién nhién toan ciu phan bb khéng déng déu, khi thién nhién tap trung nhiéu nhat & khu
vue Trung Déng véi trir lwong 79,4 nghin ty m3 (trlr lwong da dwoc chirng minh)3, tiép theo 1a khu vwe cac
nwéc CIS véi tri lwong 53,5 nghin ty m3. Thoi gian khai thac con lai déi véi lwong khi truyén théng toan

3 Xem phu luc 3.
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cau khoang 52,5 nam dwa vao chi s R/P*. Trong d6, Trung Déng la khu vuc van con thdi gian khai thac
cao nhét véi gan 124,5 nam, Bac My la khu vie c6 thoi gian khai thac con lai thp nhat chi véi 11,1 nam.
Bén canh do, trir lwong khi d& phién méi phat hién ciing c6 tri lwong dang ké so véi khi truyén théng, khi
da phién chi yéu phan bd & Chau A (cht yéu Trung Quéc va Australia) véi triv lwong 51,0 nghin ty m3, khu
vire Bac My chiva 49,3 nghin ty m3, Nam My véi trik lwong 40,6 nghin ty m3 va Chau Phi véi tri lwong 39,8
nghin ty m3,

Khi thién nhién chira rat sau dwéilong dat, do do dé tién hanh khai thac phai trai qua mot thdi gian dai tham
do dé xac dinh vi tri va trir lwong clia md khi. Qua trinh tham do va khai thac khi thién nhién co thé dwoc
chia thanh 5 giai doan: giai doan tham do, thdm lwong, phat trién, khai thac va két thac.

Quéa trinh khai thac va vong d&i mé khi

Giai doan Tham do Tham Iwong Phat trién Khai thac Két thuic
Thaoi gian 1-5 ndm 4-10 ndm 4-10 ndm 20-50 ndm 2-10 ndm

. San lwong khi

- — ~

Loi nhudn cua
cbng ty

Doanh thu cua /
chinh pha

Chi phi déu tw

cua cong ty

N T, San xuat trwc tiép - c6 kha nang dat dinh trong giai doan
[ S G dau dan dan giam xuéng cudi giai doan.

Tang chi phi dau
tur.

Tang dong
doanh thu.

San lvong: Chuwra co

Giﬁ'y phép, hoa Giai doan tao doanh thu chi yéu‘ it sé dao dong va co
Doanh thu cla héng, thué hai kha ning tang trong giai doan da &n két thic
Chinh phu: quan, thué GTGT PPT va phan lgi nhuan khi la nguén chinh, cong véi thué thu

va thué thu nhap. nhép va cac nguén thu khac

Chi phi dau fir Dong khi dau Chi phi phuc héi trong giai doan san xuét, tao ra g nhuén.
cao, khéng c6 loi

nhuan.

Lei nhuan/chi
phi clia cdng ty:

tién, thu héi chi
phi.

Nguén: UK aid, FPTS Research
1.1. Tham do

Coéng nghé hién tai d& tham do chd yéu dwa vao nhirng tin hiéu dia chan dé xac dinh vi tri va trir lwgng cia
cac mo khi, thdi gian tham do cé thé kéo dai tir 1-5 nam. Séng dia chdn dwoc phat c6 thé bang nhiéu nguén
khac nhau tuy dac diém dia hinh.

Dic diém Pia hinh

Hoat dong kich né dwoc thuwe hién trong hé khoan véi dd sau 1-15 m.

Cac chét nd thuwdng dung:

e Trinitrotoluen (TNT) 1a ch4t nd manh, cé téc dd nd Ién 6.900 m/s, thé rén
khong tan trong nuwéc, an toan cao. .

o Chétnd déo C4 hdn hop gdm 85% hexogen va 15% xang crep, la chdtnd  Chu yéu
dung trong céng binh. N6 c6 dang déo, d& nhao nan, khong tan trong ¢ dat lien
nwéc, te dd nd 7.380 m/s, twong dbi an toan nhung cé thé tw nd & nhiét
dé twr 202°C.

» Dynamit c6 téc do nd thap hon, cé thé tw kich, cé thanh phan tan trong
nwéc, nén khong thé ngam lau trong nuéc.

Chéat nd

4 Chi sb R/P la chi s6 wérc tinh thdi gian khai thac con lai ctia cac mé khi dwa trén ty 1& Reserves/Production.
A
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Pic diém Dia hinh

Séng dia chan dugc tao ra bang cach dap 1én de go/sat da Io6n dé truyen o
Bua dap rung. Cac dang bua: bua dap ti vai kg dén vai chuc kg, hoac dang nguon vat  bat lién
néng tha roi dat trén xe chuyén dung cé mirc dé twong dwong nd min.

Co hai dang rung dong: ngudn rung kéo dai (thwc hién rung dang sin voi tan
SO bién doi tir vai Hz dén vai tram Hz) hay bda dap kieéu quét.
Rung dong  Ngudn rung dap trng yéu cau do dia chan trong khu dan cw, khéng gay pha  Dat lien
hdy coéng trinh. Tuy nhién dé& hoan nguyén dwoc dudng ghi két qua twong
dwong v&i ngudn nd, thi dwdng ghi thwe dia dai hon vai chuc 1an.

Ngudn sting hoi la loai sting chuyén dung dé ban trong nuéc. Ngudn tich
Sung hoi nang la may nén khi c6 cong suat tlr vai chuc dén vai tram ma Iy, khidung  Trén bién
trén b thi phai dung sing nhé va phai tao bon hodc ho chra nwéece.

Nguén phéng dién ding nguén tich nang co dién ap DC cao 3-4KV, cong
Phéng dién  nang dén vai KJ, phéng xung dién vao cac dién cwc trong méi trwdng nwéc  Trén bién
man & bien hodc nwéc pha mudi, cho ra xung dong c6 tan s6 c¢& 100 Hz.

Nhirng théng tin dia chan dworc thu thap va két hop nhivng di liéu khac nhw mau 16i d4t, phan tich cay cbi
dé xay dwng nhirng mé hinh phan doan dia chéat.

Trong thdi gian qua, véi nhivng phét trién ctia cong nghé, hoat déng thdm do da cé nhirvng buwdc tién ndi
bat. T& nhirng hinh anh dia chan dwoc phéat thao hinh anh 2D béng tay dén viéc ap dung may vi tinh dé tao
ra nhirng hinh anh dia chan 2D CAEX v&i mau séc duoc tao ra béi may tinh dé& lam néi bat cac déc diém
khu vire ¢6 chiva khi véi xac suét 25-30%. M6t trong nhirng buéc dot pha Ién nhét trong viéc tham do bang
may tinh 1a sw phat trién cGa hinh anh dia chan ba chiéu (3D).

Anh dia chan 2D Anh dia chan 3D Anh dja chan 4D

Hinh &nh 3D st dung di liéu trwdng dia chan dé tao ra hinh anh ba chiéu vé cac d&c diém dia chat, cho
phép nha dia chat thady mét birc tranh ré rang vé thanh phan vé trai dat trong mot khu vwe cu thé. Ngoai
viéc dinh vi rong réi cac ho chira khi, hinh &nh dia chan 3D cho phép bo tri chinh xac cac giéng khoan, cang
nghé 3D c6 thé lam téng ty & phuc hdi giéng san xuét 1én 40-50%. Mac du hinh anh dia chan 3D chi tiét
hon 2D nhwng lai phuc tap, méat nhiéu thdi gian va chi phi thdm do cao hon nhiéu so véi ky thuat 2D. Céng
nghé hinh &nh dia chan 3D c6 thé tdn hang trd&m ngan USD cho méi ddm vudng. Viéc tao ra nhirng hinh
anh 3D ddi héi phai thu thap di¥ liéu tir vai nghin dia diém, nguoc lai véi hinh anh 2D, chi can vai tram diém
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di liéu. Do d6, méac du ky thuat hinh anh 3D dwoc phat trién trwdc ky thuat 2D, nhwng ky thuat 2D hinh
thanh dé thwe hién tham do nhanh cac khu vuwec cé dau hiéu chira khi.

Mét trong nhirng dot pha méi nhat trong tham do dia chan 1a céng nghé hinh &nh dia chan bén chiéu (4D),
hinh anh nay Ia moét phan mé rong cta céng nghé hinh anh 3D. Thay vi si dung anh tinh va don gian, thi
dwai hinh anh 4D, sy thay dbi céu trdc va tinh chét ctia céu tao trong long dat dwoc quan séat theo thoi gian.
Céc di liéu vé dia chan khac nhau ctia mét khu vuc cu thé dwoc thuc hién & nhirng thoi diém khac nhau
va chubi dir liéu nay dwoc dwa vao mot may tinh duwoc két hop dé tao ra mot "bod phim" cta nhirng hoat
dong dang xay ra duwéi mét dat, hinh anh dia chan 4D c6 thé lam téng ty 1& phuc héi 1én dén 65-70%.

Mé&c du véi sy phat trién cla cong nghé thadm do, nhung cach tét nhat dé cé dwoc thong tin day da vé dia
chét va tiém nang trir lwong khi thién nhién & mot khu viee nhét dinh 1a khoan mét giéng thdm do. Khoan
giéng tham do la hoat ddng tdn nhiéu th&i gian, do dé giéng khao séat chi dwgc khoan & nhirng khu viec ma
c6 day du cac div liéu vé dau hiéu chira cac thanh phan ciu tao mé khi.

. Chi phi chuan
Phuong | o) Kien/Loai

; : Do phan giai thdp = D6 phan giai cao

Ghi chu

phap

’ Khoan ti thiéu 3km dé c6 d6 chinh
) Dia hinh phang 9.300 USD/km 15.500 USD/km | xéac cao. o
Dia chan Dia hinh g6 ghe c6 d6 chinh xég
2D bang 25-50% dia hinh bang phang.
L X ax 12.400 - 15.500 19.900 - 23.600 | Po phan giai thap khong dwoc
Bia hinh go ghé USD/km USD/km khuyén khich.
o 2 40.000 — 160.000 50.000 — 200.000 R ] s £ .
Sha ey | 2P 0 EIETE, USD/km2 USD/km2 AL ] €9 240 U@l QUM Gl VT
3D va 4D cac cudc thg_m _do I&n vi chi p,hl co
' USD/km2 USD/km2
Dia chgn | 28ro Offset VSP 100.000 USDAan Thong thuong, Zero offset va Walk
doc trong | Walkaway VSP 400.000 USD/Ian Away duoc két hop véi nhau.
giéng 3D VSP 500.000 USD/IAn Walkaway VSP dién hinh khoan
(VSP) Crosswell VSP Gibng v&i phwong phap Crosswell sau 3.000-5.000 ft.
Crosswell 200.000 USD/lan (t6i thiéu) Crosswell khoan hai giéng thdm do
(Chi phi bao gom chi phi xt ly) céach nhau 1.000m.
Nguédn: NETL, FPTS Research
16.000 Chi dau tw hoat dong dia chan toan cau
14.000 12.180
@ 12,000 Nguén: SEB Equities, FPTS Research
3.10.000
F 8.000 6.120
6.030
6.000 4.910
4.000
o PERRLERLLE
O L A PO O AN DO IO P A DO O NN D DB 0 &
'9% \Q)Q) '\QQ \qu '99) {]90 (19Q (190 (]90 "190 (190 (196 {]90 (19Q (196 (19'\ "19\ (1,'\ ‘1«\ q/'\ '1,\ fl,\ (1,(\

Chi dau tw cho hoat dong dia chan cé xu hwéng tdng manh tir 1995 dén 2013. Trong giai doan 1995-2005,
mirc dau tw trung binh khoang 4 ty d6 va dat dinh diém trong ndm 2008 vé&i 12 ty d6. Do sy phét trién cla
cac nén kinh t& mé&i ndi nhw Trung Quéc va An Bé cung véi sw dn dinh cla kinh té chau Au, va cudc khiing
hoang tai chinh chua tac déng qua nghiém trong téi kinh t& My. Sau giai doan biing né nam 2008-2013,
hoat déng dia chan dang gidm do dw cung quéa Ién. Dy béo, hoat dong dia chan sé& phuc hdi nhe so véi
nam 2016 do sw phuc hdi cta thi trwéng dau mé.
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1.2. Khai thac

DAu quay di déng

Gia d& 6ng khoan

BOP
thiét bi chéng phun

Thanh khoan May phat
dién
Vong dém khoan

@M

Mi khoan

NGANH KHIi

Sau khi tham do, viéc xac dinh c6 tién hanh khoan giéng hay
khéng phu thudc vao nhiéu yéu té nhw phap Iy va tiém nang
kinh t& ctia hé chira. Hoat déng nay tdn rat nhiéu chi phi va
chiu rti ro khdng tim thay khi thién nhién. Qua trinh khoan va
khai thac khi thién nhién trdi qua 5 giai doan: I&én ké& hoach
khoan, thwc hién khoan, hoan thién giéng, san xuéat va két
thac giéng.

Néu giéng khoan tim thay khi thién nhién, n6 sé dwoc phat
trién dé khai thac, dwoc goi la giéng phat trién hay giéng san
xuét. Nguoc lai, néu giéng dwoc xac dinh khéng co sw ton tai
ctia khi thién nhién, thi giéng dwoc goi la giéng khé va khéng
thé dwa vao san xuét.

Sau khi xac dinh 1a giéng san xuét thi giéng sé dwoc hoan
thién, day la qua trinh giéng dwoc chuan bi dé dwa vao san
xuét mot cach an toan va hiéu qua. O nhiéu giéng, &4p suat tw
nhién ctia bé chira da da cao dé day khi 1én miéng giéng. Tuy
nhién, dbi v&i cac giéng can kiét thi 4p lwc da gidm hodc trong
cac hd chira c6 d6 thdm thau thap, can I&p dat dng cé dwong

www.fpts.com.vn

kinh nhé hon du dé tao ap suét day khi va cé thé phai thuc
hién phwong phéap hat bang nhan tao.

Giai doan san xuét |14 giai doan quan trong nhat cGa qua trinh khai thac giéng.
Trong giai doan nay, céng viéc khoan va hoan thién giéng da hoan thanh, lic
nay trén miéng giéng sé duoc trang bi cac van goi la "cay Giang sinh". Cac
van nay dung dé diéu chinh ap suét, diéu khién lwu lwong, va cho phep tiép
can v&i 16 khoan. Néu ap lwc gidm di va hé chira dwoc coi 1a van con tién ndng
vé mat kinh té thi c6 thé st dung cac phwong phap nhan tao dé tiép tuc sén
xuét. Dé gia tdng kha nang phuc héi khi thién nhién cé thé bom nuwéc, hoi
nwéc va CO, dé tng ap luc hd chira. Phuong phap nay ddi hdi phai sir dung giéng phun, thuéng dwoc
lwa chon tir giéng khoan cii theo mé hinh dwoc xac dinh c&n than. Khi giéng khong con kha nang san xuét,
thi dwdng 6ng sé dwoc 14y ra khdi giéng va khoan chira clia giéng sé dwoc 1ap lai bang xi mang dé co lap
dwong dan gitra khi va nwéc cling nhw t bé mat giéng.

Hoat ddng khoan dwoc thwe hién théng qua nhiéu loai thiét bi khoan khac nhau tiy vao ddc diém dia hinh
va khu vue dia ly. M6t giéng dwoc tao ra bang cach khoan mét 16 c6 dwdng kinh 13-76 cm vao long dat voi
mot thanh khoan dai 30m. Sau khi 16 dwoc khoan thi, mét éng thép (vé) dwoc dét trong 16 va dwoc bédo vé
bang xi mang dé tao tinh toan ven vé cAu tric clta giéng khoan va co 1ap céac ving ap suét tranh lam anh
hwéng dén giéng.

e Déi véi hoat dong khoan trén b& (Onshore)
C6 hai phwong phap khoan chinh:

= Khoan céap (Cable tool drilling): phwong phap khoan dau tién dwoc st
dung dé khoan giéng khi va dau. Phwong phap nay thwc hién bang cach
va dap mét dung cu hodc miii khoan dwgc treo bang cap thép, duoc dap
lién tuc vao 16 khoan dé nghién dat da trong long giéng. Mac du da 16i thovi,
nhwng phuong phap khoan cép van dwoc st dung dé& khoan céc giéng
tham do hoac cac giéng nong.

= Khoan xoay (Rotary drilling): phwong phap nay dugc s dung chi yéu
cho céc giéng sau hon, cé thé dudi ap suat cao, dm nhan phan I&n cac
hoat déng khoan hién tai. Phwong phap nay hoat dong dwa vao chuyén
dong tron lién tuc cta mii khoan dé pha v& da & 16 khoan. Hiéu qua hon
nhiéu so vé&i viéc thay thé cong cu khoan céap.
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e Déi v&i hoat ddong khoan ngoai kho'i (Offshore)

Trong thuc té, co ché khoan dwoc sir dung & ngoai khoi ciing twong tw nhw trén ber. Tuy nhién, viéc khoan
ngoai khoi phai thuc hién véi dd sau hang tram mét dwdi muc nwéc bién. Do dd, hoat dong khoan ngoai
khoi can xay dwng nén nhan tao dé lap dat gian khoan. (Xem chi tiét cac loai gian khoan)

Chi phi d3u tw cho hoat dong khai thac mét giéng khi kha I&n, trong dé chi phi chiém nhiéu nhat dbi véi mot
mé khi théng thwdng 1a chi phi trong giai doan hoan thién mé chiém 63% tdng chi phi va chi phi cho hoat
dong khoan chiém 31% téng chi phi.

Co cAu chi phi binh quan Chi phi khoan: gébm thué gian khoan, éng thép, dung dich
khai thac mét mé khi khoan, nhién liéu diesel va xi méng. Chi phi khoan c6 thé
Thidt bi trén khac nhau tay vi tri khai thac, chiéu sau va thiét ké cua giéng.

mo; 6%

Chi phi khoan ngang trung binh dao déng tw 1,8-2,6 triéu
USD va chiém 27%-38% tdng chi phi cia mét giéng. Doi véi
khi phi truyén théng, chi phi khoan dao déng tir 60%-80% chi
phi ctia mét giéng.

Lohien Chi phi hoan thién giéng: gébm 6ng I6t hoan thanh va éng
mé; 63% tubing, thiét bi dau giéng khoan (cay giang sinh), nuwdéc,
proppant, cat, cdng nhan hoan thanh va thué thiét bi bom.
Chi phi hoan thanh trung binh roi vao khoang 2,9-5,6 triéu
USD méi giéng, nhwng mot s sé cao hon, chi phi nay chiém
60%-71% tdng chi phi ctia mét giéng théng thuwdng.

Nguén: IHS, FPTS Research

Chi phi thiét bi trén mé: gébm binh tach khi, 6ng dan, bd acquy, dwéng giao théng, may bom hodc may
nén dé day khi dén dwdng dng thu gom. Chi phi nay thuweng khoang vai trdm ngan dé la va chi chiém 2%-
8% chi phi cia mét giéng. Thwong thi giéng khoan duoc khoan lién tiép trén mét don vi khoan ho&c nhiéu
giéng cung s dung céc thiét bj twong tw nén sé gidp lam gidm chi phi thiét bi ciia méi giéng.

Chi phi khoan theo do sau Chi phi hoanthién theo do sau
USD/ffeet USD/feet
250 1.000
200 800 e

%
150 /\"p 600
100 /ﬁ\,\_/_/ 400 /\7X_//
50 200

2010 2012 2014 2016 2018F 2010 2012 2014 2016 2018F

—Eagle Ford — Bakken Marcellus Midland — Delaware

Nguén: EIA & IHS, FPTS Research

Trong nhirng n&m qua, v&i nhirng tién bod ky thuat trong hoat ddng khoan da gidp chi phi khai thac da giam
so Vi giai doan 2012-2014, ddng thdi chi phi hoan thién giéng cling da gidm rat manh so véi nhitng ndm
trwdc. Dy bao cla IHS, chi phi khoan va hoan thién giéng khoan sé tang nhe trong 2017-2018 nhuwng sé
khéng dat mirc cao nhw giai doan 2012-2014.

1.3. Khi da phién

Trudc day, khi da phién chwa dwoc khai thac nhiéu vi gidi han vé ky thuat, chi phi khoan cao va hiéu qua
kinh t& kém. Tuy nhién, khi k§ thuat khoan ngang dwoc cai tién va két hop véi phwong phap ky thuat cat
phé (fracking) da lam ha chi phi khai thac va gia téng tinh kinh té cGa khi da phién. Theo Co quan Théng
tin nang lwong Hoa Ky (EIA), trir lwong khi da phién toan thé gidi 1a 214,5 nghin ty m3. Trong do, I&n nhat
la khu viee Chau A TBD véi 51,0 nghin ty m3 chd yéu 1a Trung Quéc va Australia, tiép sau do |a Béc My voi
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49,3 nghin ty m3, Nam My vé&i 40,6 nghin ty m3, Chau Phi c6 39,8 nghin ty m3, Chau Au c6 14 nghin ty m3
va cubi cung la khu ve CIS véi 12,5 nghin ty m3 chi yéu tap trung & Nga khodng 8,1 nghin ty m3.

Phan bé mé khi da phién thé gi&i

UKRAINE RUSSIA
- T

m POLAND
@ FRANCE

@ ALGERA

= P - VENEZUELA

‘o

o) UNITED STATES

-
§0)- e - A
EYGPT‘

MUC DO AP LUC LUONG
NUGC CO BAN (BWS)

Kho va it nuwéc

. Cuc cao

. Cao
5 SOUTH AFRICA

. Trung binh .

Thép

) AUSTRALIA

Rét thap GHI CHU

' LU'U VUFC DA PHIEN @ CANADA
- Quéc gia

+ Mtrc dd ap Iwc lrong neéc co'ban (BWS)

" Trir lwong khi da phién c6 thé thu hdi (Nghin ty m3)

*Ghi cha

1. Pa giéc mau la céc khu vurc xac dinh |a bé da phién sét: cac md dé phién sét kha thi cho sén xuét thurong mai.

2. Da gidc mau xam dam la lvu vure dé phién sét, gdm cac bé dé phién sét co gia trj thuong mai trong lwu vuc va bé dé
phién khac c6 thé khong kha thi vé mat thuong mai.

3. Kich thwoc vong tron cho thdy téng tri# lrong khi c6 thé thu héi vé mat ki thuat cda quoc gia (nghin ty m3).

4. Mau séac vong tron bidu thj murc do ap lue lvong nude co ban (BWS) trén tét c4 cac bé da phién trong mét quéc gia. Néu
hon mét nira dién tich da phién ndm trong khu vuc kho va st dung it nwéc, vong tron ¢ mau xam nhat.

*BWS: Ty 1é téng s6 nuéc thu héi ttr nguodi st dung dé thi, cong nghiép, va ndng nghiép so véi nuwéc mat co sén cé kha
néng téi tao. Chi s6 cang cao cho thdy sw canh tranh giita nguoi st dung va sw can kiét tai nguyén nuéc.

Ngudn: EIA & WRI, FPTS Research

Co cau chi phi phat trién mé khi da phién

Nhan cong Khéc biét v&i khai thac mot giéng khi truyén
khoan va

hodn thisn thong, céng doan khai thac khi da phién cé
8% thém hoat dong chinh la thyc hién fracking
(ban pha thdy lwc), hoat dong nay chiém

e 34% chi phi khai thac toan ma.

racking

34% Nhan céng Hién nay, do bj anh hwdng tir sw syt giam
fracking cua thj trwong dau mé nén cac cong ty khai
10% 2% thac phai kiém soat chi phi, gia tang kha

nang canh tranh, va tiép can cac céng nghé
y o 2 > . A ’ . X > 7 > ’
Ngudn: EIA (Sichuan Basin Research 2015), FPTS Research méi dé cai thién tinh kinh te cta cac mo khi.

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 19


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

"' Fpt Securities NGANH KHi

KHAI THAC KHi BANG THUY LU'C CAT PHA
(HYDRAULIC FRACTURING)

0.5% Hoéa chat

\ s 9.5% Cat
4

Q 90% Nwéc

4 5 6
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Thép Xi mang

Giéng dwoc Vé thép Ongthép ~ HBnhop  Cac chétphy Qua trinh
khoan ngang  duocdwa duocbandé nudc,catva giavacattim  cétpha
tr 6,000-  vaolékhoan taocaclo  hoachatsau thdy tronghdn  thiy luc
10,000feet  va sau dé nhécho  déduwocbom hopnudc gt tiéptuc
déntrén hai bao quanh nugc va cac vao giéng cackhe nit  duorc thuc
dém bang xi chat thoét ra dudiap suat nay, chophép  hién doc
mang dé ngoai rét cao. Chét khi thoat rava theo chidu
tranh ro ri Iéng nay duvoc duwocbomlén  daicia
ban qua 16 va cling véi giéng
lam v& da. nwéc..

Chi phi san xuét khi theo ngudn khai thac
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Tri lwgng cé thé khai thac (tcm)

(*) Chi phi duong 6ng dwoc tinh cho méi 1000 km.

Nguén: IEA, FPTS Research

Chi phi khai thac clia cac mé khi truyén thong c6 gia thanh kha thap trung binh 4 USD/Mbtu. Tuy nhién,

viéc trlr lwong clia cac mé khi truyén théng dang ngay cang suy glam da tao co hdi cho sy phat trién cla

khi d4 phién. VOI tri lwong 1&n khodng 214,5 nghin ty m3 gép 1,2 1an triy Iu’o’ng khi truyén thong khi da

phién sé Ia ngudn canh tranh véi khi truyén théng hién tai mac du chi phi sén xuét cta khi da phién kha cao

trung binh 7 USD/Mbtu. Tuy nhién, nhi*ng tién bd vé& cong nghé khai thac sé gilp gia tang khd néng canh
tranh cla khi da phién véi khi truyén théng.

A —
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®
Diém hoa vén khi da phién binh quan Thwéc do tién bo cong nghé

6 10 200 181
25 8 G
m > 150
s o =
2 4 5 S g 120
[a) <
o 3 @ 100 84
> 4 = 65

2

0 - 0

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
mmmm Diém hoa vén khi da phién (trai) —®— Chi phi van chuyén béng tau (phai) Thei gian khoan ngang va hoan thién giéng

Ngudn: Wood Mackenzie, FPTS Research
Diém hoa vbn cua khi d& phién dang cé xu hwéng gidm tir 5,30 USD/MMBtu xubng 4,14 USD/MMBtu va
sau dé gidm chi con 2,91 USD/MMBtu vao nam 2015. Viéc phat trién cong nghé khai thac da gitp khi da
phién ngay cang mang tinh kinh té cao va c6 gia canh tranh so véi cac ngudn khi truyén théng.

2. Trung nguén

2.1. X Iy khi

Hoat déng thu gom khi thién nhién dwoc thue hién bang hé théng dworng éng thu gom tir cac mé khi gan
nhau dé& van chuyén khi thién nhién dén nha may x& ly. Quéa trinh xt ly khi thién nhién la mét qué trinh
phtrc tap dé 1am sach khi thién nhién thd bang cach tach cac tap chét, cac hydrocarbon va chét 16ng khéng
phai methane. Khi thién nhién thé thworng dwoc xt Iy 1an dau tai diém thu gom dé tach nwéc va khi ngung
tu, cAc tap chét con lai s& dwoc tach & nha may xt ly.

Qua trinh xw ly khi thién nhién

Khi thién
}E - nhién nén
Nén khi
Thu hoi
Lwu huynh ' p .

= o Xir Iy ===2 |1/ LNG

Z o khi U E==0 0 g=z=

2 oy T Methane L.

Khi >3<, E (khi kho) Héa long
dwoc X
X ly T
"~ A l @ Chiét phan doan
Khi thién | Ba giai s :
nhién tr mo doan tach Tach nuéc B t 3 E ) E | Ban chira
— = E| /] 1.
= lanh
T °0 @(\0 v .;\0 ’ @
Khi giau - ({‘b R &"b
| Condensate <& QS &
K. 5 .

l | ':'.

‘. Xang

: ) 5 il E L tw nhién

Tach nwée E —

NGLs | & £ a t

, S5 s DS . .

Nguon: FPTS Research —p A ~ Bé chira noi
. . L]
“LPGs”

Khi thé sau khi tach condensate va nuwéc sé dwoc tiép tuc xi ly axit dé tach lwu huynh va hydrocarbon nhw
ethane, LPGs (propane va butane) dé thu vé khi khd chi yéu |a khi methane. Khi khé cé thé dwoc nén
(CNG) va chuyén dén diém ban hang théng qua cac dworng 6ng dan ap suét cao.
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Co céu chi phi nén khi CNG duorc tao ra bang cach nén khi thién nhién dén
dwi 1% khéi lwgng khi thién nhién & diéu kién ap suét
tiéu chuan. N6 dwoc lwu trir trong cac thing chira véi
T 4p suét 20-25 MPa (2.900—3.6200 psi), thwdng cé
Lao déng, nguyén vat liéu, hinh tru hoac hinh cau. Mat dé thé tich nang lwgng ctia
CNG wéc tinh bang 42% cla khi thién nhién hoa
I6ng (LNG), va 25% cua nhién liéu diesel. Chi phi xay
: dwng mét nha may x& ly khi twong déi Ién t 3,5-4,0
Nguon: OGJ, FPTS Research  ty USD cho mét nha may c6 cong suét 2,7 bef/ngay.

Chi phi khac;
31,85%

Chi phi dét
dai; 2,29%

2lee 40,71%

Chi phi nén khi phu thudc vao chi phi thiét bi va nguyén vat liéu cha yéu Ia khi thién nhién va chi phi lao
doéng. Trong dé, chi phi lao déng dang cé xu huwéng gidm & hau hét cac khu vuc.

Mtrc Iwong trung binh nganh dau khi 2013-2015 (USD/nam)

180.000
160.000
140.000
120.000

100.000
80.000
60.000
40.000
20.000 I I

Chau ChauA Chau CIS Chau Trung B&cMy Nam Chau ChauA Chau CIS Chau Trung Bac My Nam
Phi Uc Au  DBodng My Phi Uc Au  DBoéng My

Ngoai nwéc Trong nwéc

m2013 =2014 =2015 Nguén: Hays, FPTS Research

Nhin chung, mirc lwong trung binh cta nganh dau khi d& gidm manh trong nhirng ndm qua ké ca lao dong
trong nwéc va lao ddng nwdc ngoai, trong dé gidm manh nhét 1a khu vwc Chau Uc gidm 12,86% va Nam
My gidm 22,86%, nguoc lai nhivng quéc gia & khu vec Chau A c6 mire lwong lao déng trong nwéc tang
nhe khodng 0,64% so v&i nam 2014.

Khi thién nhién cé thé chuyén thanh LNG bang cach lam mat dén nhiét d6 -160°C (twong dwong -258°F).
LNG chi chiém khoang 1/625 khéi lwong khi khd, cho phép né cé thé van chuyén dén céc thj trwong xa
ngudn khai thac bang tau hang hai dwoc thiét ké dac biét.

Co cau chi phi héa léng khi Chi phi thwc héa Iéng khi trung binh
1.553
1500 1.404 1.404

c

‘S 1.200

a

813
82 900
600 515 540
340
= Chi phi chti 6 hibu K s 2000-2008 2009-2016 2017-2022F
m Thiét bj ®Nguyén vat liéu o o g
mXay dung m Greenfield (*) Brownfield (*) ® Dy an ndi
Nguén: IHS, FPTS Research Ngudn: Oxford Institute for Energy Studies5, FPTS Research

5(*) Brownfield: Mot dw an LNG trén dat lién tai mot khu viee da co co sé ha tAng nhw: cau tau, bé chira, co sé lam 16ng hodc
cac co s& lam sach. o . ’
Greenfield: Dy an LNG trén dat lien tai mét khu vre khodng co co sé ha tang phuc vu sén xuat LNG.
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Chi phi hoa ldng phu thudc nhiéu vao chi phi xay dwng co s& ha tang chiém khoang 32%, chi phi thiét bi
héa Idng chiém 30% va chi phi nguyén vat liéu chi yéu 1a khi thién nhién chiém 20% téng chi phi héa 16ng
khi. Chi phi héa 16ng dang cé xu hwéng tang ddi véi cac nha may hoéa 1dng trén dat lién, vi du nhuw cac nha
may greenfield c6 chi phi trung binh tir 515 USD/tan trong giai doan 2000-2008 d4 tang lén 1.404 USD/tan
trong giai doan 2009-2016, dw bao sé tiép tuc tdng & giai doan 2017-2022. Nguyén nhan, chi phi gidi phéng
mat bang va xay dwng co s& ha tang ngay cang tang khién cho cac dy an xay dwng cac dw an héa ldng
khi ngay cang kém hiéu qua vé mat kinh té. Do d6, sy phat trién cong nghé méi véi dy an hoéa 1éng trén
bién sé& ngay cang phat trién trong thoi gian téi sé gitp ha chi phi hda 16ng do wu diém vé kha nang di
chuyén dén nhiéu noi, khéng tén chi phi thu gom va chi phi gidi phong mét bang sé gitp va tang loi ich kinh
té cho cac dy an héa 16ng khi trén bién.

Coéng suat héa 16ng khi toan cau 2000-2016
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mmmm | yong hoa léng @ Coéng suat da dung
Nguén: IHS, FPTS Research

Co6ng suét hda 1dng khi hang nam trung binh luén dat 80% céng suét. Trong dé, giai doan dat cong suét
cao nhét 1a giai doan trwéc khiing hoang tai chinh 2007-2008 véi 90% cong suat twong (ng 187 triéu tan
trong nam 2006 t&ng 18% so v&i nam 2005. Nhwng cdng suat da gidm manh trong nhirng ndm sau dé, nhw
trong giai doan 2008-2009 giam con 80% codng suat. M&c du, cdng suét hoa 16ng da gidm dan, tuy nhién
san lvong héa 16ng da téng tré lai va tdng manh vao ndm 2016 véi mire 321 triéu tAn/nam ting 7% so voi
nam 2015. Diéu nay cho thay xu hwéng thwong mai LNG toan cau dang séi dong tré lai sau giai doan khiing

hoang.
Céng suat héa I6ng khi theo khu vuc
200
163,4 .

£ Nguén: IHS, FPTS Research
'S 150
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42 42 108
0 —_— m

Chéu Phi Chau A TBD Chau Au FSU My Latin Bac My Trung Béng
2010 = 2016 m 2022 (dy kién)

Lwu y: COng suét duw kién ter dur &n hién c6 va dang x4y dung.

Trong d6, khu vic Chau A TBD c¢6 cdng suat hda 1dng khi tang manh nhét dat 121,7 triéu tAn vao nam 2016
va c6 CAGR 2010-2016 dat 6,6%, theo sau la khu vwc Bac My tir 1,5 triéu tAn nam 2010 1&n 10,5 triéu tan
vao nam 2016, con lai cac khu vire khac c6 cong suét twong dbi 6n dinh. Dy bao 2022, cong suét hoa léng
sé tiép tuc tang do nhu cau & khu virc Chau A véi CAGR 2016-2022 tang 5,0%, déng thoi sw phat trién &
khu vie thi trudng xuat khdu nhw Bac My thi cdng suét sé tang 36,1% va khu viec FSU véi cong suét tang
16,7% trong giai doan 2016-2022.
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2.2. Van chuyén khi

Van chuyén khi toan cau (ty m3)

Thwong mai LNG;
Thwong mai 338
dwdng ong;
704

S dung ndi dia;
2.427

NGANH KHIi

Khi thién nhién dwgc khai thac tir mo sé phai
van chuyén rat xa d& dén noi tiéu thu. Khi
thién nhién cé thé van chuyén bang duwéng
éng dbi véi khi khd hoac tau hang hai dbi voi
LNG.

Theo thdng ké, khi thién nhién khai thac cha
yéu dwoc st dung trong ndi dia v&i 70% san

- lwong twong dwong 2.427 ty m® trong nam
2016, con lai hon 20% lwgng khi thién nhién
Nguén: BP & KPMG, FPTS Research dwoc xuét khau thwong mai bang dwdng 6ng
v&i san lwgng trung binh 704 ty m3 va LNG
thdng qua van tai bién 338 ty m3 chiém 10%.

2.2.1. Van chuyén bang dwong éng

Hé théng van chuyén khi thién nhién |a mét mang
lwoi dwong 6ng phire tap bao gém hé théng thu
gom va hé théng phan phéi. Hé théng thu gom bao \
gdm cac dwong 6ng c6 dwdng kinh nhd, ap suét

thdp dung dé van chuyén khi thién nhién thd tw

giéng khoan dén nha may ché bién.

L&p boc xoén b |

[

V4 boc nhiét déo

[ V& boc nhiét déo bén trong

B Ong thép

DPudng 6ng van chuyén cé dwdng kinh tir 6-48 inch,
tiy thudéc vao chic ndng nhw dwdng 6ng van
chuyén truc tiép (dwong dng chinh) thwdng co Lop chiu ap sudt

duwong kinh tr 16-48 inch va cac dwong éng phu Vo e hittabd G e |

thwdng c6 dwdng kinh tlr 6-16 inch. Dueng 6ng dwoc pht mét Iép vé chuyén dung dé chéng bi an mon do
hoi &m tr dwéi ldng dat. Trong qua khtr, dwdng 6ng dwoc trang men bang than da chuyén dung. Ngay nay,
cac dudng 6ng thudng duoc bao vé bang epoxy két hop. Ngoai ra, 16i 6ng cé thé duwoc bdo vé bang
phwong phap cathodic - k§ thuat chay mét dong dién qua dwéng 6ng dé tranh sw &n mon va ri sét.

Chi phi dw an dwéng 6ng dan khi

bem uUsD
70 0,6
60 N 0,5
50 » 0,4
40 > 0.33 USD/m?
0 === e B . 0,3
»
4

20 0,2
10 . 0,1
) L] | m

Dw an Nabucgo Dw an lran — Dy an Trung A- Dw an Trans- Dvw an South Dw an GALSI

(Thé Nhi Ky - Ao) Pakistan Trung Quodc Afghanistan  Stream (Nga - EU) (Algeria—Italy)

B | wong khi lwu thdng hang nam (bcm) » Chi phi méi m3 khi lwu théng (USD)

Nguén: World Energy Council, FPTS Research

Chi phi van chuyén khi dt bang dwéorng éng sé khéac tuy thudc hop ddng ciia chii mé va bén thu gom. Déi
véi, hé théng dudng 6ng dan khi véi lvu lwong 1ty m3/ndm cé chi phi trong tai trung binh khoang 330,8
triéu USD twong dwong trung binh 0,33 USD/m?3.
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Co cau chi phi xay dwng dwong ong Trong co cau chi phi xay dung dwéng éng,

Chi phi khac; chi phi lao déng ,chiém 47,08%, chi phi
34,17% [T nguyén vat liéu chiém 12,98%, con lai la chi
47,08% phi boi thwérng thiét hai va chi phi khac. Chi
phi lao ddng nhw da phan tich & phan trén,
chi phi lao déng nganh dau khi néi chung
dang gidm ngoai trr khu vwc Chau A va
Trung Béng c6 xu huwéng tdng nhe ké ca lao
doéng trong nwédc va lao ddng nhap khau.

Nguyén vat
liéu; 12,98%

Chi phi bdi
thwong thiét
hai; 5,77%

Nguédn: OGJ, FPTS Research

Gia thép HRC giao ngay ciia Trung Quéc Bén canh d6, chi phi nguyén vat liéu chd yéu

800 la thép dang co xu hwéng giam tir giai doan

C 600 2012-2016. Tuy nhién, nira dau nam 2017
"g gia thép HRC (th("ep cudn can néng) Qang co
@ 400 xu hwéng phuc hoi tré lai, do lwgng cau thép

dang tang & thj trwéng phat trién. Nhwng theo

200 Ngubn: Bloomberg, FPTS Research ) o ) N N "
dw bao, gia thép sé phuc hdi nhwng khdng

0 dat mdrc cao cua giai doan 2012-2013 ma chi
NANNNOMOMNM®OSIEITIWOWLO©O©OON~IN N , z

Soo00000000000000000000 dao dong mirc 400-500 USD/tan, do lwong
S99 ddgaggdgdegagsdgayd . S Aoz ! PR
g¥sggIscegIIscegdscgissas cung thép toan cau van dang thwa, nhat la

thép thi treérng Trung Quéc.

Tbng mang lwdi dworng 6ng dan khi toan cau hién tai khoang 4.783 nghin dam twong dwong 7.697,5 nghin
km. Trong dd, khu vuc Bac My cé mang luwéi dwdng 6ng dai nhat vai 3.403 nghin dam chiém 70% chiéu
dai mang lwéi toan cau. Bing thir hai la khu vuc CIS véi 427 nghin d&m, sau d6 la Chau Au véi 376 nghin
d&m, Chau A TBD va M{ Latin vé&i 295 va 116 nghin dam va cudi cung la Trung Dong 106 nghin d&dm va
Chéau Phi 60 nghin dam.

Co s& ha tang dworng 6ng dan khi Dw an dworng 6ng sé phat trién
4.000 100
3.403 83,8
IS X S 80
S 3.000 Ngudn: OGJ, FPTS Research oy Nguén: OGJ, FPTS Research
C c )
£ £ 60 P
2 2.000 zZ
40 31,8
19,8
1.000 376 427 295 20 B ¥ 127 g, 10
116 106 60 47 . 4,0
0 - B B _ " = 0 - =
BacMy My Chau CIS Trung Chau ChauA Toan BacMj Nam Chau CIS Trung Chau Chau A
Latin  Au béong Phi  TBD cau My  Au bong Phi  TBD
® Mang lwéi hién co ® Pang xay dwng Ké& hoach

Vi sw phat trién cta tng dung san phdm nganh khi trong cudc séng va s gia tdng nhu ciu & céc khu
vire, ha tAng nganh khi sé tiép tuc dwoc phat trién trong giai doan téi. Cac dw an dwérng 6ng toan cau dang
xay dwng trong nam 2016 khoang 45 nghin dam, trong d6 Bac My dang xay dwng 15 nghin d&dm va ké
hoach sé tiép tuc xay dwng 17 nghin ddm. Bén canh d6, Chau A TBD sé& day manh xay dwng ha tang duwéng
6ng véi 10 nghin dam va ké hoach sé tiép tuc xay dwng véi chiéu dai twong tw.

2.2.2. Van chuyén bang tau
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BELNG .
P e Bé dan

Tau van chuyén khi 1a mét loai tau dwoc thiét k& d& chuyén ché LNG va LPG véi sé lvong I1én. Ngay nay,
hau hét cac tau LNG dwoc trang bi 3-4 thung chra LNG hinh try ho&c hinh cau chiu dwoc &p suét cao va
c6 dung tich tr 125.000 dén 135.000m3. Hoat déng kinh doanh LNG, sé& phat sinh mét sé céng doan khac
v&i hoat ddng kinh doanh khi thién nhién théng thwdng nhw cong doan héa 16ng khi va tai hda khi (chuyén
LNG thanh khi thién nhién ban dau dé st dung).

Thwong ngudn Hoéa long Van chuyén Tai hoa khi Téng
Vén déu tw 4.0ty USD 5.0ty USD 1.2ty USD 0.8ty USD 11.0ty USD
(dw an 5 mmtpa) (35%) (45%) (12%) (8%) (100%)
Gia
(usd/mmbtu) 1.35-1.55USD 1.50UsSD 0.35-0.60USD 0.10-0.15USD 3.3-3.8USD
T - 15-20% 8-12%
Ty suatlgi nhuan hodc hon Hoac 10-20% 8-10% 8-10% 14-15%

Ngudn: Wood Mackenzie, FPTS Research

Trong chudi hoat déng kinh doanh LNG véi mét dw an c6 cdng suét 5 triéu tAn khi mdi nadm, thi khau khai
thac c6 mire dau tw trung binh 4 ty USD chiém khoang 35% tdng dau tw cho chudi hoat dong kinh doanh
LNG v&i ty suat lgi nhuan 15-20% hodc cao hon tly dac diém dw an. Khau héa 1édng khi c6 mire dau tw 1on
nhét trong toan chudi hoat déng trung binh 5 ty USD vé&i mure ty suét loi nhuan 8-12% hoéc 10-20% tuy dac
diém dw an. Khau van chuyén va tai héa khi cé6 mrc dau tw trung binh khoang 1 ty USD v&i mirc ty suét loi
nhuan tr 8-10%.

40 S6 lwong quéc gia xuat nhap khau LNG

35

35
30 Nguén: IHS Markit & EIA, FPTS Research
25

8 18
2 ! 16
1 12

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Quéc gia
[8)] o [6)] o

® Quéc gia nhap khau Quéc gia xuét khau

S6 lwong céac qudc gia nhap khau LNG ngay cang tang manh. Néu giai doan trwédc 2005 thi chi c6 12 qudc
gia nhap khau LNG, thi dén nam 2016 sb lwong da tang gap 3 1an véi 35 quéc gia. Dy béo, sé lwong qudc
gia nhap khau LNG sé tiép tuc tang, do ngudn khi thién nhién c6 trir lwong Ién chi tap trung & mét vai khu
vie nhwng nhu cau lai ngay cang ting cao trén pham vi toan cau.
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Doi tau van chuyén LNG mé&i hang nam theo loai

60 200
180
3 %0 160
w0 Ngud h 140 ‘3
s " lguén: IGU, FPTS Researc| 120
B 30 28 100
80
20 60
10 40
I 2 20
] - =
%) © A > ) Q N U2 > 0 &) © & < X K
QO \) \) Q \) N N N N N N N A Q) Q) Q
PP PP PP PP P PSS
mmmm Truyén théng Q-Max Q-Flex mmmm |ce Breakers —@&— Kich thwdc trung binh

Bén canh do, s lwong tau van chuyén da tang lén dang ké sau giai doan suy gidm cuda thi truong dau mé
2011-2013, tir sb lwong chi c6 2 ddi tau méi vao nam 2012 dén 2016 sé lwong ddi tau maéi da ting 1én hon
30 chiéc. Béng thoi, tuyén dwérng van chuyén ciing dwoc mé rong dé rat ngan thoi gian van chuyén. Truéc
day dé van chuyén LNG & khu vuc Bién Béc dén khu vre Chau A Thai Binh Dwong phai di theo 16 trinh
qua Panama va An D6 Dwong véi chiéu dai hon 21.000 km, tuy nhién véi 16 trinh dwoc mé réng di qua
Bién B&c v&i tau pha bang (Ice breaking) sé rat ngan 30% quang dwong twong dwong 8.300 km chi mét
14-16 ngay so v&i 25 ngay véi 16 trinh cii di qua An D6 Duong.

Céc loai tau chuyén dung va tuyén dwong van chuyén LNG

"

Truyén théng 138.000 — 145.000 m3

Q-Flex 210.000 — 216.000 m3

Q-Max 260.000 - 266.000 m3

-
1l = - - =

Chd thich:
NSR: L6 trinh phia Béc
Icebreakers 172.000 m3 SSR: L¢ trinh phia Nam

A ——
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L6 trinh van chuyén

Gia cwéc van chuyén — 12/2015

NGANH KHIi

NETYGED
PHIA DPONG
Japan

Korea

China (South)
India

PHIA TAY
Med
(Lavera/Spain)

Japan (via COGH)
NW Europe

West Med

Japan

NW Europe

West Med
*Hai céng béc d&

Kich c&tau  Thdoi gian van Phi van chuyén

(nghin m3)  chuyén (ngay) (USD/tan)
Xuét khau Gia thuwe
Arabian Gulf 75-84 40-42 66-68
Yanbu 75-84 45-47 77-79
Algeria 75-84 62-67 115-117
Arabian Gulf 75-84 38-40 64-66
Arabian Gulf 75-84 30-34* 59-61
Arabian Gulf 20-84 15-20 55-61
Arabian Gulf 56-84 36-39** 81-83
Red Sea (Yanbu) 30-84 21-24** 53-55
Algeria 24-84 7-9* 29-35
North Sea 24-84 17-20* 47-57
USGC 75-84 88-92 149-151
USGC 75-84 29-31 64-66
USGC 75-84 39-41 82-84
WC Africa (1) 75-84 71-75 104-106
WC Africa (1) 75-84 31-35 66-68
WC Africa (1) 75-84 27-30 64-66

**Hai cdng béc dé cho VLGCs

(1) Chju chi phi cang cho ngwoi thué

Ngudn: Poten & Partners, FPTS Research

Chi phi van chuyén bang tau tinh theo lwgng LNG can van chuyén véi phi trung binh 50-100 USD/tan LNG,
tiy khodng cach va nguén LNG. Hodc, cé thé thué tau theo thang dé van chuyén véi phi thué 1,2-1,9 triéu
USD/thang tuy kich c& tau muén thué.

Phi thué tau ngin han

Loai tau

VLGC (cbm)
82.000

Other FR (cbm)
57.000

38.000

24.000
Semi-Ref (cbm)
20.000

Nguén: Poten & Partners, FPTS Research

-
oo
(=]

Phithué

Gia thué tau LNG theo hop déng

A 150
USD/thang - Ngudn: IHS Markit, FPTS Research
1.920.000 g
£ 120
(]
3
1.500.000 = 90
1.250.000 =
950.000 60
30
1.100.000
01/2012 01/2013 01/2014 01/20156 01/2016 01,2017
Steam DFDE/MFDE

Nhin chung, cuéc phi van chuyén bang tau c6 xu huwéng gidam manh trong giai doan 2012-2016 véi chi phi
thué tau lién tuc gidm t» mirc 150.000 USD/ngay vao nam 2012 xudng dwdi mie 30.000 USD/ngay trong
nam 2016. Nguyén nhan, do sy sut gidm cla gia dau tir sau khing hodng 2011-2012, mac du giai doan
2013-2014 gia dau tang manh tré lai nhwng do lwong dw cung I&n ctia nganh van tai bién da lam cwéc phi
van chuyén van tiép tuc gidm manh. Tuy nhién, véi sy phuc héi cla gia dau vao nira dau nam 2017 gia
thué tau dang c6 d4u hiéu héi phuc nhung sé khong tang qua manh nhw giai doan 2012-2013 do lwong dw
cung van tai van con. Chi phi van chuyén &n dinh sé kich thich nhap khdu cac & cac nuwéc dang thiéu hut
I&n vé& khi thién nhién & cac nwéc thudc khu viee Chau A nhw Nhat Ban, Trung Quéc va An Do.
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Cong suat tiép nhan LNG tai cang toan cau

1.000 43% 45%
900 40%
800 35%
700 30%
600

25%
500
400 20%
15%

300
200 10%
5%

100
0%

Triéu tAn/ndm

mmmm Hién hanh X3y dwng nam 2017 Duv bao —&— Cong suét st dung

Nguon: IHS Markit, FPTS Research

Giai doan trwéc 2000-2007, cong suét tiép nhan LNG tai cang tang trung binh 10% méi nam va dat 43%
cobng suéat vao nam 2007, do anh hwdng tir khiing hoang tai chinh toan cau nhitng ndm 2007-2009 cong
suét da gidm 20%, tuy nhién sé lwong LNG tiép nhan tai cdng nam 2009 van dat 175,8 triéu tAn tang 30%
so véi ndm 2005. Giai doan sau ndm 2010, cong suét tiép nhan LNG da tang tré lai véi mire 38% tuy nhién
cong suét van khdng cao so véi giai doan trwdc dé do anh hudng tr sw sut gidm cla thi treong dau mé da
anh hwéng dén thj trwong khi thién nhién. Giai doan 2015-2016, cong suét van suy tri én dinh 34%, tuy
nhién, dw bao giai doan 2017-2018 sé lwgng cang tiép nhan LNG sé tang |én vé&i lwong tiép nhan sé ting
51 triéu tAn vao ndm 2017 va 67 triéu tAn vao nam 2018.

Cong suat tiép nhan LNG tai cang theo khu vwc

3
290
300
£ 250
£
.«E, 200 168,
@ 150
" 100 80 77
50 29 25 *° * 4
18 18 20
3 2 8 3 I 2 5
] [ 11 s m_- . m . (MM
Hién hanh FID Pre-FID
mChau A TBD m Chau Au = B3c My = My Latin
Tay va DBong A m Trung Dong = Chau Phi = FSU

Final investment decision (FID): Quyét dinh dau tu
Nguon: IHS Markit, FPTS Research

Khu v cé cong suat tiép nhan LNG cao nhat 1a khu viee Chau A TBD véi lwong tiép nhan 333 triéu tAn/ndm
do Chau A TBD Ia khu virc nhap khau khi thién nhién cha yéu tlr nhirng khu vire Trung Bong, dirng th hai
la khu vec Chau Au va Bac My vé&i 168 triéu tAn/ndm va 154 triéu tAn/nam va thap nhét 1a khu v c6 triy
lweng khi lén nhw Trung Béng va Chéau Phi.
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Chi phi tai héa khi 2005-2016 Cong suét tai hoa khi ndi toan cau
100 25
350 334“
300 275 IS 80 20
c B 'z
g 20 e £60 15 &.
3 200 @ 158 5 3
> 150 114 @ 40 103
100 @9 990/ 0 9
/ 20 I 5
50 25
0 : B :
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—e— Du an ndi @ Dy an trén dat lién mmmm Hién hanh FID —&— Téng lwong thué FSRU

Nguon: IHS Markit, FPTS Research

Chi phi tai hoa khi dang phan cuc theo loai hinh tai héa khi. Déi véi cac dw an tai hoa khi trén dat lién, voi
chi phi xay dwng co s& ha tAng va nha may ngay cang tang da lam chi phi tai héa khi ndm 2016 ting lén
g4p 3 1an so véi giai doan 2005-2010 tir 114 USD/tAn |én 334 USD/tan. Ngwoc lai, véi sw phét trién vé nhu
cau st dung khi thién nhién va sw sut gidm cua thj tredng dau mé da thic day phat trién dw an tai hoa khi
ndi (FSRU). Nguyén nhan, dy an tai hoa khi ni cé thé di chuyén dén cac cang tiép nhan LNG & nhirng khu
vire khac nhau do d6 lam gia tang loi ich kinh t& va gidm chi phi dau tw so v&i cac dw an trén dat lién.

Berng éng chuyén khi Béc dé khi Chuyén khi
tir tau LNG sang FSRU

— DUONGONG [

FSRU la mot tau LNG véi thiét bj tai hoa khi trén tau. FSRU c6 kha nang tiép nhan khi LNG, lwu trir, va
chuyén déi LNG thanh khi thién nhién cung cap cho dwdng dng. FSRU c¢6 wu viét vé théi gian xay dung va
it ton kém so v&i xay dung co sé tai héa khi trén dat lién. FSRU c6 thé di chuyén tw vi tri nay sang vi tri
khac theo yéu ciu cta doanh nghiép.

S6 lwong nha may tai hoa khi & thi trwong nhap khau

40
-% 35
“§ 30 Ngubn: IHS Markit, FPTS Research 9 11
(on
> 25
5
5 20 :
Q15
10 2 22
Q N Q4 O 3 %) © A > O Q N Qs $e) ™ &) © &
\) Q QO Q Q Q \) Q Q Q N N N N N N N A
T T T LTS TS S S
m P4t lién (nhap khéu) D4t lién va FSRU FSRU (nhap kh&u)

Trién vong 2017, dw &n tai héa khi sé tiép tuc tang & nhirtng khu virc nhap khau LNG ké ca dy an trén dat
lién va dy &n FSRU do nhu cau LNG toan cau dang ngay cang ting. Trong do, dw an FSRU sé dat mirc
tang nhiéu nhat véi 30% so v&i 2016.

A —
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3. Hanguén

Khi khé 1a mét nhién liéu sach, so v&i diu va than da thi khi khd khi chay thai ra it CO, va NOx hon, day 1a
cac nhan t6 chinh gay ra sw néng Ién toan cau va mwa axit. Ngoai ra, hau nhw khi khé khéng thai ra SOx

khi chay.
Mirc do phat thai méi Btu
S0, NOXx co,
Than Than Than
” D . @ -
Ngudn: IEA, FPTS Research
Ung dung:

e Nang lwvgng van hanh cac nha may nhiét dién khi.

e Nguyén liéu diu vao cho cac cong ty san xuét phan bén (dam).

e Nang lwong san xuat clia cac nganh cdng nghiép (san xuat gbm sw, gach, kinh, thuwc phadm) qua
hé théng thap ap.

e S dung lam nhién liéu cho van tai: CNG va LNG.

Tiéu thu khi theo linh vuwc

Van chuyén

Dan dung | Hién nay, hon 38% san lwong khi thién
21% nhién dwoc str dung chid yéu danh cho san
) 23% xuat dién, 34% dwoc st dung cho céac
Khong ing aé _. 250) Ngarh dién nganh céng nghiép va san xuét phan bén,
6% % 21% dwogc dung cho dun nau va sinh hoat
dan dung.
33%
Céng nghiép J Nguén: BP, FPTS Research

34%

3.1. San xuét dién

Khi thién nhién vé&i tinh chat dét chay va tao ra nang lwong da tré thanh nhién liéu rat phd bién cho viéc tao
ra dién. O diéu kién méi trwdng ap suat khi quyén va nhiét do 15°C:

1 m3 methane = 1,2 kg than = 0,83 kg dau = 8 nghin calo

Hé thdng san xuét dién bang khi thién nhién co ban bao gém mét hé théng tao hoi nwéc — hé théng nay
dét nhién liéu trong ndi hoi dé& dun sdi va tao hoi nwéc dé lam quay tuabin san sinh ra dién. Ngoai khi thién
nhién, hé théng nay cé thé sir dung nhién liéu than hodc hat nhan dé san xuét dién. Hé théng san xuét dién
loai nay cé hiéu suat ndng lwong kha thap, thong thweng chi cé 33-35% nang lwong nhiét st dung dé tao
hoi nwéc dwoc chuyén thanh nang lwong dién.

Bén canh do, tuabin khi va déng co dbt trong ciing dwoc st dung dé san xuét dién. Trong hé théng nay,
thay vi dun séi budng hoi dé& lam quay tuabin, thi cac khi néng tr viéc dét nhién liéu duoc st dung de quay
tuabin va phat dién. C4c tuabin khi va cac dong co dbt trong dwoc st dung chl yéu cho cac yéu cau vé tai
dién cao diém, vi hé thong dé dang van hanh.
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HE THONG SAN XUAT DIEN TUMAY CHU TRINH HON HOP

KHi THIEN
NHIEN

KHi AP SUAT CAO

> MAY PHAT BIEN TRUYEN TAI DIEN
N |
t . TRAM DIEN
KHL=___ NEN Em TUABIN 8 | . N
——— e 1|
I |
KHIiBIDOTNONG < —]
Nguén: EIA, FPTS Research
~»  LUONG HOI l
: MAY PHAT DIEN BEN TRONG MAY PHAT DIEN
DUNG SOI H
NAM CHAM
VONG XOAN
-

TRUC QUAY

Ngudn nidng lwong san xuét dién

Nang lvong

Hat
nhan
11%

4 Dau mé
thay the 4%

7%

Thay
dién
16%

41%

Nhirng nam gan day, hé thdng khi dbt tw nhién maéi dé san xuét
dién duoc st dung la don vi chu trinh hén hop. Hé thc“')ng nay
tich hop gébm ca tuabin khi va hé théng hoi. Tuabin khi hoat
déng gibng nhw tuabin khi théng thwong, st dung khi néng
thoat ra tir viéc dét khi thién nhién dé lam quay tuabin va phat
dién. Trong cac nha may chu trinh hén hop, nhiét sinh ra tw
tuabin khi sé tiép tuc di vao viéc tao ra hoi nwéc, sau dé dugc
st dung dé tao ra dién gidng nhw hé théng dién hoi nuwéc. Do
st? dung hiéu qua nang lwong nhiét sinh ra tir khi thién nhién,
nha may chu trinh hdn hop hiéu qua hon nhiéu so véi nha may
hoi nwéc hodc tuabin khi. Trén thuce té, cac nha may chu trinh
hén hop co thé dat dwoc hiéu suét nhiét 1én dén 50-60%.

Chi phi dau tw nha may san xuét dién theo ngudn 2016

=2 Khi chu trinh hén hop 22
2 Doéng co dbt trong dung khi 44
c
‘% Gas Peaking 119 36
E’ Than 13
g- Nang lwgng hat nhan 9
g? IGCC I 12
=z Diesel 182
@ Nang lwong sinh khéi 15
% Nang lwong dia nhiét
’é, Thuy dién
& Nang lwong gio
g Thap nang lwvong mat troi
Z  T&m pin ndng lwong mét troi 125
0 50 100 150 200 250
USD/MWh

® Chi phi dau tu 5 O&M (dinh phi) = O&M (bién phi) Chi phi nhién liéu

Ngudn: LAZARD & IER, FPTS Research
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Chi phi dau tw nha may san xuét dién tw khi thién nhién kha canh tranh vé&i cac nha may st dung cac loai
nhién liéu khac. D6i véi chi phi dau tw xay dwng nha may, nha may st dung khi thién nhién nhw khi chu
trinh hén hop hodc déng co dét trong dung khi ¢6 chi phi dau tw kha thap tr 12-22 USD/MWh (chi phi da
dwoc sang bang trén MWh dé c6 thé so sanh), chi phi dau tw thAp hon rat nhiéu so véi cac nha may dung
nhién liéu nhw than da, ndng lwong hat nhan va cac dw an ndng lwong thay thé. Béng thoi, chi phi van
hanh cling twong ddi thap so véi cac nha may ding cac nhién liéu khac.

Chi phi san xuét dién chwa dwoc tro gia theo ngudn niang lwong 2016

c Khi chu trinh hén hop 48 I 78
"% Dong co dbt trong dung khi 65 E— 101
‘3, o Gas Peaking 165 I 217
66 Than 60 I 3
i“ Nang lwong hat nhan 97 N 136
5 IGCC 94 I 210
< Diesel 212 I 281
> N&ng lwong sinh khéi 77— 110
£ Nang lwong dia nhiét 79 I 1 7 7
g‘g Thay dién 76 W 89
5% Nang lwong gié 32 I 62
,g Thap nang lwvong mat troi 119 N 152
z TAm pin nang lwong mét troi 138 I 00
0 50 100 150 200 250 300

USD/MWh

Nguén: LAZARD, FPTS Research

Vé chi phi nhién liéu, khi thién nhién kha ré so vai diesel nhwng lai d&t hon than hay nang lwong hat nhan.
Tuy nhién, nhién liéu than kha 6 nhiém do lwgng khi CO,va NOy thay ra rat cao so véi khi thién nhién, bén
canh dé nha may nang lwong hat nhan di mat chi phi dau tw cao va doé an toan véi cac chat phéng xa tiy
nha may c6 thé anh hwédng dén strc khde dan cw xung quanh. Méac du, nguyén liéu than tao ra nhidu chét
doc hai va gay 6 nhiém tuy nhién véi lgi ich kinh té vé nguyén liéu gia ré, nén mét sé nwéc dang phat trién
van dang s dung than dé san xuét dién. Trong nhi*ng ndm gan day & nhirng nwéc dang phat trién, viéc
st dung khi thién nhién lam nguyén liéu d& van hanh nha may nhiét dién dang dwoc phat trién va s dung
phd bién hon do cac qubc gia ddng loat thwe hién nhivng cam két vé bién dbi khi hau va néng 1&n toan cau.

Nguén nhién liéu dé xuét dién CAGR 5 nam ngudn nhién liéu san xuéat dién
-5% 0% 5% 10% 15% 20% 25%

1990-1995
1995-2000
2000-2005 ]
2005-2010
2010-2015
2015-2020F
2020-2025F
2025-2030F
2030-2035F

Triéu TOE

mDau md mKhi thién nhién Than da = Hat nhan = Thiy dién N&ng lwgng thay thé

Nguédn: BP, FPTS Research

Trong giai doan 2000-2015, nhién liéu khi thién nhién va than 1a ngudn nhién liéu chd yéu s dung dé tao
ra hon 60% san lwong dién toan cau mdi ndm, trong dé cé khoang 1.135 triéu tan khi thién nhién va 2.190
triéu tan than dwoc tiéu thu hang nam. Dy bao giai doan 2015-2020, nha may dién khi sé dwoc phéat trién
véi te do tang trudng dy bao 2%/ndm va tiéu thu than dé san xuét dién sé dwoc duy tri 6n dinh. Trong dai
han, nha may nhiét dién than sé dwoc gidm tai, ddng thoi nha may dién khi va nha may dién st dung nang
lwong thay thé sé dwoc phat trién song song, nhdm muc dich bd sung nguén néng lwong cho nhau. Vi san
lwong dién tlr ngudn nang lwong thay thé kha bién déng va khéng n dinh do chiu anh huwéng nhiéu clia
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yéu t6 thoi tiét va dia hinh, do dé viéc phat trién song song véi nha may dién khi sé bb sung sé tao sw én

dinh cho san lwong dién cung cép.

3.2. Dung cho nganh céng nghiép

Phan I&n cac nganh céng nghiép s dung khi thién nhién nhw 1a mét phan cGa qua trinh san xuét théng
thwdng, bao gém cac nganh: san xuét kim loai, bdt gidy, hda chét, loc dau, san xuét da, dat sét, thay tinh.

(ng dung ctia khi thién nhién trong céng nghiép

Chlor-Alkali

Khi hoéalong
(ethane, propane
butane, hydro-
carbon khac)

Hoi khi

Nhiét lwrong

Khi thién
nhién

Nguén: IHS, FPTS Research

17,4-20,3 Mbtu Erﬁgr:?;c
Khi thién nhién
NH,

Hoac

‘ co,
0,76 tan

1,10 tan Carbon dioxide
Than da

Ethyleneva
Propylene

Hydrogen
khéng héa dau

| T

i

Amoniac

L/

Methanol

!

20
5

- Ong, gach Iét

Dung méi, dién tlr, polyme

Giat khé, lam sach bang kim loai, téy nhon
+ Pha, keo, bang mach in
- Kem danh rdng, m§ pham, thuc phdm

Bao bi, phim, tuirac, dé choi, d4 dung gia dinh
- Thing, hép dung thuc pham, chai
Vach ngoai, khung cira s, tdm 16t bé boi
Chét chéng déng lanh
+  Quén &o, t& gidy
-+ Chatcach dién, ly thdy tinh, dng kinh chup hinh
Lép xe, gidy dép, chét tram kin
+  Tém traitham, I6p phu gidy

«  Xang cleaner/dau néng
Pin nhién liéu

+ Phanbon, chattiép liéu, thuée nd, héa chat
« Tham, dé gia dung, trang phuc

«  Xang

« Van ép, tdm van dém, chét cach dien

+  Son, son phi khac, chét két dinh, hoan thién dét

- Diénta, lam sach kim loai, silicones, chéat cach nhiét
Kinh, tao ky hiéu, nhya trong sudt

®
®® o .
UREA \
1tén H O

Ngoai ra, khi thién nhién dwoc dung lam nguyén liéu san xuét phan dam (urea), vi khi methane (CHa) la
thanh phan cha yéu tdng hop ammonia la nguyén liéu chinh san xuét phan dam.

Trong linh vwc sdn xuét cong nghiép, ngudn nhién liéu st dung cha yéu l1a khi thién nhién trung binh 1.018
triéu tAn/ndm, than da véi 1.338 triéu tAn/nadm va dau md véi 667 triéu tAn/nam trong giai doan 2010-2015.
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Tiéu thu nhién liéu trong c6ng nghiép CAGR 5 nam nhién liéu trong cong nghiép
4.000 -
2% 0% 2% 4% 6% 8% 10% 12%
3.500 - ‘ . ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
L 2.000 1990-1995
o) 1995-2000
F 2,500 -
2 2000-2005
= 2:000 7 2005-2010
1.500 - 2010-2015
1.000 2015-2020F
500 2020-2025F
0 2025-2030F

S H & & N v « < K <
) ) Q Q N N Q %) Q 2 2030-2035F
S I S, S S S G Sl
Vv Vv Vv Vv
®DAu md = Khi thién nhién Than da ® D3u md = Khi thién nhién Than da

Ngudn: BP, FPTS Research

Nhin chung, téc d6 tiéu thu than da ciia cac nganh cdng nghiép trong giai doan 2000-2015 da ha nhiét, tuy
nhién nhién liéu khi van duy tri tbc dd tang trwdng kha cao ca trong giai doan khing hodng véi mirc 2% méi
nam. Dy bdo dén ndm 2020, téc d6 ting trwdng tiéu thu khi thién nhién van duy tri & mic cao véi 2,9%
m&i nam va tbc do tiéu thu than da sé giam chi tang 0,4%/nam.

3.3. Dung trong van tai

Khi thién nhién con dwoc ding lam nhién liéu thay thé cho céac nhién liéu hoa thach khac cho hoat déng
van tai. Khi thién nhién str dung cho céc loai xe chay bang khi thién nhién (NGVs) chi yéu & dang khi thién
nhién nén (CNG) hodac khi thién nhién héa Iéng (LNG).

Chi tiéu CNG LNG
Ap suét (psi) 200 4.500
Nhiét do (°F) -260 Méi trwdng
Mui hwong Khdéng Co
Ty & ting thé tich 600:1 275:1

Phu hop v&i cac loai xe 6 to va xe tdi  Phu hop véi loai xe tai
nhe v&i I trinh dwéi 250 dam/ngay.  nang trén 250 dam/ngay.

Loai xe str dung

Do dac diém khi thién nhién néi chung c6 mat dd ndng lwong® thdp hon sadn pham diu mé, vi vay khi st
dung cho van chuyén thi xe chay bang khi can c6 binh chira nhién liéu I&n hon dé duy tri m&rc nang lvong
twong dwong véi xe chay bang diesel va xdng. Do d6, mat d6 ndng lwong l1a mét yéu té quan trong can can
nhac khi lwa chon loai xe chay bang khi thién nhién hay cac nhién liéu khac.

6 Mat do péng lwong 1a lwgng nang [qung duoc lwu trie trong mot hé théng nhat Qinh hoac khéng gian trén mot
don vj thé tich. Néi cach khac, c6 thé bang lwvgng nang lwong trén moét don vi khdi lwgng.
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Xe dung CNG c6 thé dwoc cung cip nhién liéu bang hé théng nap
nhanh, nap thwdng hodc két hop nap nhanh va thuéng theo yéu cau
cta xe. Hé thdng nap nhanh s dung két hop ctia may nén Ién va hé
thdng bé chira &p suét cao dé nén va lwu tri khi thién nhién, hé théng
nap nay co th&i gian nap CNG twong dwong véi nap xang hoac diesel.
Hé théng nap thwdng danh cho cac phuong tién nhd, thoi gian can
thiét nap nhién liéu cho mét xe phu thudc vao sé lvong xe, sé lvong
nhién liéu can thiét va théng lwong cla may nén, hé théng nay cé thoi
gian nap trung binh c6 thé méat vai phat dén nhiéu gio.

Mat do nang lwong
gitrka cac loai nhién liéu

DIESEL
100%

Déi v&i xe st dung LNG, thoi gian nap nhién liéu twong dwong véi xe
st dung nhién liéu 16ng khac méc du st dung céac thiét bj st dung
nhién liéu Idng phirc tap hon rat nhiéu.

Chi phi dau tw tram nap CNG

Thiét bi

(Png dung

Mirc dau tw

15-25 xe ban tai véi 7 cong suat

Mé&t may nén 40-75 scfm (19-
24 GGE/gio).

Na 400.000—- SOE/NaS Ap suét khi vao 5-15 psi.
e nhanh OO ee6 e taxi V61 Gong sudt 12 Dung luong L trr 16.250
hap nhé GGE/ngay. scf (129 GGE). )
ap Chi phi lap dat bao gom 65%
(182;2(/’0 chi phi thiét b
ngay) e 10-20 xe buyt v&i 10 GGE/dém. Mot may nén 20-50 scfm (10-
Na 250.000— 5-10 xe ch& rac thai tr v&i 20 2'4 GQE/gic‘r).
thir%’n 500.000 GGE/dém. Ap suat khi vao 5-10 psi.
9 usb e 15-20 xe sedan/xe ban tai vdi 7 Chi phi Iap dat bao gom 65%
GGE/dém. chi phi thiét bi.
e Tram ban Ié céng cong phuc vu z\i/lg(ét_mgyggr; ?(‘)’0;300 scfm
\ 700.000-  50-80 xe tai nhe / trung binh v6i 10 =90
ap 900.000 GGE/ngay. Ap lyc khi vao 30 psi.
Tram nhanh usD e Tram nap phuc vu 45-65 taxi v&i 34'.000,|qu trEP scf (27;0 GGE)
bk 12 GGE/ngay. Chl ph’| Iag da_t bao gom 65%
?5%%‘;3‘5‘8 chi phi thiét bj.
GGE/ © gl iy [PV U8 S0-E10) ez (s M6t may nén scfm 100-175
ngay) SEoggn.. e e il e clm (48-83 GGE/gi®)
Nap X e 25-40 xe ch@ rac thai véi 20 ; A
. 850.000 o Ap lwc khi vao 30 psi
thwong GGE/dém. ST e A o
usSb e 75-80 xe sedan / xe nang v&i 7 Sl ! efp ecls loze gleim (G937
GGE/dém chi phi thiét bj
Tram ¢ Trr]am I(’ytn’ .phuCtY.U (féc per';qAng tign Hai may nén 300-400 scfm
thyre e dicing ahépne (14100 GGeig)
(1.500-  Nap L2-18trigu | o En T g’n bay phuc vy 46 Ap luc khi vao 30 psi.
coe PP pwongtenhangmhevaiung 3 ZRERE Rt S EEC)
< . , p s (V)
ngay) binh nhw xe taxi, xe buyt dwa dén chi phi thiét bi.

va déi tau dia phwong.

Nguén: US Department of Energy, FPTS Research
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Gia CNG va xang tai tram » o ) o
Gia CNG va gia xang tai tram tiep liéu duogc

clu tao b&i nhirtng yéu té khac nhau. Db
vé&i khi thién nhién, chi phi chiém nhiéu nhat
la chi phi marketing chiém 40% do loai hinh

Xang

:‘ e st dung nhiéq liéu nay con kha méi, chj phi
Hoa ddu nhién liéu chiém 20%, chi phi phan phodi va
Marketing nén khi chiém 27% gia tai tram va 13% con

- s & lai do thué. Tréi lai, chi phi nhién liéu dau
e nén khi ma chiém t&i 70% gia thanh tai tram, chi phi

WE— phan phéi chi chiém 7%, chi phi héa dau
chiém 12% va con lai la chi phi thué.

20%

Ngudn: NGVAmerica va Fleets & Fuels, FPTS Research

NHIEN LIEU XANG DAU DIESEL

Céu tao hoa ) _ CHa, (83-99%), 2Hs  CsHs (chu yéu)
hoc Ca-Co Co-Cos (1-13%) va CaHio H:
Trang thai X X o Chét I6ng ap s
thé chét Long Long Khi nén SUAtL cao Dién nang
St dung Tat ca Xey: tai Tat ca_Phu’o’ng Chi yéu 6 to O t6 va xe
phuwong tién nang tién tay ga
Mtrc d6 6 6 nhidm Sach hon Sach hon xéng xé?r?crc]igg?/a it 6 nhiém
nhiém xang dau  dau, diesel va LPG c?iesel nhat

Trong hoat déng van tai, khi thién nhién sach hon so véi cac nhién liéu héa thach khac nhw xang va diesel
véi lwgng CO2 phat thai trén méi triéu Btu thAp hon nhiéu. Trong linh virc van tai sach, khi thién nhién chiju
sw canh tranh v&i nhirng loai xe st dung nang lwong thay thé chi yéu la siv dung dién (hydrogen). M&c du,
xe str dung dién co lwgng phat thai khi CO; it hon so v&i khi thién nhién nhwng lvgng CO; phéat thai tl
khau san xuét dién kha Ién (do phan 1&n san lwong dién toan cau dwoc san xuét tir than) gap 11 1an so véi
qué trinh san xuét khi, xang va diesel.

Tong lweng khi thai carbon va chi phi van hanh theo nhién liéu

250 7,0
5,90
6,0
2 200 ° 512 o
)
s o 50 3
S 2
g 150 40 3
g
100 3,0
2,0
50 ° 70,9 73,2
53,1 62,3 1,0
@ 0,78 ’
0 — 19.9 0.0
CNG LPG Xang Diesel bién
mKhau san xuét Khau st dung @ Chi phi van hanh

Ngudn: Alliance AutoGas & CarTrade Editorial, FPTS Research

Bén canh do, chi phi hoat déng cla cac loai nhién liéu khac nhau - duwoc xac dinh bi chi phi cho méi lit
hodc kg nhién liéu trén mdi km. Trong do, chi phi van hanh xe ding khi kha thap chi khoang 0,78 cents/km
thdp hon nhiéu so véi xang véi 5,90 cents/km, diesel khodng 5,12 cents/km va xe dién la 1,30 cents/km.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Téng Iwong xe chay bing khi toan cau S6 lwgng xe chay bang khi theo
khu viec nam 2016

25.000 31,6% 22.958 35%
Chau Phi
30%
8 20.000 ’ Trung Déng 0%
s L 24.8% 25% 18% »
Chau A
< 15.000 0,
< 20% TBD
[=)
P4

B 0,
10.000 10.7% . 14,9% 15% o A 52%
Chau Au {
0,
5.000 3.961 823 1070 5% 3
' 1.320 . 5% b
- |

0%
2000 2004 2008 2012 2016

mmmm S lwgng xe chay bang khi CARG 4 nam

Bic My
1%

Nguén: NGV Global, FPTS Research

Téng sb lwgng xe chay béng khi thién nhién toan ciu tidng manh tir giai doan 2000-2016. Trong dd, giai
doan tdng manh nhét 1a trwdc khing hoang 2007-2008 véi sé lwgng 3.961 nghin chiéc tang 31,6% so Vi
nam 2000. Sau khiing hodng, tbc d6 tdng trwdng da cham lai nhwng van & mirc cao dat 8,2% trong ndm
2016 v&i 22.958 nghin chiéc.

S6 lwong xe NGV theo khu vwe 2016

14.000 1,2%
11.946
o 12.000 A . 1,0%
2 Nguon: NGV Global, FPTS Research =
S 10.000 0.89
c ,8%
% 8.000 0.6%
y 0
Z 6000 5.459
4.190 0.4%
4.000 A 70
2.000 1.264 . A 0,2%
181 - 7
- 5 . 0,0%
Béc My Nam My Chau Au Trung Béng Chau Phi Chau A

ENGVs A Mat do tram nap/NGVs

S6 lwong xe nhiéu nhat & khu vwc Chau A TBD véi 11.946 nghin chiéc chiém 51% tdng lwong xe chay
bang khi toan cau, dirng tht hai 1a khu viec Nam My v&i 5.459 nghin chiéc chiém 24% va 18% & khu vuc
Trung Bong. Mac du, Bac My c6 mat dd tram nap cao nhat nhung lwong xe chay bang khi chi khoang 181
nghin chiéc chi chiém 1% téng lwong xe toan cau.

Téc dd ting trwéng xe chay bang khi theo khu virc (CAGR 4 nam)

145% 136%
Ngudn: NGV Global, FPTS Research
95% 90%
56% 49%
45% 32% 5%
g 21%
17% 9
12% 11% I . I l D" e a0 12% g%
S0t = . _n | el . -
- (1]
2000 2004 2008 2012 2016

mBicMy m®mMyLatin =ChauAu mChauPhi =ChauATBD mToan ciu

Nhin chung, tdc dé ting trwdng kép 4 ndm cuia sb lwong xe chay bang khi trong giai doan 2000-2016 d&
gidm & cac khu vuc trén toan ciu. Trong dd, véi chinh sach tre gia khi & Chau Phi da thuc day sé lwong
xe chay bang khi & khu vwc nay tang rat manh véi CAGR 4 nam dat 136% va Chau A TBD v&i CAGR 4
nam dat 90% trong nam 2000. Tuy nhién, tlr sau cudc khing hoang 2007-2008 thi tbc do tang trudng da
cham lai nhung van & mirc cao, trong dé cao nhat la khu vwe Chau A TBD véi CAGR 2012-2016 dat 12%
va Bac My v6&i 6%.
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Tiéu thu nang lwong trong van tai
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Nguén: BP, FPTS Research
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Trong van tai, ddu mé van la nhién liéu st dung chd yéu. Tuy nhién, xe st dung nhién liéu khi va nang
lwong thay thé d& tdng manh trong giai doan 1990-2005, méc du tbc dd da gidm manh sau giai doan 2007-

2008 nhwng tbc do tiéu thu nhién liéu khi trong van tai van kha cao véi mic 7,9% trong ndm 2015. Dy bao
dén nam 2020, téc dg tang trwdng nhién liéu khi trong van tai dat mdc trung binh 4,8%.

3.4. Dung trong dan dung

Trong dan dung khi thién nhién dwoc st dung dé swéi &m trong nha va dun nu. Viéc s dung khi thién
nhién trong mai trwdng thwong mai nhw nha hang, khach san ciing gibng nhw st dung trong gia dinh.

1kg=0,53m*=1,96L

Pong hd

Van

ngén Buong 6ng

gia dinh
% Lo swoi
<+— Dudng 6ng chinh _

Buong 16

Khi thién nhién st dung trong dun nau gia dinh c6 hai loai chinh, khi thién nhién nén dwoc st dung & nhirng
quéc gia c6 mang lwéi dweéng dng dan dung phat trién nhw B&c My hay Chau Au va LPG - s&n pham ti khi
thién nhién hodc dau mé dwoc s dung & quéc gia dang phat trién nhw Chau A TBD.

Co cau tiéu thu ning lwong Tiéu thu nang lwgng trong dan dung
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Ngudn: BP, FPTS Research
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Déi véi nhu cau tiéu thyu nang lwong trong dan dung & giai doan 2000-2016, khi thién nhién véi 631 triéu
tAn mdi nam chiém 54% nhu cAu tiéu thu toan cau, ddu mé khoang 435 triéu tAn chiém 33% va than da voi
147,2 triéu tan chiém 13%. Trwdc 1990, viéc st dung than trong dan dung twong déi cao nhwng véi sw
phat trién cla khi thién nhién trong dan dung véi tinh chat 1a nhién liéu sach va dé& s dung da dan thay thé
than va dau md. Du béo trong giai doan 2016-2020, tc d6 ting trwdng khi thién nhién trong dan dung sé

tiép tuc tang véi tbc do 1,7%.

Déi v&i nhitng québc gia c6 ha tAng dworng dng kém phat trién, thwong khi thién nhién st dung trong dan
dung & dang LPG. Khi LPG c6 thé dwoc san xuét tlr khi thién nhién ho&c tlr dAu mé, trong dé trung binh

lwong LPG chiém khoang 3% céc s&n phdm chuwng cat dau mé.

Cac san pham dau ra tir qua trinh loc dau dién hinh
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Ngudn: Poten & Partners, FPTS Research
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Trong co cau san lwong sén xuat LPG toan cau, khoang 63,9% khi LPG dwoc sén xuét to khi thién nhién
va 36,1% dwoc san xuét tir qué trinh héa dau. Trong d6, My c6 khoang 50% san lwong LPG gén véi san
xuét dau thé, do d6 gia LPG & My chiu tac ddng manh cla gia dau. M&t khac, & cac quéc gia OPEC, gia
ban LPG thwdng khdng phai la dau hiéu anh hwdng chinh dén san xuét vi san lwong dwoc thiét 1ap dé dap
(rng cac muc tiéu riéng.

Tiéu thu LPG toan cau theo linh vuc San xuéat Ethylene toan cau theo ngudn
(MMT/nam) (MMT/nam)
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Nguén: IHS, FPTS Research

Bén canh c6ng dung dun ndu va swdi dm, mét lwong Ién LPG con dwoc dung 1am nguyén liéu dé san xuét
héa chat. Trong dd, LPG dwoc dung dé ché tao cac loai hod chét vo co, héa chat hiru co nhw ethylene
propylene, nhua, va hdéa chat néng nghiép. Trong san xuét ethylene, khodng 15,9% ethylene san xuét tir
LPG, gan 43% duwoc san xuét tir naphtha, khodng 36,4% san xuét tir ethane. Mac du, san xuét ethylene
toan cau chl yéu xuét phat tir ethane. Tuy nhién, dw b&o giai doan 2016-2020 sé gia tdng 11,9% nhu cau
LPG dé san xuat ethylene twong dwong khodng 2 triéu tan.

Twong quan gia LPG, naphtha, than da va gia dau FO
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Ngudn: Bloomberg, FPTS Research

Sén lvong LPG hang ndm vira dwoc san xuat tir khi thién nhién va dau mé, do d6 gia LPG chiu anh huéng
va co twong quan rat Ion dbi voi gia dau véi hé sb twong quan 0,93. Bong thdi, do LPG va naphtha 1a
nguyén liéu thay thé trong san xuét ethylene do d6 gia LPG ciing c6 twong quan chét ché véi naphtha véi
hé sb twong quan 0,96.7 Trong giai doan 2011-2016, gia LPG gidm do gia diu va gia naphtha giam manh,
tuy nhién nhi*ng thang dau nam 2017 gia dau hdi phuc nén gia LPG va gia naphtha cé xu huwéng tang tré
lai nhwng mure d6 tang khdng cao.

7 Xem phu luc 4
A

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 41


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

"' Fpt Securities NGANH KHi

IV. Xu hwéng cung cau nganh khi thé giéi
1. Cung cau khi thién nhién thé gi&i

Cung cau khi thién nhién toan cau
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Nguédn: BP, FPTS Research

Nhin chung, xu hwéng cung va cau khi thién nhién tdng trwdng & mc dn dinh 2% médi nam, tuy nhién
ngudn cung cé xu hwéng tdng nhanh hon. Do nganh khi thwéng khai thac va san xuét theo hop ddng dai
han, vi vay cung cau cé chénh léch nhung khéng qua Ién, trung binh 20 triéu tAn/nam trong giai doan 1990-
2016. Trong dé, giai doan 2011-2015 cé lwgng chénh léch cung cau I&n khodng 36 triéu tAn/nam, nguyén
nhan do sw bung nd cla khi da phién tlr nhirtng nam 2009-2010 d4 lam tang lwong cung khi thién nhién
toan ciu cung sw sut gidm tbc do tang trwdng tiéu thu khi thién nhién trong linh virc san xuét dién tir 4,2%
nam 2010 chi con 1,9% nam 2015. N&m 2016, chénh Iéch cung cau khi thién nhién da dwoc thu hep voi
lwong dw cung khoang 9 triéu tan, do sw cét gidm san lwong cta cac quéc gia xuat khau cha yéu la khu
v Bac My véi lwong cat gidm 2,2%.

Tiéu thu khi thién nhién theo nganh

CAGR 5 nam tiéu thu khi thién nhién theo nganh
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mVanchuyén  ®Nganh dién Cong nghiép # Khong dung dé dét Dan dung

Nguédn: BP, FPTS Research
Dw bdo trong giai doan 2015-2020, nganh dién van sé 1a nganh tiéu thu khi thién nhién nhiéu nhat véi lwong
tiéu thu khoang 1.337 triéu tAn/nam véi téc dd tang trung binh hon 2,4%/nam. Bong gop thir hai trong sw
phat trién tiéu thu nganh khi thién nhién la nganh céng nghiép véi 1.239 triéu tAn/nam twong dwong murc
tang trwdng khodng 2,9%/nam dén ndm 2020. Bén canh d6, linh virc dan dung ciing sé déng gop 1,7%/n&m
tang trwdng cho nganh khi v&i lwong tiéu thu dy bao dat 718 triéu tAn/ndm vao nam 2020.
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Cung cau khi thién nhién theo khu vwec 2001-2020
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Xét vé cung cau khi thién nhién theo khu vire, ndm 2016, Bac My |a khu vire ¢ san lwong khi thién nhién
cao nhat thé gi¢i véi 870,1 triéu tan, tuy nhién CIS méi la khu ve cé lwong dw cung cao nhat toan cau véi
184,6 triéu tAn va dirng sau la Trung Dong véi 112,9 triéu tAn. Mac du Bac My da tdng san lwong khi dé
can déi cung cau trong nam 2015, tuy nhién Bac My van bi thiéu cung vao ndm 2016 véi 16,7 triéu tan. Khu
vuc ¢ mire thiéu hut khi thién nhién cao nhat 1a khu viec Chau Au véi 211,4 triéu tan va dieng thr hai la
khu viec Chau A TBD c6 mure thiéu hut khi thién nhién cao nhat khoang 128,3 triéu tAn vao nam 2016. Dy
béo, CIS sé tiép tuc 1a khu vuc xuat khau khi thién nhién I&n nhat thé gidi véi khoang 258,4 triéu tan va
dirng the hai la khu vwe Trung Dong véi 103,4 triéu tAn vao nam 2020. Khu vwe Béc My duoc dw bao dén
nam 2020 s& vuwon 1én trd thanh khu vwe xuat khau khi thién nhién Ién cta thé gidi véi 44,3 triéu tan. Bén
canh d4, khu vwc Chau Au sé tiép tuc la khu vire c6 mire thiéu hut khi thién nhién 1&n nhat véi 269,7 triéu
tAn vao nam 2020. Twong déng véi khu vee Chau Au, khu viee Chau A TBD ciing ¢6 lwong thiéu hut twong
dbi 16n véi dy béo sé tiép tuc thiéu hut 157,5 triéu tn vao nam 2020.

Téc dd ting trwdng san xuat va tiéu thu khi thién nhién theo khu vwe 2001-2020
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Ngubén: BP, FPTS Research
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Nhin chung giai doan 2001-2016 tbc dd tang trudng kép ctia cac khu vwe déu gidm ca vé phia cung va phia
cau nhw khu vie Trung Bang giam tw ting trwdng 9%/nam trong giai doan 2001-2006 xudng con khoang
3,8%/nam trong giai doan 2011-2016, ngoai trir khu virc Bac M§ sdn lwong san xuét va tiéu thu van tang
déu trung binh 2,4%/n&m. D bao trong giai doan 2016-2020, lwong cung cau cta cac khu vc van sé ting
trwdng nhwng khong cao nhw giai doan trwdc do, ngoai triv khu viee Chau A TBD dwoc ky vong sé tang
trwdng manh véi te dd 5,3%/nam nhé sw phuc hdi nén kinh t& Trung Quéc va sw phat trién cta nén kinh
té An DO.
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Qua phan tich cung ciu tr 2001 dén 2020, cho thdy Chau A TBD va Chau Au la hai khu vic c6 mire thiéu
hut khi thién nhién cao nhat toan cau. Véi sy gia tdng murc tiéu thu dwoc dw bao dén 2020 cac nuwéc & khu
vc Chau A TBD sé ting gan 5%/ndm va cac quéc gia & khu viec Chau Au sé tang gan 2%/nam, thi hai
khu vwe nay phai tiép tuc nhap khau khi thién nhién tir khu vire c6 san lwong I&n nhw CIS, Trung Dong va
Bac My dé bu dap lwong khi thién nhién thiéu hut trong nwéc.

Thwong mai khi thién nhién toan cau nam 2016 (ty m?3)

us
Canada
Mexico
M S. & Cent. America
Europe & Eurasia

Middle East
—3 Pipe s
M Africa ik
Asia Pacific — LNG

Nguén: CISStat, FGE MENAgas service va IHS, FPTS Research
Do sw b4t can déi cung cau khi thién nhién gitra cac khu vire ngay cang nhiéu, da dan dén sw séi dong cta
thi trwong thwong mai khi thién nhién toan cau, chd yéu la san phan LNG. Trong d6, nhiéu nhat la sy
chuyén dich LNG & cac nwéc Trung Bong véi cac nuwéc khu vee Chau A TBD, CIS véi khu vuec Bac A va
cac nwdc Chau My vai cac nwéc Chau Au va Bong Bac A.
Nguén cung va tiéu thu LNG toan cau
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Ngudn: IHS Energy, FPTS Research
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Lwong tiéu thu LNG toan cau nam 2016 dat 271 triéu tan tang 12,0% so vé&i ndm 2015, duwoc dy bao sé
tiép tuc tang 12,2% vao ndm 2017 va sau do sé tang 6n dinh khodng 3,7% dén ndm 2025. Trong do, hon
90% lwong tiéu thu da thuc hién ky két hop ddng dai han véi nha cung cép, lwong tiéu thu con lai sé duoc
bu d&p bang cac ngudn cung s&n cé nhung chwa hop ddng, tuy nhién chi phi sé cao hon va khéng én dinh.
DPé& dam bao s linh ddng trong ngudn cung va ha gia thanh san xut LNG, xu hwéng trong twong lai sé
ngay cang cé nhiéu dw an xt Iy va héa 16ng khi thién nhién néi (FLNG) dwoc thwc hién. Véi nhivng co s&
FLNG, tri¥ lwong c6 thé phuc héi ctia mé khi khéng con 1a diéu kién tién quyét dé danh gia vé loi ich kinh
té va quyét dinh kha nang khai thac ca mé khi.

Xiv Iy va hoa 16ng khi thién nhién

Chuyén khi
tir t3u FLNG sang LNG

~ ONG DAN KHi (RISERS)

CUM THIET Bl
DAU GIENG NGAM

.

Trong twong lai v&i sy hé tro ciia FLNG, viéc thwong mai cia cac mé khi nhé co thé dé dang hon ma khéng
lam tran ngap lwong cung toan thi triedng va khdng can phai tim mét so6 lwgng I&n nguwdi mua cung mét lic
ma&i cé thé tien hanh dwa mé khi vao san xuat.

Chi dau tw FLNG toan cau 2009-2022
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-_l||||
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Nguédn: Douglas- Westwood, FPTS Research

Chi dau tw cho cac co s& FLNG da tang manh tir 2009 dén 2016 dat 5,5 ty USD véi tbc do tang 72% vao
nam 2016, dy bao hoat déng dau tw co s& FLNG sé tiép tuc tang manh véi 35% vao nam 2017, sau do sé
gidm nhe 5%/n&m dén ndm 2022. Nguyén nhan, do mét sé lwong Ién cac dw an dang dwoc trién khai tai
cac quéc gia chwa cé tau nhap khau LNG néi. Thém vao dé, moét sé qubc gia xuét khau sé tang nang luc
san xuét hién tai véi co s& FLNG, vi c6 thé tan dung yéu té thdi gian va tinh linh hoat ctia FLNG so véi cac
co s& san xuat trén déat lién.

A —
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2. Cung cau san pham LPG

Cung cau LPG toan cau
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Trong giai doan 2010-2016, cung cau LPG ciing c6 chénh léch nhwng khéng qué cao trung binh khoang
60.000 tAn/nd&m. Trong d6, & giai doan 2010-2013, cau c6 xu huéng vwot cung do sw sut gidm cla thi
trwong dau mé. Giai doan 2014-2015, cung da vwot cau do sw tang san lwong & cac qubc gia xuat khau
dau mé & khu vc Bac My, Trung Déng va CIS. Nam 2016, do san lwgng ddu mé toan cau gidm tbc chi dat
mrc tng trwdng 0,5% so v&i 3,2% vao nam 2015. Nguyén nhan 1a sy cat sén lwong dau mé cla cac québc
gia & khu vuc Béc My véi 25,64 triéu tAn, My Latin 14,1 triéu tAn, Chau Phi 18,94 triéu tAn va Chau A cét
gidm gan 17,0 triéu tAn da tac dong san lwong LPG toan ciu. Du bao dén nam 2020, nhu cau LPG sé tang
v&i toc d6 khodng 2,7%/nam va ciu sé vuot cung khodng 1,9 triéu tAn/ndm, didu nay sé lam gia LPG thé
gidi sé tang nhe so v&i nam 2016.

Xét vé xu hwéng cung cau LPG 2010-2016, cho thay tbc do tiéu thu LPG toan cau tdng nhanh hon toc d6
cung c&p ngoai trr giai doan 2014-2015 do sw bung nd cua thj trwérng dau mé & Bac MY, dang chu y nhéat
la nd&m 2016 v&i tbc dd tiéu thu LPG toan ciu ting 3,6% trong khi d6 san lwgng chi tang & mic 1,7%.
Nguyén nhan la nhu cau tiéu thu ngay cang cao & cac nwéc khu viee Chau A TBD, trong dé quéc gia co
lwong tiéu thu nhiéu nhat 1a Nhat Ban véi 16 triéu tAn trong ndm 2016. M&c du Nhat Ban la quéc gia c6
lwong tiéu thu kha Ién & khu vue Bong Bac A, tuy nhién Trung Québc va An D6 lai 1a hai qudc gia cé tdc do
tiéu thu LPG cao nhéat trung binh 15,8%/n&m va 13,4%/nam trong giai doan 2014-2016, dw b&o hai qudc
gia nay sé la dong lwe chinh cho sw tang trwdng & thi trwéng LPG Chau A.

Cung cau LPG toan cau theo khu vuwc

300 5.6% e
250 - o = ™~ 5%
] ] [ ] — 3,9% 40/
o
€ 200 0
@ 3%
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100 43 45 1,7% 2%
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0 by 2 by by 2 by by -l%
Cung Cau Cung Cau Cung Cau Cung Cau Cung Cau Cung Cau Cung Cau
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
® My va Canada = My Latin Chau Auva CIS
Trung Bong Chau A Thai binh dwong u Chau Phi Toan cau

Nguén: IHS, FPTS Research

Xét vé cung cau LPG gitra cac khu vue, khu ve cé lvong dw cung 1&n so véi nhu ciu tiéu thu 1a Bac My
(cht yéu My va Canada) wéc tinh khodng 25 triéu tAn va khu vire Trung Dong khodng 36 triéu tan trong
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nam 2016, ngwoc lai cac nwéc khu viee Chau A TBD lai thiéu hut ngudn cung rat I1&n, san lwong san xuat
chi dap (rng 50% nhu cau tiéu thu trong khu vic.

Viéc thira cung & khu vwc Bac My va Trung Déng sé tao ngudn cung Ién cho cac québc gia thiéu hut & Chau
A TBD va Chau Au. Trong d6, khu viwc Trung Déng sé la ngudn cung chinh cho khu vwc Déng Nam A va
DPong Au, con lai khu viee Tay Au va Bong Bac A nhap khau cha yéu tiy thj trudng Bac My.

Xuét nhap khau LPG toan cau

Chau Au
4 - 50 T
50 - Bac My
€ : :
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£ .
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o Xuatkhdu  Nhap khau £
Xuat khdu  Nhap khau = Trung Déng £
Tay Phi
50 T y - 0 3 & - £
£ Xuat khau  Nhap khau
£

mmt
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Xuat khdau  Nhap khau Butane
Il Propane  Ngudn: Poten & Partners, FPTS Research

Nhap khau LPG cua Déng Béc A Nhap khau LPG cua Bong Nam A
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Nguén: IHS, FPTS Research

Theo dw bao dén 2020, phan I&n lwong LPG nhap khau vao cac nwéc Bong Béc A sé dén tir My va Canada
véi 22,0 triéu tAn ting 27,8% va chiém 44,7% téng san lwong nhap khdu cda khu ve nay. Trong khi d6,
Trung Déng dwoc dy béo van sé tiép tuc 1a ngudn LPG nhap khdu cha yéu cla céac qudc gia & khu vuc
DPoéng Nam A véi san lwong 5,3 triéu tAn chiém 55,6% san lwong nhap khau toan khu vuc.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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3. Cung cau san pham thay thé - nganh than toan cau

Cung cau nganh than toan cau
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Nguén: BP, FPTS Research

Trong giai doan 2000-2016, san lwong khai thac than toan cau cé téc dd tang cao hon so véi toc dd tiéu
thy, tuy nhién xu hwéng dao chiéu xuét hién ké tlr ndm 2012 dén nadm 2016, dang chu y nhéat 14 ndm 2016
v&i san lwong chi dat 3.656 gidm 5,9% so vé&i nam 2015, day la mirc gidam cao nhét trong 15 ndm qua.
Nguyén nhan, quéc gia cé san lwong khai thac than I&n nhat thé gidi 1a Trung Quéc (chiém 47% san lwong
toan cau) da cat gidm 7,7% san lwong trong nam 2016. Dy bao gia than trong thoi gian téi sé tang nhung
khong cao, do san lwgng san xuéat van con Ién va viéc gia tang san lwong tré lai cla Trung Quéc.

Tinh hinh trién khai nha may dién than toan cau Lwong phat thai cacbon cua
1.600 1514 goop nha may dién than
w— 74,0% 300
1.400 ' —_— 67 0% 70%
= 0% - 36
2 1.200 " 60% %
£ 1.000 N 55.0% 877 50% O 200
ey
> 800 645 40% 5
600 521 A503 Aae?és,O% 30% > 100 215 189
400 I 173 183 20% 125
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0 [ | | 0% 0 o i
£ i R . o LA Paris 1,5°C  Cancun 2°C GCPT
Trung Quoc An Bo Cac quoc gia Toan cau i o T
khéc Cac nha may dang van hanh
m MW D4 trién khai MW Dirng B C4c nha may dwoc dé xuat
4% Da trién khai - % Dirng ® Cac nha may dang xay dwng

Theo Hiép dinh

Ké tlr ndm 2013, san xuét dién than bat diu gidm trén toan thé gi¢i va van dang tiép tuc gidm trong nam
2016 v&i mirc dd gidm gan 50% médi ndm. Nguyén nhan, viéc thuwc hién Cong wéc cia Lién Hiép Quéc vé
Bién dbi Khi hau (UNFCCC) tai Cancun vao nam 2010 v&i muc tiéu gitr mirc nong Ién toan ciu dudi 2°C.
Sau do tai Paris, quyét tam nay dwoc nang cao hon niva khi cac quéc gia dong thuan cam két gil cho trai
d4t néng 1én khong qua 2°C va theo dudi muc tiéu 1,5°C, cam két nay c6 tinh rang budc vé phap ly di voi
cac qudc gia da ky vao théa thuan.

Theo khao sat clia Greenpeace, tdng cong suét dién than duoc cip phép xay dung vao ndm 2016 & Trung
Qubc da gidm 85% so véi nam 2015 tr 142 GW gidm xudng chi con 22 GW. Ciing giébng v&i Chinh phi
Trung Quéc, An D6 ciing dang trong giai doan gidm phat trién dién than. it nhat dén nam 2027, An Do sé
khéng tang thém céng suét dién than ngoai trir nhirng dy &4n dang xay dung.

Nhin chung, san lwong than toan ciu sé khoéng tdng manh trong thoi gian téi nén dan dén gia than toan
cau sé tang nhe, day la mot tin hiéu tich cuc cho ngudn nang Iuong thay thé va khi thién nhién. Béi vi gia
khi thién nhién sé& canh tranh hon, ddng thoi cac quéc gia can pha| bd sung ngudn nang lvong khac de bu

d&p cho san lwong than cat giam theo cam két Hiép wéc vé Bién dbi khi hau toan cau clia cac quéc gia
trong twong lai.
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4. Trién vong thi trwéng dau mé

Dw bao ndm 2017, My s& day manh san lwong hon ké ca khi gia ddu & mirc 50 USD. Bdng thei, ngudn
cung cla Nga c6 kha nédng sé tiép tuc tdng méc du gia dau gidm do sy phu thudc cta nén kinh t& Nga vao
doanh thu tlr ddu méd. Do d8, nhirng nd lwc ciia OPEC vé cét giam san lwong dé clru gia dau sé kho khan
hon trwéc va sé khong lam gia dau phuc hoi véi mirc cao nhw giai doan 2010-2013.

Can bang cung cau dau thé 2015-2017 (mb/d)
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Nguén: OPEC, FPTS Research

V&i sy tién bd clia cong nghé, thdi gian khoan ngang da dwoc rat ngan déng thdi dé sau cla giéng va kha
nang khoan ngang ngay cang dwoc cai thién da gitp 1am tang trir lwong phuc hdi dau khi & nhirng nguén
dau mé ma trwdc day cong nghé cii khéng dat dwoc loi ich kinh té cao nhw dau khi da phién. Cong nghé
mai da lam gidm gia thanh san xuat gilp dau da phién & B&c My c6 kha nang canh tranh véi ngudn dau
mé truyén thdng & Trung Dong va Nga.

19,000 Tién bd cong nghé d6 khoan khu vrc nwéc sau

Ngubn: Sector/courtesy Douglas-Westwood, FPTS Research
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Mé&c du, nhirng tién bo vé cong nghé da gilp gia tang tinh canh tranh cua thi trwong khi da phién. Tuy
nhién, viéc dau tw khai thac qua 6 at lam gia dau suy gidm & m&c duwéi 50 USD/thung da khién cac doanh
nghiép tham do va khai thac (E&P) clia My phai vay nhirng khoan vén I&n, ddng théi do &nh huéng sw sut
gidm cla gia dau da khién dong tién hoat ddng ctia nhém doanh nghiép nay suy gidm manh va khéng du
bu dap cho hoat dong dau tw. Diéu nay lam gia téng rii ro cho doanh nghiép E&P My, néu gia dau tiép tuc
xudng murc quéa thap.
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Ngudn cung dau mé cua My

NGANH KHIi

DAu tw va dong tién cua cac cong ty E&P My

200 1,0
1,8% 0
16 © 1405 1343 1447 20% 08 105 112
> 14 o 100 0,8
1 1,5% 53 7
~ D ’
8) 10 9,04 1.0% @ 12 10 4 0,6
S -] - [
£ 8 ey -4 -2 I 2 04
@ 6 0,5% )
= . )
4 0,0% 100 o1 65 0.2
2 -115 135 -
0 05% 200 o 0.0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017F 2011 2012 2013 2014 2015 2016
= | yo'ng cung dau moé = CFO mmmm DoNg tién rong  memem Capex

—&— Tang trwdng ngudn cung

Ngudn: OPEC, FPTS Research
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Ngudn: Bloomberg, FPTS Research

Nhin chung, hoat déng chi dau tw E&P clia My da gidm manh tr ndm 2015 dén nam 2016 v&i mae trung
binh gidm gan 40%/n&m ti 169 ty USD trong ndm 2014 thi dén 2016 chi con 65 ty USD. Dy béao nam 2017,
san lwong dau md cta My chi ting nhe khoang 0,8% so vé&i nam 2016 1én mic 14,47 triéu thung/ngay.

Gia hop doéng twong lai ddu WTI va dau Brent
54
52
50
48
46
44
42
40

Nguén: Bloomberg, FPTS Research

1FM 2FM 3FM 6FM

NYMEX WTI: 3/27/2017

----- ICE Brent: 3/27/2017 ICE Brent: 4/27/2017

12FM
NYMEX WTI: 4/27/2017

Chi phi hda von

Bé dau khi & My (USD/thing)
Thap Cao
Niobrara $32.50 $48.45
Anadarko $32.91 $69.19
Marcellus $33.18 $41.80
Eagle Ford $37.12 $70.24
Bakken $37.12 $65.55
Permian $37.82 $75.97
Granite Wash $38.52 $81.70
Mississippian $47 23 $61.75
Utica $50.56 $68.22
Barnett $52.11 $62 .66
Uinta $56.88 $68.40
Tuscaloosa Marine $65.57 $768.85

Ngudn: Morgan Stanley, Rystad Energy,
EIA, IEA & AlixPartners, FPTS Research

DPdng thoi, khao sét gia von cac bé dau khi & My thi da phan cac bé nay c6 mirc gia vén khai thac trén 30
USD/thiing chiém khoang 30% sbé lwong bé&, & mirc mirc gia von khodng 40-50 USD/thiing chiém 24% va
khodng 46% con lai c6 mirc gia von trén 50-80 USD/thung. Do d4, viéc gia dau xuéng mirc quéa thap dwdi
30 sé tac dong Ién dén hoat dong kinh doanh clia cac cong ty E&P M§. Bén canh dé, trong nhirng thang
dau ndm 2017 gia dau twong lai da téng tré lai so véi cubi ndm 2016, méc du mire do tdng khong qua cao
nhwng day 1a d4u hiéu tich cuc cho thay sw phuc héi clia gia dau mé.

Dw bao gia dau va gia khi dai han (theo gia tri thwc 2016)
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Gia dau Gia khi ctia My (Henry Hub) Gia khi ctia Anh Gia khi Nhat Ban

Nguén: Argus Media, Datastream, NYMEX va Wood Mackenzie, FPTS Research

www.fpts.com.vn

Bloomberg - FPTS<GO> | 50


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

"' Fpt Securities NGANH KHi

Dw béo gia diu sdp cham day va chuén bj bwéc vao giai doan phuc héi trong giai doan 2017-2018, gia dau
sé dao dong & murc 50-60 USD/thung va khé dé gidm xubng 30 USD/thing hay tdng quéa cao trén 80
USD/thung nhu giai doan truérc.
Dw bao gia diu (gia tri danh nghfa)
Gia sir OPEC khéng han hop

déng théa thuan trong cude

Gia sir OPEC gia han hop . "
70 7 déng cat giam san lvong hop thang 11 hoge 12/2017 Cung tang khi san lvgng cua

vaongay 25 thang va Nga OPEC vaNga tang I&n, ngudn
tuan tha viéc gia han cat cung cla M tiép tuc tang mac
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Nguén: Wood Mackenzie, FPTS Research

Véi trién vong tir thj trwerng dau maé sé hd tro’ gia khi thién nhién phuc hdi va thi trwong thwong mai khi thién
nhién toan cau sé tré nén s6i dong hon.

S6 lwong gian khoan khi da phién My San lwong khi da phién My
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Nguén: Baker Hughes, FPTS Research Ngudn: EIA, FPTS Research

Bén canh d9, sw buing nd cla khi da phién M sé tao cuc dién méi vé ngudn cung khi thién nhién toan cau,
tuy nhién téc dd sé khdng cao nhw giai doan 2010-2011. Dy bao nam 2040, san lwong khi da phién toan
cau sé tiép tuc tang manh so véi khi truyén thdng, cha yéu tr My véi 79 ty ft3/ngay cé téc do tang trwéng
kép 2015-2040 dat 3% va Trung Quéc tang véi te do tang trwdng kép khoang 13% dat 21 ty ft3/ngay vao
nam 2040.

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 51


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

"' Fpt Securities NGANH KHi

San xuét khi thién nhién theo nguén 2015-2040
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100 .
Nguén: EIA, FPTS Research
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Trién vong dén nam 2020, nganh khi thé gi&i sé tiép tuc tang trwdng & mirc 2%/nam. Bong lwc chinh cla
sy tang trwdng xuat phat tir thi trieérng cac nwéc dang phat trién khu vee Chau A TBD, thi trwéng cac nwéc
da phat trién sé tang trwdng cham lai do da vao giai doan bao hoa. Déng thoi, hoat ddong thwong mai LNG
Sé tiép tuc sdi dong vai te do tang trwdng ky vong 12,2% vao nam 2017 va sau d6 sé tang én dinh khodng
3,7%/nam, ngudn cung LNG chi yéu dén tir cac quéc gia Trung Dong, Nga va My. Trong d6, My cé kha
nang sé vuot qua cac nwdc Trung Dong dé tré thanh nwéc xuat khau chinh sang thi trwéng Déng Bac A.
Mét khéac, thi trwéng LPG cling sé tiép tuc tang trudng véi mirc 2,7%/nd&m nhd sy tang trwdng nhu cau tiéu
thu 6n dinh tir thwong mai va dan dung.

Tang trwdng GDP thwe toan cau
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Bén canh do, nganh khi toan cau c6 nhiéu yéu t6 hé tro dé tiép tuc tang trwdng trong twong lai nhw tang

trwédng GDP toan cau van git» mirc 6n dinh ddng thei téc dd 2,7%/nam. Bong thdi, tbe d6 gia tang dan sb

sé tiép tuc duy tri & mirc 1% mbi ndm sé thic day gia tdng san lwong tiéu thu ndng lwong néi chung va khi
thién nhién néi riéng.

Dan sé va téc do gia ting dan sé toan cau 1955-2050
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Nguén: United Nations, FPTS Research
DPong thoi van dé 6 nhiém maéi trwdng da dén lic bao ddng & cac nwédc méi ndi bdi viéc st dung nhién liéu
than da qua nhiéu. Do do, trong twong lai cac quoc gia nay can lwa chon mét nhién liéu sach hon va voi
chi phi twong dwong, do6 sé la dong lwc tang trwdng cla nhu cau khi dét. Mac du, theo cac chinh sach hién
tai, cac nha may dién than va thay dién c6 thé mang lai nhiéu kinh té hon cho cac quéc gia méi ndi, nhwng
khi thién nhién |a nhién liéu sach va 6n dinh hon cho nguén nang lwong quéc gia trong twong lai.
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B. NGANH KHi VIET NAM

I.  Quatrinh phat trién cta nganh khi Viét Nam

Nganh khi thién nhién nhién Viét Nam hinh thanh va phat trién gan lién v&i qua trinh hinh thanh va phat
trién nganh dau khi Viét Nam noi riéng va cac giai doan phat trién dat nwéc néi chung.

Giai doan trwéc 1945

0] giai doan nay, hoat dong khai thac dau khi & Viét Nam chi méi & giai doan tham do va khao sét triv lwong
dau khi néi chung, chi yéu dwoc thuc hién béi cac qubc gia ngoai nwéc. Nhw Phéap (1888-1944) khéo séat
dia hinh c&c khu vyc bién néng ven b nhw vinh Bac Bo, vinh Théi Lan, cac dao va quan dao nhw Hoang
Sa, Trudng Sa, Pht Quéc; va Nhat Ban tién hanh khdo sat nam 1945.

Trong théi ky nay, chwa cé nhirng phat hién khi va ddu mé nhwng thanh twu dang lwu y trong giai doan nay
la bo tai liéu Nhirng d&c diém dia chat vé kha nang ddu mé & Déng Dwong ndm 1936 cuia J. Fromaget, vién
si Vién Han lam Khoa hoc Phap dwoc céng b6, mé dau tiém nang dau khi & Viét Nam.

Giai doan 1945-1990

O mién Béc, Chinh pha xuc tién viéc thadm do tai nguyén khoang san, trong dé cé dau khi. Giai doan nay,
nganh dau khi Viét Nam dwoc sw hé tro Ién tir Lién X6 (v& sau la Lién bang Nga) vé chuyén mén va kj
thuat thdm do va khai thac. Viéc phat hién mé khi Tién Hai thudc mién véng Ha Noi vao ngay 18/03/1975
véi triy lwong 18n dén 1,3 ty m3, 1a sw kién ndi bat trong 15 ndm tim kiém va thdm do dau khi & mién Bac
Viét Nam.

O mién Nam, hoat ddng tham do du khi dién ra mudn hon tr ndm 1970-1975, nhwng nhd vén dau tw va
céng nghé nwéc ngoai do dé cong tac tim kiém, tham do dau khi da dwoc trién khai & thém luc dia mién
Nam va da xac dinh 3 bé trdm tich I&n nhw Sai Gon - Brunay (B& Nam Cén Son), Mékéng (Bé Clru Long)
va vinh Thai Lan (B& Malay - Thé Chu). Viéc phat hién dau khi & cac B& Clru Long va Nam Cén Son |4 tién
dé xay dwng va phat trién nganh Dau khi Viét Nam néi chung va nganh khi thién nhién néi riéng.

Trong giai doan nay, cac dw an ché bién dau khi da dwoc hinh thanh cling lic véi cac hoat dong tim kiém
dau khi. Nhwng trong giai doan nay, trong nwéc chua cé da cac diéu kién thuan lgi vé chinh tri, kinh té - xa
hoi dé trién khai cac dw an loc hoa dau.

Cdng nghiép khithanh lap giai doan 1990 — 2005
San lwong khi Viét Nam 1990-2016
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Nguén: PVGas & PVN, FPTS Research

Luat Dau khi dwoc Quéc hoi IX théng qua nam 1993 va Luat Dau khi stra d6i (2000), tao co s& phap ly cho
cac doanh nghiép dau khi Viét Nam trong hoat dong tham do va khai thac dau khi & dat lién cling nhw trén
bién, viing d&c quyén kinh té va thém luc dia cta Viét Nam. Bén canh d6, Luat Dau tw nwéc ngoai tai Viét
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Nam c6 nhiéu cai cach déng théi My bai bé 1énh cdm van kinh té dbi véi Viet Nam ké tlr ndm 1994, da thic
day hop tac va lien doanh véi cac ddi tac nwéc ngoai dé tham do, khai thac va ché bién dau khi.

Thang 04/1995, 1an dAu tién khi ddng hanh t» mé Bach H6 dwoc dwa vao bd véi sén lwgng 276 triéu m3
khi/nam bang dwéorng 6ng dai hon 120 km cung cAp cho Nha may dién Ba Ria véi cong suét 1 triéu m3/ngay
da hinh thanh nganh Céng nghiép khi cGa Viét Nam va gop phan gidm bét khoadn chi ngoai té rat Ion tw
ngan sach Nha nwéc dé& nhap khau diesel 1am nhién liéu cho Nha may dién. Hé théng mé Bach H6 sau nay
dwoc phat trién thanh Hé thdng khi Ctru Long.

Sau d6, cung véi viéc hoan thanh gian nén khi ngoai khoi va hé théng dwong dng dan khi trén b, cong
suét dwa khi vao b& dwoc nang dan 1én 2 triéu m3/ngay vao dau ndm 1997 va 3 triéu m3/ngay vao cubi ndm
1997. Béng thdi ciing trong ndm d6, Quéc hoi khoa X théng qua Dy an xay dwng Nha may loc dau Dung
Quét va Dy an Khi-bién-Dam Ba Rja - Viing Tau. Vé&i dy an khi dién dam dwoc thdng qua, thic day san
lwong tang 80% so v&i nam 1996 véi san lwong khi cd nwéc dat 622 triéu mé/nam dwoc dwa vao bo dung
cho san xuét dién va dam trong nuérce.

Thang 09/1998, Nha may X ly khi Dinh Cé & Ba Ria - Viing Tau, la nha may san xuét LPG va condensat
dau tién cha Viét Nam di vao hoat dong, cung cap hang trdm ngan tan sén pham cho thi treérng méi nam.
Lan d4u tién LPG va Condensate dwoc san xuét trong nwéc véi 372.000 tAn LPG dwoc san xuat nam 1999,
thay thé cho mét lwong Ién LPG lau nay Viét Nam van phai nhap khau tir nwéc ngoai.

Nam 2000, Hé théng khi Nam Cén Son dwoc trién khai bao gébm hé théng dwdng 6ng dai trén 400 km tiy
cac mé thudc bé Nam Con Son dén Nha may xt ly khi Nam Cén Son. Thang 12/2002, Hé théng khi Nam
C6n Son da hoan thanh nhivng hang muc quan trong, tré thanh hé thdng khi c6 cdng suét Ién nhét hién
nay, trén 7 ty m3 khi/nam. Dau nam 2003, toan bd day chuyén Dy an khi Nam Cén Son di vao van hanh,
cung cap 6n dinh ngudn khi thién nhién trén 7 triéu m3/ngay cho Khu Céng nghiép Pha My lam gia tdng san
lwong ca nuwéc 1én 3,1 ty m3 véi toe do tang trwdng dat 39,6%/nam vao cubi ndm 2003. Hé théng khi Nam
Co6n Son két hop véi hé thdng khi Clru Long da tao nén co s& ha tang khi dbt quan trong cung cép cho
vung kinh t& & khu vuc Bong Nam Bo: TP.HCM, Bong Nai va Ba Ria Viing Tau.

Nam 2002, Hé thdng khi Clru Long da nang cong suat dwa khi vao bd 1én 5 triéu m3/ngay dé van chuyén
thém nguén khi tr cac md khac thudc bé Clru Long dén cac nha may dién - dam, khach hang coéng nghiép
khac tai Ba Ria-Viing Tau, Béng Nai, va TP.HCM. Hé thdng khi Clru Long khéng ngirng dwoc phat trién,
hé théng dwong 6ng dan khi dai trén 520 km tlr b& Clu Long vao bd c6 cong suét thiét ké khoang 2 ty m3
khi/ndm; nha may x& ly khi Dinh Cé c6 cong suét thiét ké 2 ty m? khi, 350 nghin tAn LPG va 130 nghin tan
Condensate/nam; kho chtra va cang xuat san phadm 18ng tai Thi Vai v&i cong suét chira theo thiét ké trén
71.000 tAn LPG, 46.000 m3 Condensate; va 2 cau cang 60.000 DWT va 2.000 DWT.

Giai doan 2005 dén nay

Ngay 04/04/2007, tuabin 1 Nha may dién Ca Mau 1 da hoa lwéi dién qudc gia véi cong suat 230 MWh chay
bang dau DO va 250 MWh chay bang khi. Tuy nhién, &nh hwéng tir khiing hodng 2007-2008 nén san lvong
khi c& nuéc gidm 4,3% vao ndm 2007 nhung sau d6 hdi phuc tré lai véi mire tang trwdng 10,7% vao nam
2008 v@i san lwgng dat 7,4 ty m2.

Ngay 27/12/2008, nha may dién Ca Mau 1, Ca Mau 2 va dwdng dng dan khi PM3 - Ca Mau thudc t6 hop
dw an cum Khi - Bién - Pam Ca Mau dwoc dwa vao van hanh véi dién tich hon 200 ha, bao gi“)m cac dw
an: duwong 6ng dan khi PM3-Ca Mau, nha may Dién Ca Mau 1 va Ca Mau 2 va nha may Dam Ca Mau. Nha
may dién Ca Mau 1 va Ca Mau 2 v&i tdng vén dau tw trén 860 triéu USD c6 tdng céng suat 1.500 MW st
dung céng nghé tuabin khi chu trinh hén hop thé hé mai c6 kha nang cung cép trén 9 ty KWh dién/nam, st
dung nhién liéu khi thién nhién t hé théng dworng dng PM3-Ca Mau thudc bé Malay-Thé Chu. Hé théng
dwdrng 6ng dan khi PM3-Ca Mau dai trén 300km v&i cong suat van chuyén hon 2 ty m3 khi/nam, tbng murc
dau tw khodng 300 triéu USD.

T ndm 2011-2012, do nhu ciu khi nhién liéu cho cac nha may nhiét dién gidm so v&i nam trwéc, bat ngudn
tr viéc san xuat thiy dién co nhiéu thuan loi vé mat thoi tiét cling vaéi tinh hinh kinh t& cé nhiéu khé khan
do khiing hoéng kinh té trong nwéc véi lam phat cao gan 18,13% va tang truéng GDP sut gidm chi dat
5,89% vao ndm 2011. Diéu nay da lam gidm lwong tiéu thu khi thién nhién trong nwéc, do d6 san lwong
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khi ca nwéc khdng tang cao nhw giai doan 2009-2010, véi te d6 tang trwdng chi khoang 7,8% vao nam
2011 twong dwong 10,16 ty m3 va tiép tuc gidm 6,6% vao ndm 2012 v&i san lwong chi dat 9,49 ty m3.

Thang 08/2015, Hé théng khi Ham Réng — Théai Binh véi 25 km dwérng 6ng khi ngoai khoi va trén b co
cong suét thiét ké 500 triéu m3 khi/nam bét dau dwa khi vao cung cp khi cho cac hé tiéu thu cong nghiép
tai Thai Binh va cac tinh l1an can, mé& dau cho viéc phat trién thi trwéng tiéu thu khi tai mién Bac. Hé thdng
Ham Rdng — Théai Binh da cung cép 20 triéu m3 khi vao ndm 2015 va ndm 2016 da nang |&n 70 triéu m3 khi
doéng gép 0,71% vao san lwgng khi thién nhién ca nwéc.

Vong d&i nganh khi Viét Nam

Dé xac dinh vong doi nganh khi Viét Nam can xem xét nhiéu yéu tb bao gébm téc do tiéu thu, co' s& ha tang
va murc do tiéu thu khi thién nhién ca nwéec.

Lwong tiéu thu khi khé ca nwéc (triéu m3) Téc dd tang trwédng tiéu thu khi
12.000
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Ngudn: PVGas, FPTS Research

Tbc d6 tang trwdng kép 5 ndm vé lwong tiéu thy khi thién nhién ca nwéc dang suy gidm tlr mirc 34,4%
trong giai doan 1996-2001 xudng chi con 4,0% vao giai doan 2011-2016, tuy vay toc tdng trwdng nay van
cao hon nhiéu so v&i mirc 1,5% cua toan thé gidi. Diéu nay cho thay, nganh khi trong nwéc van con du dia
tang trwdng lon.

Bén canh do, viéc phat trién co s¢ ha tang ciing la yéu té quan trong dé xac dinh mic dd phat trién nganh
khi. Co s& ha tang phuc vu phan phdi khi dét phat trién la yéu tb can thiét & mé ra tiém nang téng trwéng
va thuc day nhu cau tiéu thu khi thién nhién trong nwéc. Hién nay, Viét Nam c6 mat doé dwerng dng dan khi
thién nhién kha thap.

Co s& ha tang dwong 6ng dan khi theo quéc gia nam 2016
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Tinh d&n nam 2016, Viét Nam c6 khodng 1.670 km dwérng dng dan khi tinh ca ngoai khoi va trén be, chi
yéu tap trung & khu vuc Dong Nam Bd. Trong d6, xét vé mat do dwdng dng (chiéu dai dworng éng trén dién
tich) so v&i cac nwéc trong khu v thi Viét Nam c6 mat dé duwdng dng kha thap chi khoang 0,5% th4p hon
Malaysia v&i 2,0% dién tich, Trung Québc khodng 0,7%, Théai Lan 1,2% va thdp hon rat nhiéu so véi nhirng
quéc gia phat trién nhw My véi 20,0%, Anh 11,8%, Canada 1,1% va Nga 1,0% dién tich.

Tiéu thu khi trén ngwei theo qudc gia nam 2016
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Bén canh dé, tiéu thu khi trén diu nguwoi cta Viét Nam ciing twong dbi thap chi khodng 116 m3 khi/ngudi
thap hon ca Indonesia véi 154 m? khi/nguwoi, Malaysia khoang 1.311 m?3 khi/ngwdi va Thai Lan véi 778 m3
khi/ngwdi. Néu so véi nhirng qudc gia phat trién nhw My, Nga, Canada va Anh thi mirc dé tiéu thu khi &
Viét Nam chi bang 6% binh quan tiéu thu cGa nhitng quéc gia phat trién nay. V&i nhirvng phan tich vé ha
tang, tiéu thu khi trén dau ngudi va cAu tric thi trwéng nganh céng nghiép khi Viét Nam. C6 thé thay nganh
cong nghiép khi Viét Nam dang chi dang & giai doan phat trién v&i co s& ha tang dang trong qua trinh xay
dwng va dw dia tang trwdng con kha lon.

Vong d&i nganh khi
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it cac thanh vién tham gia quy mo I&n va ha tang mé rong vé khi ¢ d6 bao phu cao

Quy mé thi trwdng

Ngudn: GE, FPTS Research
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Nguén: PV Gas, FPTS Research

Nhin chung chudi gia tri nganh khi Viét Nam c6 mét sbé diém khac biét véi chudi gia tri thé gi¢i. Do san
lwong khi thién nhién cda Viét Nam khong cao, khi thién nhién san xuét chi tiéu thu trong nwéc nén Viét
Nam khéng c6 hoat dong xuat khau LNG. Béng thdi, co s& mang lwdi dwong dng dan khi trong dan dung
& Viét Nam chwa phat trién, mac du dang xay dwng hé théng duwdng 6ng khi gas d6 thi nhwng chi dap tng
nhu ciu nhd & khu vic mién Bac. Do d8, san pham khi dan dung & Viét Nam cha yéu la san pham LPG
thay vi khi thién nhién.

1. Thwong ngudn

D&u md va khi thién nhién & Viét Nam chi yéu dwoc tim thy & cac bé trdm tich thudc thém luc dia phia
Nam nhw Bé& Clru Long, B& Nam Co6n Son, Bé Malay-Thd Chu va B& Séng Héng & mién Bac. Cac bé tram
tich nay thudc ky Cenozoic (Nién dai Tan sinh) c6 tudi dia chat 65 triéu ndm. Dé tao thuan logi trong cong
tac quan ly va khai thac thi viing bién Daéng Viét Nam dwoc chia thanh 16 theo the tw tir 1 dén 160.

5 Trir lweng khi thién nhién 1996-2016

Veé triv lwong dau khi theo

200 59 61711 600 théng ké cia BP, Viét
600 ’ Nam cé tong trir lwong

500 A S
® Nguén: BP, FPTS Research khi thién nhién da dwoc
E 500 400 &  chirng minh khoang 617,1
= 2 ching minh khoang A
300 ty m3 v@i thoi gian cé the
300 khai thac con lai khoang
171,0 200 N R )
200 57,6 nam. Bén canh do,
100 . 57,6 | 100 tri lwong dau mé cua Viét
0 0 Nam khoang 594,6 triéu
1996 2006 2016 tan véi thoi gian khai thac

mmmm Triy lwgng (tréi)  —#— Thoi gian khai thac con lai (phai) con lai 36,2 nam.
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BAN PO PHAN LO DAU KHi VIET NAM
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Theo VPI tinh dén dau ndm 2015, Viét Nam da xac dinh dwoc 113 mé phéat hién dau khi gém 58 mé phat
hién khi va 55 mé phat hién dau. Trong do, cé 48 mé dang duoc khai thac, 15 mé dang dwoc phat trién, 23
mé cé thé phat trién dwoc va 27 da phat hién nhung chwa thé phat trién.

Téng s6 moé phat hién dau khi & cac bé tram tich Co cAu san lwong khi
N Viét Nam thién nhién trong nwéc
20
15
10 8 .
6 Khi thién
4 hién
5 I 3 5 3 2 4
1 1 1 1 64,8%
0 - Hum =’ HL°
B& Clrulong Bé&Nam ConSon Bé Séng Héng Bé& Malay-Thd Chu
mPang khai thac = Pang phat trién/Chuan bi phat trién
u C6 thé phat trién Chuwa thé phat trién

Nguén: VPI/EMC, FPTS Research
Trong d6, san lwong khi thién nhién trong nwéc chi yéu dwoc khai thac tv mé khi chiém 64,8% va con lai
35,2% la khi ddng hanh. Hién nay, trong s6 55 mé phét hién dau cé 27 mé dau dang dwoc khai thac, trong
27 mé dau dang dwoc khai thac chi c6 18 mé dau dwoc thwe hién thu gom khi ddng hanh. Do sén luvong
khi ddng hanh tai cac mé con lai da suy giam, khong kha thi vé mat kinh té d& dau tw xay dwng hé théng
thu gom va van chuyén khi.

Danh sach cac mé dau chwa thu gom khi déng hanh & Viét Nam

Tinh trang

S M e g Séu TréAng, Tho Tgéng, Ruby, Pearl, Topaz, Diamond, Théng Long,
6ng Do, Song Boc

Kinh Ngw Tréng, GAu Chua - GAu Ngwa - Ca Cho, Ca Réng D9,
Ham Roéng, Rach Tau - Pha My - Nam Can
Emerald, Jade, Lac Da Vang, Sw Tt Nau (clastic), Dwong Bong,
Hai Sw Bac, Lac Pa Nau, Doi NAau, Réng Tré, Sao Vang, Yén Tt
1p Meo Trang, Ho Tay, S6i, Ba Vi, Ba Ben, Voi Trang, Phi M3,

Chim Cbng, Hai Au, Thién Nga, U Minh, Minh Hai

Pang phat trién 5
C6 thé phat trién 11
Chuwa thé phét trién
Téng 37

Nguén: VPI/EMC, FPTS Research

Co cau san lwong khi Viét Nam Trir lweng khi dong hanh c6 thé thu hoi
phan bo theo bé tram tich & Viét Nam
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Ngudn: VPI/EMC, FPTS Research

Khi ddng hanh dwoc phan bd chi yéu & bé Clru Long véi trir lwong c6 thé thu hdi khodng 75,52 ty m3
chiém 54,45% tri¥ lwong khi ddng hanh ca& nwéc va tap trung & cac mé Ién: Bach HS, Rang Péng, Emerald,
Sw T& Tréng. Bing sau bé Clru Long 1a bé Nam Cén Son chiém 33,04% tdng trir lwgng khi ddong hanh
cla ca nwdc, chd yéu tap trung & cac md: Chim S&o, Réng Tré, C4 Réng Do, Sao Vang. Ngoai ra, mot
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lwong khi ddng hanh nhé con phan bé trong cac mé dau thudc bé Malay - Thé Chu (chiém 11,4%) nhu:
Bunga Kekwa - Cai Nwéc, Bunga Raya. B& Séng Hong c6 tiém nang khi ddng hanh thap nhét chi khoéng
1,12%.

Mac du bé Clru Long 1a bé ¢6 trir lwong khi ddng hanh 1&n, nhwng san lwong khi hang ndm cha yéu tr bé
Nam Cén Son véi tdng san lwong dat 6,5 ty m3 khi/nam chiém hon 63% tbng san lwong ca nwdc, tiép theo
la bé& Malay-Thé Chu cung cép 1,9 ty m3 khi/ndm, bé Clru Long cung c&p chi khoang 1,5 ty m?3 khi/nam va
hé théng Khi Ham Réng — Théai Binh dwoc dwa vao hoat ddng nam 2015, tinh dén 2016 d& cung cap 143
triéu m? khi cung c&p cho khu vwc mién Bac.

Théi gian trung binh t&r khi phat hién dén khi dwa vao phat trién ctia mé khi thién nhién & Viét Nam khoang
9-20 nam, trong khi d6 thoi gian dwa vao phat trién ctia md dau ngén hon chi 3-15 nam. Thoi gian phat
trién ca mé khi thién nhién cham hon mé dau, do viéc phai tim khach hang tiéu thy, xay dwng dwdng éng
két ndi vao bd va thoi gian dam phan gia khi dai.
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Nguén: VPI, FPTS Research

Hoat dong khai thac dau va khi & thwong ngudn & Viét Nam chd yéu do PVN diéu hanh va giam séat. Tinh
dén thang 10/2016, PVN d4 trién khai thuc hién 66 hop déng dau khi® & trong nwéc, trong d6 83% hop
ddng dau khi dwoc ky két véi cac cong ty dau khi nwéc ngoai véi sb vén dau tw gan 15 ty USD. Tinh dén
hién tai, PVN dang khai thac 32 mé dau khi & trong nuwéc va 9 mé & nwéc ngoai (5 md tai Lién bang Nga,
3 md tai Malaysia, 1 md & Algeria), v&i tdng san lwong dat gan 367 triéu tn dau va gan 122 ty m3 khi.

Hoat déng E&P & trong nwérc, chii yéu do PVEP (PVN sé hivu 100%) va Lién doanh Viét — Nga Vietsovpetro
(PVN s& hiru hon 50%) thwe hién. Ngoai ra, hoat déng E&P con do cac cong ty dau khi nwéc ngoai hop
tac khai thac nhw: ExxonMobil (My), Chevron (M§), Vietgazprom (cong ty lién doanh diéu hanh Tap doan
Khi dét Gazprom, PVN, PVEP va Céng ty Gazprom zarubezhneftegaz), Coéng ty dau khi Nhat Viét (JVPC),
Cong ty Dau khi Viét Nga Nhat (VRJ)... Bén canh do, con cé cac cong ty dich vu dau khi hé tro hoat dong
khai thac & thuwong ngudn nhw Cong ty khoan va dich vu khoan dau khi (PVD), Téng cong ty xay lap dau
khi (PVX).

Co ché gia mua khi & Viét Nam thwdng 1a thwong lwong cho tivng dw &n riéng, ngoai trir khi PM3 CAA
dwoc tinh dwya vao gié trung binh dau nhién liéu (MFO) do mét phén cla md khi nay dwgc ban cho viéc
phat dién tai Malaysia.

2. Trung nguén

Hién nay, cac bé trAm tich c6 tiém nang dau khi Ion & Viét Nam cha yéu tap trung & thém luc dia mién Nam,
do d6 viéc thu gom van chuyéen khi dwoc thye hién tap trung chl yéu & khu vire phia Nam. Hoat dong thu
gom, van chuyén va x& ly khi thién nhién & Viét Nam chi yéu do PVGas thwc hién.

8 Xem thém phu luc 6 — Cac dang hop ddng va guy trinh thAm dinh dw an dau khi & Viét Nam.
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Hé théng co s& ha tang nganh khi khu vwc phia Nam
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Khi thién nhién thu gom tlr cdc md ngoai khoi dwoc dwa dén cac nha may x& ly trén be bang hé thdng
dudng dng. Hé théng duweng 6ng thu gom khi thién nhién ngoai khoi Viét Nam c6 téng chiéu dai 1.670 km.
Trong d6, dwdng 6ng thu gom tlr b& Clru Long dén Phu My thudc Ba Ria — Viing Tau c6 chiéu dai 520 km,
tr b& Nam Co6n Son dén cum Khi Bién Pam Ba Ria - Viing Tau cé chiéu dai 400 km, t» bé& Malay - Thé
Chu thuéc 16 PM3 CAA dén Ca Mau c6 chiéu dai 325km va dy an 16 B - O Mén (Kién Giang) c6 chiéu dai
400 km va hé théng khi Ham Rdng — Thai Binh thudc bé Séng Hong cé chiéu dai 25 km.

Mbi hé thdng thu gom khi thién nhién sé dwa dén mot nha may xt ly khi khac nhau:

e Heé thdng khi Ctru Long khi dwoc dwa vao bd sé dwoc xt ly tai nha may x& ly khi Dinh C6 dé san
xuét khi khd, LPG va Condensate.

e Heé thdéng khi Nam Coén Son, khi thién nhién nhién sé dwoc dwa dén nha may x& ly khi Nam Cén
Son dé xt ly.

e Hé thdng PM3- Ca Mau, khi thién nhién dwoc x ly tai nha may xt ly khi Ca Mau.

e Hé thdng khi 16 B — O Mén, khi thién nhién dwoc dwa dén nha may x& ly khi Kién Giang.

Khi thién nhién & Viét Nam dwoc thu hdi va ché bién & nha may x ly khi GPP, day 1a dang nha may c6
day du thiét bj dé thu héi khi thién nhién cao nhét, véi diém néi bat cia nha may GPP |a thiét bj Turbo
Expander. Thiét bi nay sé gitp gia tdng kha nang lam lanh sau dong khi thién nhién véi nhiét dd cé thé
xubng thdp dwéi -180°C, do doé cé kha néng tach riéng butane va propane. Nha may GPP hoat déng véi
cong suat diu vao 1a 1,5 ty m3nam, c6 kha nang thu hdi s&n phdm propane véi 537 tan/ngay, butane voi
417 tAn/ngay, condensate v&i 402 tAn/ngay va khi khé véi san lwong 3,34 triéu m3/ngay.
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Sé& d6 cong nghé san xuét khi thién nhién & nha may xt Iy khi Viét Nam (GPP)
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| Nguén: FPTS Research

Turbo-Expander

Co6ng nghé x& ly khi nhién hién nay & cac nha may GPP Viét Nam 1a cong nghé OUP Russell. O céng nghé
nay, khi thé chira CO va H>S vao nha may dwoc tiép nhan dau tién tai Slug Catcher (SC) dé phan tach
nwdc va condensate, méi truéng tai SC ¢6 4p suat 65-80bar va nhiét dd 20-30°C. Khi thién nhién sau khi
di ra khdi SC sé di qua san tach phan tlr (Mol Sieve) dé& |am sach khi, sau dé khi kho sé dwoc lam lanh &
nhiét do -34°C, khi dwoc lam lanh sé di qua Turbo-Expander dé lam déng & nhiét d6 -100°C, & nhiét do nay
cht yéu hydrocabon nang (Cz*) dwoc hda 1dng. Dong khi sau khi di ra khdi Turbo-Expander, sé di vao cac thap
tinh c4t & moéi trwdng nhiét dd cé thé xubng dwdi -180°C dé tach khi methane va ethane. Khi metahne va
ethane sau khi dwoc tach sé dwgc dwa tréd lai Turbo-Expander dé nén sau dé dwa dén thi trong tiéu thu.
Phan khi 16ng (NGL) con lai s& dworc tiép tuc dwa di xt ly dé thu hdi LPG (propane va butane).

San pham khi thién nhién thu dwoc theo cong nghé?®

Cong nghé

Chi tiéu e GPP MGPF; N

(Turbo Expander) (GPP chuyén doi)
Lwu lvong (triéu mé/ngay) 3,8 3,5 3,3 4,7
Nhiét do (°C) 20,3 30,4 60,8 55,0
Ap suét (bar) 45,5 49,5 48,0 52,0
Nhiét tri toan phan (MJ/m3) 49,9 45,2 42,7 42,6
Methane (C1) 73,36 79,30 82,85 84,81
Ethane (C2) 13,88 14,88 15,41 13,33
Propane (n-Cs) 7,77 4,33 1,23 13,18
Iso-Butane (i-C4) 1,70 0,48 0,08 0,07
Butane (n-Ca) 2,40 0,54 0,08 0,07
Iso-Pentane (i-Cs) 0,23 0,06 0,01 0,00
Pentane (n-Cs) 0,24 0,06 0,01 0,00
Hexane (Cs") 0,09 0,01 0,00 0,00
Nitrogen (N2) 0,22 0,24 0,25 0,36
CO: 0,06 0,07 0,07 0,02
H20 0,05 0,03 0,03 —

9 Xem thém phu luc 6 — Cac nha may GPP & Viét Nam
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Coéng suat san xuét khi thién nhién ca nwéc
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Nguén: PVGas & PVN, FPTS Research

Tinh dén nadm 2016, cdng suat sén xuat ctia cac nha may xt ly khi Viét Nam da gan vwot cong suét, dat
hon 95% d6i véi khi kho va 111% cong suét dbi véi LPG. Trong dd, khi khé tir nha may GPP Dinh C6, GPP
Nam Cén Son va PM3-Ca Mau da dat hon 95%, hé théng Ham Réng — Thai Binh méi dwa vao hoat déng
nam 2015 ciing d& dat 72% cong suat. Dbi v&i LPG, lwong sén xuét tir nha may GPP Dinh C6 da dat 94%
cong suéat va nha may Dung Quét ciing dat hon 117% coéng suét. Tuy nhién, mét s6 dw an nhw GPP Nam
C6n Son 2, PM3-Ca Mau dw kién dwa vao van hanh & quy 2/2017 sé gia tang kha ndng san xuét ca nwéec.

Co céu chi phi san xuat khi Viét Nam Do dac thu ctia nganh khi la khai thac va
Dich vy mua *;h;; san xuat nén nguyén vat liéu dang thod la
”g%f}/'o' ©7 khi thién nhién khai thac mua tlr cac chd

Khé&u hao, md. Trong co' cau chi phi sén xuét, chi phi
8,8% nguyén vat liéu chiém 76,4% chi phi, trong
Nhan cong, dé chi yéu 1a khi mua tr cac chi mé. Bén
2,5% Nguyén liu, vat canh dé, chi phi nhan cdng chiém 2,5% chi

liéu, A s
76.45% phi, chi phi khau hao chiém 8,8% chi phi,
chi phi dich vu mua ngoai chiém 9,8% va

Ngudn: PVGas, FPTS Research chi phi khac chiém 2,5%.

Déi v&i cac ma khi thién nhién va khi ddng hanh cé co ché tinh gia khac nhau phu thudc vao ngudn khi cla
cac chd mo:

e Débi v&i bé Clru Long va bé Séng Hong dwoc &n dinh bdi chd mé (PVN).

e Bé& Nam C6n Son duoc xac dinh theo gia hop ddng dai han véi cac chi mé nhw PVN, ONGC
Videsh Ltd., BP Exploration Operating Company Ltd — nay la TNK, Gazprom va Korea National Oll
Corporation.

e Di voi bé Malay-Thé Chu, gia mua khi L6 PM3 va Cai Nuwéc bién ddng theo gia dju DO va FO tai
thi trwd'ng Singapore theo phwong phap dwoc &n dinh trong hop ddng véi cac chd mé (PVN va
Talisman VN Limited).

Gia khi thién nhién trong nwéc thay dbi

Gia khi mua cua cac chiu mé .z . 5 e S
chu yéu do giad hgp dong véi cac chu mé.

5,0 4,36 4,24

- 40 o7 356 372 4. Gia khi mua tlr cac chd mé trong giai
g 3,09 doan 2010-2012 trung binh 4,0
£ 30 USD/MMBtu do gia dau phuc hdi va én
B 2,0 ) dinh sau giai doan 2007-2008. Sau nam
> Lo Nguon: PVGas, FPTS Research 2012, do sy gidam manh cua thj treong

0’0 dau mé gia khi ciing bi anh huwéng nén

nén gia mua khi tlr cac chti mé diéu gidm
xubng mic 3,0-3,5 USD/MMBtu. Dy
(*) Gia mua khi dwoc tinh dya trén gia vén ban khi  béo trong ngén han, gia khi thu mua sé
trén san lwong khi cua PVGas dieu chinh theo ty gid  tang nhe do sw hdi phuc cta gia dau.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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Van chuyén khi trong nwéc

San pham khi khé (methane va ethane) sau khi dwoc 1am sach va tinh ché sé dwoc van chuyén théng qua
hé théng dwerng dng dan khi dén cac Nha may nhiét dién, cac cong ty san xuét phan bon, thép, gach, vat
liéu xay dwng, thuy tinh. Déi v&i san phdm LPG va Condensate dwoc van chuyén dén kho cang dé lwu triy,
sau d6 dwoc dwa dén cac kho trung chuyén bang tau chuyén ché hodc xe bdn chuyén dung dé dwa dén
cac tram chiét nap va hd cong nghiép, cudi cung LPG dwoc dwa dén ho tiéu thu gia dinh théng qua cac nha
phan phdi LPG.

Hoat déng van chuyén bing dwéng éng

Bwérng 6ng thu gom ~» s Pwérng bng tiéu thy
—O
Chiamé Tram nén Bl || 1L T

Nha may xt Iy "’-'@ SRl
khithién nhién T A RS

. :& i ram nén e P

Nha may nhiétdién khi
Kho chira

Hién nay, khi thién nhién thu gom tlr cAc chi mé dwoc van chuyén dén nha may x& ly chi yéu béng dwdng
6ng, hoat ddong nay & Viét Nam do PVGas thuc hién:

e DPuwong 6ng Clru Long: cwdc phi van chuyén dwoc tinh trong gid ban khi, chi sé hivu PVGas.

e DPuwong 6ng Nam Coén Son: PVGas s& hiru 51%, viéc van chuyén khi qua dworng 6ng duoc quy
dinh trong hop ddng van chuyén khi gitra chti s& hiru duwdng dng véi chi mé (PVN, BP Exploration
Ltd, ONGC va KNOC).

e DPuwong 6ng PM3-Ca Mau: do PVGas s& hivu 100%, chi phi van chuyén dworc tinh trong gia ban khi.

Chi phi van chuyén khi biang dwong éng

0,57
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0,53 0,52 0,52
S —— R
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7]
o}
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0,20
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. +
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—&— Trung ngudn —&—Ho tiéu thu

(*) Tinh toan dwa vao doanh thu va gia vén van chuyén so véi sén luong khi hang ndm cua PVGas

Nguén: PVGas, FPTS Research

Chi phi van chuyén khi bang dwéng 6ng tr cht mé dén nha may xt 1y va tir nha may x& ly dén noi tiéu thuy

twong quan cung chiéu véi nhau. Trong do, giai doan 2010-2012 sau khiing hoang nam 2008 gia dau phuc

hdi cwéc phi van chuyén & trung ngudn twong déi 6n dinh trung binh 0,07 USD/MMBtu va cuéc phi van

chuyén dén céc ho tiéu thu la 0,38 USD/MMBtu. Tuy nhién sau do, cuéc phi van chuyén khi tdng 1én gap

ddi & trung ngudn va ha nguén do viéc tdng cwéc phi van chuyén dwong 6ng Pha My - HS Chi Minh lén
murc 0,52 USD/MMBtu cé tinh trwot gid 2%.
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3. Hanguén

NGANH KHIi

Hién nay, san pham khi thién nhién trong nwéc chd yéu cung cap cho cac doanh nghiép san xuat dién voi
84%, dam véi 9% va khi thdp ap cho nganh céng nghiép khac khoang 7%, déi vai Iinh vec dan dung &

trong nwéc cha yéu st dung khi LPG.

Co cau tiéu thu khi 2011-2016

Nha may
dam
9%

Khi thap ap
7%

Ngudn: PV Gas, FPTS Research

San xuéat dién

Nha may dién Viét Nam

Nha may dién khi
f £ ot aia Sé lwong:11
Tong s6 nha may dién o P
) long:140 Coéng suat: 7.998 MW
Coéng suat: 38.553 MW

Nguén: EVN, FPTS Research

Tinh dén dau nam 2016, Viét Nam c6 140 nha may dién trén khap ca nwéc véi tbng cong suét 38.553 MW,
trong d6 chi cé 11 nha may dién van hanh bang khi chiém 22,5% tdng cdng suat ca nwéc, da phan cac nha

may nay tap trung & mién Nam.

Co cau cong suat phat dién theo khu vire dia ly

= Thiy dién = Nhiét dién than = Nhiét dién khi

Nguén: EVN 2016, FPTS Research

www.fpts.com.vn

Co cau san lwong san xuét dién 2016E

= Thay dién = Nhiét dién than
Nang lwgng téditao = Nhiét dién khi
= Nhiét dién dau bién hat nhan
Nguén: EVN, FPTS Research

Trong nhitng nam tré lai day, véi sy phat trién
cla khoa hoc va céng nghé viéc rng dung cac
céng nghé md&i vao san xuat dién trong nuwéc chi
yéu Ia linh vwrc nhiét dién da lam tang tinh da dang
vé cac loai nhién liéu san xuét dién nhw khi, than
va dau. Tuy nhién, hién nay san lwong dién trong
nwéc chi yéu van 1a thay dién chiém 35,6%, nhiét
dién than 36,3% va nhiét dién khi 25,7%. Trong
linh vwc san xuat nhiét dién, nhiét dién than va
nhiét dién khi la hai loai nha may nhiét dién dwoc
st dung chu yéu & Viét Nam. Do d8, bién doéng
gia khi thién nhién va gia than da co tac dong rat
I&n dén viéc lwa chon loai nhién lién liéu san xuét
dién hang nam.
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Twong quan gia than da va gia khi

160 Nguén: EIA, FPTS Research 16
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—— Gia than (phai) Natural gas (trai)
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Gia thanh va gia khi bién déng cung chiéu véi nhau, nhat |a giai doan sau khiing hoang tai chinh toan ciu
2008-2009. Trong nhirng ndm qua, gia thanh s&n xuat than trong nwéc da tdng manh nén gia than c6 dau
hiéu ting bat dau tang tré lai vao cudi ndm 2016 dén dau nam 2017.

Ty suat Igi nhuan nganh NGL va gia than
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(*) NGL market index: 1a chi sé ty suét suét loi nhudn cda thj triromg khi thién nhién, tinh dua trén ty suét loi nhudn cda tat
cé cac doanh nghiép hoat déng & thj trirong khi thién nhién gédm GAS, CNG, PGD.

Nguén: Bloomberg, FPTS Research
Qua biéu db trén, cé thé thay hoat ddng kinh doanh cta nganh khi thién nhién va bién déng cua gia than
c6 twong quan ciing chiéu véi mire d6 twong quan 0,65, nguyén nhan la do khi gia than ting sé& dan dén
lwong tiéu thu than dé san xuét dién bi gidm va lam tang nhu ciu khi thién nhién dé bu dap lwong nhiét
dién than cét gidm do d6 sé lam tang doanh thu cho cac doanh nghiép cung cap khi thién nhién, néu gia
than tang 1% thi mét cach twong ddi ty suét loi nhuan clia cac doanh nghiép cung cép khi thién nhién cho
nganh dién tang 0,3%.%°
San xuat phan dam
Déi nganh san xuét phan dam trong nuéc, khi khé ciing gibng nhw than da Ia nguyén liéu dau vao san xuét
phan dam. Khi khd danh cho san xuét dam chi yéu duoc tiéu thu & hai nha may Dam pha My (DPM) va
Dam Ca Mau (DCM) v&i cong suat méi nha may twong dwong 800.000 tAn urea/ndm.
Gia khi ap dung cho nganh dam dwoc Chinh pha phé duyét qua cac nam. Ké tr ngay 01/01/2016 dén
31/12/2019, gia khi &p dung cho DPM dworc tinh theo cong thire tinh gia khi tai diém giao nhan khi:

Gia khi khoéng bao gébm VAT (USD/MMBTU) = 46%*Gia dau trung binh MFOC + Cwéc phi bé Clru Long
(*) Gia dau trung binh duorc tinh bang USD/MMBTU va duwgc lam tron dén 06 chir sé thap phan.

10 Xem phu luc 4
A
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2014 2015 2016 2017 2018 2019

(01/4- 31/12)

Cuwéc phi bé Clru Long ap

dung cho DPM (USD/MMBtu) 0,63 0,92 0,94 096 098 1,00

Nguédn: PVGas, FPTS Research

Gia khi cho nganh dam
9,0 1,2
8,0

' 1
2 7,0 S
S 60 0,8 %
=
7 5o VTN
] ’ c
30 04
2,0 X
10 Nguén: DPM & PVGas, FPTS Research 0.2
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Gia khi san xuat dam Phi van chuyén bé Ctru Long

Gia khi ban cho nganh dam dang bién dong theo thj trworng dau mé. Trong giai doan 2014-2016 gié khi
gidm do sy sut gidm manh cla gia dau, nhirtng thang dau 2017 gia diu c6 diu hiéu phuc hdi nén gia khi
ban cho cac hod san xuét dam tang tré lai, tuy nhién mirc d6 tdng khéng cao so véi giai doan truéc d6.

DP6i v&i nganh céng nghiép san xuat

Trong linh virc cdng nghiép, hd tiéu thu cong nghiép st dung khi thién nhién dwéi dang khi thap ap!t co
nhiét tri trung binh 38-42 MJ/SM3 ho&c & dang khi CNG. V& phuong dién kinh t&, gia khi thap &4p canh tranh
hon so v&i cac nhiéu liéu truyén théng khac nhw DO, FO, LPG (tinh theo don vi nhiét lwong). Mé&t khac, st
dung khi thap &p lam nhién liéu sé& gidm chi phi dau tw vé kho, bé chira, chi phi bao tri va bdo dwéng ciing
nhw tang tudi tho cuda thiét bi.

BGi vi tinh chat vat Iy va loi ich vé kinh té nén khi thap &p chi van chuyén bang dwong ong, do d6 céc khach
hang cdng nghiép s dung khi thap ap tap trung & khu cbng nghlep c6 co s& ha tAng dwerng éng dan khi.
Hién nay cac khu cong nghiép c6 hé théng duweng 6ng phan phéi khi dén cac ho tiéu thu nhu:

e Dong Nam Bo: khu cong nghiép (KCN) Phi My - My Xuan - Go Dau, KCN Nhon Trach - Long Thanh
- Béng Nai, KCN Hiép Phwéc - TP.H6 Chi Minh, KCN Long Hau - Long An.

e Tay Nam B9, dang hinh thanh mang lwéi khach hang tiéu thu: Ca Mau, Kién Giang va Can Tho.

e Khu vic Mién Trung: KCN thudc khu kinh té mé& Chu Lai - Quang Nam va khu kinh t& Dung Quét -
Quang Ngai.

e Mién Bac: khu cong nghiép huyén Tién Hai (Thai Binh).

Hién nay, nha cung cap khi thdp ap duy nhét & thi trwong Viét Nam la PVGas D (PGD). Day la mét san
phdm méi & Viét Nam, nén co sé ha tng dwerng 6ng phuc vu cac hd tiéu thu & xa nguén khi dang tiép tuc
duoc dau tw xay dwng, sé tao tiém nang phat trién cho san pham khi thap ap trong twong lai.

Trong dan dung

Do co s& ha tang dworng 6ng cung cép khi trong dan dung & Viét Nam chwa dwoc phét trién, nén viéc ding
khi thién nhién sé& kho khan do d6 khi dung trong dan dung chi yéu la khi gas (LPG) thay vi khi thién nhién
dé dé dang chiét nap, van chuyén. Khi LPG dwogc chira trong cac binh thép chuyén dung, gdm c6 hai loai
binh chd yéu la binh 12kg trong dan dung va binh 45kg dung cho khach hang céng nghiép nhw nha hang
va nha may cong nghiép.

11 Khi thap &p |a khi thién nhién & ap suét th&p cé thanh phan chi yéu |a cac hydrocachon & thé khi trong d6 methane (85%),
ethane (10%) va mét lwgng nhd hon propan, butan va céac loai khi khac.
PP
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STT HANG MUC

NGANH KHIi

CHI TIET KY THUAT

Tiéu chuan thiét ké

Ap suét thiét ké (kg/cm2)

Ap suét thir thay lwc (kg/icm2)
Dung tich nuwéc (lit)

Khéi lwong LPG (kg)

Buwong kinh ngoai than (mm)

0 N o o0 WN PP

Chiéu day vé binh (mm)

Chiéu cao (tay xach + chan dé ) (mm)

Binh 12kg Binh 45kg
DOT-4BA-240 DOT-4BW-240
17.6 17.6
34 34
26+0.1 99+0.1
12 £ 0.05 45 + 0.05
301+1 368 £ 2
580+ 5 1220+5
223 2.8

Nguén: PetroVietnam Gas, FPTS Research

Thi trwdng LPG Viét Nam dwoc td chirc véi hé théng gdm nha san xuét va hé théng phan phéi kinh doanh
LPG bao gébm céac clra hang ban LPG chai trwc thudc, tram cap LPG, tram nap LPG, tdng dai ly va dai ly
kinh doanh LPG. Trong nwéc, nha san xuat LPG tir khi thién nhién duy nhét 1a PVGas, PVGas sé& phan
phéi LPG théng qua hé thdng ban buén dén cac doanh nghiép c6 hé théng phan phéi LPG. Bén canh do,
LPG con dwoc san xuét tr ddu mé & Nha may Loc ddu Dung Quiét.

Co cau nguén LPG, 2011-2016

San xuét
trong
nuwéc
47,8%

Ngubn: B6 Céng Thuong, FPTS Research

San lwong LPG 2011-2016
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Nguén Dinh Cé

PGS - Diu thau

Khi LPG trong nwéc chi yéu dwoc st dung
dé ban budn va dung lam khi dét trong dan
dung véi san lwong 1.500 nghin tAn méi ndm.
Nguén LPG trong nwéc san xuét tir khi thién
nhién chd yéu tv GPP Dinh C6 véi 311 nghin
tan chiém 21,5% téng san lwgng va nha may
loc ddu Dung Quét 361 nghin tan chiém
24,9% téng san luvong.

San lwong LPG san xuéat trong nwéc

410
383
- 299 309343 289

245 I I

2011 2012 2013 2014 2015
®Ngudn Dung Quéat = Ngudn Dinh Cé

361
311

2016

Ngudn: Bé Céng Thuong & PV Gas, FPTS Research

Nguén LPG Dung Quét, cung
cép cho hai cong ty lien két phan
phdi véi Céng ty Binh Son la
PGS (PVGas South) khoang
25% va 25% cung cap cho PVG
(PVGas North), phan con lai
dwoc ban thong qua dau thau
canh tranh gilta cac nha phéan
phdi. Bbi véi ngudbn Dinh Cb,
50% cung cap cho PGS va 50%
thwc hién dau thau canh tranh.

50%

Nguén: PVN, FPTS Research
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Lwong LPG nhap khau Phan LPG thiéu hut con lai dwoc nhap khau ter

theo quéc gia ndm 2016 nwéc ngoai chiém hon 50% san lwgng, chl yéu
tr cac nwédc Trung Pong nhw Saudi Arabia
khoang 231 nghin tan, Qatar 190 nghin tan, UAE
136 nghin tan, Kuwait 93 nghin tan va cac nuéc

Quée gia lan can nhuw Trung Quoc v&i 465 nghin tan,

khac: 39 Indonesia khoang 77 nghin tan va cac quoc gia
khac 39 nghin tan.

S6 lwgng LPG nhap khdu vao méi mién cuia dat
nwéc khac nhau do nhu ciu va quy md cang.
Trong d4, hon 60% nhap khau qua khu vic mién

o Nam, 35% nhap khau qua mién Bac va con lai &
Nguén: Téng Cuc Hai Quan, FPTS Research khu vuc mién Trung.

190 ~7

Kuwait; 93

Indonesia; 77

Gia LPG nhap khau trong nuwéc 1a gia hop dong Saudi Aramco (Saudi Aramco Contract Price), thwéng goi
la gia CP Saudi, cong thirc tinh gia LPG trong nuwéec:

CP Saudi = Gia propane x %propane + Gia butane x %butane
Gia LPG nhap khau = (CP Saudi + Premium) x (1 + Thué suét nhap khau) x (1 + thué suét VAT)
Gia gas ban 1& = Gia LPG nhap khau + chi phi (quan ly, khAu hao, |& phi) + VAT + phi phan phdi
(*) Gi4 LPG trong nwéc thwong thay ddi hang thang theo gia CP Saudi.
Gia LPG nhap khau va gia khi gas trong nwéc

g 600.000 1.500

< G
'€ 400.000 1.000 &
= =
2 B
S 200.000 500

Nguén: B6 Céng Thuong, FPTS Research
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Gia gas ban Ié trong nwéc Gia nhap LPG

(ddng/binh 12kg) (USD/tan)

Gia CP Saudi trong nhitng ndm qua cé xu hwéng gidm do sy suy gidm cla thi trudng ddu md, tuy nhién
nhirng thang dau ndm 2017 gia dau c6 d&u hiéu héi phuc nén gia CP Saudi da tang tré lai. Gia CP Saudi
c6 quan hé nguoc chidu véi ty sut loi nhuan cia cac doanh nghiép kinh doanh LPG, khi gia CP Saudi
giam thi ty suét loi nhuan ctia cac doanh nghiép kinh doanh LPG tang va nguoc lai.

Ty suét lgi nhuan thi trwong LPG Twong quan ty suat lgi nhuan thi

vagiaLPG trwéng LPG va gia dau
25% 1.500 25% 200

20% 20%
1
15% - /\/\_/\/ 1.000 15% ~ A /\/\// 50
~— ~/\ LI O~ 100

5% 5% 50
0% 0 0% 0
M MM ®MS <Y T WWWOWOO OO O
dSg2ggggdgdggggggzgzsg £583838232d383338283
O 00O 00000000 O O O O O SO0 6800000000000 5
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—— LPG market index Gia LPG binh quan (USD/tan) —— LPG market index Gia dau Brent (USD/thuing)

(*) LPG market index: la chi sé ty sut loi nhudn cda thj trvong LPG, tinh dya trén ty suét loi nhuan cda tét ca
cac doanh nghiép niém yét hoat déng & thj trirong LPG gom: PGC, PGS, PVG, PCG, ASP va MTG.

Nguén: Bloomberg, FPTS Research
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Bén canh do, gia CP Price lai chiu anh hwdng rat Ion tir gia dau mé. Do do, nhivng thay dbi vé thi trudng
dau mé ciing sé tac dong rat Ién dén hoat déng kinh doanh LPG. Nhém doanh nghiép kinh doanh LPG c6
ty suét loi nhuan twong quan ngwoc chiéu véi gia dau véi mire dd twong quan -0,85%, nguyén nhan loi
nhuan cla cac doanh nghiép kinh doanh LPG phu thudc vao gia nguyén liéu khi dau vao, gia khi dau vao
lai twong quan cung chiéu véi gia dau do dé ty suat loi nhuan cla cac doanh nghiép nay chiu anh hwéng
b&i gia dau. Khi gia dau ting 1% thi ty suét loi nhuan cta cac doanh nghiép kinh doanh LPG gidm 0,1%.12

Ngoai ra, con nhiéu yéu té khac ciing tdc déng vao gia LPG nhuw ty gia hdi doai, phi van chuyén, khéi lwong
kinh doanh, tinh mua vy, thué va cac van dé chinh tri 1am gian doan ngudn cung.

Ty gia USD/VND

24.000
22.000 e —
20.000
18.000
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14.000 Ngudn: Bloomberg, FPTS Research
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Ty gia USD/VND trong giai doan 2007-2016 c6 chiéu hwéng tang, trong dé bién dong nhiéu nhét 1 giai
doan 2007-2008, mé&c du ty gia cé chiéu huwéng tang trong nhivng ndm gan day nhwng bién déong khéng
manh. Bén canh dd, chi phi van chuyén chiém mét khoang dang ké trong gia thanh LPG bao gém van
chuyén tlr nwéc xuét khau (nwéc ban) vé Viet Nam, sau dé van chuyén tir cac kho trong nuwéc dén tram
chiét nap va tir tram chiét nap dén cac dai ly phan phdi, clra hang chuyén doanh. Chi phi van chuyén sé
khac nhau gitra cac khu vie tiy khodng céach van chuyén.

Thi phan phia Nam nam 2016 Thi phan phia Bac ndm 2016
Cac ha Céc hang
khe;:; gg‘ng) khéac; 36% PVGas

North; 29%

PVGas
South; 35%

Gia dinh
Gas; 5%

Petrolimex;
7%

Petrolimex;
15%

Total; 10% o
SaigonPetro; Gia dlnr
Total; 12% 14% Gas; 10%

Nguén: PGS & PVG, FPTS Research

Déi v&i hoat ddng phan phdi khi LPG trong nwéc hién nay c6 cac doanh nghiép phan phéi Ién nhw PVGas
South chiém 35% thi phan LPG mién Nam, PVGas North chiém 29% thi phdn mién Bac. B&n canh do, con
c6 cac doanh nghiép phan phéi I&n nhw SaigonPetro (14% thi phan mién Nam), Total (12% thi phan mién
Béc va 10% thi phan mién Nam), Petrolimex (7% thi phan mién Nam va 15% thi phan mién Béc) va Alpha
Petro v&i thwong hiéu Gia dinh Gas (5% thi phan mién Nam va 10% thi phan mién B&c).

12

Xem phu luc 4
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IV. Trién vong cung cau nganh khi Viét Nam

Cung cau khi thién nhién 1995-2016
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Ngubn: PVGas & PVN, FPTS Research

Nhin chung, xu hwéng cung cau nganh khi thién nhién Viét Nam c6 lwong cung 1én hon cau. Trong d6
lwong cung tang manh ké t&» nam 1998 khi nha may GPP Dinh Cé dwoc dwa vao hoat dong lam gia tang
hiéu qua thu héi khi thién nhién va dap (rng nhu cau LPG trong nwéc véi gid canh tranh hon so véi LPG
nhap khau, khi d6 san lwong da ting 74,12% so v&i ndm 1997 dat 1.083 triéu m3. Tiép theo d6 |a giai doan
2004-2005, véi tbng lwong khi & mé Bach HS va b& Nam Cén Son cung cip cho nha may Dién Pam & Ba
Ria — Viing Tau va cac hd céng nghiép tang hon 5 ty m? khi kho, da lam san lwgng khi trong hai nam nay
tang 102,3% so v&i nam 2003, ciing trong giai doan nay nganh khi ¢ lwgng dw cung I&n nhéat ké tir ndm
1995 vé&i 2.002 triéu m3.

Giai doan 2010-2011, lwgng khi tiéu thu giam manh do cac nha may dién tir khi gidm gi® hoat ddng. Nguyén
nhan: (1) san lwgng dién tr cac nha may thdy dién tang nhé lvgng muwa tang cao tré lai sau thdi ky han
han nam 2009; (2) khting hoang kinh t& lam tang trwdng GDP gidm manh nén lam gidm lwong tiéu thu khi
cua hg cdng nghiép.

Giai doan 2012-2016, nhin chung san lwong va lwong tiéu thu khi thién nhién trong nwéc van tang déu qua
cac nam, trung binh 5%/nam. Mac du nam 2016 tiéu thu cé gidm nhe khoang 1% so v&i nam 2015, nguyén
nhan do san lwong tiéu thu ca nha may dién giam 4% trong ndm 2016 tir viéc ap dung co ché gia khi theo
gia thi trwong quéc té da lam anh hudng chi phi dau vao cta doanh nghiép san xuét dién do do 1am san
lwgng dién khi giam.

Tiéu thu khi theo khach hang

10.000 629 649 841
613 — 1.140 2 L1030
8.000 534 4 1.012
pe
S 6.000
@
= 8.429
4.000 = 73 8.196
2.000
0
2011 2012 2013 2014 2015 2016

m Nha may dién Nha may dam Khi thap ap
Ngudn: PVGas, FPTS Research
Xét vé co cAu tiéu thu khi thién nhién, thi nganh dién luén chiém ty trong cao trong nhirng ndm qua vé&i mirc
trung binh khoang 8 ty m3/ndm. Theo quy hoach phat trién nganh dién dén nam 2030, céng suat san xuat

dién tr khi trong giai doan 2015-2020 sé tang nhe v&i CAGR khoang 0,4% va tang 11% vao giai doan 2020-
2025 va sau d6 sé tang on dinh 5% vao giai doan 2025-2030.
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Quy hoach phat trién nganh dién dén 2030

NGANH KHIi
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Nguén: Quyét dinh 428/QP-TTg, FPTS Research

Quy hoach san lweng dién dén 2030
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Nguén: Quyét dinh 428/QD-TTg, FPTS Research

Mé&c du theo ké hoach cia Chinh phu viéc phat trién thay dién van 14 trong tam véi san lwong dién chiém ti
trong l&n dén nam 2030. Tuy nhién, san lwgng dién cla cac nha may thay dién lai phu thudc vao tinh mua

vu clia lwgng nwéc séng va lwong muwa hang nam.

Lwong mwa trung binh hang nam cua Viét Nam

200
180
16

E 140
12
10

8

6

A

2

o

O O O O O o

0

L L
QQQQQ

o >
&
S A S A

o v D P PP ® » O &
RN LGSR N SR S SRS &S
F P FFFF NPT S S S S S

QQ '\Q \" '3' '3’ \b‘\"-’
S D PP

,\‘b

Nguén: WB, FPTS Research

t'l,

Trong nhi*tng ndm qua, lwong mua cla Viét Nam khong én dinh. Giai doan 2010-2015, lwgng mwa tang
trung binh méi nam trong khoang 5% va sut gidm manh nhéat khoang 10%/nam vao thoi diém 2009, 2012
va 2014. Bién dong béat thwdng cta lwong mwa hang ndm anh hwéng Ién dén san lwong dién tr nha may
thay dién. Do d6, viéc phat trién cac nha may nhiét dién dung nhién liéu khi va than sé gia tdng san lwong

dién va 6n dinh nguén dién quéc gia.
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Chi s0 Oceanic Nino Index (ONI)
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Ngudn: Trung Tam Dy Bao Thoi tiét My (CPC), FPTS Research

DPong thei, dw bao vé bién déi khi hau trong d6 dang chu y nhét Ia hiéu (rng EI Nino dang cé xu hwéng quay
tré lai vé&i chi s Oceanic Nino Index c6 d4u hiéu tédng vao nhirng thang dau ndm 2017, diéu nay cho thay
hiéu ng El Nino sé c6 kha nang xuat hién. Néu dw bao nay |a chinh xac sé tac dong dén san lwong thay
dién va lam gia tdng nhu cau st dung nhiét dién khi va nhiét dién than.

Gia thanh san xuéat than 2011-2030F
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Nguén:TKV, FPTS Research

Xét vé& nhién liéu san xuét cla nha may nhiét dién, thi gia thanh san xuat than trong nwéc ngay cang tang.
Trong d6, ndm 2015 chi phi san xuét than trong nwéc da tang 6% so véi ndm 2014 va dy bao sé tiép tuc

tang 13%/nam trong giai doan 2016-2030.

Cung cau than Viét Nam, 2010-2016
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Nguén: TKV & GSO, FPTS Research

M&t khéac, xét vé& xu hwéng cung ciu nganh than trong nwéc cho thdy san lwgng than tr ndm 2010 dén
nam 2015 dang giam dan, nhwng nam 2016 san lwgng da tang tré lai dong théi hang ton kho cao, do dé
dw béo trong ngan han gia than sé c6 xu huwéng tdng nhwng khéng nhiéu. Tuy nhién, day van la tinh hiéu

tich cwc cho nhién liéu khi thién nhién trong nwéec.
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O phan khuc khach hang nganh dam, nhu ciu phan urea trong nwéc hang ndm dat trung binh hon 2.000
tAn/nam. Nam 2016, lwong tiéu thu gidm 10% so ndm 2015, do lwong cung dang vwot nhu cau tiéu thuy.

Nhu cau phan Urea trong nwéc 2005-2016
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Ngudn: Bé Céng Thuong & Agromonitor, FPTS Research

Giai doan 2015-2016, c& hai nha may Dam phi M§ (DPM) va BDam Ca Mau (DCM) da san xuat vuot cong
suét va thi treéng phan dam trong nwéc dang thira cung, do doé theo ké hoach san xuat ndm 2017 cla ca
hai nha may sé gidm nhe san lwong so véi nhivng ndm truéc, diéu nay sé lam anh huéng dén san lvong
khi tiéu thu ctia nhém khach hang san xuéat phan dam.

Dam Ca Mau (nghin tan) Dam Pha My (nghin tan)
1000 832 604 1.000 819 818
. 752 770
800 it T . S L
600 600
400 400
200 200
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2015 2016 KH2017 2015 2016 KH 2017
B San xuat = Tiéu thy ® San xuat © Tiéu thu

Nguén: BCTN DPM & DCM, FPTS Research

Dw bao, trong ngan han lwong khi tiéu thu san xuat dam van duy tri va sé khong tang trwdng manh nhw
giai doan 2014-2015.

DPéi v&i nhom khach hang tiéu thu céng nghiép,
PMI™ Nganh San xuét Viét Nam cua Nikkei chi s PMI cia nganh san xuét ctia Viét Nam nhin
chung da phuc hdi ké tir khiing hodng 2011-2012.
Tuy nhién m&rc d6 phuc hoéi twong déi cham va
khéng dat murc cao nhw trwdec véi chi sé PMI giai
doan 2013-2016 déu dudi mirc 55.

Nhirng thang dau nam 2017, da téng trwdng cta
linh vwc sdn xuét cd nwéc da hdi phuc, tuy nhién
lai gidm vao thang 05/2017. Do sb lwong don
hang mé&i da tdng cham, téc do tang chi phi tiép
tuc chdm lai tuy nhién gia dau ra cling da giam.
Viéc ap lyc cla gia ca gidm cung véi dau hiéu lwc
2011 2012 2013 2014 2015 2016 05/2017 cau yéu da giam gia dau ra. Tuy nhién, nganh san
xuét trong nwéc van ky vong san lwong ting trong
nam t&i, véi hon 47% duw bao tang truwdng.

Nguén: Nikiei, IHS Markit, FPTS Ressearch
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Ngudn: Bé Céng Thuong, FPTS Research

Nhu cau LPG trong nwéc tang 5% médi ndm, lwong san xuét trong nwéc chi cung cap 40% nhu cu trong
nwéc con lai phai nhap khau. Thi trwéng LPG ngay cang mé rong, dong thoi tbe dd tdng dan sé dw béo sé
tang trén 1% mébi nam cho dén 2019 diéu nay sé& lam gia tang san lwong khi dét cho nhu cau sinh hoat va
thac day thi trwong LPG phéat trién. Dy bao nam 2017, nhu cau tiéu thu LPG tang trung binh 7,6%.

Dan sé binh quan hang nam Tiéu thu LPG trén dau ngwdi nam 2016
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10% 10,1% 5 1.400 @ 1324 [ 160
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Nguén: WB, FPTS Research

Hién tai méc tiéu thu LPG trén dau nguwoi cha Viét Nam van con thap chi khoang 15,6kg/ngudi/ndm thap
hon so v&i mirc tiéu thyu cha Trung Qudc khoang 16,9 kg/ngwoi/nam va Nhat Ban khodng 124,4
kg/ngudi/ndm. Cho thay trong dai han, thj trwéng LPG van con nhiéu dw dia dé tang truwdng.

Tinh hinh kinh té Viét Nam Téc dd tang trwéng tin dung
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Nguén: World Bank, SBV & GSO, FPTS Research

Ddng thi cac tin hiéu kinh té cling con nhiéu sy hd tro cho phat trién trong nwéc, méc du GDP trong nuéc
da tang trwdng cham lai nhung van dat mirc cao 6,2% nam 2016 va ty 1& lam phat van twong dbi thap 1,8%,
bén canh d6 13i suét cap vdn chi tdng nhe khoang dwéi 11%/nam gilp hé tro' vén dé cac doanh nghiép dau
tw va phat trién cac dw an trong thoi gian téi. Dy bao, nhu cau khi thién nhién ctia Viét Nam sé tiép tuc tang
khoang 7,03%/nam trong giai doan 2016-2020. Trong d6 chi yéu tir tang lwong tiéu thu khi LPG trong dan
dung véi téc dd tang trwdng khoang 7,6% vao nam 2017, khi tiéu thu cho nganh dam sé én dinh, con khi
dung cho nganh dién sé tang trudng dwdi 1% trong thdi gian t¢i. Dw bao dén nam 2020, Viét Nam can
nhap khau mét lwong Ién LNG dé cung cép bd sung cho phan san lwong khi thién nhién khai thac dang
gidm tir bé Clru Long va Nam Cén Son. Do d6, xay dwng cadng nhap LNG Thi Vai va Son My (Binh Thuan)
t» nam 2018 |a dy &n quan trong cho bwéc dau nhap khdu LNG dau tién & Viét Nam.
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V. Méi trwong kinh doanh
1. Cau trac thi trwong dau khi Viét Nam

CAu truc thi trwong nganh dau khi néi chung va nganh khi néi riéng gitra cac nwéc rat khac nhau va phu
thudc vao sé lwong ngudn cung (ngwdi ban). Théng thwdng, cau tric thi trwdng khi thién nhién cta mot
quéc gia duwoc quy dinh theo cau tric doc quyén, khdng c6 sy canh tranh. Tuy nhién, didu nay dang dan
thay déi khi cac qubc gia nhuw: My, Canada, Anh va Australia dang bai bd kiém soat thi trworng khi thién
nhién, m& clra cho co ché gia canh tranh. Nganh dau khi néi chung va nganh khi néi riéng 1a nganh kinh té
mang tinh chién lwoc &nh hwdng dén an ninh clta québc gia. Do do, da phan cac cong ty nganh dau khi
duoc td chirc dwéi hinh thirc cong ty dau khi quéc gia (NOC). Cac NOC duoc thanh lap va quan ly theo
muc tiéu ctia chinh phd, vi vy NOC ctia méi nwéc cé mire dd tw chi khac nhau, diéu nay anh huéng dén
viéc lwa chon Iinh vire kinh doanh cling nhw dac thu hoat dong san xuat kinh doanh clia ttrng NOC.

T4 chirc nganh ning lwgng Viét Nam

Chinh phu
Viét Nam

B& Céng Thwong

v v v

l

Knosn san viet Narn [l T30 doan DA ki Tap don Bien luc
(Vinacomin) Viet Nam (PVN) Viét Nam (EVN)

T, v

TCT bién Iwe dau khi 5TCT diélj Iu'c:'
Vinacoal Power: VN (PV Power) * EVN Mien bac TCT Nha san xuét
cac cong ty than va TCT Khi VN (PV Gas) + EVNMientrung  TCT Phat  Truyén tai dién doc 1A
khai thac, nhirng TCT Dau VN (PV Qil) +» EVN Mien nam dién1,2,3 dién quoc BOT P
cong ty con khac TCT Tham do & Khai ¢ EVN Ha Noi gia

thac Dau khi (PV EP) « EVN HCM

Nguén: ADB, FPTS Research

Cac NOC va vai tro trong chudi gia tri dau khi quéc gia

Quéc gia < NoC . Vai trd ciia NOC trong chudi gi4 tri dau khiva ghi cha
So lwong Tén tat
Viét Nam 1 Petrovietnam Toan bd chui gia tri dau khi.
Malaysia 1 Petronas Toan bd chubi gia tri dau khi.
CNOOC Tham do khai thac diu khi ngoai khoi.

Tim kiérp tham do khai thac, xay dung,’ van hanh
dwdng 6ng va quan ly khu vyc phia Bac trong nwéc.
Trung Quéc Sinopec Ché bién dau khi.

4 NOC khac v&i quy md nhd hon: Sinochem,
Zhenhua Oil, Yanchang, CITIC Resource.

CNPC

Gazprom Chuyeén vé dwdng 6ng dan khi va khi.

4 Ngoai ra, Nga c6 3 NOC khac: Rosneft (chuyén vé tim kiém tham do
Nga dau khi); Transneft (chuyén vé hé thong duong ong) va Bashneft
(chuyén vé loc dau).

Nguén: EMC/VPI, FPTS Research
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PVN la NOC duy nhét cia Viét Nam. Quan diém clGa Chinh phu trong Chién lwgc phat trién dén ndm 2025
va dinh huwéng dén nam 2035 la xay dung, phat trién PVN gan lién véi chién lwoc phat trién Nganh Dau khi
Viét Nam va chién lwgc phat trién kinh té - xa hoi va an ninh ndng lwong vé dau, khi va dién. Trong diéu
hanh va quan ly cac don vi tryc thudc, PVN phai bao cao B6 Céng Thwong moi thay ddi lién quan dén ty &
s& hiru va vbn dau tw tai doanh nghiép truc thudc. Nha nwéc quan ly va giam sat PVN théng qua bd nhiém
céac chirc danh Ianh dao cao nhat, cac quy ché, chién lwoc va quy dinh vé giam sat hoat dong.

2.  Chinh sach anh hwéng
Luat dau khi:

Luat dau khi chii yéu tac dong dén hoat dong khai thac & thwong ngudn, Luat dau khi quy dinh Tap doan
dau khi Viét Nam (goi t&t 1a PETROVIETNAM — PVN) la c6ng ty nha nwéc dwoc tién hanh cac hoat dong
dau khi va ky két hop déng dau khi theo quy dinh cGa phap luat. Té chirc, ca nhan mubn ky két hop dong
dau khi phai théng qua dau thau theo quy dinh riéng vé dau thdu dy an tim kiém tham do va khai thac dau
khi do Chinh phti ban hanh. Trong trwéng hop ddc biét, Thi twéng Chinh phi cé thé chi dinh thiu dé& chon
dbi tac ky két hop ddng dau khi. Thei han hop ddng dau khi khéng qua 25 nam, trong do giai doan tim kiém
tham do khong qua 5 nam. Ddi véi cac dw an khuyén khich dau tw thoi han hop ddng dau khi khéng qua
30 nam, trong d6 giai doan tim kiém thdm do khéng qua 7 ndm. Théi han hop déng dau khi ¢ thé dwoc
kéo dai thém, nhwng khéng qua 5 ndm va thoi han cta giai doan tim kiém thdm do cé thé dwoc kéo dai
thém, nhwng khéng qua 2 ndm. Trong trwdrng hop déc biét, viéc cho phép tiép tuc kéo dai thdi han tim kiém
tham do hodc thdi han hop ddng dau khi do Tha twéng Chinh phi xem xét, quyét dinh.

M6t sé thay déi trong luat dau khi qua céac thi ky

Céc thong sé Luat Dau khi 1993 Luat Dau khi 2000 Luat Dau khi 2008

Dy an khuyén ) )
Dw an thong khich (Quyét dinh Dy an thong Dwan khuyén Dwanthéng Dw an khuyén

thwdng 216/1998/ Qb- thuwong khich thuwong khich
. TTQ)
?;Calggingh‘{a Théathuan  Théathuan  Théathuan  Théathuan  Thdathuan  Théathuan
' Khi: 0-10% Khi-0-6%  Khi:0-10%  Khi:0-6%  Khi: 2-10% Khi: 1-6%

Ul el Diu: 6-20%  DAu: 4-25%  DAu: 4-20%  DAu: 10-29%  Dau: 7-23%

Thué chuyén loi

nhuan ra nuoc 10% 5% B3i bo B3i bo B3i bo Bai bd

ngoai

Thué thu nhap 50% 32% 50% 32% (*) 50% 32%

doanh nghiép

Phi bao vé moi Khéng quy A . Khéng quy Khéng quy A A

trwong dginh  Khong quydinh g dinh Apeyng AP EUg

(Ttglu dgo*'*f)h' phi 35% 70% 50% 70% 50% 70%

Chia dau/khi i Thda thuan Thda thuan Thda thuan Thda thuan Thda thuan Théda thuan
Ghi chu:

(*): C6 thé duoc mién t6i da 2 ndmva/hodc gidm 50% thué téi da 2 nam tiép theo, phu thuéc vao phé duyét cia Chinh phd
(**): Co thé duoc mien hodc gidam trong nhing trwong hop déc biét, phu thuge vao phé duyét cda Chinh pha.

(***) Cac bén tham gia hop dong dau khi co thé thoa thudn mdke thu hoi chi phi tim kiém thdm do, phat trién mé va khai thac
dau khi.

Nguén: Lugt ddu khi & VPI/EMC, FPTS Research
Nghi dinh 19/2016/ND-CP déi vé&i LPG va LNG:

Ngay B Cong Thuong da ky Nghi dinh 19/2016/ND-CP ¢6 hiéu lyc thi hanh k& tir ngay 15/5/2016, thay
thé Nghi dinh sb 107/2009/ND-CP ctia Chinh pha vé kinh doanh khi ddu mé héa 1dng va Biéu 2 Nghi dinh
s6 118/2011/ND-CP cla Chinh pha stra dbi, bd sung tha tuc hanh chinh trong linh vuc kinh doanh xang
dau va khi ddu mé héa 16ng nham bat kip xu hwéng phat trién va kip thdi diéu chinh hoat déng kinh doanh
khi thién nhién hoa ldng (LNG) va khi thién nhién nén (CNG) tai Viét Nam.
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Mét s6 néi dung diéu chinh cta Nghi dinh

Noi dung diéu chinh Nghi dinh 107/2009/ND-CP Nghi dinh 19/2016/ND-CP
Déi twong diéu chinh  Xang dau, LPG B sung thém kinh doanh LNG, CNG

Sé lwong chai LPG 12kg la 300.000
chai LPG doi v&i thwong nhan xuat
khau, nhap khau LPG.

Téng dung tich chwa tbi thiéu

S6 lwong chai LPG’12 kg 1& 150.000 chai déi
v&i thwong nhan xuét khau, nhap khau LPG.

trong dwong 300.000 chai LPG déi Tong dung tich chira toi thieu twong dwong

v6i thwong nhan phan phéi Lpg 100-000chailPGloai12kg. — =
chai loai 12kg. Tong stre chira cac bon LPG toi thieu xuong
' con 300 m?3 doi véi thwong nhan phan phoi LPG
chai.

Diéu kién kinh doanh

Tong strc chira cac bon LPG téi
thieu 800 m?3 déi voi thwong nhan
phan phoi LPG chai.

. . ) N _ BG sung: tdng strc chira cac bon LPG téi thiéu
Tong dai Iy duoc ky hop dong dai- 190 m3va s¢ hivu tram cép LPG déi voi loai
ly cho toi da 3 thwong nhan kinh  pinh thiyong nhan phan phéi LPG kinh doanh
doanh LPG dau méi va dai ly dwoc due 3
Hé théng phan phéi Ky hop déng dai Iy cho tdi da 3 oo C4ONd Ong.
| ’ X Tong dai ly kinh doanh LPG dworc ky véi 03

thwong nhan kinh doanh LPG d4 ) doar

méi hoo 3 g dai 1y kinh doanh _ throng nhan d&u méi kinh doanh LPG; dai ly

LPG. ) k[nh dqanh LPG dwoc ky véi 03 thwong nhan
' dau méi kinh doanh LPG hoac 01 tdng dai ly.

Bo Coéng Thuong cé trach nhiém cong b
thong tin trén trang thong tin dién t& vé danh
sach thwong nhan xuét khau, nhap khau khi;
danh séch thwong nhan phan phéi khi.

Tdng dai ly/dai ly kinh doanh LPG cé trach
nhiém thong bao gia ban 1 t&¢i S& Tai chinh va
S& Cong Thuwong noi 6 cac co s& kinh doanh
LPG hoat dong theo quy dinh phap luat vé gia.

Céng khai, minh bach

Nghi dinh s6 19/2016/ND-CP ban hanh nham khuyén khich kinh doanh déi v&i co s& LPG vira va nhd nham
tién t&i méi trworng canh tranh lanh manh, binh d&ng va minh bach tlr d4u ngudn dén khau ban 1& LPG gén
lién v&i cac yéu cau vé tiéu chun chét lwong, quy chudn vé an toan. Theo d6, mot sé ndi dung nghi Nghi
dinh sé lam chuyén bién thi trwdng LPG, cac cong ty kinh doanh LPG nhd sé phai hop nhat hodc nang cao
ngudn lwc dé ton tai. Tuy nhién, sau khi trién khai 4p dung da nay sinh nhiéu van dé bat cap, do d6 Bo6 Céng
Thwong dang tién hanh 14y y kién dé stra dbi bd sung dé& phu hop hon véi cac doanh nghiép vira va nhd.

Biéu thué nhap khau khi thién nhién va LPG:

Thué suat
Khu vwc (Th&i gian hiéu lwc)
1/1/2017-31/12/2017 1/1/2018-31/12/2018

Thué wu dai 5% 5%
Thué wu dai dac biét

ASEAN (ATIGA) 0% 0%
ASEAN - Trung Québc 0% 0%
ASEAN - Han Quéc 0% 0%
ASEAN — Australia - New Zealand 5% 5%
ASEAN - An Do 2% 1%
Viét Nam - Chi Lé 4% 3%

(*) ATIGA bao gém céac nuwéc: Brunei, Cambodia, Indonesia, Lao, Malaysia, Myanmar, Philippines, Singapore va Théi Lan.
Nguén: Téng cuc hai quan, FPTS Research
Khi thién nhién va LPG thudc hang héa dugc huwdng thué wu dai véi mire 5%, bén canh d6 thué nhap khau
LPG tr cac nwédc ASEAN duwoc wu dai véi mire 0% triv Australia — New Zealand (5%), An B4 (2% nam
A —
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2017 va 1% nam 2018). Theo do, thué nhap khau LPG thap sé tao s lwa chon nhiéu hon cho cac nha
phan phoi LPG thay vi chi phu thudc vao PV Gas.

3. Quy hoach phat trién nganh khi Viét Nam

Theo Quyét dinh sé 60/QD-TTg cta Thi twong Chinh pha ky ngay 16/01/2017 vé& Quy hoach nganh cong
nghiép khi Viét Nam dén 2025 dinh hwéng dén 2035, phat trién nganh cbng nghlep khi Viét Nam gan lién
v&i chién lwoc va quy hoach phat trién dién lwc quoc gia nham s dung hiéu qua ngudn nhién liéu sach,
gop phan dam bao an ninh nang Iwong quéc gia, gidm phat thai khi nha kinh. Bén canh do, hoan thién co
s& ha tang thu gom, van chuyén va xt ly khi ciing v&i tieng bwde xay dwng cling nhw hoan thién hé théng
kho chira, nhap khau va phan phéi LNG. Béng théi, xay dwng hé théng co ché chinh sach dé tirng budc
chuyén ddi mé hinh quan ly nganh céng nghiép khi theo hwéng thi trwong tw do, hdi nhap véi thi truéng
khi trong khu vuc va thé gidi.

Muc tiéu phat trién:

e Thitrweng khi kho: tiép tuc phat trién thi trweérng dién 1a thi trwdng trong tam tiéu thu khi (bao gdm
LNG nhap khéu) v&i ty trong 70-80% tdng san lwong khi.

2016-2020 2021-2025 2026-2035

San lwgng khai thac (ty m3/nam) 10-11 13-19 17-21

Quy mé thi trieng khi (ty m3/nam) 11-15 13-27 23-31

Nhap khdu LNG (ty m3/nam) 1-4 6-10
e Thitrwong LPG: phan dau dap tng 70% thi phan LPG toan quéc.

Quy mo thij trwong LPG (triéu tan/nam) 3,5-4,0 4,5-5,0

Dinh hwéng phét trién:

Khu vwc Dinh hwéng

Nghién ctru giai phap, day manh thu gom khi tlr cac mé nhd, ndm phan tan trong khu
v dé cung cap cho cac ho tiéu thu cong nghiép & khu virc Bac Bo.

Béc Bo Nghién ctru trién khai co' s& ha tAng nhap LNG dé duy tri khi ngudn cung suy giam.
Phat trién cac nha may dién s dung LNG theo Quy hoach dién lwc quéc gia da dwoc
Thu twéng Chinh phd phé duyét.

Bay manh phat trién va hoan thién hé thong co s& ha tang thu gom, van chuyén, xi ly
khi ttr mé khi Ca Voi Xanh dé cung cap cho nha may dién khu vwc Trung B6.

Phat trién hé thdng phan phéi khi thap ap, san xuat CNG/LNG quy mé nhé cung cap
cho hé tiéu thu cong nghiép khu vurc.

Trung B6

Hoan thién hé thdng co s& ha tang thu gom, van chuyén cac mé khi tiém nang dé duy
tri ngudn cung cap cho cac ho tiéu thu hién hiru.

D4y manh cong tac tim kiém, thdm do va phat trién d& dam bao duy tri nhu c4u tiéu
thu trong khu vyc.

Trién khai xay dwng hé théng kho cang, nhap khau LNG bd sung ngudn khi trong
nwédc suy giam.

Bboéng Nam Bo

Hoan thién hé théng co s& ha tang thu gom, van chuyén khi tr L6 B & 48/95, 52/97
va cac mé nhd khu vire Tay Nam dé cung cip cho trung tdm dién lyc maoi.

Xay dwng co s& ha tang nhap khau LNG dé duy tri ngudn cung cho ho tiéu thu va
phat trien nha may dién st dung LNG mé&i.

Tay Nam BO
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Trong dé, c¢6 cac dw an trong diém:

Nhap khau LNG giai doan 2016-2025:
Thei diém
van hanh

Coéng suat

Kho cang nhap LNG

Kho LNG Thij Vai 2020 - 2022 1-3 triéu tAn/nam
A (LS el NI B (el B = e o 1 triéu tAn/nam
giai doan 1 ;

Kho LNG Son My (Binh Thuan) - 5453 _ 5095 1-3 triéu tAn/nam
giai doan 1 i

Kho LNG Bong Nam B3 (dw Kien 5555 _ 5055 4 — 6 triéu tAn/nam
tai Tien Giang) ;

Cac dwdng 6ng tai héa khi

DPudng 6ng tir kho tai héa khi ) g s
LNG Thi Vai - GDC hién hitu 2020 - 2022 4.5ty mefnam
Pudng 6ng tir kho LNG Tay Nam 2022 - 2095 5t mé/nam
Bo6 - Ca Mau

Pudng 6ng tir kho LNG Son My 2023 - 2025 5 - 11 tf m¥/nam

dén Trung tam dién lwc Son My

Hé théng kho chira LPG giai doan 2016-2020:

Tinh/Thanh phé C°Eg ns)”at Hinh thirc diu tw
Binh Vi 5.000 Xay maoi
Bic Bb Hai Phong Lach Huyén 40.000 PVGas dau tw
i Thwong Ly 5.000 Xay maoi
Quang Ninh Bai Chay 5.000 Xay méi
Béc Trung Bo Thanh Héa Nghi Son 8.000 Xay maoi
R ba Nang Tho Quang 3.000 Xay moi
Nam Trung BO Quang Ngai Dung Quét 3.000 Mé& rong 1.000 tan
PVGas dau tw nang cong
Pong Nam B Ba Ria - Viing Tau Thi Vai 30.000 suat kho lanh Thj Vai tir
i 60.000T Ién 90.000T
Ba Ria - Ving Tau KCN Cai Mép 240.000 Xay maoi
Long An Long An 10.000 Xay moi
Tay Nam Bo Can Tho Tra Noc 2.500 Mé& rong 1.000 tan
Tién Giang Soai Rap 1.000 Xay moi

Nhan dinh dw an phat trién co' s& ha tang dwoc dau tw manh dinh huéng trién khai giai doan 2016-2025
can khoang 10,6 ty USD (twong dwong 240 nghin ty dong), dieu nay sé tao dong luvc manh mé cho nganh
cbng nghiép khi phét trién trong twong lai.

4. Céc yéu té khac
4.1.  Nhan khau hoc

Téc dd tdng dan sbé binh quan cla Viét Nam trong 5 nam tré lai day & murc 1,5%/n&m. V& dac diém phan
bd, dan cuw Viét Nam tap trung chi yéu & khu ve ndng thén hon 60%. Tuy nhién, tdc dd dé thi héa cha
Viét Nam trong nhirng ndm vira qua kha nhanh khoang 1,71% nam 2016, cho thdy sw chuyén dich dan tiy
ndng thén ra thanh thi cta Viét Nam ngay cang nhiéu. Theo danh gia ctia World Bank, Viét Nam hién nay
sép buwéc qua giai doan “Dan sb vang” véi ty 1& dan sb trong do tudi lao dong 15-64 tudi co6 xu huéng gidm
tr 70,3% dan sb ndm 2014 xubng 70,0% dan sé vao ndm 2016 va World Bank dy béo ty 1& nay cla Viét
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Nam sé tiép tuc gidm xubng trong twong lai. Viéc gia hoa dan sé dén sém hon dy bao trong khi nén kinh
té Viét Nam van dang trong thdi ky phat trién, sé& cé anh huéng Ién dén phat trién kinh té va lam giam ty
suat sinh cta Viét Nam. Biéu nay sé anh hwéng it nhiéu dén sw tang trwdng nganh khi trong thi gian téi.

Cau truc dan sé Viéet Nam 2000-2030

120 o
70,2%  70,0% 69,6%

W 70%
60%

60 40%
40 M%Hm o
20%

0%

P AP IIP L] PO N O D >0 LA K KKK &K L&A & K&
S S S PSS S SN S SIS G (5 N 5 G B G S S

=
o
o

Triéu nguoi
[0
o

PP P PP P PR PP PP PP PSS T T T sV oS
mmmm Dan s6 tré 0-14 tudi Dan sb vang tir 15-64 tudi Dan sb gia trén 65 tudi
—&— % Dan sb tré 0-14 tudi —&— % Dan s vang tir 15-64 tudi —@— % Dan sb gia trén 65 tudi

Nguén: WB, FPTS Research

4.2.  Thién tai
Nguén khi thién thién nhién trong nwéc tap trung chi yéu ngoai khoi. Do d8, bién dbi khi hau hién nay va
trong twong lai nhw tang nhiét dg, 10 lut, nwéc bién dang, cac sw kién cyc doan, nhirng thay doi tr viéc di
cw cla cac lodi, sy tan chay & nhirng noi dong bang vinh cteu, ngudn nwéc... anh hwéng tdi co sé ha tang,
cac hoat déng khai thac khi thién nhién cling nhw dau mé.

CA4c rai ro tiém niang cho hoat ddong dau khi tir viéc thay déi khi hau

Nhiét d6 thay ddi Luong mua thay ddi

Nudc bién dang Bang tuyét vinh clru

- Iy, Ché blén Céng déng
( \ [+ Cham tré thoi diém { \ / « Sytlin'dobang \ { \

+ Tai trong bang thay

khai thac. 2. VDA gy s s
- 5 i doéi. tan hodc giadn né *  Mat mét séloaiva
« Sut lun. « Héng chan dé gian g - = ey P
s * Huy hoai cac thiét bang. méi trudng song.
* Cubn séng. khoan. g S ey S
e PR bi doc bo bién. + Chayné. * Nguy co 6 nhiém
* Matcachtiép can * Matcachtiép can L S £ 5 ; 5 :
3 . . 5 " % * Gian doan viéc van * Matngudn nuéc nguén nuoc.
ngudn nuéc mat. ngudn nuéc mat. 2 A AT, £
A . ) are chuyén. cap. + Baotac déng dén
¢ Tri hodn do cac « Gian doan viéc san s s A = > 3
o X + Tang/giam sé o L lut. co so ha tang
lpardicy, A tuyén/thdi v van + MAtkha nang lam uan tron
« Lam duong bi M Ve 9 GRS

d6ng bang, chuyén. mat t6i da.
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VI. Mtrc dd canh tranh

Canh tranh gitra cac doanh
nghiép

Strc manh cla ngwdi mua RUi ro d6i thu gia nhap nganh

Strc manh nha cung cép RUi ro san pham thay thé

1. Mirc d6 canh tranh ctia cac doanh nghiép nganh khi

Trong linh lwc phan phéi khi khd, PV Gas la nha doanh nghiép duy nhét thwc hién thu gom khi tlr cac chd
mé, sau do x& ly va phan phéi khi khé dén cac khach hang san xuét dién, dam va cac khach hang céng
nghiép st dung khi thap ap. Bdng thoi, PVGas ciing la nha phan phéi Ién khi LPG dén cac doanh nghiép
ban buén dé ban lai cho cac ho tiéu dung. Hién nay, PVGas nam 70-80% thj phan khi c& nuéc, c6 loi thé
canh tranh bé&n virng hon so v&i nhiéu cong ty khac.

Déc biét 1a PVGas vira 1a dbi tha canh tranh viva 1a nha cung cap cho PGC, véi thi phan chiém khoang
30%-35% nhu cau thi trwéong, thém vao dé nha may loc dau Dung Quét di vao hoat déng cung cép khoang
300.000 tAn LPG/nam, chiém gan 25% san lwong LPG ca nuéc ciing dwgc PVGas bao tiéu san pham.

Déi v&i phan khic LPG, c6 mire d6 canh tranh cao hon so véi thi trwdng khi khd nhwng thi phan van tap
trung mdt nhém doanh nghiép co vi thé cao trong nganh nhw PGS, PVG va PGC. Theo béo céo cia Bo
Coéng Thwong tinh dén 05/2017, ca nwéc chi c6 13 doanh nghiép du didu kién xuat nhap khau khi va 42
doanh nghiép du diéu kién phan phéi khi trong nuwéc. Trong d6, PGS va PVG [ hai doanh nghiép c6 thi
phan Ién & phan khic LPG tai thi trwérng mién Nam va mién B4c dang dwoc PVGas s& hiru 35% vén.

Nhin chung, mtrc dd canh tranh gitra cac doanh nghiép trong nganh khi & phan khuc trung nguén twong
ddi thap va bi chi phéi bdi PVGas. Ddi véi phan khac ha ngudn, tinh canh tranh c6 cao hon phan khuc trung
nguédn nhuwng thj phan I&n van thudc vé céac cong ty con ctia PVGas nhw PGS va PVG. Do d6, mirc d6 canh
tranh gitra cac doanh nghiép trong nganh hién twong déi thap.

2. Rui ro gia nhap nganh

Nhin chung, nganh dau khi néi chung va nganh céng nghiép khi néi riéng Ia nganh dac thu vé an ninh quéc
gia. Do d6, phan khic thu gom va phan phéi khi & thweng ngudn va trung ngudn chi PVGas dwoc phép
thwe hién nén van dé chinh sach Ia mét rao can Ién dau tién dbi véi cac doanh nghiép maéi gia nhap.

Bén canh dd, vén dau tw xay dwng dw an thu gom & trung nguén kha Ién nhw duweng éng Lo B — O Mén
véi von dau tw 1,27 ty USD twong dwong gan 27.000 ty ddng hay chudi dy an Hé théng thu gom khi va
phan phdi khi mé Ham Réng-Thai Binh 16 102&106 giai doan 1 v&i von dau tw 91,7 triéu USD twong dwong
gan 2.000 ty déng.

Déi v&i hoat ddng phan phdi LPG, cac yéu cau vé vén va cong nghé cuing nhixng quy dinh phap ly vé dam
bao an toan chay né ciing tao rao can cho cac doanh nghiép muén gia nhap nganh. Mét sé quy dinh trong
Nghi dinh 19/2016 vé kinh doanh LPG nhw déi v&i thwong nhan xuét nhap khau LPG nhw c6 kho tdng dung
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tich téi thiéu 3.000 m3, tbng sbé chai LPG thudc s& hiru véi tbng dung tich chira 3,93 triéu lit (twong dwong
gan 167.000 binh 12kg'3), con dbi véi thwong nhan phan phdi ciing phai dap ng sb lwong chai LPG c6
tdng dung tich 2,62 triéu lit (twong dwong 111.350 binh 12kg). Béng thoi, kho va chai LPG phai duoc kiém
tra dam béo an toan chay né.

Ma&c du, sau khi Nghi dinh 19/2016 ctia Chinh phi dwgc ban hanh d4 tao co hoi nhiéu hon cho cac doanh
nghiép kinh doanh LPG tham gia thj trwdng, gilp nang cao tinh canh tranh lanh manh va thanh loc doanh
nghiép cé sé&n phadm chat lwong kém. Tuy nhién, diéu nay ciing sé 1a rao can cho coéng ty méi gia nhap vé
nhirng diéu kién yéu cau vé quy md va chat lwong.

N6i chung, rui ro gia nhap nganh & phan khuc trung ngudn kha thap do quy dinh va yéu cau vé vén, do do
hoat dong trung nguon trong nwéc chi yéu do PVGas thye hién hodc lién doanh véi cac tap doan dau khi
quéc té. Nguwoc lai, d6i véi phan khac ha ngudn mire d6 rao can gia nhap thap hon nhuwng van co sw thanh
loc vé quy mé va chét lwong an toan san pham.

3. Rai ro san pham thay thé

Hon 70% tiéu thu khi trong nwéc cho san xuét dién, rdi ro san lwong khi hang nam sé bi anh hwéng tlr cac
nguon §én xuat dién khac nhw nhiét dién than, thly dién, dién hat nhan va nang lwgng tai tao. Trong do,
san pham canh tranh trwc tiép v&i nhiét dién khi la nhiét dién than.

Do d6, bién ddng gia khi thay ddi b4t loi sé tac déng nhu ciu st dung khi trong ngan han dé chuyén sang
st dung nguyén liéu than véi gia thanh ré hon. Khac véi nhirtng nwéc phat trién, gia than Viét Nam khéng
bi danh trén lwong khi CO, phat thai, do dé gia than kha ré so v&i gia khi trong nwéc.

DPodng thoi, dinh hwéng dau tw ngudn nang lvong tai tao dan thay thé ngudn nang lwong héa thach truyén
thédng sé& dan dén rai ro I&n cho ngudn nang lwong hda thach hién tai, mac du 16 trinh nay can tién hanh
tirng bwéc va thdi gian kha lau. Nhw theo Quy hoach Phat trién Bién lwc Quéc gia diéu chinh thang 3/2016,
Viét Nam dat muc tiéu tdng dang ké ty & nang lwong tai tao trong san xuét dién.

Gia khifthan Tuy nhién, ngudn nang lwgng tai tao mac du
6 c6 loi thé 1a ngudn nang lwong vo han,
% \ Gia thitruomg nhung do 4n dinh thép hon r]guin nang
Gia  hém nay lwveng hoa thach. po do, viec phat trién nang
thitredmg | lwong tai tao sé can phat trién song song v
4 nhién liéu hoéa thach sach nhw khi thién
A THAN BUOC SU DUNG nhién Ia lwa phat trién bén virng néng lwong
3+ quéc gia trong dai han. Béng thoi, khi LPG
? la nhién liéu sach va ré s dung trong dun

Gia 2

quy dinh

néu va sinh hoat, do d6 khé c6 ngudn ning
lwong dé thay thé dap &ng diéu kién thuan
KHi BUoc s DUNG tién, gia ré va sach dap ¢ng du nhu cau cla
: : da bd phan ngwoi dan nhw LPG.

I
I
I
) ' ' ' I ;
0 20% 40% 60% 80% 100% Nhuw vay, mac du trong nwédc co nhiéu loai
Hé s6 cong suét ca don vi khi i ru > nhién liéu thaNy thé khi thién nhién, nhwng kh’|'
thién nhién van sé déng mét vai tro va vi thé
Ngudn: FPTS Research  |&n trong co cAu ndng lwong quéc gia va khé
c6 thé thay thé hoan toan trong dai han.

4. Strc manh déi véi nha cung cap

Nguén khai thac dau khi do Nha nwéc quan ly thdng qua PVN, trong dé PVGas la cdng ty con cia PVN dai
dién kinh doanh trén thj trwdng khi Viét Nam. PVGas thu gom khi tir cac mé khai thac tir PVN va cac cong
ty thwong nguodn, sau dé ban cho cac cong ty ha ngudn. Do dd, c6 thé n6i PVN git vi tri rAt manh vé nguén
khi & thwong ngudn trong nwéc, san lwong va gia mua khi thu gom do PVGas thuong lwong véi PVN va

131 lit= 0,51 kg
A
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lién doanh v&i cac tap doan dau khi lén qudc té. Luat diu khi quy dinh cac sé&n phdm dau khi khai thac cta
hop ddng PSC sé wu tién ban cho cac cong ty dau khi trong nwéc. Didu nay sé 1a thé manh ctia PVGas vé
san lwong khi dau vao va gitp PVGas co loi thé dé chi phdi gia ban trén thj trwdng khi khd va LPG trong
nwéec.

o} phan khuc LPG, st)c manh cda nha cung cép ciing twong ddi cao khi trong nwéc hién nay chi c6 hai
ngudn san xuét chinh 1a Dinh C (PVGas s& hiru) va Dung Quét (PVN s6 hiru). Trong do, hon 50% san
lwong tlr hai nha may nay da ban cho cac cong ty con clia PVGas, phan con lai qua dau thiu canh tranh.
Do d9, viéc cac doanh nghiép phan phdi LPG phu thudéc vao PVGas va PVN nhu |a mét ngudn cung cap
LPG duy nhét sé& Ia rdi ro I&n, mac du LPG nhap khau da tang dang k& nhung chi phi van chuyén cao sé
tang gia von va gidm lgi thé canh tranh cta cac doanh nghiép phan phéi LPG trong nwéc.

C6 thé thay, mirc dd anh huong cua nha cung cap ¢ thi trwong khi Viét Nam la kha 16n véi viéc s& hiru va
lién doanh hop tac cia PVN ¢ thwgng nguon, dodng thoi quan ly khau san xuét théng qua cong ty con & ha
ngudn. Didu nay dan dén viéc chi phdi rat cao vao gia dau vao cla cac ho tiéu thu.

5. Strc manh tra gia cua ngwei mua

Nhw da noi & trén, viéc PVGas la cong ty duy nhat thu gom, van chuyén khi va ché bién khi. Do d6, day la
thé manh cho PVGas & phan khuc trung nguén. Nén lgi thé khach hang nhw nhiét dién, san xuat dam hay
cac hd cong nghiép dé thwong lwong vé gia ban twong dbi thap. Tuy nhién, khach hang c6 thé chuyén ddi
sang dung than hay cac nhién liéu thay thé khac néu gia khi qua cao, diéu nay sé 1a loi thé tra gia gian tiép
ctia khach hang dé gidm chi phi mua khi d4u vao trong san xuét.

Déi véi hoat ddng kinh doanh LPG, dac thu khi gas 1a s&n pham thiét yéu trong sinh hoat do d6 viéc khach
hang tra gia cling kha thap. Tuy nhién, khach hang cé thé chuyén sang dung than thay thé khi gas trong
dun ndu ho&c bép dién nhung chi mang tinh tam thoi, do viéc bét tién va 6 nhiém cua than hay chi phi cao
clia viéc dung nhiét dién. Do d6, khach hang van co6 vi thé vé lwa chon san pham thay thé dé cho khi gas
nhwng kha nang trd gia vé gia ban kha thap va viéc chuyén déi chi manh tinh tam thi, khé cé thé thay thé
trong thoi gian dai.

Trén thi trwong kinh doanh khi, sirc manh tra gia ctia ngudi mua twong dbi thap. Mac du, viéc khach hang
c6 thé lwa chon san pham thay thé dé tac dong vao gia khi nhung diéu nay khéng mang tinh lau dai va chi
mang tinh gian tiép tac dong dén gia khi.
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C. TRIEN VONG CUA NGANH KHIi VIET NAM

[.  Phéan tich SWOT cua nganh khi Viét Nam
1. Piém manh

e Viét Nam vé&i vi thé cé dwdng bd bién dai hon 3.400 m, tao loi thé khai thac vé tai nguyén dau mo
va khi dét cho nhu cau tiéu thu trong nwéc véi gia thanh ré hon so véi khi nhap khau.

e Vung Bién Dong Viét Nam ndm trén tuyén dwdng giao thuwong huyét mach Thai Binh Duwong - An
D6 Dwong nén dé dang nhap khau ngudn khi bd sung.

e Hoat dong trong nganh da dwoc déng b tlr thdm do, khai thac & thwong ngudn, thu gom dén hoat
dong phan phéi & ha ngudn.

2. Diém yéu

e Hoat déng khai thac doi hdi vén dau tw rat Ién, do dé véi nén kinh té dang phat trién viéc huy dong
ngudn vén dau tw kha kho khan.

e Gia khi trong nwéc phu thudc vao gia dau thé gioi.

e Nha nuwéc kiém soat hoan toan & thwong nguén va trung ngudn nén tinh linh hoat thap, canh tranh
kém.

e Mang lwéi co s& ha tang dac thu ctia nganh con kém va dang trong qua trinh xay dwng, gay khé
khan cho hoat dong phan phéi cac san phadm dén cac khach hang ca nuéc.

e Ngudn nhan lyc va cong nghé trong nuwéc chwa dap (rng dwoc hoan toan nhu cau trong nuéec.
3. Co hoi

e Tiép tuc dwoc nha nwéc béo tro nén tiép tuc dwoc hwdng nhiéu wu dai.

e Tiém nang khai thac va tri¥ lvong trong nwéc con cao tir 40-50 nam.

e Sau 6 nam tré thanh thanh vién chinh th&rc ctia WTO, gitp Viét Nam c6 co héi mé rong hop tac
song phwong véi cac nwédc phat trién trong hoat ddong dau tw va xuét nhap khiu san pham tw dau
mé va khi thién nhién.

e VAan dé an ninh nang lwong va loi nhuan cao tr hoat ddng diu khi sé thu hat vén dau tw tlr cac
quéc gia phat trién tr khau thwong ngudn dén trung ngudn, ha nguén va dich vu - thwong mai.

4. Théach thirc

e San lwong khai thAc mé dau va khi ngoai khoi dang bat diu suy gidm, cAc mé mai chwa thé sém
dwa vao khai thac dé b sung.

e Su can thiép gitra cac nwéc trén vang Bién Dong con nhiéu phirc tap.

e Theo Quy hoach phét trién nganh khi dén 2025 va dinh hwéng dén 2035, can nguén vén Ion dé
dau tw day 1a strc ép dbi vdi viec thu xép vdn khi trién khai cac dy an, nhat | cAc dw &n khai thac
viing bién sau.

e Heé théng co ché chinh sach vé nganh dau khi néi chung va nganh céng nghiép khi néi riéng van
dang trong qua trinh tiép tuc hoan chinh sé& gay khé khan cho hoat ddng phét trién cta nganh khi
trién khai cac san pham méi nhw khi CNG, LNG.

e Canh tranh gitva cac san phdm méi nhw khi LPG trung tdm, nhiét dién khi véi s&n phdm dwoc san
xuét tlr cong nghé cii vé&i chat lwgng kém nhwng gia thanh thap hon.

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 85


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

Ny
E Fpt Securities NGANH KHI

Il. Trién vong va xu hwéng nganh khi Viét Nam
1. Tang trwéng

Vi nhirng phan tich & cac phan trén, tdc do tang trwdng ctia nganh khi Viét Nam phu thudc vao sw phéat
trién ctia mang lwéi cung cap, cong nghé san xuét dién khi, s&n xuat phan dam va cac trién vong clia cac
nganh céng nghiép st dung khi.

Trong ngan han va trung han: phan khic LPG sé dat mic ting trwdng tét véi tde dd tang trudng khoang
7,6%/nam do nhu cau st dung khi LPG trong sinh hoat |a van dé thiét yéu. Ddng thdi, ngudn cung ctia LPG
sé& khodng phu thudc qué nhiéu vao ngudn cung trong nwéc, do cac ngudn nhap khiu cé gia ré va kha canh
tranh tlr Trung Quéc va Trung Bong. O phan khic khi khd, nganh dién sé tiép tuc dong gop vao phat trién
nganh khi véi mc dd tang trwdng khodng gan 0,5% méi ndm theo quy hoach dén ndm 2020, va nganh
dam sé duy tri mirc &n dinh nhw hién tai. Bén canh dé, Chinh pht da ban hanh chinh sach thuc hién gia
khi thi trwéng theo nguyén tac khéng thp hon gia khi miéng giéng sé tao ra méi trwéng canh tranh hon va
gidm thiéu rdi ro cho nha cung cép khi khé trong nwéc.

Trong dai han: ngudn cung trong nwéc sé dwgc ddy manh véi nhidu dw an phét trién nhw mé khi Ca Voi
Xanh (viing bién mién Trung) v&i tri lwong wéce tinh 150 ty m3 dw kién van hanh vao ndm 2023, bd sung
ngudn cung méi cho nganh khi ca nwéc. Dong thoi, viéc phat trién ddng bo vé co s& ha tang dudng 6ng
va kho du trr trong ca nwéc, sé thuc day nhu cau tiéu thu khi khd ciing véi chi phi van chuyén ré hon va
&n dinh hon sé la tién dé thuc day sw phat trién trong dai han ctia nganh. Cac chinh sach dwoc ban hanh
dang huwéng dén tw do hda va canh tranh hon cho nganh khi, sé thuc day sy phét trién va hoat dong hiéu
qua hon trong nganh khi. Béng thdi, viéc quy hoach phét trién nganh dién dén 2020 va tdm nhin dén 2030
van sé tiép tuc tang san lwong nhiét dién khi, ké ca viéc gia tdng ngudn néng lwong thay thé thi khi van sé
la Iwa chon than thién va én dinh dé bu dap cdng suét thiéu hut ctia ngudn nang lvong tai tao.

2. Ty suétsinh |&i

Ty suét sinh 1&i ctia nganh khi chiu anh hwéng rat Ién tir gia thu mua khi nguyén liéu diu vao. Dy béo, gia
dau sé& s&m cham day vao giai doan 2017-2018 va phuc hdi v& mirc gia 6n dinh 50-60 USD/thiing. Gia dau
tiép tuc gidm trong ngan han sé lam ha gia thanh mua nguyén liéu dau vao cta cac doanh nghiép kinh
doanh LPG, gitp gia téng loi nhuan. Trai lai, diéu nay sé anh hwéng dén két qua kinh doanh clia cac doanh
nghiép cung cap khi thién nhién néu gia khi tiép tuc gidm sau.

Ngoai ra, ty suét sinh 1&i ctia nganh phu thudc béi yéu td canh tranh trong nganh. O phan khic trung ngudn
PVGas van sé gilr vi tri doc quyén do d6 ty suét sinh loi ciia PV Gas van sé 6n dinh di sé& c6 nhiéu bién
dong so véi nhivng nam truwéc. Déi véi phan khac kinh doanh LPG, nghi dinh 19/2016/ND-CP dwoc ban
hanh gitp gia tang tinh canh tranh va minh bach cho thi trwd'ng sé tao loi ich cho nguwi tiéu dung. Béng
théi, quy dinh gia khi theo gia thi trwéng sé gia ting ty suat lgi nhuan cho cac doanh nghiép trong nganh.
3. Ruairo

Theo co ché gia khi mé&i sé tao rai ro cho gia khi trong nwéc do gia diu bién dong khé lwong. Viéc dw bao
gi& dau kha khé khan diéu nay sé tac dong dén hoat dong kinh doanh va ké& hoach cta doanh nghiép trong
nganh. Tuy nhién, theo dw b&o viéc phét trién dau khi da phién & B&c My sé khién gia dau kho héi phuc vé
murc hon 80 USD/thung nhw giai doan 2011-2012.

Ddng thoi, viéc gia tdng diu tw cac ngudn nang lvong tai tao sé gia tdng sw canh tranh cGa cac san pham
thay thé v&i nhién liéu héa thach néi chung va nhién liéu khi na6i riéng trong twong lai. Tuy nhién, 16 trinh
dau tw s& mét nhiéu thei gian dé phat trién ddng bo trén pham vi ca nuéc va chi phi dau tw kha cao.
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ll. Khuyén nghi dau tw
Véi nhirng phan tich va danh gia & trén clia nganh khi Viét Nam, chang t6i khuyén nghi nhw sau:

e Trong ngan han vatrung han (1-2 nam): phan khuc trung nguén van duy tri lgi thé canh tranh va gia
tang san lwong méc du gia khi cé xu hwéng tiép tuc gidm sau do anh hwéng ti gia dau. Bén canh dé,
viéc gia dau giam trong ngan han sé gitp gia tang loi nhuan ctia cac doanh nghiép kinh doanh LPG.
DPA4u tw vao cac cong ty thudc cac phan khic san pham dac thu véi ty suét loi nhuan tdt nhw kinh doanh
khi CNG va nhirng doanh nghiép c6 vi thé tét vé phan phdi LPG nhw PGS, PGC...

e Trong dai han (3-5 nam): nganh khi van tiép tuc tdng trwdng 6n dinh trong 3-5 ndm nhét 1a linh vuc
kinh doanh LPG, tuy nhién viéc dau tw va mé réng co sé ha tang theo Quy hoach phat trién nganh khi
dén nam 2030 sé giup mé rong ddi twong khach hang va pham vi hoat déng ctia cac phan khac dang
bi gi¢i han vé hé théng phan phéi nhw khi CNG, khi thap &p. Déng thdi, viéc gia dau sé phuc hdi trong
dai han sé thuc day thi trwéng khi thién nhién phat trién s6i dong hon.
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D. CAP NHAT DOANH NGHIEP TRONG NGANH

I.  Quy md cac doanh nghiép nganh khi niém yét va dang ky giao dich trén TTCK Viét Nam

Theo théng ké sé lwgng cac doanh nghiép nganh khi, & phan khac trung ngudn chi c6 1 doanh nghiép thu
gom va san xuét khi, & ha nguén cé 2 doanh nghiép kinh doanh khi thién nhién. Déi véi phan khuc kinh
doanh LPG, theo quy dinh vé diéu kién kinh doanh khi LPG cta B Céng Thuong tinh dén thang 05/2017
c6 13 doanh nghiép da diéu kién xuat nhap khau LPG va 42 doanh nghiép du diéu kién phan phdi LPG
trong nwéc. Trong cac doanh nghiép san xuét va kinh doanh khi trong nwéc hién nay, cé 9 doanh nghiép
niém yét v&i tdng gia tri vén héa tai ngay 08/08/2017 Ia 130,95 nghin ty ddng.

Gia tri vén hoa ngay 08/08/2017

7,2%

\

w’

“Nganh khi ®Phan con lai cia thi truong = GAS = Con lai

Nguén: Bloomberg, FPTS Research
Céc doanh nghiép san xuat va kinh doanh khi niém yét & Viét Nam dwoc chia thanh hai nhém theo chudi
gia tri cda nganh:

e Nhém doanh nghiép & trung nguén (thu gom): thwe hién thu gom, ché bién, Iwu trir va phan phdi khi
dén cac doanh nghiép ban budn va ban 1é khi. O Viét Nam, doanh nghiép thwc hién hoat dong & trung
ngudn duy nhét [a PV Gas.

e Nhoém doanh nghiép phan phdi & ha nguén: cac doanh nghiép thwc hién phan phdi khi dén ngudi
tiéu dung hoac cac nha ban budn khac. Nhém doanh nghiép & ha nguén bao gom:

= Nhoém kinh doanh khi thién nhién (NGs): PGD san xuét va phan phéi khi thdp ap, CNG san xuét va
phan phéi khi thién nhién nén.
= Nhom kinh doanh khi gas (LPG): PGS, PVG, PGC, PCG, ASP va MTG.

Chi s6 VN_Index va Gas_Index
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VN_INDEX  —— GAS_INDEX

(*) GAS_Index dra trén thj gia va gia tri vén héa cta céc cb ,qhié'u: GAS, CNG, PGD, PGS, PGC, PVG, PCG, ASP va
MTG dworc diéu chinh theo phwrong phap tinh cda VNINDEX dé so sanh.

Nguédn: Bloomberg, FPTS Research
y__________________________________________________________________________________________________________
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M6t sé thong tin thi trweng cta cé phiéu nganh khi

Phan khiic S6 CP lwu hanh Thi gia Vén héa

(triéu CP) (08/08/2017) (ty dong)
HOSE GAS Thu gom, san xuét 1.913,3 64.500 123.411
HOSE PGD Kinh doanh khi thap ap 90,0 46.200 4.158
HOSE CNG Kinh doanh khi CNG 27,0 30.800 832
HOSE PGC Kinh doanh khi LPG 60,3 15.300 923
HOSE ASP Kinh doanh khi LPG 37,3 5.860 219
HNX PGS Kinh doanh khi LPG 50,0 20.300 1.015
HNX PVG Kinh doanh khi LPG 27,7 7.600 211
HNX PCG Kinh doanh khi LPG 18,9 7.100 134
UPCOM MTG Kinh doanh khi LPG 12,0 4.400 53

Nguén: Ezsearch, FPTS Research

VON HOA, TAI SAN VA VON CHU SO HO'U TAI 31/12/2016
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Nguén: FPTS Research

Trong sb cac doanh nghiép nganh khi niém yét, GAS 1a doanh nghiép cé murc vén héa I&n nhéat chiém 94%
gia tri vén héa toan nganh va GAS ciing la doanh nghiép cé quy mé doanh thu, tai san Ién nhét va chi phéi
toan nganh.

Cap nhat mét sé chi sé tai chinh quan trong

Von hoéa Doanh thu LNST Bién loi P/E EV/EBITDA No vay/TTS

(ty dong)  (ty dong)  (ty dong)  nhuan gép
Nhém thu gom (midstream)

GAS 123.411 59.326 7.172 19,8% 15,4 9,7 13,3% 17,6% 12,6%
Nhém kinh doanh khi thién nhién (dowstream)
PGD 4.158 [ 4.704 219 17,5% 40,0 6,4 6,2% 15,8%  7,8%
CNG 832 | 891 120 B 26,8% 8,3 2,6 7.3% 259% 18,5%
Nhém kinh doanh LPG (dowstream)

PGS 1.015 [ 4.972 342 [ 18,9% 9,8 3,8 14,3% 35,3% 15,2%
PVG 211 | 2.525 0,6 I 14,9% 25,7 10,6 21,8%  0,2%  0,0%
PGC 923 | 2.379 112 B 25,1% 8,0 5,1 41,1% 153%  5,7%
ASP 219 | 1.338 19 I 19,2% 51 22,9 31,4% 50% 2,2%
PCG 134 | 484 0,2 | 4,2% = - 0,0% 0,1% 0,1%
MTG 53 | 270 40 | 9,2% = 7.3 20,9%  3,4% 1,6%
Trung vi 832 2.379 112 18,9% 8,3 6,4 14,3% 153% 5,7%
Trung binh (¥) 14.551 8.543 888 17,3% 16,0 9,4 17,4% 132%  6,4%

(*) Trung binh P/E va EV/EBITDA theo ty trong von héa
Nguén: Bloomberg, FPTS Research

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 89


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

"' Fpt Securities NGANH KHi

ll. Co cau sé& hiru cta cac doanh nghiép trong nganh
Co céu so hiru ctia Nha nwoc vé chudi gia tri cia nganh thong qua PVN

Chinh pha
(Tha twéng) N
Téng cuc
Nang lwong

Bo Cong Thwrong

Cong ty loc dau i
Binh Son (BRS)

35,26% |— PGS

VietSovpetro 35,88% | PVG J

™
Lién doanh: 56,00% |— CNG J
Gazprom,

ExxonMobil,
TNK-BP, Lukoi,

Chevron, BHP, 50,50% — PGD
KNOC, Total,

ONGC, Petronas,
Premier Oil, Neon

Energy...
\. THUQNG NGUON / \_ TRUNG NGUON / HA NGUON

Nguén: PVN, FPTS Research

Tinh dén thoi diém hién tai, nha nwéc dang s& hivu nganh khi dét Viét Nam théong qua PVN va PV GAS.
Trong d6, PV GAS déng vai trd dau ngudn phan phéi dau vao trong nuwéc va thwe hién diéu phdi, hoach
dinh chién lwoc tai cac cong ty con va cong ty lién doanh lién két dé tranh tinh trang ddi dau, canh tranh
trwe tiép gitva cac cong ty trong nganh.

Déi v&i nganh khi, hién nay PVN dang s& hivu 95,76% vén diéu |é ctia GAS va chi phéi phan khuc thu gom
va ché bién khi thién nhién. Trong do dbi v&i phan khuc phan phéi khi, GAS sé hiru 50,50% vén diéu 1é cha
PGD, 56,00% vén diéu 1& ctia CNG va véi phan khic kinh doanh LPG thi GAS dang nam 35,26% vén cla
PGS va 35,88% vbn clia PVG. Mac du GAS ndm sb lwong cb phan dwéi 50% & PGS va PVG, nhuwng GAS
van hoan toan cé thé kiém soat quyén quan tri & ca hai cong ty nay. Ngoai ra GAS con thwc hién lién két
v&i PCG v6i sb vdn gop tai cong ty 1a 35,51% vén diéu 1é.

Giai doan 2017-2020, Nha nwéc sé tiép tuc ddy manh thuc hién sap xép, déi maéi cac doanh nghiép nha
nwéce tree thuée Bo Céng Thuwong, trong d6 dang chu y la 4 tap doan: PVN, EVN, Vinacomin va Vinachem.
Hoat dong tai co cAu cac doanh nghiép nha nwéc vé linh vire dau khi trong thoi gian téi dwoc ky vong sé
tao sy phat trién va tdng sw canh tranh cho thj trwdng khi & thuwong ngudn va trung nguon.
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lll. Hiéu qua hoat déng cua cac doanh nghiép

1. Doanh thu
Doanh thu va tang trwwéng doanh thu 2014-2016
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Nguén: Ezsearch, FPTS Research

Nhin chung, do &nh hwéng cla sy sut gidm lién tiép cha gia dau nén doanh thu cia cac doanh nghiép hoat
dong trong nganh khi ndm 2016 tiép tuc suy gidm so véi ndm 2015 va nam 2014, tuy nhién mic do suy
giam da cham lai va c6 nhiéu tin hiéu kha quan khi gia dau da c6 dau hiéu phuc héi tré lai vao cubi nam
2016. V&i thé manh la doanh nghiép di dau trong nganh, GAS luén la doanh nghiép c6 doanh thu I&n nhét
v&i 59.076 ty ddng gép 3,4 14n tdng doanh thu ctia cac doanh nghiép con lai trong nganh.

Déi v&i GAS, bén canh viéc &nh hwédng tr gia dau thi nguyén nhan khién doanh thu thuan ndm 2015 va
nam 2016 cda GAS lién tuc giam manh so v&i 2014, la do trong nam 2014 doanh thu ctia GAS phat sinh
tang dot bién 3.858 ty ddng tién quyét toan lwong khi trén bao tiéu, ddng thdi lwong tiéu thu khi khd va LPG
nam 2016 da gidm nhe v&i mlc twong wng khodng 1,4% va 4,7% so véi nam 2015.

Mac du san lwong khi da ban nam 2016 dat 844,94 triéu Sm? twong dwong 129,32% so vé&i nam 2015,
nhwng do &nh hwéng tir sw lao dbc clia gia du nén doanh thu nam 2016 ctia PGD chi dat 4.704,16 ty déng
bang 95,32% so v&i nam 2015. Tuy nhién mirc d6 suy giam doanh thu da dwoc cai thién véi 4,7% vao nam
2016 thap hon nhiéu so v&i mirc sut gidm 29,1% vao nam 2015.

Déi v&i CNG, méac du lwong tiéu thu khi tdng trwdng manh véi téc dd 26,8% nhwng doanh thu cia CNG
van sut gidm khoang 6,3% trong ndm 2016 va chi dat 890,6 ty ddng. Nguyén nhan dén tr viéc gia dau thé
gi&i van duy tri thAp hon so véi mat bang gia cia ndm 2015 va anh hwdng dén gia ban khi ctia CNG véi
gia ban khi trung binh nam 2016 cia CNG chi dat 7.524 VND/Sm3, sut gidm 25% so v&i nam 2015.

Ciing do &nh huéng t sy sut giam clia gia dau nén doanh thu ctia PGS gidm 16,5% so v&i nam 2015, chi
dat 4.971,9 ty déng. Tuy nhién, madc du doanh thu gidm so v&i nam trwde, nhwng san lwogng LPG da ban
clia PGS c6 murc téng trwdng an twong véi 18,6% trong nam 2016 va dat 279,6 nghin tan, cao hon nhiéu
so v&i mire 235,7 nghin tan trong ndm 2015. Bang lwu y trong ndm 2016, viéc doanh thu clia PGS sut gidm
v&i nguyén nhan chinh 1a PGS thuc hién chuyén nhwong toan bo 55,2% vén diéu 1é tai CNG twong dwong
310 ty ddng cho GAS. Do dd, bao céo tai chinh dwoc st dung dé phan tich 1a bao cao chwa diéu chinh hoi
to qua khtr.

Twong ty nhw PGS, san lwgng ban ctia PVG nam 2016 tang 1,1% so v&i nam 2015, nhwng doanh thu gidm
7,7% chi dat 2.525 nghin ty ddng, tuy nhién mirc gidm nay da cai thién rat nhiéu so véi mie 35,2% trong
nam 2015. Trong nam 2016, PGC c6 san lwgng ban tdng 4,9% vé&i mirc 143 nghin tan, nhung doanh thu
gidm 4,7% so v&i nam 2015 twong dwong 2.379 nghin ty déng.
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Trong ndm 2016, ASP la doanh nghiép duy nhat trong nganh cé doanh thu tdng so v&i nam 2015 méc du
chi tdng 0,6% dat 1.336 ty déng, nh& san lwgng ban ctia ASP tang 18,0% dat 99 nghin tn trong nam 2016.

Khéng thuan lgi nhw cac doanh nghiép khac, PCG c6 két qua kinh doanh kha khién tén véi san lwong ban
chi dat 46 nghin tan gidm 9,9% so v&i ndm 2015 va doanh thu nam 2016 chi dat 484 ty déng gidm 27,0%
so v&i nam 2015. Nguyén nhan cua sy suy giam nay la do trong nam 2016, hoat dong kinh doanh cia PCG
c6 nhiéu kho khan do gia ban thap vi gia dau sut gidm, nha cung cap LPG thay déi diéu khoan thanh toan,
thi trwd'ng bat ddng sé&n mién Bac hdi phuc cham nén cac chl dau tw hau hét khéng st sung hé théng gas
trung tdm nén san lwgng PCG kém hon so v&i nam 2015.

Cubi cling, MTG 14 doanh nghiép cé doanh thu thp nhat trong nganh véi doanh thu nam 2016 dat 270 ty
ddng gidm 7,7% so véi nam 2015, day la ndm thr hai lién tiép doanh thu ctia MTG lién tuc gidm nhuwng
murc gidm da dwoc cai thién nhe gia dau phuc héi vao cubi ndm 2016 va sv gia tdng san lwong 11,5%
twong dwong 24,7 nghin tAn LPG dwoc ban trong ndm 2016.

2. Loinhuan gép

Bién lgi nhuan goép 2014-2016
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Nguén: Ezsearch, FPTS Research

Bién lgi nhuén gop cla cac doanh nghiép trong nganh khi cé sw khac biét I&n gilba nhdm doanh nghiép
trung ngudn (thu gom) va ha nguén (kinh doanh NGs va LPG). Bén canh dd, do d&c thu nganh khi thién
nhién co gia nguyen liéu dau vao va gia ban phu thudc vao gia ddu mé nén bién loi nhuan cla cac doanh
nghiép ciing bién dong theo gia dau.

Nhém thu gom: gia ban khi clia cac doanh nghiép trong nhédm thu gom phu thudc vao gia dau, do do bién
lgi nhuan gop ctia nhém doanh nghiép nay thay ddi cuing chiéu véi gia dau. O trong nwéc, GAS la doanh
nghiép duy nhét va ndm vi thé 1&n & khau thu gom nén GAS c6 bién lgi nhuan kha cao trung binh khoang
22%/nam. Tuy nhién, do anh hwéng tir sw sut gidm cla gia diu, nén bién lgi nhuan gop ctia GAS gidm tir
27,5% trong nam 2014 xubng chi con 19,6% trong nam 2016.

Nhém kinh doanh NGs: cac doanh nghiép clia nhdm nay cé bién loi nhuan gdp bién dong ngwoc chidu
v&i gia dau. Bdng thoi bién loi nhuan cla cac doanh nghiép kinh doanh NGs ciing kha khac biét, trong d6
CNG c6 bién Igi nhuan gbp v&i 26,8% va PGD cé bién lgi nhuan gép thap hon, khoang 17,5% vao nam
2016. M&c du, PGD la doanh nghiép duy nhat phan khéi khi thdp ap ctia GAS, nhung PGD ¢ bién lgi thap
hon CNG la do san pham khi th&p ap chi yéu dwoc ban cho cac khach hang ky hop ddng dai han va c6
co s& duwong 6ng van chuyén & cac khu cdng nghiép va cac nha san xuét khi nén va LPG nén sb luvong
khach hang han ché va gia ban thap hon so véi cac san pham khi khac. D6i véi CNG, 1a doanh nghiép cé
vi thé 16n vé cung cAp CNG trong nwéc véi gia von thdp, khach hang da dang hon va khéng doi héi ha tang
dwdng dng nén bién loi nhuan ctia CNG kha cao, cao nhat trong nganh ndm 2016.

Nhom kinh doanh LPG: gibng v&i nhém kinh doanh NGs, nhitng doanh nghiép kinh doanh LPG ciing c6
bién lgi nhuan gop bién déng cuing chiéu véi gia dau. Trong d6, PGC cé bién loi nhuan cao nhat véi 15,1%
vao nam 2016, mac du khéng déc quyén vé kinh doanh LPG nhwng PGC cé mang lwdi phan phdi bao ph
khap ca nwdc cung véi uy tin vé thwong hiéu ctia Céng ty me - Petrolimex da giup PGC duy tri bién lgi
nhuan I&n hon cac dbi tha khac. Cong ty PGS va ASP cuing mang phan phdi LPG va |a hai déi tha truc tiép
& thi trwérng phia Nam do d6 bién lgi nhuan kha twong déng khoang 19% vao nam 2016, tuy nhién bién loi
nhuan ctia PGS c¢6 tinh &n dinh hon nho loi thé nguén cung LPG 6n dinh tir Cong ty me (GAS). Bén canh
do, PVG va PCG tuy v&i thé manh 1a thanh vién cia GAS nhuwng do thi truéng LPG mién Bac méi phat
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trién va chi phi van chuyén I&n khién bién lgi nhuan PVG thap hon PGS, déi véi PCG do phan khic khach
hang st dung mang lwéi gas d6 thi con han ché va dang trong qua trinh dau tw xay dwng ha tang nén bién
loi nhuan ctia PCG van con kha thap. Cudi cuing, MTG ¢4 it lgi thé hon cac déi tha khac vé ngudn LPG gia
ré va chi tap trung & thj trwerng mién Tay Nam Bd nén bién loi nhuan ctiia MTG khéng cao so véi doanh
nghiép khac chi khoang 9,2% vao nam 2016 thap hon nhiéu so véi mrc 15,3% clia nhém kinh doanh LPG.

3. Chi phiban hang va chi phi quan ly doanh nghiép
Chi phi ban hang/Doanh thu 2014-2016
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Nhin chung, chi phi ban hang/doanh thu clia cac doanh nghiép nganh khi tang trong giai doan 2014-2016
do sw sut giam doanh thu vi gia dau lao déc va gia ting chi phi ban hang do canh tranh trong nganh ngay
cang tang. Trong do, ty 1& chi phi ban hang/doanh thu th&p nhét la nhirng doanh nghiép c6 vi thé Ién & phan
khuc thu gom va kinh doanh NGs nhuw GAS va CNG véi ty I1é chi phi ban hang/doanh thu twong rng 3,6%
va 3,0%. Theo sau |a PGD véi ty 1& nay khodng 9,9% vao ndm 2016, nhung van thap nhiéu so véi cac
doanh nghiép & nhém kinh doanh LPG, do cac doanh nghiép & hai nhém nay chd yéu thye hién hoat dong
ban buén cho nhirng khach hang Ién véi hop déng dai han do d6 chi phi ban hang thap hon cac doanh
nghiép kinh doanh LPG. Trong nhém kinh doanh LPG, PGS ¢4 chi phi ban hang/doanh thu cao nhat khoang
15,4% do PGS da dy manh hoat ddng quang céo, marketing, xuc tién thwong mai va tim kiém khach hang
mai v&i sy gia tang tdng dai ly t 98 ndm 2015 Ién 112 vao nam 2016 va thanh qua 1a sy tang trwdng an
twong vé san lwong tiéu thu 18,6% trong nam 2016. Cac doanh nghiép PVG, PGC va ASP ¢c6 murc chi phi
ban hang/doanh thu thdp hon PGS véi ty 1& 14% doanh thu vao ndm 2016. Tuy nhién, déi véi MTG va PCG
do viéc chi tap trung phat trién & mot khu vee nhw MTG chi tap trung & khu viec Tady Nam B6 va PCG chi
tap trung & khu vic Bac Bo nén chi phi ban hang thép nhwng bién Igi nhuan khéng cao.

10% Chi phi quan ly doanh nghiép /Doanh thu 2014-2016
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Nguén: Ezsearch, FPTS Research

Xét vé chi phi quan ly doanh nghiép, nhin chung doanh nghiép thuéc nhém thu gom va kinh doanh NGs
nhw GAS va PGD cé chi phi quan ly/doanh thu thap khoang 1,7% trong ndm 2016 do doanh thu clia GAS
va PGD c6 gia tri I&n nhat trong nganh. Tuy nhién, CNG ¢ ty |& chi phi quan ly/doanh thu I&n nhat so voi
cac doanh nghiép trong nganh 7,1% vao nam 2016, nhung ty I& nay dang ngay cang giam so v&i nam 2014.
Déi v&i cac doanh nghiép kinh doanh LPG ¢ ty 1& chi phi quan ly/doanh thu trung binh 4,0%. Trong do,
PGS va PVG cé ty |& chi phi nay so v&i doanh thu th4p khodng 2,0% do ca hai doanh nghiép nay chi tap
trung phat trién & thi trwong dia ly riéng biét nhu PGS & mién Nam va PVG mién Bac, dang chd y 14 ndm
2016 ty Ié chi phi quan ly/doanh thu cia PGS giam chi con 1,6% nguyén nhan do trong nam nay PGS thoai
toan bo vén tai CNG. Nguorc lai, PGC la doanh nghiép cé ty Ié chi phi ban hang/doanh thu cao nhét trong
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nhém kinh doanh LPG véi 5,5% do PGC tap trung phat trién trén khap ca nwéc nén co chi phi quan ly cao.
Ciing gibng nhu PGC, ASP va MTG ciing c6 chi phi quan ly/doanh thu cao trong khoang 4,5% va 5,1%
trong nam 2016, nhwng ASP cé ty Ié chi phi nay so v&i doanh thu gidm so v&i ndm 2015 nhé sy cai thién
doanh thu trong nam 2016.

4. Leinhuan sau thué
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Nhin chung, nhém thu gom & thwong ngudn nhw GAS c6 loi nhuan sau thué gidm nguyén nhan chinh 1a
do &nh hwéng tir sy sut gidm cua gia dau da &nh hudng dén gia ban ctia GAS, khién lgi nhuan nadm 2016
clia GAS gidm 18,8%. Dang chu y 1a lgi nhuan trwdc thué ciia GAS ndm 2015 gidm so véi ndm 2014, do
nam 2014 c6 loi nhuan dét bién tir viec quyét toan tién khi trén bao tiéu 3.858 ty déng trong khi ndm 2015
va nam 2016 lai phat sinh quyét todn tién khi theo gia thi treérng cho cac nha may dién lam loi nhuan gidm
780 ty dong. Viéc suy gidm loi nhuan lién tiép trong ndm 2015 va nam 2016 da khién bién loi nhuan rong
ctia GAS giam chi con 12,1% trong nam 2016, nhung mirc nay van cao hon so v&i cac doanh nghép khac
trong nganh.

Trai ngwoc véi GAS, PGD nhd tich ciwe phét trién khach hang méi & cac khu viec Bong Nam Bo déng thoi
phét trién cac khach hang & khu viec mién B&c khi Hé théng khi Tién Hai — Thai Binh dwa vao hoat déng,
do d6 lgi nhuan sau thué ctia PGD ciing c6 nhirng cai thién dang ké véi mie loi nhuan sau thué dat 219 ty
ddng trong nam 2016 gidm 7,9% so v&i ndm 2015, nhung bién lgi nhuan rong van dat 4,7% twong tw nam
2015. Bbi v&i CNG, méc du chiu sy sut gidm cla doanh thu nhung nhé sw kiém soat tét gia dau vao va chi
phi quan Iy nén loi nhuan sau thué trong giai doan 2014-2016 clia CNG twong ddi 6n dinh va c6 xu huéng
tang nhe 1én 120 ty déng trong nam 2016, v&i sw cai thién lgi nhuan nam 2016 da lam bién lgi nhuan rong
clia CNG tang Ién mirc 13,5% day la mirc cao nhat trong nganh.

DPéi v&i nhém doanh nghiép kinh doanh LPG, nhin chung loi nhuan cia nhém doanh nghiép nay cé xu
hwéng tdng nhd hwéng loi tir chi phi dau vao gidm nhw PGS, PGC, ASP va MTG. Trong d8, PGS la doanh
nghiép c6 loi nhuan téng dét bién trong ndm 2016, nguyén nhan 1a do két qua tir viéc ra mét san pham méi
va lgi nhuan tir hoat ddng thoai von tai CNG. Viéc loi nhuan tang dot bién ndm 2016, da lam bién loi nhuan
clia PGS tang 6,9% cao gap 2,5 so v&i nam 2015. Méac du duwoc hwdng loi tir gia dau vao, nhwng loi nhuan
sau thué ctia PVG giam kha manh khoang 97,5% trong ndm 2016 do sw canh tranh & thj trwérng mién Bac
ngay cang cao khién chi phi ban hang ctia PVG tang 295 ty déng gap 1,5 lan so véi 2015. Loi nhuan sut
gidm da khién bién lgi nhuan ctia PVG ndm 2016 chwa dén 0,1%, day la mirc thap nhét trong nganh. Ciing
giébng voi cac doanh nghiép khac trong nganh dwoc hwéng loi tr gia dau vao gidm, nhwng bién loi nhuan
ctia ASP va MTG van khéng cai thién nhiéu chi dat 1,2% va 1,5% trong ndm 2016. So véi cac doanh nghiép
khac trong nganh, ndm 2016 & nam kho khan ctia PCG khi lgi nhuan sau thué giam 97,2% so v&i ndm
2015, do hoat dong kinh doanh ctia PCG kém hiéu qua vi thj trworng bat ddng s&n mién Bac chua thuc sw
hdi phuc hoan toan, khach hang chwa ndm bat hét cac loi ich cia hé thdng gas trung tam lam anh hwéng
dén tién do trién khai cac dy 4n dau tw va kinh doanh hé thdng gas trung tam cho cac khu db thi, chung cw
cla PCG.
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IV. Tinh hinh tai chinh
1. Tinh hinh tai san
Quy mo tai san 2014-2016
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Nhin chung, co cAu tai san cla cac doanh nghiép hoat ddong & phan khic thu gom va kinh doanh khi thién
nhién c6 ty 1& tai sdn ngan han cao hon tai san dai han nhuw GAS, PGD va CNG. Trong do, co' cau tai san
clia GAS c6 tai san ngan han chiém gan 59% tdng tai s&n ndm 2016 twong dwong 33.203 ty déng, trong
d6 cha yéu la tién mat chiém gan 41% va khodn phai thu chiém gan 36% gia tri tai sdn ngan han. Tuy nhién
tr nam 2014-2016, ty trong tai s&n ngén han trong tdng tai sé&n ctia GAS c¢é xu huwéng gidm nguyén nhan
la do thye hién dau tw xay dwng cong trinh dwdng 6ng dan khi Nam Cén Son 2 - Giai doan 1 va Dy 4n Nha
may x& ly khi Ca Mau trong ndm 2015-2016. Ciing giéng nhu GAS, PGD va CNG c¢6 san ngén han la cha
yéu chiém hon 70% trong co' cu tdng tai san, trong d6 tai san ngén han ctia PGD c6 khoang 72,8% twong
duwong 1.484 ty ddng va CNG v&i 68,5% twong dwong 343 ty dong la tién mat, hang tén kho chiém ty trong
kha thap chi 1,1% (PGD) va 8,4% (CNG) do d&c thi s&n pham cla nhirng doanh nghiép nay la khi thién
nhién va khi nén sé dwoc tiéu thu ngay sau khi khai thac hodc san xuét, do dé lwong hang tdn kho ctia cac
doanh nghiép nay kha thap.

Déi v&i nhém kinh doanh LPG c6 tai san dai han chiém ty 1& cao hon chd yéu Ia do dau tw vé binh va tram
chiét nap, nhung co ciu nay da c6 nhirng chuyén dich nhét dinh & mét sb doanh nghiép trong nam 2016.
Trong ndm 2016, tdng tai san ctia PGS la 2.250 ty déng tang 13,9% so v&i 2015, trong d6 tai san ngén han
la 1.136 ty déng va tai san dai han 1a 1.114 ty déng. So vé&i ndm 2015, tai san ctia PGS nam 2016 da co sw
dich chuyén vé co cAu. Cu thé, tai san ngan han clia PGS d3 gia tang ty trong chiém gan 50,5% tdng tai
san, trong khi ndm 2015 chi & mirc 48,8% tdng tai san. Ciing trong ndm 2016, tdng gia tri tai san cé dinh
clia PGS c6 sw thay déi tdng 11,9% so véi 2015 twong dwong 589 ty déng, do PGS thwc hién cac dy an
xay dwng cai tao va nang cap kho, tram chiét nap LPG va thwc hién tai co cAu bé may bang viéc thoai toan
bd vdn tai CNG Viét Nam va chuyén cac cong ty con thanh chi nhanh.

Ciing gibng v&i PGS, PVG ciing cé ty 1é tai san dai han cao hon tai san ngén han. Téng tai s&n ndm 2016
ctia PVG dat 1.309 ty ddng, trong co cau tai san ctia PVG thi tai san dai han chiém 60,3% va ngén han
chiém 39,7%, co ciu nay cé sw chuyén dich khi tai san dai han tdng 12% va tai san ngén han gidm 15%
trong ndm 2016. Trong do, tai sén dai han ctia PVG tang chd yéu do tang cac khodn phai thu dai han va
bat dong san dau tw. Ndm 2016, PVG dwa tdng kho Da N&ng vao hoat dong nén tai san cé dinh va chi phi
xay dwng co ban dé& dang gidm xudng, tai san ngan han cta PVG giam do tién va twong dwong tién gidm
74% so v&i nam 2015.

Trong giai doan 2014-2016, co' cau tai san clia PGC cling c6 s bién dong Ién véi tai sén ngan han téng
36,9% twong dwong 1.189 ty dong va tai san dai han giam 29,5% twong duo’ng 810 ty dong trong nam
2016, nguyé&n nhan l1a do khoadn dau tw tai chinh dai han nam 2015 dwoc chuyén sang ngén han & nadm

2016 va PGC thwc hién thoai vén khéi CTCP Taxi Gas Sai Gon Petrolimex vao quy 11/2015 véi s vén 8,2
ty dong.
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Déi v&i PCG, ty trong tai san ngan han chiém phan I&n trong co cu tai sén véi 84,3% tdng tai sén twong
dwong 204 ty dong vao nam 2016, trong d6 chli yéu la dau tw tai chinh ngén han (gom cac khoan tién gi
trén 3 thang) chiém 42,1%, cung vd&i tién va twong dwong tién chlem 24,2% gia trj tai san ngan han nam
2016. Cung glong v&i cac doanh nghlep khac trong nganh, co cau tai san cia ASP va MTG c6 tai san dai
han chiém phan I&n khodng 70% tdng tai san. Di véi ASP, ndm 2016 tai s&n ngan han ting 51 ty ddng do
tang dau tw tai chinh ngén han va khoan phai thu khach hang, ddng thdi tai san dai han ciing ting 63 ty
ddng do dau tw vé binh va tai tro' dai han cho cdng ty con. Riéng déi véi MTG, tai sdn ngan han va dai han
cht yéu la khoan phai thu chiém hon 43% gia tri tdng tai san twong dwong 105,7 ty ddong vao nam 2016.

Xét vé vong quay tai sén, nhin chung khéng c6 khac biét Ién gitra cac doanh nghiép trong nganh véi chi sb
vong quay tdng tai san trung binh 1,5 14n. Tuy nhién xu huwéng vong quay tai san ctia cac doanh nghiép
trong nganh dang cé xu huwéng gidm do doanh thu bi anh hwéng bdi vi gia dau suy gidam. Nhwng, van cé
mot s& doanh nghiép c6 chi sb vong quay tdng tai san cai thién nhw PGD véi vong quay tdng tai san tang
tr 1,6 nd&m 2015 1én 1,7 ndm 2016, do gia tri tdng tai s&n ndm 2015 giam 21,3% so v&i ndm 2014. Ciing
twong tw nhuw PGD, ASP ciing c6 vong quay tdng tai san cai thién tir 1,6 vao ndm 2015 I&n 1,7 nho s ting
trwdng doanh thu 0,6% trong nam 2016.

2. Tinh hinh nguén vén
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Co cau ngudn vén cla cac doanh nghiép trong nganh khi cé nhiéu sw khac biét va chénh léch Ién. Trong
d6, GAS la doanh nghiép c6 ngudn lwc tai chinh manh nhat trong nganh. Trong co cAu nguén vén clia GAS,
vén cha sé hivu (VCSH) ludn chiém trén 50% tdng ngudn vén, ty 1& nay tdng dan tir ndm 2014 va dat 72%
vao cubi ndm 2016 twong dwong 4.844 ty déng, do giai doan nay GAS da thanh toan nhiéu hop déng tin
dung nén sé dw no vay gidm. Mac du so véi nam 2015, ty 1& no phai tra trén tdng ngudn vén ctia GAS ndm
2016 da ting 1én 15% chi yéu do GAS gia ting vay dai han dé tiép tuc dau tw cho 2 dy an I6n 1a dudng
éng dan khi Nam Cén Son 2 - Giai doan 1 va Dy 4n Nha may x(& ly khi Ca Mau. Tuy nhién, so v&i cac
doanh nghiép khac trong nganh, GAS c6 chi sé6 don bay tai chinh kha thap chi khoang 1,3 1an, c6 thé néi
GAS kha nang tw chii cao vé& ngudn vén dau tw va rdi ro tai chinh thap.

PGD c6 ty I& no cao chiém gan 60% tdng ngudn vén, cao hon so véi cac doanh nghiép khac trong nhém
kinh doanh khi thién nhién (NGs). Nhwng nhin chung, ty 1& ng/nguén vén ctia PGD c6 nhirng chuyén bién
tich cwc tr 66,4% nadm 2014 dén nam 2016 chi con khodng 51% twong dwong 1.441 ty ddng, ty 1& no dwoc
cai thién 1a do dw an khi thp ap Tién Hai - Thai Binh da hoan thanh nén céng no véi cac nha thau giam
xuong.

Tinh dén cubi ndm 2016, tng ng phai trd ciia CNG & muirc 185,3 ty ddng chi chiém 28,5% téng ngudn vén,
chd yéu 1a no ngén han véi 157 ty déng, trong khi dé ng’ dai han chi chiém ty trong 15,1% no phai tra &
murc 28 ty déng. V&i don bdy tai chinh chi khodng 1,4 lan vao nam 2016, thap hon nhiéu so véi cac doanh
nghiép khac trong nganh, diéu nay sé giip CNG khong phéi ganh chiu ap lwc 1ai vay va giam rai ro tai chinh.
Khéc biét v&i nhém kinh doanh khi thién nhién, nhém kinh doanh LPG c6 no phai tra chiém ty trong cao
trong tdng nguén vén, nén nhdm doanh nghiép nay c6 chi sé don bay tai chinh trung binh & mic 2,3 lan
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cao hon so véi mire 1,6 1an ctia nhom kinh doanh NGs. Bién hinh nhw PGS c6 chi sé don bay tai chinh
nam 2016 khodng 2,3 lan. Trong co cau vén clia PGS, thi ng phai tra van 1a ngudn tai tre’ Ién nhét cho hoat
dong véi 1.283 ty ddng chiém 57% ngudn vén va VCSH chi chiém 43% véi 967 ty ddng. Trong khodn muc
no phai trd ca PGS, no ngan han chiém 87% twong dwong 1.122 ty ddng va no dai han chi chiém 13%
twong dwong 161 ty déng.

Ciing gibng v&i PGS, PGC va ASP ciing c6 no phai trd chiém ty trong cao trong tdng ngudn vén. Trong do,
PGC c6 1.251 ty déng ng phai tra chiém 63% tdng ngudn vén, ASP véi 479 ty ddng chiém 55% ngudn vén
v&i chi sb don bay tai chinh ctia hai doanh nghiép nay kha twong déng khoang 2,67 1an (PGC) va 2,24 lan
(ASP). Bén canh d6, MTG ciing c6 chi s6 don bay tai chinh khodng 2,07 lan véi ng phai tra chiém 52%
twong dwong 127 ty ddng vao ndm 2016.

Trong nhém kinh doanh LPG, dang chi y nhat 1a PVG c¢6 chi sb don bay tai chinh khoang 3,4 cao hon nhiéu
so v&i cac doanh nghiép khac trong nganh. Trong co' cidu nguén vén clia PVG ndm 2016, no phai tré chiém
ty trong 70,8% chi yéu la no ngén han twong dwong 838 ty ddng, trong dé da phan la phai trd ngwdi ban
chiém 60,8% va no vay ngan han duéi 3 thang dé thanh toan cho nha cung cép chiém 30,8% twong dwong
286 ty ddng. Nguworc lai véi PVG, PCG la doanh nghiép duy nhét trong nhdm kinh doanh LPG c6 chi sé don
by tai chinh thp dwai 1,5 1an, véi no phai trd khodng 34 ty déng chi chiém 13,9% téng nguén vén.

3. Hang tén kho
Hang ton kho va vong quay HTK 2014-2016
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Nguén: Ezsearch, FPTS Research

Do s&n pham khi 1a hang héa thiét yéu trong san xuét va cudc séng, nén sé ngay tdn kho ctia cac doanh
nghiép rat ngan binh quan dwdi 20 ngay va gia tri hang ton kho thap chi chiém 7% téng tai san. Trong do,
PGD véi d&c thu sé&n pham 14 khi thién nhién kinh doanh bang dwdng ng, vi vay khi sé duoc tiéu thu ngay
sau khi khai thac hodc san xuét, do d6 PGD c6 sé ngay ton kho rat thap chi khodng 2 ngay, mirc thp nhat
trong nganh. Méc du hoat déng & khau thwong ngudn, nhwng GAS c6 sd ngay tén kho bién dong va cao
khoang 10 ngay I&én hon nhém kinh doanh NGs, do hoat ddng kinh doanh LPG cla GAS la hoat déng
thwong mai nén lwong hang tén kho cé thé tang cao do dwoc nhap vao cubi ky. Déi véi nhivng doanh
nghiép con lai, do hoat déng chinh la thwong mai LPG nén sb ngay tén kho kha thap trung binh khoang 15
ngay. Trong d6, cao nhat la PGC c6 sb ngay tén kho khoang 25 ngay va thap nhéat 1a PVG khoang 7 ngay.

4. Khoan phai thu va khoan phai tra
Khoan phai thu 2014-2016
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www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 97


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

"' Fpt Securities NGANH KHi

Sb ngay phai thu binh quan ctia cac doanh nghiép trong nganh kha twong déng trung binh 48 ngay. Trong
do, dang chi y 1a GAS c6 sb ngay phai thu tdng dot bién tir 37,5 ngay trong ndm 2015 I&n 62,1 ngay trong
nam 2016. Nguyén nhan Ia do s ghi nhan doanh thu cwéc phi van chuyén Puwéong éng dan khi Pha My -
H6 Chi Minh cla cac nha may san xuét dién va cac khodn nay chwa dén han tra, cung véi sy sut gidm
doanh thu trong ndm 2016. Khoan phai thu ctia GAS tang dan dén gia tri khoan phai thu/tbng tai san tang
lén 20,9% trong nam 2016 tang gan 1,5 Ian so véi nam 2015. Nhin chung, gia tri khodng phai thu trong tong
tai san cla cac doanh nghiép trong nganh khi kha bién déng va cé xu hwéng cai thién. Trong dd, gia tri
khodn phai thu/TTS cao nhat 1a PVG véi 27,8% trong ndm 2016, sau d6 la PCG vé&i 22,3% méc du ty 1é nay
clia hai doanh nghiép da dwoc cai thién so véi mirc 31,2% (PVG) va 33,4% (PCG) trong nam 2015, tuy
nhién nguyén nhan cai thién la do hoat dong kinh doanh nam 2016 sut gidm so v&i nam 2015. Bén canh
do, gia tri khodn phai thu/TTS thap nhéat 1a PGC va MTG véi 13,9% va 13,0%.

Khoan phai tra 2014-2016
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Trong khi d8, khodn phai trd binh quan lai c6 sy chénh léch Ién gitra cac doanh nghiép trong nganh, thap
nhét 1a GAS trung binh 16,6 ngay chiém 4,3% gia tri ngudn vén va cao nhat Ia PGD hon 90 ngay chiém
34,2% gié tri ngudn vén nam 2016. So vé&i PGD, CNG la doanh nghiép c6 sb ngay phai tra &n dinh va thap
hon v&i 55 ngay va gia tri khoan phai tra chi chiém khoang 14,9% gia tri nguén vén nam 2016. Béi v&i nhém
doanh nghiép kinh doanh LPG, khodn phai tra chiém cao nhét Ia PGS va PVG véi ty trong trong ngudn vén
trung binh 30% va nho loi thé I6n dbi véi nha cung cip nén ca hai doanh nghiép nay c6 sb ngay phai tra
I&n khodn 70 ngay. Nguoc lai véi PGS va PVG, PGC vai ty 1& khodn phai tra/ngudn vén khoang 7,7% va
sb ngay phai tra chi khoang 32 ngay chi bang mét nira so véi cac doanh nghiép thwong mai LPG khéc trong
nganh. Cac doanh nghiép con lai nhw ASP, PCG va MTG cé s ngay phai tra trung binh 53 ngay va chiém
khoang 17% gié tri ngudn vén. Trong d6, dang chu y 1a PCG ¢6 ty trong khodn phai trd/nguén vén da giam
dang ké tir 33,5% nam 2015 xudng 9,5%.
5. Hiéu suét sinh |»i
Hiéu suéat sinh I&i ROE, ROA 2014-2016
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Hiéu suét sinh 1&i ctia von chl sé& hivu (VCSH) va tdng tai san cla cac doanh nghiép trong nganh khi kha
bién déng qua cac nam va co6 su khac biét gitra cac doanh nghiép. Trong d6, GAS ¢6 chi s ROE va ROA
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twong trng 17,1% va 12,6% nam 2016 gidm so v&i mirc 22,4% va 16,0% vao nam 2015, nguyén nhan la
do lgi nhuan ctia GAS suy gidm vi gia dau. Dbi véi nhém kinh danh NGs, PGD ¢6 ty suét sinh loi trén VCSH
va tai san khoang 16,5% va 7,9%, CNG c6 chi s6 ROE va ROA kha 6n dinh va luén & mic cao khoang
27,9% va 18,6%.

DPéi v&i nhém kinh doanh LPG, hiéu suét sinh loi cia nhém doanh nghiép nay thdp hon cac doanh nghiép
kinh doanh NGs véi chi s6 ROE va ROA trung binh 9,6% va 3,9%. Trong dé dang chu y nhat la PGS, chi
s6 ROE va ROA clia PGS tang dot bién lén 33,6% va 14,0% trong nam 2016 ting gép 2,5 1an so v&i mirc
14,9% va 5,6% trong nam 2015, do lgi nhuan tai chinh tang t viéc thoai vén khdi CNG. Mac du ciing cé
nhirng loi thé nhw PGS, nhuwng do canh tranh & thi trwdng mién Bac ngay cang cao da lam PVG tang chi
phi dé giir chan khach hang khién Igi nhuan ndm 2016 cta PVG sut gidm dan dén ca hai chi s ROE va
ROA nam nay kha thap duéi 0,2%. Ngwoc lai, do khéng cé nhiéu lgi thé canh tranh va hoat déng kém hiéu
qua trong nam vira qua dan chi sé ROE va ROA clia ASP va MTG chi khodng 4% va 2%. Nam 2016 |a nam
hoat ddng khong hiéu qua ctia PCG do sy méi mé vé san pham khi gas trung tam va thj trwdng bat dong
san mién B&c chwa phuc hdi hoan toan dan dén két qua kinh doanh ctia PCG khéng kha quan nén hai chi
s6 ROE va ROA clia PCG chi khoang 0,1%.

6. Phan tich Dupont
Phén tich Dupont 2014-2016
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Nhin chung, chi s6 ROE clia cac doanh nghiép trong nganh khi déu cai thién, ngoai trir GAS c6 chi sé ROE
tut déc tr 41,4% ndm 2014 xubng 17,1% vao nam 2016, vi bién lgi rong ctia GAS nam 2016 chi khoang
12,1% chi béng 62,0% nam 2015. Déi véi nhivng doanh nghiép kinh doanh NGs nhu PGD va CNG ¢6 chi
s6 ROE tang trong nam 2015 nhwng gidm nhe vao ndm 2016. Trong d6, chi sé ROE clia CNG gidm xudng
27,8% trong nam 2016, do vong quay tai san cia CNG nadm 2016 chi khoang 1,4 lan gidm so v&i mic 1,5
lan ndm 2015, méc du ROE ctia CNG gidm nhwng van |& mrc cao so v&i cac doanh nghiép trong nhém
kinh doanh khi. Twong tw v&i CNG, chi sb ROE cltia PGD giam tlr 19,6% nam 2015 xubng 16,5% nam
2016, do Igi nhuan rong ctia PGD suy gidm 7,9% so v&i nam 2015 vi chi phi ban hang tang 37,1%.

Débi v&i nhém doanh nghiép kinh doanh LPG, da phan cac doanh nghiép nay cé chi sé ROE dworc cai thién
nho bién lgi nhuan rong tang. Trong do, PGS la doanh nghiép c6 chi s ROE tang dét bién 1&n 33,6% vao
nam 2016, day la mirc cao nhat trong nganh, do bién lgi nhuan rong nam 2016 tang 148,7% so véi ndm
2015. Khac v&i PGS, mac du lgi nhuan gop clia PVG nam 2016 cé cai thién, nhwng do chi phi ban hang
tang manh 53,8% va s dung don bdy tai chinh qua cao khoang 3,4 14n cao nhat trong nganh, nén chi sé
ROE clia PVG gidm so véi ndm 2015 va chi dat 0,2% vao ndm 2016. Déi véi PGC, nhé bién loi nhuan tang
culing v&i viéc han ché sir dung don bay tai chinh nén chi s6 ROE ctia PGC da tang tir 13,3% nam 2014 |én
16,3% vao ndm 2016. Ciing gibng v&i PGC, chi s ROE ciia ASP va MTG da duwoc cai thién nhé bién loi
nhuan rong tang nhung chi sé6 ROE van & muc thap khoang 4,1% va 3,4% nam 2016. Bén canh do, PCG
do két qua kinh doanh kém kha quan da lam chi s6 ROE ngay cang suy gidm va chi dat 0,1% nam 2016.
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7. Phan tich dong tién

Dong tién thuan 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Pvt: ty dong
HOSE GAS 5.117 2.704 5.540 5786 (6.331) (4.053) T ~——
Dong tién kinh doanh 9.797 11538 14.585 16.701 9.127 5182 =
Dong tién dau tw (2.938) (906)  (1.605) (2.260) (8.259)  (1.836)
Dong tién tai chinh (1.742)  (7.929) (7.439) (8.655) (7.200)  (7.400)
HOSE PGD 341 (188) 342 1.036 (679) 200 @ — ~——
Dong tién kinh doanh 569 (73) 572 1.038 (326) 419 = e —
Dong tién dau tw (99) (16) (50) (31) (386) (1086)
Dong tién tai chinh (128) (99) (180) 29 34 (113)
HOSE CNG 87 179 85 250 289 282 @ —
Dong tién kinh doanh 250 176 210 190 162 181 om0 o
Dong tién dau tw (253) (79) 68 (49) (87) (12)
Dong tién tai chinh 90 (94) 165 39 (7) 61
HNX PGS 236 (143) 151 26 (211) 330 @ — —r—
Dong tién kinh doanh 417 278 526 515 147 107 = e
Dong tién dau tw (612) (41) (62) (295) (202) 418
Dong tién tai chinh 432 (381) (314) (194) (156) (195)
HNX PVG (57) (32) (4) 141 (83) (58 ——mM——
Dong tién kinh doanh 8 (30) 90 84 69 137 = = —
Dong tién dau tw 45 (61) 0 (28) (192) (57)
Dong tién tai chinh (57) 59 (94) 85 40 (138)
HOSE PGC (108) 43 262 (192) (115) 5 —F—
Dong tién kinh doanh 48 99 128 (116) 220 118 — e e
Dong tién dau tw (74) (258) (317) (244) (131) 64
Dong tién tai chinh (82) 201 452 168 (203) (178)
HOSE ASP (29) 27 (0) (10) 8 6 ——
Dong tién kinh doanh 64 36 (73) (62) 7 (6) - —
Dong tién dau tw (14) 144 15 (79) 76 (66)
Dong tién tai chinh (79) (152) 58 131 (74) 79
HNX PCG (37) 11 (68) (0) 6 (50) ~_——
Dong tién kinh doanh (43) 13 9) 22 5 52) m——=—m
Dong tién dau tw 12 3 (55) (10) 8 5
Dong tién tai chinh (5) (5) (5) (12) 7) (@)
UPCoM MTG 7) 4 8 (8) 2 (4) S~
Dong tién kinh doanh 21 (15) (16) (36) 7 17 = e oy — —
Dong tién dau tw (61) 26 53 14 (5) 5
Dong tién tai chinh 33 7) (29) 14 13 (26)

Nguén: FPTS Research

Nhin chung, cac doanh nghiép khi I&n nhu GAS, PGS va PGC...cé dong tién tlr hoat dong kinh doanh
dwong va 6n dinh qua nhiéu ndm dd dé& bu d&p nhu cau dau tw, thanh toan no vay va tra cd tirc cho cb
déng. Nguwoc lai, nhiéu doanh nghiép cé dong tién tir hoat dong kinh doanh bién dong nhw MTG, ASP va
PCG lai chiju nhiéu ri ro hon do phai thu thuéc vao dong tién tir hoat déng tai chinh nhw di vay, phat hanh
vbn cb phan... hodc dong tién tir hoat ddng dau tw nhuw ban tai san, thu hdi vén dau tw...dé can déi dong
tién cho hoat déng kinh doanh.

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 100


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

"' Fpt Securities NGANH KHi

7.1. Dong tién tr hoat déng kinh doanh

Dong tién HDKD cla GAS, Dong tién HDKD cha cong ty con va lién két cia GAS,
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Nhin chung, dong tién hoat dong (CFO) ctia GAS c6 xu huéng giam tir 16.701 ty ddng ndm 2014 chi con
4.942 ty ddng trong nam 2016. Nguyén nhan, do anh hwéng tlr gia dau nén doanh thu ciia GAS suy gidm
cling v&i viéc gia tang khoan phai thu tir ghi nhan doanh thu t» chénh Iéch cwéc phi van chuyén khi clia
cac cong ty san xuét nhiét dién, nhwng so véi cac doanh nghiép khac trong nganh thi chi sé CFO/DTT cua
GAS van cao v&i mirc 8,4% vao nam 2016. Dbi vdi cac cong ty con clia GAS, PGD la céng ty c6 dong tién
bién ddng nhat véi dong CFO nam 2015 am 325 ty ddng, do trong ndm nay PGD thwc hién thanh toan cac
khodn phai trd nha cung cip khoadng 1.174 ty ddng dan dén dong CFO gidm manh. Nam 2016, dong CFO
clia PGD duwoc cai thién dat 419 ty déng nén chi s6 CFO/DTT nam 2016 khoang 8,9% cao hon nhiéu so
v&i mirc -6,6% ndm 2015. Trong nhém cdng ty con clia GAS, CNG la cong ty c6 dong CFO twong dbi 6n
dinh v&i mic 181 ty ddng va c6 chi s CFO/DTT cao nhat dat 20,4% trong nam 2016. Khac véi CNG, dong
CFO cta PGS giam lién tuc tlr 515 ty nam 2014 xudng 147 ty nam 2015 va 107 ty nam 2016, nguyén nhan
la do PGS thuc hién thanh toan cho nha cung cap khodng 524 ty ddng nam 2015 va 298 ty déng nam 2016,
do d6 chi s6 CFO/DTT clia PGS gidm so v&i ndm 2014 va chi dat 2,2% nam 2016. Ngwoc véi PGS, dong
CFO cla PVG nam 2016 tang 98,7% so v&i nam 2015 nhe thu héi tét cong no' 185 ty ddng va chi s6
CFO/DTT ctia PVG nam 2016 t&ng lén mirc 5,4% cao hon so v&i PGS. Trong nhém céng ty con va lién két
v&i GAS, PCG la cong ty hoat ddng kém hiéu qua nhét véi dong CFO am 52 ty ddng ndm 2016, do hoat
doéng kinh doanh khéng kha quan trong nam 2016.

Dong tién HDKD ctia nhém céng ty khéng thudéc GAS, 2013-2016
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Trong cac cong ty kinh doanh LPG khéng thuéc GAS, PGC la doanh nghiép c6 hoat déng kinh doanh kha

quan nhét véi dong CFO dat 118 ty ddng trong nam 2016. Trong d6, nam 2014 dong CFO ciia PGC -116

ty ddng, nguyén nhan la do PGC thwc hién chi trd nha cung cép 219 ty ddng. Ndm 2015 dong CFO cla

PGC da tang tr& lai, mac du nam 2016 dong CFO c¢é gidm nhe so v&i nam 2015 do PGC thuc hién chi tra
y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 101


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

"' Fpt Securities NGANH KHi

|ai vay 42,8 ty ddng va gia tang tin dung dé gilr chan khach hang. Tuy nhién, chi sé CFO/DTT ctia PGC van
cao hon so véi PGS va PVG véi mirc 5,0% nam 2016. Khong dat dwoc két qua kinh doanh tét nhw PGC,
ASP c6 dong CFO kha thap -6,1 ty ddng vao nam 2016, do ASP thwc hién tang tin dung cho khach hang
lam tang khoan phai thu 13,8 ty ddng va gidm cac khodan chi phi tra trwdc khoang 39,9 ty déng. Dang chu
y 1a MTG, nh& chi phi dau vao nam 2016 gidm nén lgi nhuan cla MTG twong dbi kha quan véi dong CFO
dat 17 ty ddng va chi s6 CFO/DTT tang lén 6,5%, mirc cao nhat trong cac doanh nghiép khong thuéc GAS.

7.2. Dong tién cho hoat déng dau tw

20.000 Dong tién dau tw cta GAS, 2013-2016 6.0
2
Pre) 6,0
° 10.000
|_
4,0
0
2,0
-10.000 -8.259

2013 2014 2015 2016
CFO m CF| CAPEX —@— CFO/CAPEX
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Dong tién chi dau tw (CFI) ctia GAS trong giai doan 2013-2016, nhin chung cé xu hwéng tang. Trong dé,
dong CFI ctia GAS tang manh nhét 1a nam 2015 véi 8.259 ty ddng, do trong ndm nay GAS thuc hién cho
vay va mua cac cdng cu ng, ddng thoi chi dau tw xay dwng dworng dng dan khi Nam Coén Son giai doan 2
va dy an Nha may x& ly khi Ca Mau. Do hoat déng chi dau tw nhiéu nén nhin chung chi s6 CFO/CAPEX tuy
nam 2013 dén nadm 2016 clia GAS c6 xu hwéng gidm, manh nhat 1a ndm 2015 va 2016 véi chi sd nay gidm
con 1,9 1an va 1,5 lan nhwng van 1&n hon 1 cho thdy dong CFO ciia GAS van da dé dau tw cho hoat dong
san xuét kinh doanh.

Dong tién dau tw cia nhém céng ty con va lién két cia GAS, 2013-2016
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Déi véi nhém cong ty con va lién két véi GAS, dong CFl ctia nhém doanh nghiép nay kha bién déng va
khéng twong ddng. Dién hinh nhw PGD, dong CFl ctia PGD khéng én dinh v&i ndm 2015 14 nam thuc hién
chi dau tw nhiéu nhéat véi dong CFI ting 386 ty déng, do trong ndm nay PGD thyc hién chi dau tw cho dw
an Hé théng phan phéi khi thp ap cho KCN Tién Hai — Thai Binh. Viéc chi dau tw nhiéu trong nam 2015
da khién chi s6 CFO/CAPEX cutia PGD gidm chi con -0,8 Ian, nhér dong CFO tich Ity nhirng ndm trwéc nhw
nam 2013 va 2014 cao, nén PGD cé du dong tién dé thwe hién dau tw I&n trong ndm nay. Nam 2016, chi
s6 CFO/CAPEX clia PGD da dwoc cai thién vé mae 3,5 1an, day la mec cao so véi mie 3,2 1an cla trung
binh nganh. Trong nhi*rng céng ty con ciia GAS, thi CNG 1a doanh nghiép c6 dong CFO va CFl kha 6n dinh
v&i chi s6 CFO/CAPEX hang ndm kha cao va cé xu hwéng tang trong nhivng nam tré lai day véi chi sé nay
dat 5,6 1an vao nam 2016, day la mirc cao nhét trong cac cong ty con ctia GAS. Trai nguwoc véi CNG, PGS
c6 chi s6 CFO/CAPEX ngay cang giam tir 5,0 1an vao ndm 2013 dén nam 2015 chi con 0,6 14n, méac du
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nam 2016 chi sb nay da tang tré lai 1én mdc 1,0 1an, nguyén nhan 1a do dong CFO cta PGS sut giam trong
nhirng ndm qua. Pang cha y la ndm 2016, PGS thuc hién thu hdi dau tw gép vén vao cong ty con véi gia
tri 480 ty ddng nén dong CFl ctia PGS ndm nay dwong 418 ty déng. Dbi véi PVG, dong CFl hang nam cua
cong ty nay twong dbi thap chi khoang 56 ty ddng vao nam 2016. Trong d6, PVG thuc hién chi dau tw nhiéu
nhét 1a nam 2015 véi 191,5 ty dong do dau tw dw an Téng kho Da N&ng. Nhin chung, chi s CFO/CAPEX
clia PVG da tang tré lai lén mae 2,3 14n trong ndm 2016 nhwng mic nay van thap hon so véi mirc trung
binh 3,0 1&n cGia nhém kinh doanh LPG. Trong cac cong ty thanh vién clia GAS, PCG la doanh nghiép c6
tinh trang dong tién kém nhat vé&i dong tién CFO am 51,7 ty vao ndm 2016 va PCG la doanh nghiép c6 chi
s6 CFO/CAPEX thap nhét trong nganh.

200 Db?zgo tién dau tw ctia nhém cong ty khdng thudc GAS, 2013-2016
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Trong nhém cong ty khéng thudc GAS, PGC la doanh nghiép cé hoat ddng chi diu tw nhiéu nhat véi dong
CFl nam 2014 la 244 ty ddng va nam 2015 la 131 ty ddng, trong d6 nam 2016 dong CFI ciia PGC dwong
64,2 ty ddng do trong ndm nay PGC da gidm khodan chi dau tw tai san cd dinh va cac khoan chi cho vay véi
hai khodn nay chi con 81,5 ty ddng va 323 ty ddng nam 2016 bang 61,4% va 34,7% gia tri ndm 2015. Déi
v&i ASP, hoat dong chi dau tw vao ndm 2016 ctia ASP chi yéu 1a cho vay hodc mua céng cu no véi 45,7
ty déng va dau tw vao doanh nghiép khac 36 ty ddng. Ndm 2016, do dong CFO am nén chi s6 CFO/CAPEX
ctia ASP chi con -0,5 lan. Ciing gidng v&i ASP, hoat dong chi dau tw tai san cb dinh cia MTG kha thap chi
khodng 1,2 ty ddng vao ndm 2016, dang chu y la dong CFl cia MTG dwong 5,2 ty ddng vao nam 2016, do
MTG thwe hién thu cho vay khoang 14,2 ty ddng. Nhdr dong CFO dworc cai thién dang ké va chi dau tw thap
nén chi s6 CFO/CAPEX ctia MTG tang dét bién tlr -55,5 1an nam 2015 1én 14,9 1an vao nam 2016, day la
murc cao nhat trong nganh.

7.3. Dong tién cho hoat déng tai chinh

CFO, CFl va CFF cua GAS, 2013-2016
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Dong tién tai chinh (CFF) cia GAS twong dbi én dinh trong giai doan 2013-2016, trong d6 dong CFF cla
GAS dat 7.240 ty ddng, chu yéu 1a tién chi tra cb tirc khodng 8.999,5 ty ddng va tra cac khoan di vay 6.101,9
ty déng vao nam 2016. Nhin chung, dong tién rong ciia GAS ngay cang giam, tir 14.585 ty nam 2013 xubng
am 4.211 ty vao nam 2016, nguyén nhan 1a do GAS thuc hién chi dau tw Ién trong ndm 2015 va hoat dong
kinh doanh gidm sut trong ndm 2016, do d6 trong hai ndm nay GAS phéi dwa vao tién dw trir tlr cac ndm
trwérc dé chi cho hoat déng dau tw va tai chinh.
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CFO, CFl va CFF cia nhém cong ty con va lién két ctia GAS, 2013-2016
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Déi véi dong CFF cta cac cong ty con va lién két ctia GAS, dong CFF ctia PGD ndm 2016 tang 112,9 ty
ddng chi yéu do PGD thuce hién chi tra cb tirc gan 80 ty déng va tra cac khoan di vay 33,1 ty ddng. Do dong
tién hoat dong ctia PGD ndm 2016 kha té6t nén dong CFO trong ndm nay clia PGD du kha nang chi tra cho
cac hoat ddong d4u tw va tai chinh. Twong tw nhw PGD, nhd dong tién hoat déng kinh doanh tét trong giai
doan 2013-2016, CNG da tang cwéng cong tac trd no vay va cd tirc. Theo d6, CNG da thuc hién chi tra
80,7 ty ddng cb tirc va 42,3 ty ddng no vay tir dong CFO trong ndm 2016. Trong cac cong ty con clia GAS,
PGS c6 dong tién chi cho hoat ddng tai chinh cao nhat véi 138,1 ty ddng trong ndm 2016, trong dd ¢6 gan
1.114 ty ddng dé thanh toan cac khoan di vay va 153,4 ty déng dé tra cd tirc. Ngudn tién d& PGS thuc hién
chi cho cac khoan tai chinh cht yéu dén tlr dong tién PGS thoai vén dau tw khdéi CNG trong nam 2016.
Ciing gibng nhw PGS, dong CFF clia PVG nam 2016 chi yéu danh dé chi trd ng 1.760,5 ty dong va tra cb
tirc 17,2 ty ddng. Mac du nam 2016 dong tién tir hoat dong kinh doanh clia PVG c6 chuyén bién tét nhung
van khoéng dud chi trd cho hoat dong tai chinh va dau tw, nén PVG phai s& dung dén nguén tién tich Iy
nhirng ndm trwdc va cac khoan di vay 1.639,6 ty dong trong ndm 2016. Dbi véi PCG, nhin chung dong CFF
nam 2016 ctia PCG danh cho chi tra cé tirc véi 3,7 ty ddng va chi trd khoan vay 19,2 ty ddng. Véi hoat dong
kinh doanh kém hiéu qua trong n&m 2016, nén ngudn tién chi cho hoat dong tai chinh va dau tw ctia PCG
cht yéu tlr nguén tién tich triy ctia nhirng ndm truéc va cac khoan di vay.

CFO, CFl va CFF cua nhoém kinh doanh LPG khéng thuéc GAS, 2013-2016
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Trong cac doanh nghiép kinh doanh LPG khéng thuéc GAS, PGC la doanh doanh nghiép cé khoan chi cho
hoat déng tai chinh cao nhéat véi 177,9 ty ddng ndm 2016. Trong d6, dong CFF clia PGC chi yéu danh dé
chi tra no vay 1.924,3 ty déng va tra cb tirc 65,97 ty ddng trong nam 2016, v&i ngudn tién chi yéu tir dong
CFO va tién lai ttr cac khoan dau tw. Do hoat dong kinh doanh khéng kha quan trong nam 2016, ASP khéng
chi tra cb tirc ma tién hanh di vay 1.462,9 ty ddng dé chi cho hoat déng dau tw va hoat déng tai chinh nam
2016. Mac du hoat déng kinh doanh ¢6 cai thién trong ndm 2016, nhung dong tién CFO cia MTG khéng
dd dé chi cho hoat dong dau tw va hoat dong tai chinh nén ngudn tién st dung trong nam 2016 ctia MTG
cht yéu tir di vay, tién thu tlr cho vay va tién dw triv.
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V. Théng tin so lwoc vé cac doanh nghiép
1. Téng cong ty khi Viét Nam (HOSE — GAS)

Téng cong ty khi Viét Nam (HOSE — GAS) — 08.08.2017

Vvén héa (VND) 123.410.950.515.000 Cé dong lén Tylé sé hivu
Gi4 dong ctra gan nhat 64.500 PVN 95,76%
Gia cao nhat 52 tuan 68.060 Cb dong khac 4,24%
Gia thap nhat 52 tuan 51.430

KLBLH hién tai 1.913.348.070 Ty lé s& hiru nwéc ngoai 3,30%
P/E (4 quy gan nhéat) 15,39 P/B (4 quy gan nhat) 3,01

Danh muc san pham chinh

= Khi &m, khi khd cung cip cho khach hang san xuét dién, dam va khach hang céng nghiép trong
nwaéc.

= San phdm LPG: ban buén cho cac doanh nghiép phan phéi trong nwéc.

= Khi thién nhién nén (CNG) va khi thién nhién héa Idng (LNG).

= Khi ngung tu (Condensate): d& ché bién naphtha, dung méi pha son va dau hda.
Doanh thu va chi phi chinh

Doanh thu ctia GAS gém nhiéu nguén khac nhau, tuy nhién doanh thu chinh chi dén t&» hai mang chinh
la ban khi khé va kinh doanh LPG v@i ty trong dong gop trong doanh thu nam 2016 lan lwot 1a 60,98%
va 30,41%. Trong dé, chi phi mua khi tlr cac chi mé chiém ty trong cao nhat chiém 58,22% téng chi
phi cia GAS.

Piém manh
= Vi thé 1a doanh nghiép trung nguén duy nhét va khong cé déi tha truc tiép & thj trwéng trong nwée.

= Cha d6ng vé ngudn khi cung cap do GAS |a don vi chiu trach nhiém thu gom va van chuyén khi
chinh trong nwéec.

= Quy md tai san Ién, ngudn lyc tai chinh manh gidp GAS c6 nhiéu tiém lyc dau tw mé rong cac du
an thu gom va phan phdi khi.

DPiém yéu
= San pham chinh cta GAS la khi va cac san pham tir khi, 1a mot dang tai nguyén thién nhién cé gidi
han va khéng thé tai tao.
= Du an khi cé vén d4u tw I1&n, thei gian thu héi vén 1au.
Rui ro dau tw

= RUi ro gia ban khi, gia khi hién tai cia GAS duwgc tinh theo gia thj trwdng thé giGi va neo theo gia
dau, diéu nay sé anh hwdng dén doanh thu clia GAS néu gia dau bién déng bat lgi.

= RUi ro san phdm thay thé, néu gia khi tang qua cao sé khién cac khach hang nganh nang lvong st
dung cac san pham thay thé ré hon nhw than d4, thay dién hay hat nhan.

= Tylé s& hiru Nha nuwéc cao, anh hwdng dén tinh thanh khoan cta cb phleu Viéc giam ty 1é s& hiru
nha nwéc theo 16 trinh trong twong lai sé gia tang tinh thanh khoan ctia ¢ phiéu.

= Ruiro ty gia do GAS md& rong hoat déng kinh doanh quéc té dong thoi mot lwong I6n LPG phai
nhap khau, do d6 bién dong ty gia sé anh hwéng dén chi phi tai chinh cia GAS.

= RUi ro ngudn cung khéng én dinh, do LPG trong nuéc chi yéu tir nha may Dinh C6 va nha may loc
dau Dung Quat khéng on dinh, con lai hon 50% la LPG nhap khau.
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2. Cong ty Cé phan Phan phdi khi thap ap dau khi Viét Nam (HOSE — PGD)

CTCP Phan phéi khi thap &4p dau khi Viét Nam (HOSE - PGD) — 08.08.2017

vén héa (VND) 4.157.910.834.000 C6 déng lén Tylé sé hiru
Gi4 dong ctra gan nhat 46.200 GAS 50,50%
Gi4 cao nhat 52 tuan 53.400 Cb dong khac 49,50%
Gia thap nhat 52 tuan 31.650

KLDLH hién tai 89.998.070 Ty I& s& hivu nwéc ngoai 28,22%
P/E (4 quy gan nhat) 40,03 P/B (4 quy gan nhat) 3,34

Danh muc san pham chinh
= Kinh doanh van chuyén khi thap ap cho cac khach hang san xuét céng nghiép.
= Van chuyén x&ng dau, cac san pham khi khd, LPG, CNG va LNG.

Doanh thu va chi phi chinh

= Doanh thu chinh ctia PGD chtl yéu la ban khi thp ap cho cac khach hang sén xuét céng nghiép
nhuw: héa chéat, gach men, thép, thdy tinh... chiém 92% doanh thu va phan phéi CNG chiém 8%
doanh thu ndm 2016 ctia PGD. Trong do, chi phi chinh ctia PGD Ia chi phi mua nguyén liéu khi dau
vao cla GAS.

Piém manh
= La doanh nghiép duy nh4t kinh doanh va phan phéi khi thap ap & Viét Nam.
= Thé manh Ia thanh vién ctia GAS, giip PGD c6 ngudn cung cép khi 6n dinh.
Diém yéu
= Bj dong nguén cung do ngudn cung phu thudc vao GAS.

= Khi thap ap chi yéu van chuyén bang dworng éng, do dé gay han ché vé mé rong mang lwéi kinh
doanh ctia PGD.

= Chi phi d4u tw phat trién mang lwdi dwdng édng phan phéi khi I&n va thoi gian xay dwng dai.
Rui ro dau tw

= Ngudn cung khi ctia PGD duwogc cung cap tir GAS do doé nhirng thay dbi san lwong khi cung cip sé
tac dong dén két qua kinh doanh ctia PGD.

= RUi ro gia ban khi &nh hudng tir gia dau thé gidi bién dong sé tac dong dén lgi nhuan ctia PGD.

= Do céc giao dich mua ban khi cia PGD duoc thuc hién badng déng USD do dé ty gia thay ddi sé tac
dong dén loi nhuan cta PGD.

= Khi dbt Ia sdn phdm dé chay né, do d6 day la rdi ro Ién ddi v&i toan nganh khi dét néi chung.
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3. Cbng ty C6 phan CNG Viét Nam (HOSE — CNG)

Coéng ty Cé phan CNG Viét Nam (HOSE — CNG) — 08.08.2017

Vén héa (VND) 855.889.634.100 Cé dong lén Tylé sé& hiru

Gia déng ctra gan nhat 30.800 GAS 56,00%
Gia cao nhat 52 tuan 41.420 Utilico Emerging Markets Limited 9,60%
Gia thap nhat 52 tuan 30.800 Cb dong khac 34,40%
KLDLH hién tai 26.999.673 Ty lé s& hiru nwéc ngoai 26,61%
P/E (4 quy gan nhét) 8,27 PIB (4 quy gan nhéat) 2,16

Danh muc san pham chinh
= San xuét, chiét nap va kinh doanh khi CNG, LNG va LPG.
= Cung cép dich vu xay dung, lap dat, bao duwéng va slra chira cong trinh khi.
= Kinh doanh van tai hang héa béng container.

Doanh thu va chi phi chinh

= Doanh thu clia CNG chu yéu dwoc déng gop tir hoat ddng san xuét kinh doanh CNG chiém gan
100% téng doanh thu. Trong d6, chi phi chinh ctia CNG dén tir chi phi thu mua khi thién nhién dau
vao dé san xuét khi CNG.

Diém manh
= Cung v&i PGS, CNG la doanh nghiép tién phong vé san xuét va phan phdi khi CNG.
= Vijthéla cong ty con clia GAS, giip CNG dam bao vé ngudn khi dau vao 6n dinh va loi thé vé gia.

= Nhién lieu CNG c6 thé manh hon cac nhién liéu truyén thdng khac nhw than, ddu FO, DO... nhd
tinh wu viét vé cong nghé, gia ré hon, tinh an toan va than thién v&i méi trudng.

Diém yéu
= Do CNG chi ding mét ngudn khi duy nhét tir GAS, diéu nay sé khién CNG bj ddng vé nguyén liéu
dau vao.

= Chiphi dau tw hé théng cac tram nap nhién liéu CNG I&n, do dé hién tai viéc str dung khi CNG cho
phwong tién chi gi¢i han & TP.HCM va Ha Noi.

Rui ro dau tw
= RUi ro gia khi d4u vao bién dong theo gia dau mé, tac ddng dén hoat dong kinh doanh ciia CNG.

= RUi ro ty gia tac dong dén chi phi tai chinh ctia CNG, do gia mua khi dau vao dwoc tinh bang déng
USD.

* RUiro nhién liéu thay thé CNG trong hoat dong van tai nhw xang, diesel hay dién.
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4. Co6ng ty C6 phan Kinh doanh Khi Mién Nam (HNX — PGS)

Coéng ty C6 phan Kinh doanh Khi Mién Nam (HNX — PGS) — 08.08.2017

Vén hoéa (VND) 1.015.000.000.000 Cé dong lén Tylé s& hiru

Gia déng ctra gan nhat 20.300 GAS 35,26%
Gia cao nhét 52 tuan 20.300 Efo":geﬁi;av - Halley Asian 4,26%
Gia thap nhat 52 tuan 14.270 Cb déng khac 60,98%
KLBLH hién tai 50.000.000 Ty lé s& hiru nwéc ngoai 14,50%
P/E (4 quy gan nhat) 9,77 P/B (4 quy gan nhéat) 1,08

Danh muc san pham chinh

= Xuét khau, nhap khau va kinh doanh khi LPG.

= Phan phdi cac san phdm khi nhw khi thap ap, CNG, xéng dau nhot.

= Kinh doanh vat tw, thiét bi, xay dwng kho bai, tram chiét nap khi LPG.

= Dich vu lién quan dén LPG trong linh vyrc cong nghiép, dan dung va van tai.
Doanh thu va chi phi chinh

= Doanh thu ctia PGS gdm nhiéu nguén, nhwng doanh thu chii yéu ctia PGS dén ti» hoat déng kinh
doanh LPG, khi nén (CNG) va béan binh khi. Trong dé, kinh doanh LPG Ia hoat ddng chinh déng
gop 81% doanh thu ndm 2016. Chi phi chinh ctia PGS la chi phi khi LPG dau vao bao gébm gia mua
khi, chi phi van chuyén.

Diém manh

= Co thi phan LPG I6n nhét & thj trwérng mién Nam Viét Nam véi san lwong cung cp hon 270.000
tdn LPG nam 2016.

= S& hiru mang lwéi phan phéi rong va hé théng kho chiva I6n nhu kho Can Tho véi dung tich 1.600
tan, kho Go Dau cé dung tich 4.000 tan, kho VT Gas Bdng Nai khoang 1.000 tan va kho Dung Quat
v&i 1.500 tan.

= Thé manh la thanh vién ctia GAS, do d6 ngudn cung cip LPG clia PGS dwoc dam bao, day 13 loi
thé canh tranh clia PGS so v&i doanh nghiép khac.

Diém yéu
= Khéng chi ddng dwoc ngudn LPG, ngudn trong nwéc phu thudc vao GAS.

= Thitrwdng hoat dong chi tap trung & khu virc mién Nam, diéu nay lam bé hep mang lwéi kinh doanh
cua PGS.

Rui ro dau tw

= Ngudn khi LPG ciing nhw chi phi LPG dau vao do GAS kiém soat, viéc nay lam tac dong rat Ion
dén bién loi nhuan cta PGS.

= Rui ro bién déng gia nguyén liéu dau vao, do gia LPG anh hwéng manh tir gia dau thé gidi do dé
anh hwéng dén loi nhuan cta PGS.

= RUi ro bién dong ty gia lam tac déng dén loi nhuan cda PGS.
= Tinh trang gian lan, sang chiéc binh gas trai phép gay anh huwéng sw canh tranh lanh manh trong
thi treong LPG.
y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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5. Cong ty Cé phan Kinh doanh Khi héa léng Mién Bac (HNX — PVG)

CTCP Kinh doanh Khi h6a léng Mién Bac (HNX — PVG) — 08.08.2017

Vén hoa (VND) 210.670.860.000 Cé doéng lén Ty lé s& hiru
Gia déng ctra gan nhat 7.600 GAS 35,88%
Gia cao nhat 52 tuan 7.900 Cb déng khac 64,12%
Gia thap nhat 52 tuan 6.700

KLDLH hién tai 27.719.850 Ty I& s& hivu nwéc ngoai 6,28%
P/E (4 quy gan nhéat) 25,69 P/B (4 quy gan nhat) 0,54

Danh muc san pham chinh
» Kinh doanh va xuét nhap khau LPG.
= Phan phéi khi thap ap, khi CNG.
» Kinh doanh vat tw, thiét bi, phu kién, xay dwng kho bai, tram chiét nap khi LPG.
= Dich vu van tai LPG.
Doanh thu va chi phi chinh

Doanh thu ctia PVG dén tir hoat ddng kinh doanh LPG gdm dan dung va cong nghiép, khi thap ap
va khi nén (CNG). Trong do, kinh doanh LPG cong nghiép la hoat déng chinh chién 67% doanh thu
va LPG dan dung chiém 18% doanh thu ndm 2016 ctia PVG. Do dé, chi phi chinh cta PVG la chi
phi mua nguyén liéu khi LPG d4u vao va chi phi van chuyén.

Piém manh

= Lathanh vién cia GAS, giup PVG c6 vi thé vé nguon khi LPG va hé thong kho chira LPG lon voi
7.500 tan & Tong kho Dinh Vi (Hai Phong) hay Tong kho Bang vai tong stre chira 3.000 tan, gitp
PVG co loi thé canh tranh hon so vé&i cac doi tha khac.

= Cod mang luéi phan phéi va dan dau thi phan & khu vuc tir Ba N&ng tré ra khu vie phia Béc.

= Tién phong phan ph0| CNG & khu vc mién Bac, giup PVG ndm gil thi phan I&n mang hoat déng
nay & khu vic phia Béc.

DPiém yéu

= Khong chu dong dwoc nguon LPG, nguon trong nwdc phu thude vao GAS va phai nhap khau tw
nwéc ngoai dé bu dép sw thiéu hut ctia ngudn cung trong nuwéec.

= Thj trwéng hoat déng chi tap trung & khu vwe mién Trung va phia Bac, diéu nay lam bé hep mang
Iwi kinh doanh cua PVG.

= Ngudn khi LPG, mién Bac con han ché phan bb xa ngudn khi chinh trong nwéc (phia Nam), dan
dén chi phi dau vao tang cao lam gia bién lgi nhuan cua PVG.

Rui ro dau tw

= Ngudn khi LPG cling nhw chi phi LPG dau vao do GAS kiém soat, viéc nay lam tac dong réat Ion
dén bién lgi nhuan cta PVG.

= Rui ro bién dong ty gia lam &nh hwéng dén chi phi tai chinh va tac déng dén lgi nhuan cta PVG.

= Do PVG st dung don by tai chinh kha cao, nén bién dong cua l3i suat sé& anh huéng Ién dén chi
phi tai chinh cia PVG.

= Chi phi d4u tw cho mang khi CNG I&n, nhwng thi trerng CNG mién Béc van con kha nhé.
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6. Cong ty Cé phan Gas Petrolimex (HOSE — PGC)

Coéng ty Cé phan Gas Petrolimex (HOSE — PGC) — 08.08.2017

Vén hoa (VND) 923.191.060.500 C6 doéng léon Ty lé s& hivu

Gia déng ctra gan nhat 15.300 Tap doan Xang dau Viét Nam 52,37%
Gia cao nhat 52 tuan 15.400 MB Capital 6,31%
Gia thap nhat 52 tuan 9.580 C6 déng khac 41,32%
KLDLH hién tai 60.339.285 Ty I& s& hivu nwéc ngoai 11,01%
P/E (4 quy gan nhéat) 8,04 P/B (4 quy gan nhat) 1,38

Danh muc san pham chinh
= Xuét nhap khau va kinh doanh LPG.
= Kinh doanh kho bai, van tai, vat tw thiét bi, phu kién vé gas.
= Kiém dinh, bao dwéng cac loai vé binh gas.

Doanh thu va chi phi chinh

= Hoat ddng chi yéu clia ctia PGC 1a kinh doanh gas. Doanh thu tir hoat ddng nay déng gop gan 99%
doanh thu n&m 2016, do d6 chi phi chinh ctia PGC ciing lién quan dén hoat déng nay nhw chi phi
mua LPG dau vao.

Diém manh

= Mang lu6i dai ly phan phéi rong, mét trong ba don vi kinh doanh LPG vé&i quy md hoat déng trén
pham vi toan quéc.

= San lwong cung cap hang ndm khoan 130,000 tan LPG.

= San pham truyén théng ctia PGC 1a san pham binh gas 13kg, lam han ché sw canh tranh truc tiép
tr cac déi tha do tdn chi phi chuyén ddi tlr binh 12kg sang binh 13kg.

= Ngudn LPG ctia PGC chui yéu tir nhap khau va mot phan tir Dinh C6 nén chét lwong LPG cao hon
(ham lwong olefin thap) cac doanh nghiép Iy LPG ti» Dung Quét.

DPiém yéu
= Khéng c6 loi thé vé ngudn cung trong nwéc véi gia ré so véi PGS va PVG.
= Do ngudn LPG chu yéu clia PGC tir nhap khau, dan dén gia dau vao cao hon cac dbi thi khac.
Rui ro dau tw
= Gia ban LPG chju sy anh hwéng tlr gia dau thé gidi, diéu nay tao rdi ro gia nhap LPG trong twong
lai dbi v&i PGC.
= RUi ro canh tranh khéng lanh manh tir cac doanh nghiép sang chiét gas trai phép, gian lan tac dong
xau dén thj trwong.

= Ty gid anh hwdng dén chi phi tai chinh cia PGC do phai nhap khdu mét lwgng 16n LPG tr nwéc
ngoai.

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 110


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

"' Fpt Securities NGANH KHi

7. Cbng ty C6 phan Tap doan Dau khi An Pha (HOSE — ASP)

Cong ty Cé phan Tap doan Dau khi An Pha (HOSE — ASP) — 08.08.2017

Vén héa (VND) 218.809.716.120 Cé dong lon Tylé sé& hiru

Gi4 dong ctra gan nhat 5.860 CTCP Saisan (Nhat Ban) 48,20%
Gia cao nhat 52 tuan 6.140 Tran Minh Loan 5,86%
Gia thap nhat 52 tuan 3.650 C6 déng khac 45,94%
KLDLH hién tai 37.339.542 Ty I& s& hivu nwéc ngoai 49,00%
P/E (4 quy gan nhéat) 5,05 P/B (4 quy gan nhat) 0,55

Danh muc san pham chinh
= Kinh doanh LPG bao gébm ban buén va ban 18, cho thué kho chira va van chuyén LPG.
Doanh thu va chi phi chinh

= Doanh thu ctia ASP chii yéu dén tir hoat déng kinh doanh LPG. Trong d6, hoat dong ban 1é gas dan
dung chiém 66% doanh thu va hoat déng ban buén gas chiém 34% tdng doanh thu n&m 2016. Chi
phi chinh ctia ASP chu yéu lién quan dén hoat dong kinh doanh gas nhw chi phi nhap nguyén liéu
LPG va chi phi van chuyén.

Piém manh
= Phat trién va thé manh v&i thwong hiéu “Gia dinh gas”.
= S& hiru hé théng ban 1& gas I16n & trong nwéc.
DPiém yéu
= Khéng ¢ loi thé v& ngudn cung cap LPG gia ré trong nwéc.
= Ngudn LPG nhap khau véi gia dau vao cao.
Rui ro dau tw
= RUi ro gia nguyén liéu dau vao do phu thudc gia ddu mé.
= RUiro ty gia &nh huwéng dén loi nhuan ctia ASP.

= Canh tranh khoéng lanh manh tir cac co sé chiét xuét gas lau, sang chiét gas trai phép.
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8. Cong ty Cé phan DPau tw Phat trién Gas D6 thi (HNX — PCG)

Cong ty Cé phan Dau tw Phat trién Gas D6 thi (HNX — PCG) — 08.08.2017

Vén hoéa (VND) 133.977.000.000 Cé dong lén Tylé s& hiru

Gi4 dong ctra gan nhat 7.100 ENN Energy 43,89%
Gia cao nhét 52 tuan 9.000 GAS 35,51%
Gia thap nhat 52 tuan 3.900 C6 déng khac 20,60%
KLDLH hién tai 18.870.000 Ty |é s& hiru nwéc ngoai 44,50%
P/E (4 quy gan nhat) - P/B (4 quy gan nhat) 0,65

Danh muc san pham chinh

= Kinh doanh cac san phdm gas.

= Xay lap hé thdng gas trung tdm dé phuc vu cho hoat déng kinh doanh gas.
Doanh thu va chi phi chinh

= Doanh thu chinh clia PCG tir hoat dong phan phdi gas céng nghiép chiém 96% tong doanh thu va
hé thong gas trung tdm chiém 3% doanh thu nam 2016.

= Chi phi chinh ctia PCG ti chi phi mua nguyén liéu LPG dau vao.
Piém manh

= Doanh nghiép tién phong trong linh vic cung cap hé thdng gas trung tam, day la sdn phdm gas rat
théng dung & nhirng nwédc phat trién.

= V6i vi thé |a thanh vién clia GAS, sé& thé manh cho PCG vé& ngudn cung cap LPG.
Diém yéu
= Viéc xay dyng hé thdng gas trung tam can co sy dong bo ngay tir dau vé cong tac phat trién co s&
ha tang trong Iinh virc dan dung, viéc nay doi héi chi phi dau tw 1&n.

= Chién lvgc PCG hudng dén san pham hé thdng gas trung tam, nhung dén nay doanh thu chi yéu
van dén t phan phoi gas céng nghiép.

= PCG chi tap trung phat trién & thj trwong phia Bac, sé gi¢i han viéc mé réng mang lwéi phan phbi
va lam tang chi phi dau vao cta PCG.

Rui ro dau tw

= Hé thong gas trung tdm méc du rat théng dung & nhitng nwoc phat trién nhung van con kha mai
mé voi Viét Nam, do do sé kho khan cho cong tac phat trien dau ra cia PCG.

= RUi ro thay d6i gia mua khi LPG dau vao, do khi LPG phu thudc vao gia dau mé.
= RUiro chay nd hé théng bng gas & cac chung cw PCG cung cép.

= Ngudn cung trong nuwéc khong 6n dinh va han ché.
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9. Congty Cé phan MT Gas (UPCoM — MTG)

Cong ty Cé phan MT Gas (UPCoM — MTG) — 08.08.2017

Vén hoéa (VND) 52.799.978.000 Cé dong lén Tylé s& hiru

Gi4 dong ctra gan nhat 4.400 CTCP Pau tv IMG 51,42%
Gi4 cao nhat 52 tuan 5.600 Ong Vi Dai Bach 5,04%
Gia thap nhat 52 tuan 1.900 C6 doéng khac 43,54%
KLBPLH hién tai 11.999.995 Ty Ié s& hiru nwéc ngoai 0,92%
P/E (4 quy gan nhat) - P/B (4 quy gan nhat) 0,44

Danh muc san pham chinh
= Phan phdi khi LPG bao gdm s&n phadm binh gas 12kg va 45kg.
Doanh thu va chi phi chinh

= Doanh thu chinh ctia MTG tr hoat kinh doanh gas bao gébm gas cong nghiép va gas dan dung véi
chi phi chii yéu cia MTG dén tir chi phi nhap LPG dau vao.

Piém manh

= Thuwong hiéu da dinh hinh va phat trién 6n dinh & khu viec mién Tay — Nam bé.

= La mét trong nhitng thwong nhan dau méi vé xuét nhap khau va phan phéi LPG & trong nuéc.
Diém yéu

= Mang Iugi phan phdi chi han ché & khu vire mién Tay — Nam b9, thi phan & khu vwc mién Déng -

Nam B¢ con thap chi khoang 20.000 tan m6i nam.

= Ngudn cung khéng 6n dinh, do d6 MTG phai nhap khau khi LPG véi chi phi dau vao cao.

Rui ro dau tw

= Ngudn cung trong nwéc han ché chi yéu tv nha may loc dau Binh Son (BSR), do d6 MTG phai
nhap khau tir nwéc ngoai véi chi phi dau vao cao lam giam loi thé canh tranh ctia MTG.

»  Gia LPG bién dong bat thuwong theo gia dau thé gidi tdc ddng manh dén loi nhuan ctia MTG.

* Rdiroty gia I&n do lwgng I1&n khi LPG phai nhap khau, do dé loi nhuan ctia MTG bién dong néu ty
gia thay doi.

= Tinh trang kinh doanh gas lau, trai phép lam anh hwéng khong tét dén két qua kinh doanh ctia MTG.
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B. PHU LUC

Phu luc 1 - Dién giai chd thich
Cac nhan t6 hinh thanh gia khi

NHAN TO DIEN GIAI

Gi4 khi dwoc lién két théng qua gia co s& véi nhivng diéu khoan theo bién ddng clia

Theogiadau " hign lidu canh tranh, théng thuemg 1a dAu thé hodc dau nhién liu.

Gia khi dwoc xac dinh béi cung cau (canh tranh) va dwoc giao dich qua nhiéu giai
doan khac nhau (hang ngay, hang thang, hang nam hoac cac giai doan khac).
Gi4 khi canh Giao dich dién ra tai cac trung tdm giao dich (nhw Hub Henry) hoac trung tdm thong
' tin (nhw NBP & Anh). C6 nhiéu kha naéng sé phat trién thi trweong ky han (NYMEX
ho&c ICE). Khong phai tat ca khi déu dwoc mua va ban trén co sé gia cb dinh ngan
han va sé& cé hop ddng dai han hon nhwng ching sé sir dung cac chi sb gia khi dé
xac dinh gia hang thang (khéng phai chi sé nhién liéu canh tranh).

tranh

Gia duwgc xac dinh thédng qua thoa thuan song phwong gitva mét ngudi ban Ion va
mot nguwdi mua lon, véi mirc g|a dwoc 4n dinh trong mét khoang thoi glan thwong
Théa thuan la mot ndm. Cé thé cé hop ddng bang van ban nhwng thwong sw sép xép nay ndm

mua ban & cAp Chinh pha ho&c céng ty nha nwéc. Théng thuwong, sé c6 moét nguwdi mua hodc
ngwdi ban chiém wu thé vé it nhat mot mat cdia giao dich dé phan biét véi gia khi
canh tranh.
. Gia ma nha cung cap khi nhan dwoc 1a mét ham cla gia ma ngwdi mua nhan duwoc
Theo san - 2 £ : @ - p .\ R R 2 o
hAm diu ra cho san pham cudi cung ma ngwdi mua san xuat. Bieu nay cé thé xay ra khi khi
b dwoc st dung lam nguyén liéu trong cac nha may héa hoc, nhw ammonia hoac
(RCS) S . P A 212 2 A 2 2
methanol, va la chi phi bién doi lon trong san xuat san pham.
Chinh pha Gia ca duoc xac dinh, hodc phé duyét, chinh thirc bdi co quan quén ly, hoac cé thé
quy dinh la mét BO, nhwng mirc nay duoc thiét lap dé trang trai cho "chi phi dich vu", bao
(RBC) gdm viéc thu héi dau tw va ty suét loi nhuan hop ly.
Cé diéu Gia ca duwogc xac dinh trén co s& chinh tri xa hoi, dwa trén co s& khong thuwdng
chinh cta xuyén, nhdm dap &ng nhu cau bao gém chi phi gia tang, hodc cé thé 1a mot hoat
chinh phu dong tang doanh thu - mét sy két hop gitra RCS va RBC.
Chinh phu Gia dwdi mire chi phi trung binh dé san xuét va van chuyén khi thwong 1a mét hinh
tro gia thirc tro' cap clia nha nwéc cho ngudi dan.

San xuét khi dwoc cung cdp mién phi cho dan cw va cdng nghiép, cé thé 1a nguyén
liéu cho cac nha may hda chét va phan boén, hodc trong cac qua trinh loc dau va
phuc héi diu. Loai khi dwoc san xuat cé thé lién quan dén dau va / hodc chét 1dng
va duoc coi la sdn phdm phu.

Mién phi

Trd vé tranh chinh
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Phu luc 2 - Nhirng quéc gia anh hwéng dén nganh khi thé giéi

1. Té chirc Céac quéc gia xuat khau dau mé (OPEC)

Kuwaﬂ’

Qatar

nited p

) Arab 2
< | Venezuela Emirates y /
Ecuador
-
Py Ngudn: OPEC, FPTS Research
4

Céc thanh vién caa OPEC

e Dan sé Diéntich ~ Trluongkhi - Tik lwong dau mo
Quoc gial* (2015) (](InZ) co thg chirng minh  c6 tr_\? chirng minh
(Ty m3, 2015) (Triéu bbl, 2015)

1 IR Iran 1960 81,824,270 1,648,000 33,500 157,800
2 Qatar 1961 2,194,817 11,437 24,299 25,240
3 Saudi Arabia 1960 27,752,316 2,149,690 8,588 268,290
4 United Arab Emirates 1967 5,779,760 83,600 6,091 97,800
5 Venezuela 1960 29,275,460 912,050 5,702 298,350
6  Nigeria 1971 181,562,056 923,768 5,284 37,070
7 Algeria 1969 39,542,166 2,381,740 4,504 12,200
8 Iraq 1960 37,056,169 437,072 3,158 144,200
9 Kuwait 1960 2,788,534 17,820 1,784 104,000
10 Libya 1962 6,411,776 1,759,540 1,505 48,360
11  Angola 2007 19,625,353 1,246,700 308 9,010
12 Indonesia'® 1962, 2016 255,461,686 1,904,000 2,775 3,230
13 Ecuador® 1972363'392’ 15,868,396 283,560 11 8,830

OPEC 705,142,759 13,758,977 1,214,380
Toan Cau 7,256,490,011 510,072,000 1,656,130

OPEC/ Toan ciu (%) 10% 3% 73%

Nguén: OPEC, FPTS Research

14 Gabon chdm d(t tw cach thanh vién vao thang 01/1995, sau d6 gia nhap lai vao thang 07/2016.
15 Indonesia da ngirng tham gia ké tir ngay 30/11/2016.
16 Ecuador da ngirng tham gia vao thang 12/1992, nhwng gia nhap lai vao thang 10/2007.
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Té chire cac nwdc xuat khdu ddu md (OPEC) 1a mét té chirc da chinh phli gdm cac nwéc xuét khau dau
mé I&n 1am viéc véi nhau dé théng nhat va phéi hop cac chinh séch vé dau khi cta cac qudc gia thanh
vién. C6 thé noi, OPEC 1a mét lién minh doc quyén vé dau mé ludn tim cach gitr gia dau & mirc co loi nhét
cho céc thanh vién.

Tinh dén ndm 2016, OPEC c6 13 quéc gia thanh vién gdm 06 quéc gia & Trung Déng, 04 qudc gia & chau
Phi va 02 & Nam My va 1 qudc gia & Chau A. Tinh tat ca 13 thanh vién ctia OPEC chi chiém 10% dan sé
thé gi¢i véi khoang 3% dién tich toan ciu, nhuwng ndm hon 48% trir lwgng khi thién nhién va 73% triv lwong
dau mé toan cau. Trong dé, Iran la qubc gia co tri lwong I&n nhat vé khi thién nhién (35% cta OPEC) va
Venezuela c6 trir lwong 1én nhat vé dau mé (24% cta OPEC).

OPEC c6 kha nang diéu chinh han ngach khai thac dau mé ctia cac nwéc thanh vién va qua d6 cé kha nang
khéng ché gia diu. Hoi nghi cac bo trwdng phu trach nang lwong va dau mé thuéc OPEC duoc td chire hai
l&n mi ndm nham danh gia thi trwéng dau mé va dé ra cac bién phap phu hop dé bao dam viéc cung cap
dau mé. Bo trwdng cac nwdc thanh vién thay nhau gil vi tri Cha tich cia OPEC theo nguyén téc xoay vong
mdi nhiém ky la hai nam.

Diéu kién tré thanh thanh vién ctia OPEC: bat ky quéc gia cé lwong xuét khau rong dau thé, c6 cung loi ich
co ban véi cac nwéc thanh vién, déu co thé trd thanh mét thanh vién cia OPEC, néu dwoc 3/4 thanh vién
day du chép thuan, bao gdm phiéu bau cla tat ca cac Thanh vién Sang lap.

OPEC c6 ba loai thanh vién:

e Thanh vién sang lap la thanh vién tham dy HQi nghi Baghdad vao nam 1960, va da ky théa thuan ban
d4au thanh lap OPEC gbm c6 Iran, Irag, Kuwait, Saudi Arabia va Venezuela.

e Thanh vién day du la tit ca céc thanh vién sang lap, va hau hét cac quéc gia da dwoc chap nhan béi
Hoi nghi Bo trwéng.

e Thanh vién lién két la nhirng qudc gia khéng di tw cach hoi vién day da, nhwng van dwoc thira nhan
theo nhirng diéu kién dac biét nhw Hoi nghi quy dinh.

Co ciu td chirc cia OPEC

Hoi nghi OPEC

Hoéi dong Théng déc

Uy ban kinh té
(ECB)

EIRCEN
ndi bd
Van phong Van phong

tbng thuw ky phéap ly

Phong nghién ctru Phong H6é tro' Dich vu
Pon vi vé van

dé méi trwong

Ban thw ky

X . Phong Phong 5 Phong Tai Phong Dich
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Co cau té chirc ciia OPEC bao gém:

Hoi nghi 1a co’ quan cao nhét, sau d6 1a Hoi ddng théng déc bao gdm cac dai dién do cac nwéc thanh vién
dé clr va dwoc Hoi nghi xac nhan.

Ban thw ky la co quan diéu hanh ctia OPEC, try s& ndm & Vienna cta Ao, né cling ¢é chivc ndng nhw Tru
s& chinh ca OPEC. Ban thw ky chiju trach nhiém thwc hién tat ca cac nghi quyét dwoc thong qua béi Hoi
nghi va thuc hién tat ca cac quyét dinh ctia Hoi ddng Thong dbc. Bdng thoi tién hanh nghién ctu, phan tich
thi trwdng dé cung cap cac thdng tin ciu thanh dau vao then chét trong qua trinh ra quyét dinh.

Ban thw ky bao gém Téng Thuw ky, gibng nhw 1a Téng Giam dbéc ctia Td chirc, va cac nhan vién co thé dwoc
yéu cau cho cac hoat ddng ciia OPEC. Ban thw ky dwoc hd tro béi Van phong Téng thu ky, Van phong
Phéap ché, Phong Nghién ctru va Phong Dich vu Hb trg. Phong Nghién ciru bao gébm Bd phan Dich vy Dy
liéu, B6 phan Nghién ciru Dau mé va Nghién ctru Nang lwong. Bd phan Dich vu H6 tro bao gdm cac Phong
PR & Thbng tin, Tai chinh & Nhan sy va Dich vu Hanh chinh & CNTT.

Uy ban Kinh té (ECB) la mét co' quan nghién ctru d3c biét trong Ban Thw ky, chiu trach nhiém xem xét diéu
kién thi trwdng hién tai, tinh hinh ctia nén kinh té toan ciu va dw bao hwéng twong lai cia cac yéu té co
ban trén thj tredng véi sw hd tro ciia cac phong ban chuyén mén. ECB bao gdm cac dai dién quéc gia tir
cac nuwdc thanh vién, diéu phdi vién cta Uy ban (ciing 1a Vu trwdng Vu Nghién ctru cia Ban thw ky) va
Téng Thw ky.

Gia tri xuat khau san pham dau mé trong téng gia tri xuat khau ciia OPEC 2005-2015
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Nguén: OPEC, FPTS Research

Gia tri xuét khau dau mé chiém trung binh 50% gia tri xuét khau ctia méi qudc gia va chiém ty trong Ién
trong GDP quéc gia nhw Angola chiém hon 60% GDP quoc gia, hay Saudi Arabia chiém hon 40% GDP
guoc gia.

San lweng hang nam ctia OPEC (triéu m3)
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Ngudn: OPEC, FPTS Research
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Hang nam OPEC cung cép khoang gan 800.000 triéu m3 chiém hon 20% san lwgng khi cung cip toan cau.
DPoéng thoi, mire san lwong lwong nay cé xu hwéng ting qua cac nam véi tbe do tang twdng CAGR 5 nam
khoang 2,83% mbi nam.

2. Nganh khi caa My

M§ 1a mét trong nhirng qudc gia c6 san lwgng khi lén nhat thé gidi véi sén lwong hang nam khoang 27.000
ty ft3 chiém 21,1% san lwong toan ciu va chiém 5% triv lwong khi thé giéi (chwa bao gdm khi da phién).

San lwong khi cia My theo ngudn (TCF)

50

40

30

20

10

0

R O B S A
Alaska m Coalbed methane u Lower 48 offshore
Other mTight gas m Shale gas and tight oil plays

Nguén: EIA, FPTS Research

Dw béo san lwong khi ctia My dén ndm 2040 sé tiép tuc tdng manh véi tbc dd tdng 2% moi ndm chi yéu tiy
dén tir ngudn khi da phién chiém hon 50% téng san lwong khi sén xuét.

Lwong nhap khau theo loai khi Xuét khau theo loai khi
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Nguén: EIA, FPTS Research

Khi thién nhién san xuét & My dwoc nhap va xuét chd yéu qua duwéng 6ng gitka Canada va Mexico. Trong
nhirng nd&m tré lai day khi nganh céng nghiép khi da phién My bung né lwgng xuét khau khi thién nhién hoa
I6ng (LNG) cia My ngay cang ting nhat la xuét sang cac nwéc Déng Béc A nhw Nhat Ban, Han Quéc.

Lwong xuat khau bang dwong dng theo qudc gia (triéu feet khéi)
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Bén canh do, My ciing la quéc gia xuat khau LPG I&n nhat thé gidi, vwot qua ca Nga va Saudi Arabia.

Quéc gia I&n vé xuat khau LPG Quéc gia nhap khau LPG tir My LPG
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Ngudn: IHS, FPTS Research

M phai xuat khau propan vi tiéu thu trong nwéc khong thé theo kip véi san xuét khi tir da phién. Xuét khau
butan cGa My ciing sé& tang khi nhu cau trong nwéc dwoc bao hoa. Thi trueng LPG, MY Latinh bdo hoa va
thi trwdrng chau Au lai canh tranh cao, do d6 hau hét cac mat hang xuét khau ctia My sé phai xuéat sang khu
vue Doéng Bac A.

3. Nganh khi caa Nga

Nga la quéc gia san xuét khi dét I&n thé hai thé gidi sau My chiém 17,5% san lwong khi toan cau nam
2015. Nga ding thir nhat vé tri» lwgng khi thién nhién cé thé chirng minh khoang 49.541 ty m? chiém 24,5%
tri lwong toan cau. Ty lé trir lwong d& dwoc chirng minh so v&i san xuét (R/P ratio) 1a 56,4 nam.

Nam 2015, Nga san xuét 637,4 ty m3 khi, nhu cau trong nwéc 461,5 ty m3. Trong d6, Nga xuét khiu 200,7
ty m3 va nhap khau 8,8 ty m3 cht yéu bang dwdng éng tir MY.

San lweng khi hang nam cuta Nga Co cau tiéu thu khi caa Nga
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Ngudn: OPEC, FPTS Research Ngudn: RME, FPTS Research

Co cAu tiéu thu khi thién nhién & Nga chl yéu danh cho san xuét dién chiém hon 60% lwong tiéu thu, cong
nghiép 18% va dan dung chiém 10% san lwong tiéu thu.

Tinh dén nam 2015, Nga c6 257 cong ty san xuét khi thién nhién va khi ngung tu (Condensate), trong d6
c6 16 cong ty thanh vién cla tap doan Gazprom, 81 thanh vién cda VIOCs, 4 cdng ty con cda Novatek, 153
cbng ty san xuat dong 1ap va ba céng ty hoat déng dwéi PSCs.

A —
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Co cau san xuat khi ctia Nga nam 2015 Thi phan xuét khau LNG cua Nga

8,20% 4,20%

63,90%

mGazprom ®BVIOCs ®Céngty doclap ®Novatek HPSCs m Nhat Ban ®Han Quéc =Dai Loan ®Trung Quéc = Khac

Ngudn: RME, FPTS Research Ngudn: Sakhalin Energy, FPTS Research

Tinh dén n&m 2015, thj phan cta Nga trong thij truéng LNG toan ciu khoang 4%. LNG cla Nga chu yéu
bang dwdng bién dén cac nwéc chau A-Thai Binh Dwong, cha yéu 1a sang Nhat Ban.

Nha may LNG cla Nga dwoc xay dung trén ban dao Sakhalin véi cong suét 9,6 triéu tAn méi nam. Bén
canh d8, nha may trén ban dao Yamal dang dwoc xay dung, v&i cong suat Ip dat 16,5 mtpa, bat dau van
hanh tlr nd&m 2017-2018. Ngoai ra, Nga ciing dy kién thwc hién cac dy an & Vladivostok va Bién Baltic
(Gazprom) va ddo Sakhalin (Rosneft).

Tré vé trang chinh
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Phu luc 3 - Khai niém chuyén nganh
3.1. Trir lwong quéc té

Khai niém tri» lwgng nhién liéu hoa thach néi chung va khi thién nhién néi riéng c6 ba loai khai niém vé dw
trlr dwoc str dung:

e Triv lwong da chirng minh (1P): néu trir lwong nay c6 kha ndng thu hdi dwoc 90% tai nguyén
trong khi van c6 loi nhuan v& mat kinh t&. Cac diéu kién hoat dong dwoc tinh dén khi xac dinh xem
dw trir cé dwoc phan loai 1a "da dwoc chirng minh" hay khdng bao gém gia vén va cac quy dinh va
phé duyét hop ddng. Néu trir lwong co thé dwoc thu hdi bang cong nghé hién tai nhwng khéng dem
lai loi nhuan vé mat kinh té thi dwoc coi la "tri lwong c6 kha nang thu hoéi vé mat ky thuat" nhwng
khéng thé coi la ngudn dw trir da dwoc chirng minh.

e Triv lwong kha nang phuc héi (2P): trir lwong cé thé thu hdi duwoc tir 50% dén duéi 90%.

e Triv lweng cé thé phuc hadi (3P): trir lwong co thé thu hdi dwéi 50%.

Céch tinh:

Tri lwong 1P = triv lwong da dwoc chirng minh (trir lwong da phat trién + dy trir chwa phat trién).

Tri lwong 2P = 1P + tri lwgng c6 kha nang thu héi.

Triv lwong 3P = 2P + tri lwgng cé thé thu hoi.
3.2. Khai niém trir lweng trong nwéc

Trir lwong dau khi & lwong dau khi con lai trong céc tich tu tw nhién chiva trong dau khi, cé thé tinh dwoc
& thoi diém nhat dinh, dwoc phat hién véi mire d6 tin cay tuy theo két qua tham do dia chét. Tuy theo mic
dd tin cay giam dan, trir lwgng dau khi dwgc phan thanh cap trir lwgng xac minh va tri¥ lwgng chwa xac
minh:

Triv lvong xac minh (P1) la lwong dau khi cé thé thu hdi thwong mai tinh dwoc & thoi diém nhét
dinh v&i do tin cay cao cla cac tich tuy dau khi da dwoc phat hién va dw kién dwa vao khai thac trong
cac didu kién ky thuat, cong nghé, kinh t& va xa hoi hién tai.

Trir lwong dwoc xép vao cac cap xac minh khi ddm bao:

e Than chira dau khi dwoc xac dinh ranh gi¢i v&i mre do tin cay hop ly theo tai liéu dia vat
ly, dia chat va khoan.
e Dac tinh thdm, chiva va do bdo hoa dau khi cla than chiva dau khi dwoc khdng dinh bang
tai liéu dia vat ly giéng khoan va mau 16i.
e Két qua thi via cho dong thwong mai it nhéat tir 1 giéng khoan.
Triv lwgng chwa xac minh, bao gom tri lwong c6 kha néng va trir lwong cé thé.

e Triv lwong c6 kha nang (P2), 1a lwong dau khi co thé thu hdi thwong mai, tinh dwoc & thoi
diém nhét dinh v&i do tin cay trung binh va chwa dwoc khang dinh bang két qua th via.

e Triv lwong cé thé (P3),Trlr lwong co thé Ia lwong dau khi cé thé thu hdi thwong mai, tinh
duoc & thoi diém nhét dinh véi do tin cay thap va chwa duwgc khang dinh bang két qua
khoan.

Trd vé trang chinh
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Phu luc 4 - H6i quy ty suét Ilgi nhuan ctia nganh khi thé gi&i véi gia nhién liéu

e Hoi quy gia khi thién nhién va LNG vé&i gia dau mé va than da Tré vé trang chinh

Hé sé twong quan

LNG Khi thién nhién LNG Khi thién nhién
Than da 0,8 0,6 6,4 22,4
Dau mé 1,0 0,4 0,03
e Hoi quy gia LPG vé&i gia dau FO singapore, naphtha va than da Tré vé trang chinh
Gia LPG Dau FO NETIIGE Than da
Twong quan 0,93 0,96 0,57
Hé sb gbc 1,24 0,99 2,04

e Hoi quy ty suat lgi nhuan ctia nhém doanh nghiép kinh doanh khi thién nhién Viét Nam vé&i

gia than, gia LNG va gi4 dau mé Tré vé trang chinh
NGL market index Gia than Gia LNG Gia dau

Twong quan 0,65 0,59 0,47

Hé sb gbc 0,3% 0,86% 0,1%

e Hoi quy ty suat lgi nhuan cta nhém doanh nghiép kinh doanh LPG Viét Nam vé&i gia naphtha,

gi4 LPG va gia dau mé Tré vé trang chinh
LPG market index Gia Naphtha GiaLPG  Giadau
Twong quan -0,84 -0,87 -0,85
Hé sb gbc -0,01% -0,01% -0,1%
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Phu luc 5 - Cac dang hop déng dau khi O Viét Nam
Viét Nam thwe hién ky hop dong dau khi theo cac hinh thire:

e Hop ddng chia san pham (PSC). Theo hinh thirc PSC, c&c bén ctv ra nha diéu hanh hop déng, da
sb l1a mét cong ty dau khi nwéc ngoai.

e Hop ddng dau khi (PC - v&i sy tham gia ctia Cong ty Diéu hanh chung - JOC). Theo loai hop
déng PC, PVN sé tham gia quan ly mé cuing véi cac cong ty dau khi nwéc ngoai théng qua mot
cong ty diéu hanh chung.

e Hop ddng hop tac kinh doanh (BCC). Hop ddng BCC van & hop ddng phan chia san phdm nhuwng
khéc vé déi twong didu hanh, quan ly; theo d6, bén nao déng gép nhiéu cd phan hon sé dwoc
diéu hanh.

e Hop dbng lién doanh (JV).

Da s6 céac dién tich thdm do khai thac diu khi ctia cac hop ddng da ky thudc 3 bé trdm tich Nam Cén Son
(32), Séng Hong (23) va Clru Long (19). Cac codng ty dau khi nwéc ngoai Ién nhw ExxonMobil, Shell,
Chevron... hién dang hoat déng tai Viét Nam dw&i hinh thirc hop déng PSC v&i PVN. V¢i loai hop dé“)ng
nay, PVN sé tranh dwoc ri ro khi khdng cé phat hién thwong mai, déng thdi cé co hdi hoc héi dwoc cong
nghé cao ap dung trong nganh céng nghiép dau khi, dao tao ngudn nhan lyc va déng gép dang ké vao
ngan sach quéc gia.

Tinh dén hét ndm 2013, Viét Nam c6 khodng 100 hop déng dau khi, trong d6 90% hop ddng PSC, con lai
la JOC va BCC. Riéng ndm 2015 chi c6 mét hop ddng dau khi méi dwoc ky két, nang tbng sb hop déng
trong giai doan 2011 - 2015 Ién 34 hop dong.

Quy trinh phat trién mé & Viét Nam

Ké hoach
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som

Khai thac sém

DPanh gia Ké hoach dai
triv cuwong phat

2o (GERGEE
lwong trien mo

toan mé

Néu trir lwgng thay ddi = 15%
—————————————————————————————————— D liu

Néu trtr lwong thay ddi < 15%

Ké
hoach
phat
trién mo EPCI

Nguén: VPI, FPTS Research
Dé tién hanh khai thac md dau va khi & Viét Nam, cac nha diéu hanh phai tién hanh thdm lvong mé dé
danh gia trir lwong va 1ap bao céo dé Chinh phi phé duyét, sau d6 nha diéu hanh 1ap bao cdo ODP dé PVN
théng qua dé lwa chon phuwong an phat trién thich hop:

e Phat trién mé sém (Pha I): t&r nhu cau tim hiéu thém md khai thac trwdc khi phat trién toan mé va
v&i muc dich tang hiéu qua kinh té dw an. RUi ro: cé thé chwa danh gia hét trir lvong mé khai thac,
quy dinh yéu cau khai thac mé sém theo Quy ché khai thac dau khi (Quyét dinh s6 84/2010/Qb-
TTg. 15/12/2010).
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o Cac théng tin hién cé khéng cho phép xac dinh phwong an khai thac hop ly theo thdong 1é
ma can phai thu thap bd sung s6 liéu trén co s& theo ddi dong thai khai thac thuc té cla
mé, tAng san pham va via;

o Ty lé cép triv lwong P1/2PY7 khéng thap hon 40% tri trworng hop déc biét do Thi twéng
Chinh pha quyét dinh.

e Phat trién toan md (Pha I, IlI...): nghién clru va danh gia day du trir lwong, chi phi dau tw dé phat

trién mo.

Sau khi la chon phwong an, néu mé thwc hién khai thac sém nha diéu hanh 1ap bao cao EDP dé trinh B
cong thwong chap thuan, sau dé 1ap bao cao FDP dé trinh Tha twéng Chinh pha phé duyét. Mét sb truéng
hop, c6 thé thuc hién bao cdo FDP ma khong can théng qua giai doan ODP khi d& chon phwong an dé
phat trién moé mot cach tdi wu. Sau khi dwoc phé duyét, nha didu hanh sé trién khai thiét ké chi tiét, mua
sdm, ché tao, |&p d&t, khoan phat trién va tién hanh khai thac. Da phan cac dy an phat trién dau khi & Viét
Nam duwoc thwe hién theo FDP.

So dd quy trinh thAm dinh va phé duyét bao cao phat trién mé tai Viét Nam

Hoi déng Bo Hoi déng Nha
Cdng Thuong nwréc

Hoi déng Nha
nréc

T

Tham dinh Hai dbng PVN

Bao cao ODP
Nha thau trinh -
bao cao v v
] L Bd |

Nghién ctru kha thi

RAR: lap béao céo trir lwgng.

ODP: lap béo céo phat trién mé dai cwong.

FDP: |ap b&o céo ké hoach phat trién mé.

EDP: ké hoach khai thac som.

FEED (Font End Engineering Design): thiét k& ky thuat tdng th& nhwng twong déi hoan chinh vé céng nghé, vén dau tw,
thiét bi, tiéu chuan ky thuat d& 1am co s& trién khai thiét ké chi tiét.

EPCI: Thiét k& thi cong, mua sadm, ché tao va lap dat.

Baocao RAR Bao cao EDP Bao cao FDP

Nguén: VPI, FPTS Research
Tré vé trang chinh

17 Xem phu luc 3
A

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS<GO> | 124


http://fpts.com.vn/VN/FPTS-nhan-dinh/Bao-cao-nghien-cuu/

NGANH KHIi

Phu luc 6 - CAc nha may xtr ly va ché bién khi thién nhién & Viét Nam
Nha may xi Iy khi Dinh Cé

Nha may Dinh Cb |& nha may san xuét LPG dau tién cla Viét Nam. Nha may dwoc xay dwng tai Dinh C6
thudc tinh Ba Ria-Ving Tau, dwgc khéi cong vao thang 10/1997 va di vao hoat dong thang 10/1998. Nha
may Dinh Cé c6 dién tich 8,96 ha v&i tdng vén dau tw 79 triéu USD (100% vén ciia PVN) c6 cong suét thiét
ké 1,5 ty m3 khi/ndm twong dwong 4,3 triéu m3/ngay. Nha may x& dung cdng nghé Turbo Expander dé thu
hdi propane khodng 540 tAn/ngay, butane khodng 415 tAn/ngay va condensate® khodng 400 tAn/ngay. San
pham khi sau khi dwoc san xuat dwoc dan dén kho cang Thi Vai cach Dinh C6 28 km dé lwu trir.

Nha may Dinh C6 c6 4 ché do lam viéc chinh:

e Ché dé AMF (Absolute minimun facility): & ché dd nay phwong thirc 1am lanh bang thiét bi hoa
dong (EJ) nén qua trinh 1am lanh khdng sau (20°C). San pham thu dwoc condensate c6 san lwong
340 tAn/ngay va khi khé véi san lwong 3,7 triéu m3 khi/ngay, khong tach LPG.

e Ché d6 MF (Minimum facility): trong ché dé nay phwong thirc 1am lanh 1a céc thiét bj trao déi nhiét
nén nhiét d6 xubéng thap hon so v&i ché dd AMF, do dé cé thé ngwng tu Cs va Cs nén thu duwoc
thém san pham bupro (hén hop butane va propane). Ché dd MF thu dwoc sén phadm condensate 1a
380 tAn/ngay va bupro 1a 630 tAn/ngay va khi khé 3,5 triéu m3/ngay.

e Ché do GPP (Gas processing plant): day Ia ché dd 1am viéc hoan chinh nhét véi hiéu suét thu hdi
san pham 16ng & ché d6 nay la cao nhat. Ché dd GPP sl dung cong nghé Turbo Expander nén kha
nang lam lanh sau hon ché dd MF, do dé cé kha nang tach riéng butane va propane. Ché do nay
hoat dong v&i cong suat dau vao 1a 1,5 ty m3/nam, thu hdi san phdm propane véi 537 tan/ngay,
butane véi 417 tAn/ngay, condensate v&i 402 tAn/ngay va khi kho véi san lwong 3,34 triéu m3/ngay.

e Ché dé MGPP (Modified Gas Processing Plant): day la ché dé GPP stva dbi, nha may van hanh
theo cong nghé MGPP dé thu dwoc khi thién nhién cling nhw LPG cao hon va tach nwéc hoan toan.
Hién nay, nha may van hanh theo ché d6 GPP chuyén di, chi chuyén sang ché d6 MF hodc AMF
khi bao dwdng siva chiva thiét bj hodc xay ra sy cb.

San pham khi khd sau khi dwoc lam sach va tinh ché dwoc van chuyén téi cac ho tiéu thu théng qua hé
thdng dwong 6ng dan khi Dinh Cé - Ba Ria - Phi My cho cac Nha may nhiét dién Ba Ria, Phu My 1, Phu
My 2,1, Pha My 2,2, Pha My 3, Pha My 4, Ca Mau, cac cong ty san xuét phan bén, thép, gach, vat liéu xay
dung, thuy tinh. Déi v&i san phdm LPG va Condensate dwoc van chuyén Kho cang Thi Vai dé dwa dén cac
kho trung chuyén béng tau chuyén ch& hodc xe bdn chuyén dung, sau dé dwa dén cac tram chiét nap va
hé cdng nghiép, cudi cung LPG duwoc dwa dén ho tiéu thu théng qua cac nha phan phdi LPG.

Nha may xtr ly khi Nam Cén Son

Nha may xt ly khi Nam Con Son thuéc dy an Hé théng khi Nam Coén Son, dw an dwoc xay dwng va van
hanh dwéi hinh thirc hop tac kinh doanh gitra PVN, BP (Anh quéc) va Statoil (Na uy) vao thang 05/2001.
Hé théng khi Nam Cén Son dwoc dwa vao van hanh thang 11/2002.

DPudng 6ng dan khi Nam Cén Son (phan ngoai khoi) duwoc gop vén béi PVGas (51%), Tap doan dau khi
Rosneft - Nga (32,67%) va Tap doan dau khi Perenco — Phap (16,33%), phan trén bd do PVGas sé& hiru
100%. Dy &n c6 tébng mrc diu tw gan 450 triéu USD bao gébm 362 km dwédrng 6ng dwédi bién va gan 40 km
dudng dng trén be, nha may xt ly khi véi cong suét xa ly 22 triéu m3 khi/ngay cling cac tram van tai Long
Hai va Phi My, 1a hé théng khi c6 cong suét I&n nhat hién nay.

Giai doan dau, khi thién nhién tir hé thdng khi Nam Cén Son dwoc x( ly tai tram xt ly Dinh C6 chi ¢ chire
nang tach 16ng dé san xuat khi khd va condensate v&i cong suét 2,7 ty m?3 khi/nam, giai doan 2 (2005-2010)
v&i cong suét 6 ty m2 khi/nam. Sau ndm 2014, du &n cap bu khi 4m thi khi Nam Cén Son dwoc xy Iy tai
nha may GPP Dinh C6 (Nam Cén Son Pipeline Terminal — NCST) dé tbi da hoa san pham khi. Sau khi

18 Condensate (khi ngwng tu) 1a hén hop ddng thé & dang 16ng cé mau vang rom, gdm cac hydrocacbon c¢é phan t& lwong
Ién hon propan va butan, dwoc dwa dén nha may loc dau dé& Iam dung méi va nguyén liéu dé tdng hop cac san phdm héa
d4u cac loai xdng M92 va M95.
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duwoc xir ly tai NCST, khi dwoc van chuyén téi chuyén bang duwéng éng téi Trung tam phan phéi khi Pha
M§ dé cung cap cho céc ho tiéu thu Khi - Dién - Dam Pha My va Nhon Trach.

Dw &n hé thdng duwong 6ng dan khi Nam Coén Son 2, do PVGas lam chd dau tw gédm phan thi céng ngoai
khoi va trén bo. Theo thiét ké, hé théng dwéng 6ng dan khi Nam Con Son 2 ¢ cdng suét 18,4 triéu m3 khi
va 1.320 tin condensate/ngay dém (twong dwong 7,0 ty m3 khi khé/nam) bao gém 325 km dwdng éng
ngoai khoi va tiép bo tai Long Hai va khoang 39 km trén bo tr Long Hai dén Pha My va Nha may GPP2
v&i cdng suéat ché bién 10 triéu m3 khi/ngay.

Giai doan 1 dwoc khéi cong vao 2011 va hoan thanh vao thang 12/2015, bao gébm hé théng thu dan khi
khoang 151 km tlr mé Thién UWng dén khu vuc gian BK4A véi von dau tw 402,61 triéu USD. Dy &n nha may
x& ly GPP Nam Cén Son 2 duwoc xay dwng gan nha may GPP Dinh Cé vé&i vén dau tw 441,5 triéu USD.
Nha may c6 cong suat thiét ké 20 triéu m3 khi/ngay, tach va thu héi khi hoa Idng LPG va ethane.

GPP Nam Cén Son 2 thu héi va én dinh lwong condensate, tach va thu hdi LPG. Sau khi xt ly, khi khé
dwoc van chuyén 30 km tir nha may GPP2 dén trung tam phan phdi khi Phti My qua hé théng dwéng 6ng
Pha My - TP.HCM dé cung cép khi cho khu vwc Pha My, Nhon Trach va Hiép Phuwdc. Béng thei, van
chuyén LPG va condensate qua duworng 6ng dai 25 km tr GPP2 dén Thj Vai va xay dwng hé théng duwéng
bng dan khi ethan vé t& hop héa dau Long Son.

Nha may xt ly khi PM3-Ca Mau

Dy an nha may x& ly khi Ca Mau dwgc xay dwng tai Khu cdng nghiép Khanh An, huyén U Minh, tinh Ca
Mau do PV Gas lam chd dau tw dé san xuat LPG va Condensate tir ngudn khi mé PM3, 16 46-CN va cac
khu virc 1an can véi tdng mire dau tw 494,6 triéu USD.

Dw &n gébm cac han muc:

e Nha may xt ly khi cdng suét 6,2 triéu m3 khi/ngay.
e Heé théng c6 strc chiva 8.000 tAn LPG va 3.000 m3 condensate.
e Heé théng cang xuét san pham 16ng tai KCN Khanh An (U Minh, Ca Mau).

Khi d&u vao sé di qua thap x& ly thanh phan nhe (methane, ethane) di I1&n dinh va phan nang (LPG va
condensate) di xuéng day thap dwéi dang chét 16ng. Khi x& ly wéc tinh dat 219 tan/gidy, khi sau khi xa ly
sé duoc cép cho Nha may bién Ca Mau 1-2, Nha may Dam Ca Mau va cac hd tiéu thu khac. Nha may dw
kién quy 2/2017 sé van hanh, sé& cung cp cho thi trwdng 5.7 triéu m3 khi khd/ngay, 593 tAn LPG/ngay va
34 tan condensate/ngay.

Hé théng khi L6 B — O Mén

Dw an khi L6 B — O Mén dwoc khéi cong vao thang 04/2016. Chudi dy 4n nay dw kién dwa vao van hanh
Quy 11/2020. Dy &n c6 tong trir lwong thu hdi dw kién 107 ty m3 va 12,65 triéu thing condensate, san lwong
khi dwa vé bo khoang 5,06 ty m3/nam. Dy an dwgc chia thanh hai thanh phan: dw an khi L6 B, 48/95 va
52/97 va dy an dwéorng 6ng dan khi L6 B — O Mén.

Th& nhét, dw an phat trién mé L6 B cé téng chi phi dau tw 6,8 ty USD trong 20 ndm, chi dau tw [a PVN
(42,896%), PVEP (26,788%), MOECO — Nhat Ban (22,575%), PTTEP — Thai Lan (7,741%) do Pht Quéc
POC — Chi nhanh PVN lam Nha diéu hanh.

Th& 2 1a Dy an dwdng 6ng dan khi L6 B — O Mén véi tbng mirc dau tw 1,2 ty USD, chi dau tw la
PVN/PVGas, Nha thdu MOECO va PTTEP lam chi d4u tw theo hinh thirc hop doanh. Dy an c¢é tbng chiéu
dai 431 km c6 codng suét thiét k& 20,3 triéu m3. Trong dd, tuyén ng bién c6 chiéu dai khoang 295 km van
chuyén khi tir L6 B dén Tram tiép bo tai An Minh (Kién Giang) va 6ng nhanh dai 37 km néi tr KP209 vé
Tram tiép b& Mii Tram dé cép bu khi cho dwerng 6ng PM3 — Ca Mau. Béng théi, tuyén dng ber cé chiéu dai
khoang 102 km chay qua tinh Kién Giang va Can Tho va tuyén dé cung cap khi cho cac nha may dién tai
Trung tam dién lyc Kién Giang va Trung tam dién lwc O M6én (Can Tho).

Hé théng khi Ham Réng — Théi Binh

Hé thdng khi Ham Réng — Thai Binh dwoc dwa vao van hanh thang 08/2015, véi 25 km duwéng 6ng khi
ngoai khoi va trén b, cong suét thiét ké 500 triéu m3 khi/ndm. Hé thdng thu gom va van chuyén khi mé
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Ham Réng va mé Théi Binh, 16 102&106, do PVGas dau tw véi mirc von trong giai doan 1 12 91,7 triéu USD
twong dwong 1.925 ty ddng va dw an ha ngudn “Hé thdng phan phéi khi thap ap cho KCN Tién Hai — Thai
Binh” do PVGas Uy quyén cho PVGas D lam chd dau tw véi mie dau tw 14 62,11 Triéu USD twong dwong
1.311 ty ddng. Tinh tdng m&c dau tw ctia chubdi dy 4n nay la 3.236 ngan ty dong.

Trong giai doan 1, hé théng sé cung cap khi cho cac hd tiéu thu céng nghiép tai Thai Binh va céc tinh 1an
can. Trong giai doan nay, hé thdng sé tiép nhan va phan phéi dén cac ho tiéu thu qua hé théng khi thap ap,
CNG véi san lwgng khi wéce tinh khodng trén 560.000 m3 khi/ngay dém (khoang trén 200 triéu m3 khi/nam).

Nha may loc dau Dung Quaét

Nha may loc dau Dung Quét dwoc xay dwng tai khu kinh t& Dung Quét (huyén Binh Son, Quang Ngai),
chinh thirc hoat ddng vao thang 02/2009. Nha may c6 dién tich 956 ha véi tdng mirc dau tw 3,05 ty USD.

Khu bé chira san phdm gbém 8 16 d4t méi 16 dwoc bd tri 2-5 bé (tbng 22 bé) véi tbng dung tich 1am viéc
393.073 m3. Nha may loc dau Dung Quét c6 hai hé théng ng d&n san pham: hé théng 6ng dan tlr nha may
t&i khu bé chra (7 km) va hé thdng 6ng dan tir khu bé chira san pham téi khu vwe xuat sdn pham bang
dweng bién (3 km). Dung Quét cé hé thdng bén cang xuat san pham vai dién tich 135 ha gdm: 2 bén xuét
(s6 1 va sb 2) cho phép tiép nhan tau cé trong tai tv 15.000-30.000 tan, c6 thé mé rong dé tiép nhan tau
c6 trong tai I1&n nhat 14 50.000 tan; va 4 bén xuét thanh phdm (sb 3, 4, 5 va 6) cho phép tiép nhan tau cé
trong tai ttr 1.000-5.000 tan, c6 thé mé rong dé tiép nhan tau 30.000 tan.

Co cau san pham

Tén san pham Nghin tan/ndm

Propylene 135 - 150
Khi héa léng (LPG) 400 - 420
Xang RON 92 1.000 — 1.200
Xang RON A95 1.100 - 1.300
DAu héa/nhién liéu bay Jet A1 200 - 300
Déu Diesel 6t6 2.400 — 2.600
DA&u nhién liéu (FO) 100 - 130
Polypropylene 135- 150
Lwu huynh 15-2,0

Ngudn: BRS, FPTS Research

Nha may loc dau Nghi Son

Dw &an Lién hop Loc héa dau Nghi Son dwoc trién khai tai khu kinh t& Nghi Son, Thanh Hoéa. Dy an dwoc
trién khai tr ndm 2008 véi tbng mirc dau tw 9,2 ty USD do Cong ty Lién doanh TNHH Loc héa dau Nghi
Son (NSRP) lam chi dau tw, hop tac dau tw gitka PVN (21.5%), Cong ty Dau héa Kuwait Québc té - KPI
(35,1%), Cong ty Idemitsu Kosan - IKC (35,1%) va Céng ty Hoa chéat Mitsui — MCI (4,7%).

Dw an cé quy md dau tw 1a 670 ha trén by, 590 ha mat nwéc véi san lwong khodng 200.000 thung dau
thé/ngay twong dwong 10 triéu tAn/nam.

San pham cla dv an:

e Khi diu mé héa I6ng (LPG) v&i 30.000 tAn LPG/n&m.
e Nhién liéu diesel cao cap v&i 2.204 nghin tAn/nam.

e Nhién liéu diesel thworng véi 1.470 nghin tAn/nam.

e Xang RON 92 va RON 95 v¢&i 1.153 nghin tAn/nam.

Dw kién, dw &n s& hoan thanh cac hoat dong chay tht va cac hoat dong khéi déng va bat dau van hanh
thwong mai vao cudi thang 12 ndm 2017.
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Té hop Loc héa dau Long Son

Té hop Loc diu Long Son (hay dw an Loc héa dau mién Nam) duwoc khéi cong xay dwng vao ndm 2008 tai
Ba Ria-Viing Tau trong KCN DAu khi Long Son, c6 tdng vén dau tw 4,5 ty USD, v&i sw hop tac gop vén
cla Tap doan Siam Cement Group (SCG), Tap doan Qatar Petroleum, PVN va Vinachem. Tuy nhién, dw
an da bj cham do van dé giai phong mat bang va thay dbi déi tac cung véi nhiéu khé khan khac, dan dén
ngrng thwe hién. Hién nay dw an chi con hai chi dau tw 1a SCG (71%) va PVN (29%).

Dw &n c6 tdng dién tich 460 ha, trong d6 398 ha xay dwng nha may gébm 10 nha may c6 cdng suét ché bién
dat 2,7 triéu tAn nguyén liéu/nam, s& dung ngudn khi ethane trong nwéc va 66 ha dat xay dwng cang. Dw
kién dén cubi ndm 2017 dw an ma&i c6 thé trién khai tré lai va sau 4 nadm sau khéi cong dy 4n sé hoan thién
va di vao hoat dong.

Tré vé trang chinh
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Phu luc 7 — C4u trac thi trwéng dau khi

Nghién ctru NOC ctia IHS va EMC/VPI cho thdy hoat dong san xuét kinh doanh ctia cac NOC chiu anh
hwéng bdi viec qudc gia cé mot hay nhiéu NOC va loai hinh NOC trong méi quan hé véi loai hinh nha nuéc.
NOC duy nhét tai mét quéc gia thuweng cé vai trd trong moi hoat ddng thudc chudi gia tri du khi trong nwéc.
Tai cac nwdc cé nhiéu NOC, méi NOC dwoc phan cong hoat ddng mét hodc mét sé linh vwe trong chudi
gia tri dau khi, ddng thoi dwoc hwéng dac quyén riéng theo phan cong cla chinh phd. Do vay, hoat dong
san xuét kinh doanh ctia cac NOC phu thudc vao sé lwong NOC tai mdi qudc gia.

Theo khai niém va phan loai clia IHS, cac nha nwéc dwoc phan loai thanh 5 nhém theo mirc dé phu thuéc

vao dau khi gidm dan tir 1 - 5.

Nhom

Hinh thirc

Vai tro ctia Nha nwérc

Nha nuwéce trén

Nhom quéc gia chwa dwoc toan ven lanh thé va chinh phd chi co quyén kiém soat han ché
trén moét phan 1anh thé. Doanh thu tir dAu khi thudc déc quyén ctia mot nhém tang 16p rat

L ((Sj::;-g%;;:s) nho hogc duwgc phan chia nhé hon cho cac phe pbéi quyén Irc khac nhau. Chinh phu bi han
ché nang lwc tiep can véi nguon doanh thu nay dé phuc vu dieu hanh dat nwéce.
Nha nuéc khai oM quéc gia dwoc dieu hanh béi mot nhom tang I6p cam quyén lién két chat ché voi
. : nhau, nhém nay nam ddc quyén doi vé&i hoat dong khai thac va cac khoan doanh thu tir dau
2 thac (Extraction , . R SO . 4 x - S A s 2
States) khi. Ch[nh ph~u co nang lwe dlgu hé\nh I?n hqn nhpm 1 nhwng van khéng du kha nang dé
thwe hién nhirng ké hoach phat trién dat nwdc dai han.
Nhém quéc gia c6 ngudn thu ttr dau khi I&n hon nhém 2, ngudn thu nay dwoc chinh phi st
Nha nuéc phan dung lam nguén vén dau tw dé mé rong mang dich vy cong va cac khoan tro' cap quéc gia.
2. . Nhan thay rd nhivng han ché v& loi ich lau dai véi mé hinh nha nwoc khai thac, chinh pht
3 phoi (Allocation
States) cac quoc gia thuéc nhéom nay ludn c6 gang st dung nguon lwc I&n hon dé wu tién thue hién
cac chinh sach phat trién dat nwéc. Nne do, cac quéc gia thude nhém 3 cling ¢ strc anh
hwéng trong khu vire va chinh tri Ién hon so v&i cac nwéc thudc nhém 2.
Nha nwéc dang  Nhém québc gia da dat duoc thanh cong trong viéc lam chd kha nang tao ra cac khu cong
4 cong nghiép héa nghiép canh tranh toan cau. Cac qudc gia nay cé tdi thidu mét khu v 2 (che tao) hoac khu
(Industrializing  vuc 3 (dich vu) trong nén kinh té clia minh, va cé kha nang danh thué cho nén kinh té dang
States) phat trién hon tir dé gitp cho chinh phd cé mét co sé tinh thué da dang.
Nha nuwéc da Nhém quéc gia da phat trién sau mot giai doan dai cong nghiép héa, da thiét 1ap mot hé
= toan cdu hda  thdng co s& cht ché cac t6 chirc chinh phd, khu virc kinh té tw nhan canh tranh va gia ca thi
(Globalized trwong theo dinh hwéng. Tuy nhién, cac quoc gia nay van phai doi mat véi cac van de cla
States) hau cong nghiép hoa va bat én kinh té trong twong lai.

Nguén: EMC/VPI, FPTS Research

Tt cach phan loai ctia IHS thanh 5 nhém NOC va 5 nhém nha nwéc, EMC/VPI da phan nhém cac NOC
theo mdi quan hé gitra cac cong ty dau khi qudc gia véi nha nwéc. Truc hoanh thé hién loai hinh quéc gia,
cac qudc gia cd sb cang cao (tlr 1 - 5) thi cang it phu thudc vao dau khi. Truc tung thé hién loai hinh nhém
cong ty dau khi qudc gia, cac nhém cong ty cé sé cang thap (tlr 5 dén 1) thi cang c6 trach nhiém ndng né
hon véi dat nwéce va it dwoc tw chi trong hoat ddng san xuét kinh doanh.

Méi quan hé gitba cac nhém NOC vé&i Chinh pha

CA4c t6 chirc d4 tw nhan 5
héa hoac canh tranh cao
®] 3
, e} NhomB | NAOMA
Céc td chive dai ching 4 z G CNOOC,
< azprom
= Petronas
Téchic hanhchinhcs |, | 3 Nhém D Nhém C
dinh huwéng phat trién 9 PVN CNPC
2
Khéng chinh théng 1
1 2 3 4 5

Nha nwéc do
mcf)t/va’i nhém
chi phoi
*NOC thuéc nhém A, B, C va D, Ia cac doanh nghiép c6 mirc tw cht bang hodc cao hon PVN.
Ngudn: IHS, EMC/VPI
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PVN thudéc nhém D, Ia NOC duy nhét cia Viét Nam. Quan diém cta Chinh pha trong Chién lwoc phat trién
dén nam 2025 va dinh hwéng dén nam 2035 1a xay dwng, phat trién PVN gén lién véi chién luvoc phat trién
Nganh DAu khi Viét Nam va chién lwoc phat trién kinh té - xa hoi clia dat nwéc va an ninh nang lwong vé
dau, khi va dién. Trong diéu hanh va quén ly cac don vi triec thudc, PVN phai bao cao B6 chi quan (1a B
Coéng Thwong) moi thay di lién quan dén ty 1& s& hiru va vdn dau tw tai doanh nghiép truc thudc. Nha
nwéc quan ly va giam sat PVN théng qua bd nhiém cac chirc danh 1anh dao cao nhét, cac quy ché, chién
lwore va quy dinh vé giam sat hoat dong.

Giai thich két hop NOC va nhém nha nwéc:

Nhém Hinh thiee Dién giai

i NOC duoc cac cong ty nwoc ngoai mang lai co hdi kinh doanh & nwéc ngoai, cdng nghé, chuyén
TO chirc dai mon, k¥ thuat va tiéu chuan an toan - strc khde - méi trvong (HSE). NOC duoc nha nwéc trao
ching - Nha nwédc nhiéu quyén tw cha trong chién lwgc va hoat dong phat trien clia céng ty, dong thdi cac NOC

A N A TR N S A AN PR NIRRT
dang cdng nghiép cling c6 du nang lwc dé vira dam bao cac trach nhiém vé an ninh nang lwgng va trach nhiém xa
héa hoi véi qubc gia, viva thuc hién cac chién lwoc kinh doanh véi muc tiéu loi nhuan cta minh trong
nwéc va qubc té.
T6 chirc dai NOC hoan toan co6 kha nang dap trng dwoc tat ca cac yéu cau cua chinh pha, nhwng lai khong
B ching - Nha nwéc dugec trao quyen tw quyet cao nhw cac NOC trong nhém A, ma van bi chinh pht kiém soat chat
phan phéi ché trong chién lwvoc ddu tw va dinh hwéng phat trién ra thi trwong quéc té.

Mac du dwoc chinh pha trao nhidu quyen tw cht hon khi lwa chon danh muc dau tw ra nwéc
ngoai, nhwng NOC chuwa hoan thién néng lwc cong nghé ky thuat cao dé c6 thé doc lap quyét
dinh lwa chon danh muc d4u tw qudc té. Thay vao d6, cac dw an dau tw khai thac phan Ién van
ndm tap trung trong thj trwd'ng néi dia, NOC tich cwc hop tac véi cac cong ty dau khi déc lap
nham thu hat vén dau tw va tdng co hoi phat trién k§ thuat cho nganh céng nghiép dau khi trong
nwéc.

T6 chire hanh
chinh dwogc dinh
C  hwéng phat trién -
Nha nwéc dang
cbéng nghiép hoa

NOC dwec cac cong ty nwédc ngoai cung cép co hoi phat trién kinh t&, ngudn nhan lwc, cac nganh
cong nghiép dia phwong, nang cao co s& vat chéat, doanh thu cho nha nwéc. Nha nwéce van co
sw phu thudc twong déi I6n vao doanh thu tir chudi gia tri hoat dong dAu khi, do d6 kiém soat
chat ché chién luvoc phat trién, diu tw ctia cac NOC. D4 tao diéu kién giiip NOC hoan thién, phat
trién hon trong cong nghé k§ thuat, chinh pha tich cwe thu hit dau tw tir cac cong ty dau khi nwéc
ngoai, hop tac xay dwng co sé vat chat cho nganh céng nghiép dau khi néi dia.

T6 chirc hanh
chinh duwgc dinh
D  hwéng phat trién -
Nha nwéc phan
phéi

Nguén: EMC/VPI, FPTS Research
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Phu luc 8 - Cac loai gian khoan khai thac ngoai khoi

Gian khoan cé dinh

Gian ty nang (Jack-Up)

Gian khoan gdm than tau phao co
nhiéu chan, c6 kha néng nang than tau
Ién mét bién. Gian khoan nay dwoc st
dung trong cac viing nwéc can chi yéu
cho myc dich thdm do va dwoc thiét ké
dé di chuyén bang tau kéo tir noi nay
dén noi khéc.

Gian khoan neo léng

Compliant Towers

b,

Gian bao gébm mét thap linh hoat va
nén khoan diing @& hé trg gian khoan
cho céc hoat dong khoan thwong dworc
st dung & do sau tlr 120-500m.

Gian khoan ndi

Gian bé téng

Gian bé tdng cb dinh cha yéu dwoc xay dwng
dwa trén clu tric trong lwc bé tong (CGS).
Gian rat bén, phu hop véi méi trwong khac
nghiét (nhw bang va ving dia chén), nhung
dét hon so v6i gian thép, khé théao d& khi
ngtrng hoat ddéng. Thwdng dung & vung nwéc
sau hon 150m.

Gian Seastar

s

Gian gdm mét thap dat trén mot than tau Ion.
Khi than dwéi lam day nwéc thi gian sé chim
mot phan dé dam bao sw dn dinh. Chan gian
dwoc gitr can bang bang day cap dé chéng lai
cac ap luc do gi6 va séng. St dung dé khai
thac cac hd chira nhé & viing nwéc sau 150-
1.000m.

Floating Production Systems (FPS)

NGANH KHIi

Gian thép

Gian thép c6 nén dwoc cb dinh va boong
dwoc nang béi mot cau tric bng thép dat
trén day bién bang céc coc thép c6 dudng
kinh 24-30 inch, cAu tric 6ng thép nay
dwoc goi la do khoac. Gian thép dwoc
dung & do sau tr 125 dén 250m.

Gian Spar

Gian gébm mot than h|nh tru bao quanh béi
cac duong ndi xodn 6c dé& giam nhe tac
dong cta chuyén déng xoay.

Céac canh gian khoan dwoc ¢d dinh voi day
bién bang hé théng neo trai rong c6 ciu
tric chudi day xich. Gian dwoc st dung &
vung nwéc sau hon 2km.

Tension Leg Platforms (TLPs)

f-r'r‘l]

I

Hé thong bao gom gian khoan ndi dwoc cb
dinh & day bién bang cap TLPs thuong co
thiét k& 4 cot, trong gibng nhw gian ban néi,
dwoc str dung khoan & do sau 2km.

FPS I loai tau I&n dwoc bd trf thiét bi khai thac, x&r ly dwoc neo dau trén bién.

Thanh phan chinh ctia FPS la FPSOs — hé théng san xuét, lwu trir va phan phéi,

va FSUs — don vi lwu tri ndi. Chirc ndng clia FPSOs la thap neo va hé théng

truyén tai chat léng.

Tré vé trang chinh
A —
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Tuyén b6 mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong bao cédo nay dwoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac ngudn thdng tin ma
FPTS coi la dang tin cay, c6 s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, chang tdi khdng ddm bao tinh chinh
xac hay day du cla cac théng tin nay.

Nha d4u tw s dung bao céo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao céo nay mang tinh chat chd quan
clia chuyén vién phan tich FPTS. Nha d4u tw st dung bao c&o nay tw chiju trach nhiém vé quyét dinh cta
minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thdng tin trong bao cdo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw cla
minh ma khdéng bi phu thudc vao bat ky rang budc nao vé mat phap ly doi véi cac thdng tin dwa ra.

Tai thi diém thwe hién béo c4o phan tich, FPTS nédm gitr 18 cb phiéu GAS, 53 c¢b phiéu PGD, 09 cb phiéu
CNG, 220 cb phiéu PGS, 27 cb phiéu PVG, 86 cb phiéu PGC, 32 ¢ phiéu ASP, 50 c6 phiéu PCG va khong
nam gilr cb phiéu ciia MTG. Chuyén vién phan tich khéng ndm git bat ky cb phiéu nao cla cac cong ty dé
cap trong bao céo nay.

Cac théng tin ¢6 lién quan dén chibng khoan khac hodc céc théng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay c6 thé dwoc
xem tai http://lezsearch.fpts.com.vn hodc sé dweoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc.
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