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TIEU BIEM
Nganh phan bén vé co thé gi&i

e Nganh phan bén vé co (trong bao c&o nay goi chung la phan bén) thé gi¢i da bwédc vao giai doan béo
hoa, téc dd tdng trwdng khodng 2,3%/nam trong giai doan 2000-2010, va dwoc IFA dy bao gidm
xudng 1,5%/nam dén nam 2020.

e Nam 2016, ca thé gidi tiéu thu 187 triéu tAn phan bon tinh theo khéi lwong chat dinh dwéng. Tinh
theo khéi lwong san pham, lwong tiéu thu toan ciu khoang 179,2 triéu tn Urea, 32 triéu tAn phan
DAP va MAP, 39,6 triéu tAn phan kali, twong (ng véi mire tang 1an lwot 1,7%, 1,9% va 1% so voi
nam 2015.

e Khu vyc Chau A va Chau My & nhirng khu virc tiéu thu phan bén nhiéu nhat trén thé gidi, chiém hon
75%, trong khi d6 Trung Quéc va mét sb nuwéc xuat khdu phan kali & khu viec Bac My va Dong Au chi
phdi thwong mai phan bon toan cau.

e Mac du trai qua mot nam 2016 day khé khan do gia nguyén liéu dau vao tang va gia phan bén gidm
nhwng Trung Québc van gitr dwoc vi thé sb 1 thé gidi vé san xuét, tiéu thu va xuét khau phan bon.
Nam 2016, Trung Quédc da san xuét 67,5 triéu tAn phan Urea, 5,4 triéu tAn phan MAP va 7,5 triéu tn
phan DAP, twong (rng vé&i 38%, 43% va 46% san lwong toan cau. Bén canh doé, Trung Quéc ciing
xuét khau 9,8 triéu tdn Urea, 1,8 triéu thn MAP va 5,6 triéu tdn DAP, lan luot twong tng véi 20%,
18% va 35% thi phan xuét khau toan cau.

e Hién nay thi trbng phan bén thé gi¢i dang trong tinh trang cung vwot cau, san lwong du thira nay
dwoc dw béo sé tiép tuc ting it nhat dén cudi ndm 2018 khi cac dw an dang dwoc xay dwng da di vao
van hanh.

e Gia phan bon thé gidi tiép tuc trong xu hwéng gidm tr nam 2013 dén nay, tuy nhién theo nhan dinh
ctia Fertecon, ndm 2016 la thoi diém gia phan bon két thic xu hwdng do day va sé bat dau cai thién
vao cudi ndm 2017 do nhu cau tdng manh & cac thi trwéng tiéu thu chinh ciing véi chi phi san xuét
gia tdng. Mé&c du giai doan gitra va cudi ndm 2016 gia phan Urea da tang lén, tuy nhién d6 chi la tac
doéng trong ngan han khi gia than d4 tang cao da day gia phan Urea téng theo, dén khi ngudn cung
va gia than da 6n dinh tré lai thi gia phan Urea ciing ha nhiét va gidm theo, tuy nhién nhin chung van
cao hon so v&i giai doan dau ndm 2016.

e Nam 2017 trién vong nganh phan bén thé giéi kha lac quan do nhirng diéu kién thoi tiét thuan loi &
khu vire Chau A, tinh hinh kinh t&-chinh trj & nhirng khu virc c6 hoat dong san Xuét, tiéu thu phén bén
chinh kha &n dinh. Nhu ciu trong ndm 2017 dwoc dw bao téng trwdng 1,9%/nam lén mirc 190 triéu
tan tinh theo khdi lwong dinh duwdng. Nhu cau sé tang & hau hét cac khu vue ngoai trir Bac My, diéu
kién gi6 mua thuan loi sé giup cac nwéc khu viee Nam A tang cwéng gieo trdng va tdng manh nhu
cau tiéu thy trong nam 2017.

e Theo Market Publisher, nd&m 2016 tong khéi lwgng phan hén hop NPK tiéu thu toan cau chiém 15%
tdng khéi lwong phan vé co. Trong thoi gian téi Market Publisher dw b4o nhu cau phan NPK sé tang
trwdng voi te do khoang 3%/nam dén nam 2021. Con theo cla Argus, tv nay dén nam 2031, nhu
cau tiéu thu phan NPK sé tang thém 51 triéu tan, twong dwong véi tbc dd CAGR khoang 3,6%.

e D bao dén nam 2021: Theo IFA, nhu ciu phan bon toan ciu sé khéng vwot qua 200 triéu tAn/nam.

DPam van la loai phan bén duwoc tiéu thu nhiéu nhat nhung tbe do tang trudng sé thap hon lan va kali

do nhirng tién bd trong k§ thuat canh tac, st dung can déi ty 1& cac loai phan bon. Tinh theo khdi

lwong chat dinh duéng, dén ndm 2021, lweng tiéu thu dam, lan va kali sé dat 1an lwot 117, 45 va 37

triéu tan, twong trng véi tc dd tng trwdng hang nam lan lwot 1a 1,7%, 2,3% va 3,6%. O’ mirc do khu
AR
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vwe, Chau Phi sé c6 tbc do tang trwdng nhanh nhat véi 3,6%/nam trong khi Nam A va Chau My sé
tang trudng 2,9%/nam. Trong 4 nam t&i, khu vuc Nam A sé déng gép 33% vao nhu cau phan bon
tang thém toan cau, trong khi Déng A va Nam My méi khu vic sé déng gép khodng 22%. Bén canh
do, Fertecon cling dw bao Chau Phi s& ndi Ién tré thanh khu vie ¢c6 téc do tang trwdng sén xuét phan
Urea I&n nhat thé gidi voi tbe dd CAGR khoang 9,5% trong giai doan 2015-2020.

Nganh phéan bén vé co Viét Nam

e Hién nay, nganh phan bén vé co Viét Nam da bwéc vao giai doan bao hoa véi tbe dd ting trwdng dai
han khoang 3%/n&m. N&m 2016 ca nwéc tiéu thy 11,2 triéu tAn phan bén, gidm 5% so véi ndm 2015
do diéu kién san xu4t néng nghiép khdng thuan lgi. Phan NPK la loai phan tiéu thu nhiéu nhat véi 3,7
triéu tan, tiép dén la phan Urea véi khodng 2,5 triéu tn, cac loai phan con lai khoang 1 triéu tan.

e Trong nhi*ng ndm qua, thi trwéng phan bén trong nwéc lubn & trong tinh trang cung vwot ciu, canh
tranh trong nganh rat gay gat va dwoc dy bdo sé gay gat hon khi trong nam 2016 Trung Québc da
gidm thué xuét khau phan bén nén phan bén Trung Quédc xuét khau vao Viét Nam sé cang ré va nhiéu
hon.

e Céc doanh nghiép phan béon & Viét Nam da phan 1a cac cong ty nhd 18, hoat ddng phan tan. Ca nuéc
c6 hon 1.000 co sé& san xuét kinh doanh phan bon phan bb & khap cac viing mién va tap trung cha
yéu & cac tinh DBSCL. Gitra cac doanh nghiép cé sw chénh léch rat Ién vé quy md tai san, tiém lwc
tai chinh cling nhw céng nghé san xuét.

e Hién nay nwéc ta chi san xuét dwoc phan Urea, NPK, phan lan (supe 1an va lan nung chay) va mot
lwong nhd phan DAP, cac loai phan khac nhw SA va kali van phai nhap khdu. N&m 2016, lwgng phan
bén nhap khau dat 4,19 triéu tAn véi gia tri 1,2 ty USD, trong khi d6, khdi lwong xuat khau chi dat 746
ngan tan véi gia tri 209 triéu USD, gidm 6% vé khdi lwong va 25% vé kim ngach so véi nam 2015.

e Khau quan ly thi trwéng dang dwoc cac co quan chirc nang siét chat quan ly nham dwa thi truong
phan boén tré lai dung vi thé 1a nganh cung cap dau vao quan trong cho san xuét ndng nghiép, linh
vic dang duoc chinh pha dic biét wu tién dau tw. Quyét dinh x6a bd gidy phép nhap khau ty déng
phan bén sé g& bd dwoc nhirng tha tuc phap ly rwdm ra, tiét gidm dwoc thdi gian va chi phi. M6i
trworng kinh doanh dang dwoc cai thién sé tao thuan lgi cho cac doanh nghiép I&n véi uy tin va chat
lwong san pham tét phat huy dung gia tri.

e L0a gao la loai cay trong tiéu thu phan bén chd yéu & Viét Nam, chiém khoang 65% lwong tiéu thu.
Trong d6, khu viee DBSCL véi dién tich tréng lGa I&n nhéat ca nwéc 1a khu vie tiéu thu phan bén nhiéu
nhéat, chiém dén 60% lwong tiéu thu ca nudec.

e Xuhuéng str dung phan NPK chat lwong cao 1a xu hwéng chinh trong thdi gian téi. Hién tai loai phan
nay chi dap rng dwoc 5-10% nhu cau trong nwdc, nén trong dai han du dia tdng trwéng cla cac loai
phan nay con rat lén.

e Nam 2017, trién vong nganh phan bon kha tich cwe. Nhu ciu tiéu thu tdng do diéu kién sén xuat néng
nghiép thuan loi, gia phan bon bat dau tang tré lai ciing cac chinh sach hé tro tich cwe cla nha nudc
sé la dong lwc thuc ddy nganh tang truéng.
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Khuyén nghi dau tw:
Ngan han (dwéi 1 nam): Tich cwc. Chi y cac doanh nghiép nhw DCM, BFC, SFG, LAS
e Tinh hinh san xu4t néng nghiép thuan loi sé kéo theo tang trwdng tiéu thu phan bon.

e Gia phan bon thé gi¢i sau khi cham day vao nam 2016 v&i mire gid thap nhét trong 10 ndm qua da
c6 dau hiéu phuc hdi sé kéo gia phan bén trong nwéc tang theo. 6T/2017 gia phan Urea va NPK da
tang trung binh khodng 10% so v&i cung ky nam 2016.

Trung han (2 dén 3 nam): Tich cwc. Theo doi cac doanh nghiép nhw DPM, DCM, BFC, LAS

e Dong lwc tang trwdng dén tir cac dw an mdi dwoc dau tw véi cdng nghé hién dai, san phdm chét
lwong cao tao nén wu thé cho cac doanh nghiép nay.

e Ky vong thué VAT duoc théng qua. Ching tdi cho réng véi tinh hinh hoat ddng khé khan cla nhiéu
doanh nghiép phan bén nhw hién nay, trong dé c6 cac dw an ctia Nha nuwéc, thi van dé thué VAT sé
dwoc Québc hoi sém dwa vao chwong trinh hop cdia ky hop thé 4, Quéc hoi khoa XIV (khoang dau
thang 12/2017). Ky vong sau 1 nam van dé thué VAT sé c6 quyét dinh chinh thirc.

Dai han (3 dén 5 nam): Trung lap. Theo d&i cac doanh nghiép nhw BFC, DPM, DCM

e Cén theo d&i thém tinh hinh hoat dong clia cac nha may va thi trwong nuéc ngoai. Viéc ding virng
& thi trweng xuét khau va van hanh hiéu qua cac nha may sé gitp cac doanh nghiép nay ting trudng
4n dinh trong dai han nh& vao vi thé doanh nghiép dau nganh va hé théng phan phdi manh.

e Dbi véi DCM, bét dau tir ndm 2019 sé khong con dwoc tro cap gia khi dau vao, tuy nhién chi phi lai
vay sé giam nhiéu so véi hién nay do cong ty dang tich cuc trad ng. Ching tdi cho rang day sé la thoi
diém dé cong ty chirng t& ndng lwc cla minh dwa trén nén tdng nha may hién dai nhat ca nwéc va
nhirng loi thé ndm trong viing tiéu thu I&n nhat ca nwdc cung véi thi trudng xuat khau giau tiém néng.

e Goi tin dung 100.000 ty cung nhirng chinh sach quy hoach dat dai theo hwéng tap trung, tich tu va
khuyén khich phat trién néng nghiép ctia chinh pht sé tac dong tich cwe dén nganh ndng nghiép.
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A. NGANH PHAN BON VO CO THE GIO|

l. Téng quan vé phan bén vé co

Theo dinh nghia ctia B6 NN&PTNT, phan bén vo co la loai phan bon dugc san xuét ti khoang thién nhién
hod&c tlr hda chét, trong thanh phan cé chira mét hodc nhiéu chat dinh dwéng da lwong, trung lvong, vi lveng.

Phan loai phan bén vé co
Theo ngudn gbc hinh thanh, phan vé co dwoc chia thanh hai loai la phan don va phan hén hop.
e Phan don la loai phan do mét nguyén té da lwong dam (N) hodc 1an (P) hoéc kali (K) hop thanh,

ham lwong nguyén td da lwong sé quyét dinh chat lwong ctia phan bon vé co. Vi du: Urea, kali... Cac
nguyén t& N, P va K ciing ¢6 vai trd khac nhau dbi véi cay trong (tham khao chi tiét)

e Phan hén hop la loai phan do hai hay nhiéu nguyén té da lweng hop thanh. Vi du phan NPK 6-6-
6, NPK 16-16-8, DAP, MAP, ...

Theo thanh phan dinh duwéng, phan vé co dwoc chia thanh ba loai:

e Phan da lwong 14 loai phan ¢ chira cac chét dinh duwéng da lwong bao gdbm dam toéng sé (N), lan
hiru hiéu (P), kali hivu hiéu (K) & dang cay tréng c6 thé dé dang hap thu dworc.

e Phan trung lwgng la loai phan cé chira chét dinh dwéng trung lwong bao gbm canxi (Ca), magie (Mg),
lwu huynh (S), silic hiu hiéu (Si) & dang cay tréng cé thé dé dang hép thu duoc.

e Phan vilwgng |4 loai phan cé chiva chét dinh dwéng vi lwong bao gdm bo (B), céban (Co), déng (Cu),
sat (Fe), mangan (Mn), molipden (Mo), kém (Zn) & dang cay tréng cé thé d& dang hép thu duoc.

Trong pham vi bai bao cdo nay ching téi chi dé& cap dén viéc san xuét, tiéu thu va thwong mai phan don va
phan hén hop. Bén canh d6, thuat ngivr PHAN BON trong bai bao céo nay ham y 1a PHAN BON VO CO.

Il. Lich str nganh phan bén vé co thé gi&i

Nganh phan bén thé gi¢i da hinh thanh cach day hon 200 nam véi tién dé la nhirng phat minh ti nganh céng
nghiép héa chat c6 nguén gbc & Chau Au.

Vao nhixng ndm 1770, modt nha vat li ngudi Anh co tén George Pearson trong mét 1an thir nghiém héa hoc
da phat hién hop chat supe phosphate trong xwong. Tir phat hién do, nhiéu nha khoa hoc khac da bat tay
vao nghién cru va cho ra san phadm phan supe lan dau tién tlr xwong ngwdi va dong vat. Tuy nhién viéc san
xuét phan lan tir nguyén liéu nay cé nhiéu han ché nhw ham lwgng chét dinh dwéng thdp cling nhw nguyén
liéu dau vao khan hiém. Vi thé dén nhixng ndm 1840, khi nhirtng mé phosphate c6 ham lwong chéat dinh duwéng
cao dwoc kham pha & ving nui nwéc Anh thi viéc san xuét phan lan tr xwong dwoc thay thé hoan toan bang
da phosphate. Cho dén ngay nay da phosphate 1a nguyén liéu kinh té va hiéu qua nhat dé san xuét phan lan.

Dén ndm 1860, phan kali dwoc phat hién théng qua viéc khai thac cac mé potash I6n & khu vuc Tay Au.
Phan kali ban dau cé ham lwong chat dinh dwdng thap va 1an nhiéu tap chét, cho dén khi nhivng héa chéat xo
li quang ra doi vao dau thé ky 20 thi ngwoi ta ma&i san xuat dwoc nhivng loai phan kali ¢é chat dinh duwéng
cao nhw ngay nay. Bic 1a qubc gia cé trir lwong quéng potash Ién nhét lic bay gi® va chi phéi thi trwerng kali
thé gi&i trong subt 75 nam tiép theo. Dén khi nhitng md potash méi dwoc khai thac & khu vwc Bac My va
DPong Au vao ndm 1943 thi cac qubc gia & khu vuwe nay da nhanh chéng vuot mat Blrc dé tré thanh khu vc
san xuét va xuat khau phan kali I&n nhéat thé gidi.
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Dén nam 1917, trong qua trinh x& |i trung hoa axit phosphoric va ammonia trong cac nha may héa chat & My,
ngudi ta da phat hién ra phan ammoni phosphate (DAP, MAP). Nhwng mai dén nhivng ndm 1960 thi phan
DAP méi dwoc san xuat & quy md cdng nghiép. Phan ammoni phosphate ra d&i va nhanh chéng ting trwdng
manh do cé ham lwong chét dinh dwéng cao véi 10-18% N va 46-51% P,0s.

Dén nam 1940, phan Urea ra doi va nhu cau ting trwdng nhanh chong do ham lwong chét dinh dwéng N doi
dao nén rat dwoc wa thich st dung. Phan Urea ban dau dwoc san xuét tr than va & dang 1dng, diéu nay da
gay kho khan cho viéc van chuyén va st dung, dén khi cdng nghé tao hat ra doi thi nhirng hat Urea nhw ngay
nay méi dwgc san xuat véi nhirtng wu diém nhw dé van chuyén va bao quan, bon phan cho cay ciing dong
déu hon gitp cho cay trdng & nhirng canh déng phat trién déng bo.

N&m 1960, loai phan NPK ra d&i do nhu cau bén mét [an ddng théi ba yéu t dinh dwéng dam, l1an, kali cho
cay dé cung cap dong thoi ba chat dinh dwéng nay va tiét kiém cdng cham séc. Ban dau phan NPK duoc
san xuét rat don gidn bang cac trén ba loai phan dam, Ian va kali véi nhau. Tuy nhién cach nay mang lai hiéu
qué thap do ham lwong chét dinh duwéng khdng déng déu, diéu nay da thuc day ngudi ta san xuat mét loai
phan cé chira nhiéu yéu té dinh dwéng trong cting mét hat. V&i nhirng tién bd khéng ngirng trong cong nghé
san xuét, cudi ciing san pham phan NPK mét hat cling dwoc san xuét va duy tri cho dén ngay nay.

DPén ndm 1970, cdng nghé san xuét Urea tr khi phat trién manh da gitp cac nwéc & khu vec Dong Au nhw
Nga va Ukraina cling v&i cac nwéc & khu viee Trung Bong coé triv lwong khi ddi dao tang cwdng céac hoat
dong san xuét va xuat khau. Nhd vao ngudn khi gia ré nén chi phi san xuét Urea & khu vuc nay luén thap
hon trung binh cla thé gidi va tao ra lgi thé rat Ién cho cac quéc gia nay.

Nhw vay c6 thé thdy nganh phan bén vé co thé gidi da phat trién theo hwéng san xuat nhirng loai phan cé
ham lwgng chat dinh dwéng ngay cang cao dé tiét kiem chi phi van chuyén va cdng strc canh tac néng nghiép.
Trong qué trinh phat trién, mot s sw kién vé kinh té-chinh tri da anh hwéng dén nganh nhu:

Vao nhirtng ndm 1960, cuéc Cach mang Xanh trong néng nghiép bung né tai An Dd va nhanh chéng lan
réng trén toan thé gidi. Nhirng phat hién giéng cay tréng mai, kj thuat canh tac méi va dac biét 1a vai tro cla
phan boén vé co da thuc day san xuat ndng nghiép phat trién manh, kéo theo d6 1a nhu ciu tiéu thu phan bén
tang Ién nhanh choéng tir 27 triéu tAn nam 1960 lén 68 triéu tAn nam 1970, twong (ng véi mikc tang trwdng
binh quan hang nam kép (CAGR) dat 9,7%.

Cuéc khiang hoang dau mé nam 1973-1975 v&i nguyén nhan do cac nwéc trong khdi OPEC tuyén bd nglrng
xuét khdu ddu mé sang cac nwéc tng ho Isreal trong cudc chién tranh Yom Kippur. Cudc khiing hodng nay
da day gia dau thé gidi tr mire 3$/thung lén 12$/thing. Nén kinh t& My, Nhat bi anh huéng néng né do thiéu
hut ngudn cung ndng lwong. Bén canh dd, gia nang lwong ting cling da truc tiép tadc dong dén chi phi san
xuét phan bén (cha yéu 1a phan Urea) va kéo theo tdc do ting trwdng ctia nganh gidm t» mac 8,9% nam
1973 xubng con -3,8% nam 1974.

Cuéc khang hoang nang lweng nam 1979 Cudc canh mang Héi gido Iran dwoc biét dén nhw cach mang
chinh tri I&n thir 3 thé gidi. Khi ché d6 clia vua Iran - Reza Shah, bi sup d8, nganh céng nghiép vang den cla
nuwdc nay dwdi ché dé méi da suy yéu do sy tan phéa cla cac bén ddi 1ap. Bén canh do, chién tranh Iran-Iraq
cting nd ra vao ndm nay. Trung tdm dau mé chim trong bt &n chinh tri da 1am cho san lwong khai thac dau
gidm manh va gia dau tang vot. Hé luy kéo theo |a lam phat & My tang va dat dinh 13,5% ndm 1980, hang
loat chinh sach that chat tién té da dwoc FED thwe hién. Anh hwéng cia nén kinh t& My da nhanh chéng lan
réng ra nhiéu nwdc trén thé gidi. Nén kinh té suy thoai nén murc séng ciing nhw chi tiéu cho thyc pham cuia
con ngudi cling gidm xubng da lam cho san xuét ndng nghiép khéng téng trwdng va nhu cau phan bon bi
gidm. Trong giai doan nay nganh phan bon tiép tuc bi &nh huwédng va ting trwdng -1,84%/nam.

Lién bang Xo viét tan ra: Ngay 16/12/1991, Hoi dong tbi cao Lién bang X6 viét dwa ra ban tuyén b 142-H
cham dirt sw ton tai cha Lién X0. Sw kién nay tac dong dén nganh phan kali va phan dam, bai 18 Bong Au 13
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khu vie c6 trir lwgng quang potash va khi dbt I1&n trén thé gi¢i. S&n xuét bi tri tré do nhitng bat 6n vé chinh
tri @@ dan dén tang trwdng trung binh cia nganh gidm 3,5%/n&m trong giai doan 1989-1993.

Khang hoang kinh té toan cau nam 2008-2009: Bong béng nha dét cung véi gidm sét tai chinh thiéu hoan
thién & My la nguyén nhan sau xa dan dén khing hoang tram trong dau thé ky XXI. Hang loat hé théng ngan
hang bi dé v&, tinh trang dai tin dung, sut gia chirng khoan va mat gia tién té dién ra & My va nhanh chéng
lan réng toan cau. Bdéng USD bi méat gia da hé tro manh mé gia dau (do gia dau dworc tinh bang USD), bén
canh d6 cac hoat ddng cltia cac nha dau co va chién tranh & cac khu ve Trung Déng va Bong Au da day gia
dau cao 1én murc ky luc 147$/thung vao nam 2008. Gia dau md tang cao da day chi phi sén xuét va van
chuyén phan bén tang Ién nhanh chéng. Hé luy la vao ndm 2008, gia phan bén téng trung binh gan 200%
trong khi lwgng tiéu thu gidm 8% so vé&i nam 2007.

Nganh phan bén thé gi¢i hién nay dang cé nhirtng dau hiéu b&o hoa, tbc dd ting trwdng cham lai va bién
doéng phu thudc vao nhivng thay déi clia diéu kién thoi tiét va chu ky kinh té. Loai phan ddc ching NPK dwoc
st dung con han ché, tuy nhién trong xu hwéng sén xuat néng nghiép chat lwong cao nhw hién nay va dé tiét
kiém chi phi, cdng canh tac thi day la loai phan dwoc ky vong sé tang triwdng manh trong dai han.

Nhirng khu vec anh hwéng dén nganh phan bon vo co thé giéi

Ty trong san xuat phan bén toan cau 2005-2015

Pong Au va Trung A
Bac My Tay Au
3% aon
33%. 1% 30%
29% 12%
28% 9% 9% 8% 9% 795
1% 1% 0% B
19% I I i 11511 Déng A
i 2 ' . - 0% 9% g 45%
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10% y
R - I I I 41%
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I 99 A 4 33%
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20%
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12%
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12% 1% 11% 1%
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™% 1] Bam Lén Kali
2015 I 403 Pam Lan
2010 360

2005 323 .
Nguén: IFA, FPTS Research

Chu thich: Ty trong nay duoc tinh dwa trén khéi lwgng thanh phdm san xuét toan cau
Phan dam bao gdm Urea, SA, AN va CAN
Phan lan bao gém DAP, MAP, TSP
Phan kali 1a thanh phdm phan MOP va SOP
Khéi lwgng phan don nay da bao gdm san lugng diing dé san xuét phan hén hop NPK
Khoang 95% san lwong khu viee Dong A 1a chia Trung Quéc

Nhirng quéc gia anh hwdng manh dén nganh phan bon thé gi¢i la nhirng nuwéc cé triv lwong nguyén liéu dau
vao Ién nhw Trung Quéc, Canada, Nga va nhivng quéc gia tiéu thu Ién nhw Trung Quéc, An Do, M.

Déi v&i phan dam, véi ngudn nguyén liéu san xuét da dang va phan bb khong tap trung nén san lwgng phan
dam bj phan tan. Nhirng qudc gia anh hwédng manh dén loai phan nay la cac nwéc va khu vie cé triy lwong
than hoac khi ddi dao nhw Trung Quéc, Tay A, Bac My va Dong Au. Trong 10 ndm qua, ty trong san xuét
phan dam cla khu vuc Bac My, Tay Au lién tuc gidm trong khi d6 Trung Quéc va cac nwéc & Tay A lai ting
lén nhanh chéng. Cac nwéc trong khu ve nay cling la nhirtng nwéc xuét khdu phan dam Ién nhat thé gidi.
Trong thoi gian téi, véi tinh hinh dau tw san xuat nhw hién nay thi khu viec Chau A van 1a khu vee dan dau
vé san xuét phan dam, bén canh do 1a san lwong ciing sé tang t Chau Phi va Bac My do c6 wu thé nguén
nguyén liéu khi gia ré.
A
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Déi véi phan 1an, loai phan nay phu thudc vao nguyén liéu da phosphate va quang apatit, trong d6 da
phosphate 1a chi yéu. Nhirng quéc gia nhw Trung Quéc, M§ va Morocco la nhirtng nwéc dan dau vé khai thac
da phosphate va san xuét phan lan. Do ngudn cung chi yéu dén t& nhitng nwéc nay nén thwong mai phan
lan toan cau cling bi cac quéc gia nay chi phdi. Trong nhirtng ndm qua, ty trong san xuat phan lan & khu vyc
Bac MY lién tuc gidm trong khi Déng A lién tuc ting. Ty trong san xuét |an cda Trung Quéc da tang tlr 20%
nam 2005 1&n 48% nam 2015. Trong thoi gian téi Trung Québc van sé tiép tuc anh hwéng manh téi thi triwdng
phan 1an toan cau khi nhiéu nha may phan lan duwoc xay dwng ciing véi chinh sach giam thué xuéat khau cia
nwéc ndy sé cang lam tang tinh canh tranh ctia phan lan Trung Quéc.

Déi v&i phan Kali, loai phan nay phu thudc rat I&n vao nguyén liéu quang potash. Khu virc Bac My va Bong
Au vé&i nhitng nwéc nhw Canada, Nga va Belarus la nhirng quéc gia san xuét phan kali Ién trén thé gidi. Tw
nam 2005-2015 ty trong san xuat kali & Bac My ¢6 xu huwéng gidm do sy tang thém san lwong tir Trung Quéc
va mot sé nwéc & Tay Au, trong khi dé khu vwc Déng Au van 6n dinh véi khodng 30% ty trong toan cau.
Trong thei gian t¢i khu vuc Bong Au va Bac My van anh hudng manh dén thi trwéng kali thé gidi.

O phia cau, Trung Quéc, An Do va My & nhitng qudc gia tiéu thy phan bén nhiéu nhat trén thé gidi. Trung
Quéc chiém hon 40% lwong tiéu thu phan bon toan cau do dan sb quéc gia nay tdng manh trong nhirng thap
ky qua trong khi dién tich dat canh tac & Trung Quéc 1a c6 gi&i han, dan t&i viéc phai tdng cuwéng str dung
phan hoa hoc dé ting nang suét cay tréng. Trong théi gian téi nhu cau lwong thwe & Trung Quéc 1a rat 16n,
do do tiéu thu phan bén cltia nwéc ndy dugc du bao van sé rat cao. Dbi véi An Do, day |a nwdc tiéu thu Ién
th 2 thé gidi nhung lai phu thuéc rat I&n vao lwong phan bon nhap khiu do quéc gia nay khan hiém nguén
nguyén liéu dé tw san xuét. Trong thdi gian t&i tiéu thu phan bon & An D6 van rat cao véi toc d6 khoang
3,5%/nam, cao thi hai thé gi¢i sau Chau Phi, theo Fertecon. D& gidm sy phu thudc vao ngudn cung nwédc
ngoai, nhiéu dy 4n nha may san xuét phan bén & An D6 da dwoc xay dwng trong thoi gian qua.

ll. Vong d&i nganh phan bén vé co thé gi&i

250 Tiéu thu phan bén vé co’ va toéc dd ting trwwdng tiéu thu 12.00%
9,74%
200 10,00%
7% 8,00%
150 6.97%
5,45% 6,00%
100
4,00%
2,31%
50 1,66% 1,50% 2.00%
0,00%
0 0,00%
1950 1955 4960 1965 4970 1975 4980 4985 4990 4995 2000 2005 2010 2015 9020F
San lvgng tiéu thu CAGR 10 nam
*San lwong nay tinh trén khéi lwong chét dinh duéng, triéu tn Ngudn: IFA, FPTS Research

Xét & phwong dién toan cau, tr nam 1950, lwong tiéu thu phan bén lién tuc tdng qua cac ndm. Tuy nhién
theo tirng giai doan, téc d6 tang trudng co sw khac nhau, giai doan nhixng nam 1950-1960 tdc dd téng trwdng
CAGR dat 6,97% do & giai doan nay phan bén vé co méi dwoc st dung rong rai & khu vwe Chau Au khi
nhirng sé&n pham nhw Urea hay DAP cé ham lwong chat dinh dwéng cao dwoc phat hién. Dén giai doan 1960-
1970 tbc dd phat trién nganh tiép tuc tang 1én va dat mirc cao nhéat véi CAGR khoang 9,74% véi nguyén nhan
cht yéu nhé vao cudc Cach mang Xanh trong néng nghiép & Chau A nhw An Do, Trung Quéc, bang céach ap
dung k¥ thuat canh tic méi ma chi yéu la s& dung phan bén vé co dé béon cho cay trong nhdm nang cao
nang suét cay lvong thuc. Dén giai doan 1970-1980 téc dd tdng trwdng cla nganh bat dau cham lai véi
CAGR dat 5,45%, nguyén nhan la do lwong tiéu thu & cac qudc gia phat trién bat dau cham lai ciing véi khing
hodng ddu mé ndm 1973 da anh hwéng dén nén kinh té ctia nhiéu nwéc.
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Trong giai doan 1980-1990 va 1990-2000 téc do tang trwdng nganh tiép tuc gidm xudng do nhirng su kién
kinh té-chinh tri tac dong tiéu cwc dén san lwong toan nganh. Lién bang X6 viét tan rd cung nhirtng cudc
khiing hodng na&ng lwong vao dau nhirtng ndm 1980 d lam cho san lwong gidm xudng, gid c& phan bon leo
thang nén dan dén tiéu thu cling gidm theo. Budc vao thap nién dau tién cla thé ky 21, téc dd tang trudng
tiéu thu cé xu huéng cai thién nhe véi CAGR dat 2,3% do lwong tiéu thu & cac qudc gia sén xuat néng nghiép
I&n nhw Trung Québc da kha 6n dinh, dién tich d4t canh tac khéng dwoc mé rong thém. Trong khi d6 & cac
quéc gia phat trién thi lwong tiéu thu da 6n dinh tw lau. Trong giai doan 2010-2020, IFA dy béo toéc do tang
trwdng cta nganh sé 6n dinh & mc 1,5% mdi nam va téng lwong tiéu thu khéng vwot qua 200 triéu tAn/nam,
tinh theo khéi lwong chéat dinh duéng.

NGANH PHAN BON VO cO’

Tuy nhién & m&c d6 khu vue, do sy khac nhau gitra vé didu kién san xuét ndng nghiép nhw khd nang mé
rong dién tich dat canh tac, ky thuat san xuét, cac chinh sach cla chinh pha... nén tbc d6 tang trudng tiéu
thu ciling khac nhau. Theo IFA, khu virc Chau Phi sé cé téc do ting trwdng cao nhat thé gidi véi 3,6%/nam
do lwong tiéu thu phan bon & khu viec nay hién dang & muc rat thip, va nhé nhikng bién phéap hé tro thic
d4y san xuat ndng nghiép sé lam tang nhu cu phan bén manh mé. O khu vc My Latin, nhd vao viéc mé
rong dién tich tréng ngé, cay lay dwéng, dau nanh trong thoi gian téi nén lwong tiéu thu phan bén ciing sé
tang Ién, téc do tang trwdng khodng 2,9%/na&m. Trong khi d6, cac nwéc Nam A, Déng A va Trung A sé dat
tbc dd 2,8%/nam trong 4 nadm t&i do nhirng chinh sach hd trg ctia chinh phi cling nhw tiém nang tr viéc san
xuét ngli cbc cla cac nwdc & khu vuc nay.

Nhw vay c6 thé thdy, cho dén nam 2020 lwong tiéu thu phan bén chd yéu dén tir cac nwéc thudce khu ve
Nam A, Béng A va Nam M§. IFA dw bao cac khu vic nay sé dong gop lan lwot 33%, 22% va 22% vao tong
lwong tiéu thu ting thém toan ciu.

Xét thém chi sé tiéu thu phan bén trén mdi don vi dién tich dé thay ré hon sw chénh léch vé lwong tiéu thu
phan bén gira cac khu virc va mot sé nhém nwéc.
350

Tiéu thu phan bén trén méi hecta dat canh tac (kg/ha)
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Nguén: WorldBank, FPTS Research

C6 thé thay tlr ndm 2002 dén nam 2014, & mic do toan thé gidi lweng tiéu thu trén méi ha d4t canh tac van
tang déu dan. Nam 2002 thé gidi tieu thu 105kg/ha/nam dén nam 2014 da tang lén 138kg/ha/nam, twong tng
v&i mirc tang 2,3%/n&m. Tuy nhién & mkc do khu vire thi mire do tiéu thu rat khac nhau. C6 thé thay Déng
A va cac nuéc & khu ve Thai Binh Dwong cé mirc d6 tiéu thu phan bon rat cao va ting trwdng ciing nhanh
nhét thé gi¢i. Nam 2002 khu vc nay tiéu thu trung binh 246kg/ha/ndm, dén nadm 2014 da tdng manh Ién
334kg/ha/nam, cao gép 2,5 1an trung binh thé gidi, ting trwdng 2,58%/nam. Cac nwéc trong khu vire nay da
sb la cac nwéc dang va kém phat trién, néng nghiép dong vai trd quan trong, k§ thuat san xuét con lac hau
theo hwéng thdm dung phan bén nén lwong tiéu thu phan bon cho néng nghiép cling cao hon cac khu vyc
khac. Trong khi d6 khu viwec Chau Au, B&c My va cac nwéc nhom OECD thi lwong tiéu thu khong bién déng
nhiéu, tham chi khu virc Chau Au con giam tlr mirc 197kg/ha/ndm xudng con 165kg/ha/nam, twong (g téc

d6 giam khoang 1,5%/nam trong giai doan trén.
y_______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Hai khu vic dang lwu y niva la Nam M§ va Nam Phi do lwong tiéu thu phan bén trén méi ha d4t canh tac con
thap nhwng Nam My dang cé xu hwéng ting trwdng rat nhanh, trong khi d6 Chau Phi van duy tri & mic thap
nhét thé gi¢i. Theo nhirng b&o céo ctia FAO va IFDC, nguyén nhan lam cho lwong tiéu thu & khu virc Chau
Phi thap 1a do ho kho tiép can véi ngudn phan bon do nhirng rao can vé ky thuat canh tac va hé théng giao
théng van tai phan bon trong khu vwe. Chi phi van chuyén phan bon tlr cdng dén cac canh ddng & Chau Phi
con cao hon tir cac chau luc khac dén luc dia den nay. Trong thdi gian t&i, IFDC sé& cé nhiéu chwong trinh
hé tro sén xuat ndng nghiép & khu ve Chau Phi nhadm gidi quyét tinh trang thiéu lwong thwe & khu viee nay.
Cung v&i sw tréi day vé san lwong phan vé co clia mot sd nwée nhw Ai Cap thi twong lai nhitng canh ddng
& Chau Phi sé c6 kha nang tiép can véi phan bén vé co nhiéu hon.

Qua nhirng phan tich trén chang t6i nhan dinh thi trwd'ng phan bon thé gi¢i da bwéc vao giai doan én dinh
v&i mire tang trwdng khoang 1,5%/nd&m cho dén nam 2020. Cac khu vuc nhw Chau Au, Béc My lwong tiéu
thu da bao hoa, déng lwc tang trwdng chd yéu dén tir cac nwédc & khu viee Nam A, Bong A, Nam My va Chau
Phi. Nhirng khu vuc nay tiém nang tang trudng con twong dbi Ién do c6 nhitng thé manh vé san xuét néng
nghiép va mrc d6 st dung phan bon & mét sd nwéc nhw An Do, Brazil... hién con thap.

Céc yéu té trong yéu tac déong dén nganh phan bén vé co’

Nganh phan bon chiju tac dong tlr cac yéu td & ca phia cung va cau. O phia cung, yéu t6 anh hwéng I&n nhat
la nguyén liéu dau vao. Dbi véi cau, diu ra ctia nganh phan bon & san xuat ndéng nghiép, do dé cac yéu té
tac dong dén san xuat ndng nghiép ciing sé tac ddng dén nhu cau tiéu thu phan bén. Ching téi cho rang ba
yéu t6 chinh anh hwéng dén cau nganh phan bon 1a: (1) dan sé va nhu cau tiéu thu thire 8n ciia ngudi dan,
(2) dién tich d4t san xuét, (3) thu nhap va chi tiéu cho thwc phdm cla ngudi dan.

Déi v&i yéu td thir nhét, theo théng ké ctia USDA, tlr nam 1960 dén nay lwong tiéu thu nang lwong (Kcal) dau
ngwdi lién tuc tang. Ndm 1965, mdi ngay con ngwdi can tiéu thu it nhat 2.300 KCal, dén n&m 2015 con sb
nay da ting lén 2.900 Kcal va 3.100 Kcal la con sé dwoc dw bao cho ndm 2030. Bén canh d6 dan sb toan
cau duwoc FAO dy bao sé tang thém khoang 80 triéu ngwdi mdi ndm va dén nam 2030 sé dat 8,5 ty dan. Nhuw
vay c6 thé thay nhu cau tiéu thu lvong thuc cla thé gidi trong thdi gian téi 1a rat Ién. Mac du hién nay & cac
nwéc phat trién tiéu thu thit nhiéu hon lwong thwe, nhwng dé cung cép thit thi cling can thiec &n chdn nuéi,
nguyén liéu dwoc san xuat tir ngi cbc, vi vay tang trwdng tiéu thu thit cling sé kéo theo tang trwéng lwong
thyc.

35 Tiéu thu Kcal méi ngay (1000 Kcal) Déan so va dién tich dat trén dau nguwoi
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Nguén: USDA 2010, FPTS Research Ngudn: PotashCorp, FPTS Research

Déi v&i yéu té thir hai la dat canh tac, nam 1990 dién tich d4t canh tac trén dau ngwoi la 0,29ha, dén ndm

2010 gidm xuéng con 0,22ha va 0,20ha |a con sé dwoc dw bao cho ndm 2030. Bén canh d6, dién tich dt

san xuat néng nghiép thé gi¢i khdng nhirng khéng con dwgc mé rong ma ngwoc lai con bi suy gidm do hién

twong sa mac héa va dé thi héa. Do d6 dé tang san lwong lwong thwe trong khi dién tich canh tac c6 gi¢i han

thi con ngudi chi con mét cach duy nhét la tang nang suét cay trong trén mét don vi dién tich. Phan bén, theo
y_______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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nghién ctru ctia FAO anh huéng dén 50% nang suét cay tréng, sé 1a yéu td quyét dinh dén dam bao ngudn
cung lwong thuc toan cau, do dé sé con tang trwdng trong thoi gian tdi.

Déi v&i yéu td thir ba, thu nhap va chi tiéu cho thwe phdm trén dau ngudi. Ciling theo USDA, cé mébi quan hé
rat mat thiét gitra tdng trwdng thu nhap va nhu cau tiéu thu nang lvong Keal. & nhivng nwéc c6 thu nhap binh
quan dau nguwoi trung binh thap nhw Trung Quéc, An Do khi thu nhap tang thi tiéu thu nang lwong & cac nwéc
nay ciling tdng v&i tbc dd nhanh chéng. Cac nwéc nay ciing la nhirng nwéc co dan sb Ién nhat thé gidi, hién
chiém khoang 1/3 dan sé thé giéi, va ciing la nhirng quéc gia c6 mirc tdng truédng GDP hang ndm & muc cao
trén thé gidi. Vi vay trong thoi gian téi véi viéc dwoc WorldBank dy bédo mire tdng trwdng GDP ngay cang
dwoc cai thién & mot sé nwéc nhw An Do, Brazil thi nhu cu tiéu thu lwong thwe & cac qudc gia nay sé ngay
cang tang. Ddi v&i cac nwédc phét trién, tiéu bidu nhw My, khi thu nhap tang thi nhu ciu tiéu thu Kcal sé khoéng
con tdng manh, mac du vay so v&i cac nwdc cd thu nhap thap thi tiéu thy Kcal méi ngay cla ngudi dan &
nhirng quéc nay van cao hon rat nhiéu.

Twong quan thu nhap va tiéu thu KCal
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Tiéu thyu phan bén ciing c6 méi lién hé mat thiét véi tdng truéng GDP, dién hinh la giai doan 2008-2009 khi
tang trwdng kinh té toan ciu am thi nhu cau phan bon trong giai doan nay ciing ¢6 sy sut gidam manh do tac
dong tr gia nang lwong tang cao da kéo theo gia phan boén tang ky luc, bén canh doé thu nhap nguwi dan
gidm ciing lam gidm chi tiéu cho thirc &n va hé luy cudi cung la nhu cau st dung phan bon trong ndéng nghiép
cling gidm theo. Trong thoi gian téi véi viéc trién vong kinh té toan cu dwoc hdi phuc thi chi tiéu cho lwong
thwe cla ngwdi dan ciing tang 1én, dac biét 1a & nhirtng nwéc thu nhap thap. Theo dy bao ctia Worldbank,
GDP toan cau trong ndm 2017 sé tang trudng véi mic 2,7%/nam, dén nam 2018 va 2019 sé tang trwdng
2,9% méi nam. Gitra cac quéc gia thu nhap cao va thap cling sé c6 sy chénh léch kh4 I&n, theo d6 cac nwéc
thu nhap thap sé tang trudng 5,4% trong nam 2017 va 5,8% trong ndm 2018, diéu nay sé kéo theo nhu cau
tiéu thu Kcal sé tang 1én va dan téi tiéu thu phan bén ciing tang.

8%

6%

4%

2%

0%

.2%@00'\ rLQQ(L rLQQ% Q/QQD( 1%06 1006 1001 QS)Q% \Q. 0'\0 fl()\,\ rLQ'\rL Q,Q'\% rl()\b( @0\6 Q,Q'\%qp'\'\? {LQ'\%(, ,LQ’\Q?

-4% R
Nguén: Worldbank, IFA, FPTS Research

-6%
-8% Tang trwdng tiéu thu phan bon —e— Tang trwdng GDP cac nwéc thu nhap cao
10% —a—Ta&ng trwdng GDP cac nwédc thu nhap thap —e—Té&ng trwdng GDP Thé gi6i
DPéi voi Chau Phi, noi thworng dwoc biét dén nhuw mét chau luc nghéo déi va ludn phai ché vién tro lwong
thwe dé co thé tdn tai. Thi gier day, véi dw bao tang trwdng GDP khu vuc nay day kha quan ctia Worldbank
thi thu nhap cla cac qudc gia nghéo nay sé ngay cang tang, chi tiéu cho lwong thuc theo dé ciing sé tang
A
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lén. Cung v&i d6, nhivng chwong trinh hé tro s&n xuét néng nghiép ctia FAO ciing sé 1a dong lwc thuc day
néng nghiép & céac québc gia nay. Va nganh phan bon ciing dwoc hudng loi tir sy tang trwdng nay.(tré lai)

T phan tich ctia nhirng yéu t trén c6 thé thay, trién vong tiéu thu phan bon thé gi¢i van kha quan. Tinh hinh
kinh té dwoc cai thién & nhiéu nwdc c6 thu nhap thap va dang trong tinh trang thiéu lvong thuc sé thic day
nhu cau san pham néng nghiép manh mé, qua d6 sé kéo theo nhu cau st dung phan bén.

IV. Chubi gia tri nganh phan bén vé co thé gi&i

1. Chubi gia tri phan don

Nguyén liéu

San xuét Tiéu thu

i db Cong ty nhap,
i Kméi%ng _’| ‘ | xuat khau
i Urea
I .
I Coéng ty san xuat
i-»' UAN ‘ phan NPK
|
;
ba i | TSP ‘ @
phosphate A
Axit phosphoric DAP ‘ Dailicap 1,2 -
1 : MAP |
v 1
= Luu huynh —"' Axit sulfuric ‘ |
- A H6 néng dan,
». Phan NPK ‘ | Sep b e
I*J- SIS POt \ | Phankai

1.1 Phan dam

Phan dam |a tén goi chung cla tat ca cac loai phan bén co chiva Ni-to. Hién nay co 4 loai phan dam chinh la
phén Urea, phan sunfat amon (SA), phan amoni nitrat (AN) va canxi amoni nitrat (CAN). Trong d6 phan Urea
la loai phan chiém ty trong I&n nhat, khodng 65% san lwong phan dam toan ciu va ciing dwoc san xuat phd
bién nhat, vi vay dbi véi phan dam chiing toi sé dé cap dén phan Urea nhiéu hon.

Pau vao

Dé san xuét phan Urea can rat nhiéu nguyén liéu dau vao khac nhau nhwng nguyén liéu chinh va chiém ty
trong I&n nhét & khi thién nhién ho&c than. Cac nha may c6é thé lwa chon san xuét Urea tir mét trong hai loai
nguyén liéu trén nhuwng sé rat khé khan dé cé thé thay ddi nguyén liéu khi nha may da dwoc xay dwng. Hién
nay 77% sb nha may phan Urea toan cau dwoc san xuét t khi, than chi chiém 21%, phan con lai la t dau
va naptha. Trong thoi gian t&i ty trong san xuat Urea tir khi sé& ngay cang tang vi nguyén liéu nay it gay 6
nhiém mai trwdng nhat va hiéu qua san xuét cao hon cac loai nguyén liéu khac. Trung binh chi phi khi chiém
tr 70-80% tbng chi phi nguyén liéu diu vao, hoac 60-70% dbi véi cac nha may st dung than. Vi vay khi cé
nhirng bién déng vé gia ca hoac san lwong clia cac nguyén liéu nay sé anh hwdng rat Ién dén san xuét Urea
toan cau.
A
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Twong quan gia than, gia khi va gia phan urea
600%

500%

Nguén: Index Mundi, FPTS Research
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Trong giai doan 2008-2009, khiing hoang kinh té toan ciu da lam cho cac yéu td nhw 13i suét, lam phat nhay
Vot cling véi ddng USD bj mat gia da day gia than va gia khi [én murc ky luc. Diéu nay da kéo theo gia Urea
tang tr mirc 267$/tAn ndm 2008 1&n mirc 760$/tAn ndm 2009, tuy nhién gia Urea c6 do tré vai thang so Voi
gia khi va than da do cac hop dbéng cung cap nguyén liéu gitra cAc nha may Urea va nha cung cap duoc ky
trwée.

Théng qua héi qui gia than va gia khi tac déng Ién gia Urea thé gidi trong thdi gian 20 nam cho thay, hé sé
twong quan ctia md hinh héi qui theo gia than dat 0,29 va mirc d6 phu hop la 81%, I&6n hon hé sé twong quan
ctia md hinh hdi qui theo gia khi 1 0,05. Diéu nay cho thay gia Urea thé gi¢i da phu thudc nhiéu hon vao gia
than, do Trung Quéc, qubc gia san xuét khodng 50% va xuéat khau khoang 30% san lwgng Urea toan cau st
dung than lam nguyén liéu, do d6 tac ddng I&n dén ngudn cung va gia Urea thé gioi.

Tuy nhién trong thoi gian téi, chang tdi cho rang mire do tac dong cua gia khi 1én gia phan Urea sé& ngay cang
I&n hon. Co s& chung t6i dwa ra nhan dinh nay do: (1) Trung Quéc dang cat gidm san lwgng than khai thac
cling nhw san lwong Urea san xuét, (2) cac nha may san xuét Urea dwoc xay dwng thém & khu vuc Tay A,
An D6 va My déu st dung khi lam nguyén liéu dau vao, va (3) cAc nha may st dung naptha ciing dang dan
chuyén sang st dung khi.

Triv lwong khi theo khu vwe, 2015 Gia khi Henry Hub US, $/MMBtu
7,00
6,00
Tay A;43% 5,00

Ngubn: Héi déng néng luong thé gidi
5,98

Chau Au;

30% Nguén: IndexMundi, FPTS

4,00
3,00
2,00
1,00
) 0,00
Bac My; NN TN N N RN R - BN\ - BN

A - ; P " p N
Chéau Phi; Nam My; 794 W o W e W
8% 4%

Chau A
TBD; 8%

Téng tri» lwong khi thién nhién toan ciu tinh dén ndm 2017 dat 201 nghin ty mét khéi, tap trung chd yéu &
cac nwédc thudc khu vee Trung Déng va Chau Au (bao gdm Nga) véi ty trong 1an lwot 43% va 30,3% triy
lwong toan cau, day cling 1a khu vire san xuét va xuat khau Urea tir khi I&n nhét thé gidi.
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Dau n&m 2016, gia khi gidm manh & hau hét céc thi treong. Didu nay da hd tro manh mé cho cac nha may
san xuét phan Urea tr khi, dén cudi nam 2016 gia khi cé xu hwéng téng tré lai do OPEC cét gidm san luvong
khai thac da day gia khi & My ting 1&n méc 3,58$/MMBtu, mdc gia cao nhat trong hai nam truéc dé. Budc
qua nhirng thang dau nam 2017, san lwong khai thac khi van dwgc OPEC cam két tiép tuc gidm nhwng vi
tiéu thu ctia hd gia dinh gidm (do buéc vao mua hé nén nhu ciu swdi 4m giam) nén gia khi gidm nhe vé murc
2,94%$/MMBtu vao thang 6/2017. Trong ngan han EIA dw béo gia khi sé dao dong khoang 3%/MMBtu, mirc giéd
cudi ndm 2016 va gia dau sé dao dong trong khoang 55-60%/thuing, bién déng gia dau trong bién d6 nhd nhw
vay sé gilp gia khi & cac nwéc neo vao gia dau ciing dao déng véi bién dd nhé. Va do do, chi phi san xuét
Urea dy kién sé 6n dinh hon.

NGANH PHAN BON VO cO’

Déi véi nguyén liéu than, theo Hoi ddng Nang luvong thé gidi, dén ndm 2015 tdng trir lwgng than toan cau dat
891 ty tAn. My la nwéc co trir lwong than I6n nhéat thé gidi véi 237 ty tAn, Nga xép thé hai va Trung Quéc
dirng the 3 thé gidi véi 115 ty tAn chiém 12,86% triv lwong toan ciu. Xét vé san lwong khai thac, Trung Québc
la quéc gia khai thac than I&n nhét thé gidi véi sén lwong 3,7 ty tAn nam 2014, My xép the 2 véi 0,98 ty tan.

Trir lweng than toan cau, 2015 Di&n bién gia than da ($/t4n)

160

Con lai; My; 140

27,56% 26,62% 120
100
80

r' 60
40
20

An 0

Do; ga; SIS SIS NN IR I N NN TN IN BB

QS O VO O N O N O VO O VO O NS O L L
0 ARV VR VR VRV R VR VR VR R VAR VR VS VR R
1761% AV W A S

6,80% »

Uc; 8,57% Trung Quoc; 12,84% ——Australia  —— China - 5500 kcal/tan

N Ngudn: Bloomberg, FPTS Research
Nguén: IEA, FPTS Research

T& nam 2011 dén giai doan dau ndm 2016, gia than da thé gidi lién tuc gidm. Diéu nay da tao ra rat nhiéu loi
thé cho viéc san xuét phan Urea cla Trung Qudc, cling vi vay ma san lwong phan Urea Trung Quédc da ting
radt manh trong nhivng nam do.

Tw gitba ndm 2016, gia than da thé gii bat ngd chuyén hwéng tang manh sau théi gian lién tuc gidm. Thang
3/2016 gia than & Uc (gia than Uc va Trung Quéc twong dwong nhau) chi dao déng xung quanh mic 55%$/tAn
nhwng dén thang 11/2016 da tang manh lén m&c 108%$/tAn, tdng 95% trong vong 8 thang. Tinh trung binh
trong ndm 2016, gia than & Uc dao déng xung quanh mac 68%/tAn (+14% yoy). Nguyén nhan lam cho gia
than thé gi¢i tang manh vao cudi nlra ndm 2016 la do viéc cat gidm san lwong than khai thac & Trung Quéc
khi nwéc nay tién hanh diéu tra nhivng quy dinh vé an toan khai thac than va cat gidm sé ngay khai thac
xudng 276 ngay/nam. Tuy nhién dén thang 12/2016, khi cuéc thanh tra chAm dit, cac mé than tré lai hoat
doéng ciing nhw chinh sach mé rong sé ngay khai thac than 1én 330 ngay/nam thi san lwong than da ting tré
lai khién gia than cling ha nhiét hon. Bwéc sang dau nam 2017, gia than ctia Uc dao déng xung quanh mirc
85$/tAn va khong c6 bién déng nhiéu. Trong th&i gian téi, d& han ché tinh trang 6 nhiém khéng khi nhw hién
nay, Trung Quédc dang cé ké hoach cét gidm ca lwong cung va cau than da bang cach dong clra mot sé6 md
than va nha may nhiét dién sir dung than, cung cau than da con nhiéu bién ddng nén dién bién gia than ciing
sé rat kho luwdng. Theo Worldbank dy bao, gia than nam 2017 sé dao dong xung quanh méc 70-100$/tan.

Fertecon dy bao, chi phi san xuét Urea tir ndm 2017 dén nam 2020 sé tang do gia nguyén liéu dau vao tang
& hau hét cac khu vie. Gia khi ctia Nga sé tang tir 2$/MMBtu ndm 2016 1én 3,2$/MMBtu ndm 2020, twong
rng v&i mirc tdng 160% sau 4 nam, cling trong giai doan nay, gia khi & Trung Béng ciling téang, nhwng cé
bién d6 nhé hon tir 1,4$/MMBtu 1&én 1,6$/MMBtu. Déi v&i than, than anthracite va than nhiét |a hai loai than
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chinh duing dé san xuét Urea & Trung Qudc, gia 2 loai than nay ciing sé tang lan lwot tlr 125%/tan va 57$/tAn
nam 2016 lén 186%$/tAn va 92$/tAn nam 2020.

NGANH PHAN BON VO cO’

200 ‘ . . . .
Dw bao gia than Trung Quoc, $/tan 186 Dw bao gia khi & Nga va Trung DBong,
180 $/MMBtu
160 3,5
140 s
2,5
120
2
100 o 15
80 74 Z 1
60 7 0,5
40 ’ 2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F
2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F
—&—Than Anthracite TQ —@— Than Nhiét TQ —&—Gia khi® Nga —@—Gia Khi & Trung Bong
Nguén: Fertecon, FPTS Research
San xuét

Qua trinh san xuat Urea

Khi thién nhién

hoac than

Téng hop
Qua trinh tinh Ammonia
ché khi

co,

Thanh pham Tao hat Toéng hop urea

Ngudn: FPTS Research

So db trén day md ta quy trinh san xuét Urea co ban. Cac nha may san xuét Urea tr than va to khi c6 quy
trinh twong tw nhau nhwng c6 mot sé diém khac biét nhé & cac xwéng phu tro. Ddi véi cAc nha may st dung
khi phai c6 thiét bj loc khi d& loai bé cac khi ddc gay giam hiéu suét phan (rng cling nhw nhay cam véi cac
chét phan (rng héa hoc c6 thé gay chay nd. Trong khi d6 cac nha may s dung than dau vao phai cé thiét b
dét than dé phan hay than dang rén thanh khi CO..

Trong quy trinh san xu4t phan Urea c6 3 cong doan chinh:

e Cong doan téng hop ammonia: nguyén liéu gdm than hoéc khi, nwéc va khi tréi dwoc phan tach va
lam sach & nhiéu cong doan dé tao thanh khi CO3, N2 va Ha. Khi N2 va H sé dwoc chuyén dén xuwéng
tdng hop ammonia dé tdng hop ammonia & dang dung dich. San phdm NHz nay & mot sé nha may
c6 thé dwoc chuyén dén nha kho dé ban ra ngoai thi trwéng dwéi dang héa chét.

e Cong doan tdng hop Urea: Dung dich NH3 tir xwédng ammonia va khi CO, dwgc phan tach trong qua
trinh tdng hop khi sé dwoc dwa dén xwéng tdng hop Urea dé tdng hop Urea & dang 16ng. Trong giai
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doan nay sé xay ra phan tng héa hoc gitva NHz va CO, dé tao thanh chat trung gian cabamate truéc
khi bi phan hiy tao thanh Urea.

NGANH PHAN BON VO cO’

e Cong doan tao hat: Quy trinh hoat ddng cta thap tdng hop sé& quyét dinh dau ra phan Urea sé la dang
hat duc hodc hat trong. Péi v&i Urea hat trong, dung dich Urea dwgc phun tir trén cao xudng va rét
thanh tng hat nhd. Déi véi Urea hat duc, dung dich Urea dwoc phun tr nhiéu voi phun 1én mam
Urea, sau khi di qua mdi voi phun thi kich thwéc hat sé Ién dan Ién. Ngoai ra, & thanh thap sé cé thém
nhirng ng phun phun dung dich UFC85/Formandehyde dé 1am cho hat Urea cirng hon, khéng bi vén
cuc trong qua trinh bdo quan. Hat Urea sau d6 roi xudng san va dwoc san loc dé dam bao cac hat
Urea déng déu véi nhau. Sau dé di qua qua trinh 1am khé trwde khi dwoc dong bao.

Co ché phun tao hat Urea

Cong nghé tao hat trong

Cong nghé tao hat duc

Cong nghé san xuat: Do dic diém san xuat Urea can nhiéu cdng doan nén trong cac nha may Urea ciing
c6 nhiéu céng nghé dwoc str dung & cac cdng doan khac nhau. Trén thé gidi cé rat nhiéu cong nghé dé téng
hop ammonia va Urea, diém tao nén sy khac biét gitra cac cdng nghé 1a dd an toan, kha nang tiét kiém nhién
liéu, lwong khi thai thai ra méi trweng, chat lwong sa&n phadm va chi phi dau tw.

So sanh mét sé cong nghé san xudt ammonia dién hinh trén thé giéi:

Pac diem
van hanh

Nguyén liéu
dau vao
Uu diém

Krupp Uhde (Bdrc)
Dung phwong phap reforming
théng thwdng bang hoi nwéc
dé san xuét syngas chivra CO
va Ha, tiép theo s dung chu
trinh téng hop amoniac béng
thiét bi trung ap, diéu nay tiét
kiém dwoc chi phi do khéng
can phai tdng ndng do va ap
suét phan &ng

Khi thién nhién, naptha, khi
héa léng

Phan (rng & &p suét va nhiét
do thap nén an toan hon

www.fpts.com.vn

Kellogg (My)
Qua trinh tong hop
trong thap phan &ng s
dung chat xic tac
ruthenium, diéu nay
gitp duy tri dwgc ndng
do va ap suét trong qué
trinh  phan &ng do
ruthenium c6 hoat tinh
gap 10 lan cac chét xtc
tac théng thudng
Khi thién nhién, naptha

e Chi phi dau tw thap
hon khoang 10% so
véi cac cbng nghé
khac

e Ham lwong khi thai
thap

Haldo Topsoe (Pan Mach)
Nguyén liéu khi duwogc tach lwu
huynh, sau d6 dwoc phdi tron voi
hoi nwéc va dwoc chuyén hoa
thanh khi tdng hop trong thiét bi
cracking bang hoi nuwéc. Sau do
hdn hop di qua cac thiét bi
refoming nhiéu c&p v&i nhiéu chét
xUc tac & cac ap suéat khac nhau
dé tébng hop ammonia

Khi thién nhién, naptha, dau mé,
than da

o Tiét kiém nhién liéu

e Hiéu suét van cao

e D& dang mé rdng cdng suét

e Ham lwong khi thai rat thap
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Nhuwoc diédm  Cong suét han ché, khé m& Coéng nghé da ra doi
réng day chuyén kha lau, hiéu suét van
hanh khéng cao bang

cac dbi thi moi

Mét sé cong nghé téng hop va tao hat Urea phé bién nhét

Snaproggety Starmicarbon

Quytrinhvan S dung céng nghé tréng

Vién Urea duwoc tao ra bang

NGANH PHAN BON VO cO’

Chi phi dau tw cao
Van hanh rét phiec tap

Toyo Engineering

Thiét bj vé vién cta TEC la
thiét bi kiéu tAng sbi gdm céac
tang phun dung dich Urea va
mot tang s6i ndm trén mot
tdm khoan 16, cac voi phun va
cac 6ng dan khong khi. Méi
tang phun c6 mét voi phun.
Céc hat Urea hdi lwu dwoc vé
vién day lén khi di qua cac
tang phun va tang soi

Urea hat trong hoac hat duc

Hiéu suét van hanh cao
Chét lwong san pham cao
Bui Urea thap

San pham khéng bi vén cuc,
clrng va it bi dap nat

C6 kha nang van hang dén
120% cong suét

Chi phi dau tw rat cao, gap 3
lan céng nghé hat trong
Cdng nghé phtrc tap

hanh quay. Trong tréng c6 cac co  cach phun moét |&p Urea 16ng
cdu thang nang, khay thu & &p suét thAp vao nguyén
gom va cac dau phun. Dung liéu mam trong trang thai tang
dich Urea dwoc phantan qua séi. Urea nong chay duwoc bd
hai diu phun chay theo chiéu sung Urea formaldehyt dé
dai cta trébng. Cac dau phun chbng két khéi, sau d6 dugc
nay khéng s dung khéng phun qua nhiéu dau phun vao
khi phun mu, vi vay it bui céac hat Urea trong tAng soi.
hon. Dung dich phun ra Kichthwéc cac hatduwoctang
dwoc bao quanh hoan toan I[én nh& sy hda cirng lién tuc
b&i Urea dwoc van chuyén cac mang boc phi mdéng nay
bang céac khay thu gom.

San phém Urea hat trong hoac hat duc  Urea hat trong hoac hat duc

daura

Uu diém Tiét kiém nhién liéu Hiéu suét van hanh cao
it gay 6 nhiém méi trwong Tiét kiém nhién liéu
San phdm chét lwong cao, D& dang nang cao cong suét
curng, khéng bi vén cuc
C6 thé san xuét véi cong
suét rat I&n, 1én dén 6000
tAn/ngay

Nhwoc diém  Chi phi dau tw cao Chi phi d3u tw cao
Van hanh phtrc tap Cong nghé van hanh cao

300 So sanh chi phi san xuét gitra cac khu vuwc

www.fpts.com.vn
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Biéu db trén thé hién bac thang chi phi san xuat Urea tr than va t khi & cac khu vwe/quéce gia. Truc ngang
thé hién san lwong (triéu tan) tich Idy cta cac khu vwc/qudc gia trong 01 thang va truc doc thé hién chi phi
san xuét tinh bdng USD. Chi phi san xuat Urea gébm 3 chi phi chinh: (1) chi phi nguyén liéu than ho&c khi, (2)
chi phi khac va (3) chi phi van chuyén.

C6 thé thay khu virc Bac My c6 chi phi san xuét Urea thap nhét thé gidi do c6 loi thé vé khi gia ré va chi phi
van chuyén thap, trong khi d6 Trung Quéc lai c6 chi phi s&n xuét cao nhéat do chi phi than va chi phi van
chuyén cao hon. Luan ct c6 thé giai thich cho sw khac biét vé chi phi van chuyén la dia diém xay dung nha
may va vi tri ngudn nguyén liéu. Béi véi ngudn nguyén liéu khi cht yéu phan bb & ngoai khoi vi vay dia diém
xay dwng nha may ciing gan bién, gan cang nén thuan tién cho viéc van chuyén bang tau thay, phwong tién
c6 chi phi van chuyén thp hon dwéng bo va c6 thé van chuyén véi khdi lwong 16n. Dbi véi nha may st dung
than & Trung Quéc, hau hét déu nam kha sau trong noi dia dé tiép can ngudn nguyén liéu than. Hé luy 1a
phan I&n san pham dau ra dwoc van chuyén bang 6 td hoac tau hda dén cang trwdc khi dwoc chuyén qua
tau thay.

Bién Ii nhuan gép ctia mét sé cdng ty san xuét Urea Ié&n trén thé gi&i

Trung binh nganh  26% 23% 34% 39% 32% 32% 47% 55% 46% 39% 42% 29%

Terra Nitrogen Co  14% 12% 35% 48% 32% 39% 66% T77% 74% 60% 56% 54%

Agrium Inc 30% 21% 33% 39% 33% 31% 47% 53% 39% 26%  48% 34%
CF Industries 12% 6% 22% 30% 43% 32% 51% 57% 52% 39% 36% 23%
Potash Corp 23% 25% 30% 30% 15% 31% 41% 42% 40% 42%  36% 25%

Ngudn: Bloomberg, FPTS Research

Bién lgi nhuan gop cla cac cong ty san xuat phan Urea dao dong tlr 30-40%, c6 théi diém gia Urea tang
manh nhw n&m 2011-2012 bién lgi nhuan gdp con ting 1&n dén 60%. Pay ciing la khau co gia tri gia tang cao
nhét trong chudi gia tri sdn xuat phan Urea. C6 thé thdy mac du giai doan 2008-2009 thé gidi chim trong
khiing hodng kinh t&, gia phan Urea bién dong manh nhwng bién loi nhuan gop cia cac doanh nghiép san
xuét Urea van kha én dinh, diéu nay do bién dong cling chiéu cla gia Urea va gia nguyén liéu da gitp cho
bién loi nhuan gdp chi dao ddng trong bién dd nhé do nhivng do tré ngén han.

Nam 2016, bién lgi nhuan gdp cda trung binh nganh va hau hét cac doanh nghiép I&n déu giam do gia Urea
thé gi¢i ndm 2016 gidm dén mirc day trong hon 15 nam qua do nhiéu nguyén nhan nhw cung vwot ciu, quéc
gia xuat khdu phan bon Ién trén thé gidi 1a Trung Québc tién hanh pha gia ddng Nhan dan té, cung véi gia
nguyén liéu than gidm sau & dau nam 2016 da lam cho gia phan Urea gidm manh. Tuy nhién so v&i mic
gidm cla gia phan Urea, gia khi va than gidam vai bién do thap hon, tham chi cé thdi diém gia than con téng
cao vao cudi ndm 2016 nén da lam cho chi phi san xuat khong gidm twong (rng véi bién do gidm cla gia
phan Urea va anh huéng tiéu cwc dén bién loi nhuan gdp ctia cac cdng ty. Trong thdi gian téi, gia Urea duoc
dw b&o sé cai thién do nhu ciu phan Urea dang tang kha tét trong khi gia khi khéng tdng nhiéu nhw da phan
tich & phan dau vao sé gop phan cai thién bién lgi nhuan gop cta cac doanh nghiép.

Céc quéc gia, khu vwc san xuat phan Urea I&n nhét thé gidi

T& ndm 2010 dén ndm 2015, san lwong phan Urea toan ciu tang lién tuc, tir mirc 149 triéu tAn/ndm lén 175
triéu tAn/nam. O’ mirc dd khu viee, Dong A [a khu ve dan dau thé gidi vai 43% tdng sén lwong ndm 2010,
dén ndm 2015 con sb nay da tang 1én 46,8%. Nam A va Tay A xép th 2 va thi 3 vai ty trong lan lwot 1a 17%
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va 12% nam 2015. Nhw vay c6 thé thdy, cac nwéc san xudt phan Urea nhiéu nhat thé gidi hién nay 1a cac
nwéc & khu viere Chau A véi loi thé vé san lwong khai thac than va khi ddi dao.

Ty trong san xuat Urea theo khu vee nam 2010 va 2015

Nam 2015

Nim 2010 Nam A

Nam A;

Poéng A; 17,4%
DPong A; 46,8%
43,0%
Tay A;
12,1%
DPoéng Au va
i _ Chau Phi; Trung A;
Chjgo/Phu 2,8% 7,2%
= Nam My; — Béc My; Trung Au;  Tay Au; Nam My; Bac My; Trung Au; - Tay Au;
A% 6 6ot 2 0% 3.4% 2,5% 5,7% 1,6%  35%
Nguén: IFA, FPTS Research Ngudn: IFA, FPTS Research

Trong thoi gian téi, theo dw b&o cla IFA va Fertecon, san lwong phan Urea san xuét tir khi van sé tiép tuc
tang. Trong ndm 2016 va 2017 ca thé gi&i sé c6 thém 27 dy an Urea di vao van hanh va dat tbng cong suét
223 triéu tAn/nam, tang 5% so v&i nam 2015. Tuy nhién gitra cac khu vie sé c6 sy thay déi lon. Trung Quéc
sau thoi gian ting trwdng manh mé da nay sinh nhiéu van dé& nhw 6 nhiém mai truéng do cac nha may cii kj
kém chat lwong vi vay cdng suét cling nhw sén lwong phan Urea cla cwong qudc nay dwoc dy bao sé tang
trwwdng chi véi CAGR khoang 0,29% trong 5 nam ttr 2016 t&i nam 2021. Trong khi dé, véi hang loat cac nha
may dwoc xay dwng thém tai My nhdm tan dung nguén khi gia ré & day thi san lwong Urea duoc dy bao sé
tang manh. Dy kién khi cac nha may nay di vao hoat dong ndm 2018 san lwgng Urea & My sé tang khoang
8% so v&i ndm 2016 va dat mirc ting trwdng CAGR khoang 7,64% tlr ndm 2016 dén ndm 2020. Tai khu vuc
Chau Phi cong suat cac nha may sé tang thém vai tbc dd CAGR khoang 9,28% trong 3 nam téi. Twong tw
nhw vay san lwong clia cac qudc Ai Cap, Iran, Turmenistan, Kazakhstan ciing sé tang manh trong thdi gian
t&i do gia khi & khu vwe nay rat ré.

Cong suat va tang trwdng cong suat nha may urea & cac khu vuc

100 10%
90 ® 928% 9%
80 @ 7.64% 8%
70 7%
< 60 6%
a 20 @ 491% 5%
= 1,04% 0
= 40 ® 353% 4%
30 0,96% 3%
20 0,19% 0.70% 2%
2 ai o N N e WO
o MmAr  mefa L 0%
\Nes\E"‘ ope ontra BV ope g Ce entrdl pe North N“e“ Nﬂe“ca NAC®  est psi@ south psi@ gast ps\d
gurop®
E ast

m2017F 2018F m2019F 2020F @CAGR 2015-2020

Ngudn: IFA, FPTS Research
bau ra

Sén phdm dau ra cGa phan dam gbm 4 loai la: Urea, SA, AN va CAN. Trong d6 phan Urea chiém ty trong I&n
nhét véi khoang 65% téng san lwong, AN xép thir 2 véi mirc 20%, hai loai phan con lai méi loai chiém khoang
A
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7%. Trong 10 nam qua san lwong phan dam tang Ién déu d&n, chd yéu dén tir phan Urea, cac loai phan con
lai san lwgng 6n dinh. Nguyén nhan dan dén diéu nay & do phan Urea c6 ham lwong chét dinh dwéng cao,
cao gap 3 1an phan AN, do d6 phan Urea dwoc wa chudng hon so v&i cac loai phan dam khéc. Tuy nhién cac
loai phan SA hay CAN lai c6 nhitng wu diém riéng ctia né nhw c6 thém chét dinh dwéng trung lvong luu
huynh va canxi, cac chat dinh duéng nay dong vai trd thiét yéu déi véi sinh trudng clia cay tréng nén mac du
c6 ham lwong chét dinh dwdng thdp nhwng nhu cau dbi véi nhirng loai phan nay van rat én dinh.

Trong xu hwéng san xuat néng nghiép theo hwéng tiét kiém, tién loi thi phan bén véi ham lwong chét dinh
duéng cao van sé duwoc wu tién st dung. Do d6 ching téi cho rang, trong twong lai ty 1& cac loai phan dam
van khéng c6 nhiéu thay ddi, phan Urea van 14 loai phan chinh cung cip chét dinh duéng N.

180 San lwong cac loai phan dam toan cau, triéu tan 78%
150 75%
120 72%
90 69%
67%
60 66%
30 63%
0 60%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
m Urea AN  mmmm SA CAN —@—Ty lé phan Urea
Ngudn: IFA, FPTS Research
Phéan Urea

DPA4u ra cht yéu cla phan Urea la nganh san xuat ndéng nghiép, khoang 95% san lvong Urea dwoc ding lam
phan bén cung cép cho cay tréng, do dé khi cé nhirng bién dong trong san xuat néng nghiép chéc chan sé
anh hwéng dén dau ra ctia phan Urea, phan con lai khodng 5% duoc dung dé san xuat mot sé loai héa chat.
Phan Urea ngoai viéc dwoc bon tryc tiép cho cay trédng con dugc dung dé lam dau vao san xuét phan NPK,
nhuwng ty trong ding truc tiép van cao hon.

Hién nay trén thi trwéng c6 hai dang phan Urea |a Urea dang dung dich dung dé san xuét héa chét hoac st
dung dé pha trén v&i cac loai phan bén khac & dang dung dich, va Urea dang hat bao gébm Urea hat duc va
Urea hat trong. Giira hai sdn pham Urea dang hat, vé co ban khoéng c6 cé sy khac biét nhiéu va hoan toan
c6 thé thay thé cho nhau. Déi v&i Urea hat trong, hat cé kich thwéc nhd (1-2mm), mau trdng trong, d6 cirng
thap va cwe ky dé tan. Khi bn cho cay c6 thé cé tac dung chi sau 1 dé&m, tuy nhién do mau tan nhw vay nén
rat dé bj that thoat, cay trong chwa hap thu hét thi chat dinh duwéng da bi nwéc cudn trdi hodc bbe hoi ra
khong khi. DPéi voi phan Urea hat duc, hat ctrng va c6 kich thuwéc to hon (2-3mm), mau tré'ng duc va cham
tan hon Urea hat trong, diéu nay lam gidm lwong that thoat ra méi trwéng va cay trong co thoi gian 1au hon
dé hép thu chét dinh dwéng. Trong thoi gian téi, véi tinh trang 6 nhiém méi trwdng nhw hién nay thi nhirng
loai phan cham tan, it gay 6 nhiém méi trwéng nhw Urea hat duc sé& cang dwoc st dung phd bién.

R ———————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————
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Tang trirdng CAGR san lwong phan urea

12% 11,12%
10% Ngubén: IFA, FPTS Research
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Trong nhirng ndm qua, san lwong phan Urea ting kha déu dan, ndm 2004 san lwong toan cau dat 124 triéu
tan, nhwng dén nam 2015 da tang 1én 175 triéu tn, twong ng véi CAGR khodng 3%. Bén ndm 2016 do anh
hwéng tlr nhiéu yéu té tac dong tiéu cwc dén san xuat ndng nghiép nén san luwong chi tdng 2% Ién mac 178
triéu tAn. Theo IFA, san lwong Urea ndm 2017 sé tiép tuc ting véi téc dd 5% lén mirc 183 triéu tan do trién
vong tang trwdng clia nganh néng nghiép.

Gilra cac khu vuc c6 sy chénh léch rét I6n vé san lwong va sw chénh 1éch nay da duy tri trong hon 10 nam
qua. bong A, Tay A va Nam A 1a 3 khu vc san xuét phan Urea chinh va tbc d6 ting trwdng san lwong cia
3 khu vuc ndy ciing cao nhat thé gidi, dac biét 1a & Tay A c6 nhirng giai doan da tang trwéng véi tbe do hai
con sb.

Trong thi gian t&i, tbc d6 ting trwdng san lwong sé cd xu hwéng tdng cham lai va san lwong gitra cac khu
vurc sé co sy thay déi kha Ién khi nhiéu nha may duoc xay dwng méi tai My, An D6 va mét sd nwdc & Chau
Phi sé thic day san lwong & nhirng khu vire nay. Trong khi d6 chinh sach “Khéng phat trién” (Zero-growth)
ctia Trung Quéc c6 thé sé& kim ham tang trwdng san lwong cla Trung Qudc, theo Agromonitor nam 2017 san
lwong phan Urea clia Trung Quédc cé thé gidm dén 4 triéu tan so véi ndm 2016.

Tinh hinh xuét nhap khau

Trong nhirng ndm qua, lweng phan Urea xuét khau lién tuc tang, chi yéu ti cac nuwéc & khu vee Tay A va
DPoéng A. Nam 2015, tdng lwgng phan Urea xuét khau toan cau dat 49 triéu tAn, trong d6 khu vire Tay A chiém
18,6 triéu tan, twong ng vé&i 37% tdng lwong xuat khau, khu vuc Dong A dong gop 15,7 triéu tAn va xép
th hai v&i 32%. Nhw vay c6 thé thdy cac nwéc & Chau A la nhirtng nwéc dnh hwéng manh nhéat dén hoat
doéng xuéat khau phan Urea.
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Xuat khau cua cac khu virc chinh, Xuéat khau urea theo khu vwc, nam

triéu tan
2015 East
Europe &
Central
Asia;
West o
Asia: 15,3%
37,5%
Central East
Eurog)e; Asia:
L7% 31,8%
8% 02 oo oSt o o (O N oV o g West ;
Europe; North Latin
AR i A i A A 3,60 America; America; Africa;
bong Au va Trung A bong A mTay A 2.8% 2.3% 5.0%
Ngudn: IFA, FPTS Research Nguon: IFA, FPTS Research

Ba khu virc nhap khau phan Urea I&n nhat thé gidi trong thdi gian qua |a Nam A, Bac My va Nam My véi ty
trong lan lwot 1 25,5%, 17,7% va 17,3% vao nam 2015. Lwong nhap khau cla ba khu vuc nay lién tuc tang
trong th&i gian qua, d&c biét la khu viec Nam A. Tuy nhién trong thei gian t¢i c6 kha ndng sé gidm do An Po
dang c6 chinh sach tw chi ngudn cung Urea bang cach dau tw nhiéu nha may trong nwédc. Trong khi d6 My
cling dang mé rong nhiéu dy an Urea clia minh nhdm tan dung nguén khi gia ré trong nwéc. Do dé ty trong
cling nhw thj trwéng nhap khau phan Urea trong théi gian téi sé cé rat nhiéu bién déong.

Nhap khau urea qua cac nam, triéu tan 13 Nhap khau urea theo khu vwc

East Latin
Asia; America;
11,5% 17,3%
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3
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Total Latin America m Total South Asia 2 9& ' 9%

Ngudn:IFA, FPTS .
Nguon:IFA, FPTS

Tiéu thu phan Urea theo cay tréng

Cay trong tiéu thu phan Urea nhiéu nhat 1a cay IGa mi véi ty trong 1a 18%, ngd xép thir 2 & mirc 17% trong
khi la gao & 15% xép thtr 3. Tdng ty trong tiéu thu ctia ba loai cay tréng nay chiém t&i 50% lwgng Urea tiéu
thu toan cau, do dé trong nhirng ndm c6 bién dong vé dién tich canh tac cta cac loai cay tréng nay sé anh
hwéng manh dén tiéu thu phan Urea. Dién hinh nhw ndm 2016 do hién twong El Nino gdy mwa nhiéu & khu
vie Nam My va khé han & Thai Binh Dwong da lam cho luwgng tiéu thu Urea tang rat thap do nhirng khu v
nay tréng chi yéu lta gao va mia. Trong ndm 2017, tinh hinh thei tiét d4 tét dan 1én nén dién tich gieo tréng
vi thé cling dwoc mé réng, do dé lwong tiéu thu Urea ndm 2017 ciing dwoc dw bao sé khéi sac hon, theo
IFA.
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Tiéu thu dam theo cay trong
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Nguén: IFA 2013, FPTS Research

Déi v&i kénh phan phdi, trén thé gi¢i hé théng phan phédi phan Urea rat da dang nhwng hau hét 1a théng qua
cac dai ly. San pham tr nha san xuat dwoc ban trwe tiép cho ndng dan théng qua hé théng ban hang cla
cong ty hodc théng qua cac nha cung cép si (wholesaler) réi dén nha phan phéi 18 (retailer) trwédc khi dén tay
ngudi néng dan. Cac cong ty chuyén xuat nhap khau ciing Ia mét méat xich khéng thé thiéu trong hé théng
phan phdi, dac biét 1a & cac nwéc c6 hoat ddng xuat nhap khau sdi dong nhw Trung Québc, An Do.

Vai tro cta hé thédng phan phéi 1a ddm bdo hang héa dwoc phan phéi kip thoi dén tay cac hd néng dan, déc
biét |& nhirng thdi diém xudng gidng, vi s&n xuat ndng nghiép mang tinh théi vu. Hon niva, trong cling mét vu
nhu cau phan bén manh nhét 14 lGc gitra vu do lic nay cay trong sinh trwdng rat manh va yéu cau cung cap
nhiéu chat dinh duéng dé dd nang lweng cho giai doan tré bong, tao hat. Lic nay vai trd cta phan bén la cyc
ky quan trong, thiéu chét dinh dwéng cay sé yéu di, nhay cdm véi nhivng tac déng clia thdi tiét va su bénh.
Do d6 vai trd clia cac nha phan phéi la ddm bao khong thiéu hang héa anh hwdng dén san xuét néng nghiép.
Bén canh d6 dy tri¥ ctia cAc nha phan phdi ciing khéng dwoc duw thira nhiéu, vi phan bén la san phdm cé
ngudn géc héa hoc nén khi lvu kho trong thoi gian dai sé bi &nh huwéng bdi cac yéu td nhw nhiét do, d6 am
lam cho hat phan bj von cuc hodc tan chay thanh nwéc, anh hwéng dén chét lwong va chi phi lwu trir clia cac
nha phan phéi. Ngoai ra cac dai ly cling la nhirng ngudi tryc tiép tiép xtc va tw van cho néng dan, vi vay
cling dm nhan chrc ndng quang céo, tiép thu phan héi tir ngwoi tiéu dung cho cac nha san xuét.

Trén thé gidi cac cong ty c6 quy md Ién nhw PotashCorp, Yara International, ngoai viéc san xuat phan bén
ho con trwc tiép clng ndng dan san xuéat, mé rong chudi gia tri. Wu diém cua hinh thirc nay 1a cac nha san
xuét vira 1a nguoi tiéu dung, do d6 xuét phat tlr vi thé ngudi tiéu ding cac cong ty hiéu dwoc nhu cau tiéu
thu, d&c diém san xuét néng nghiép, tr d6 phat trién cac loai phan dap (rng ding nhu cau cta ndng dan.

Cung cau va trién vong phan Urea

180 Tiéu thu urea theo khu vuwc (triéu tan)
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Nhu cau st dung phan Urea trong nhirng ndm qua tang kha én dinh vé&i tc do trung binh khodng 3,2%/nam.
Trong hon 10 nam tr& lai day, chirng kién sy viron 1én manh mé cta Trung Quéc va An Do vé sé lwong tiéu
thu phan Urea, hai quéc gia nay tiéu thu hon 50% téng lwong phan Urea toan cau nam 2015, va téc do tang
trwdng tiéu thu cha hai qudc gia nay ciling cao nhat thé gidi véi 3,5%/nd&m cho Trung Québc va 4,1%/nam &
An D6 trong subt giai doan 2004-2015. VVao giai doan khiing hoang kinh t& ndm 2008-2009, mé&c di san lwong
phan bon toan ciu cé sw sut gidm nhwng tiéu thu phan Urea van kha én dinh. Diéu nay cho thay vai trd dac
biét quan trong clia phan Urea dbi véi cay tréng. Ni-to trong phan Urea la chét dinh dwéng quan trong nhat
dbi véi cay tréng, cay trong c6 thé thiéu hut chat dwéng kali trong mot théi gian nhung khoéng thé thiéu chét
dinh dwdng ni-to.

Theo IFA dw b&o, ndm 2017 nhu ciu Urea toan ciu sé tdng khoang 2,2% Ién mirc 182,9 triéu tAn so vé&i mic
179,2 triéu tAn ndm 2016. Trong dai han téc do nay sé gidm xudng va 6n dinh & mirc 1,6%/nadm dén nadm
2021. O mirc d6 khu viec, Nam A va Bong A van 1a hai thj trwdng tiéu thu chinh, khoang 60% nhu ciu phan
Urea toan cau. Nhu cau phan Urea cia An D nam 2017 la 30,4 triéu tAn va nam 2021 sé tang 1&én 34 triéu
tan, twong (rng v&i CAGR khoang 3%. Hién nay An D6 dang trong tinh trang cau vwot cung, mirc thiéu hut
nam 2016 1a 8 triéu tan, tuy nhién trong thoi gian téi san lwong noi dia cta An Do ciing sé tdng manh dé bu
dap lwong nhap khau. Dén ndm 2021, nwéc nay sé chi con nhap khau khoang 4 triéu tAn Urea méi nam.
. R Cong suat va nhu cau phan urea toan cau (triéu tan)
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Ngudn: IFA, FPTS Research
Dién bién gia phan Urea thé gidi trong thei gian qua c6 rat nhiéu bién dong, dac biét 1a giai doan khing hoang
kinh t& 2008-2009. Nguy&n nhan chi yéu do gia nang lwong tdng manh lam cho san lvong Urea bi giam st
trong khi nhu cau van én dinh. Sy thiéu hut tam thdi nay da day gia Urea lén cao nhét trong hon 10 nam qua.
Tuy nhién gia Urea nhanh chéng dwoc dieu chinh lai sau dé vai thang khi gia va san lwgng nguyén liéu than
va nang lvong néi chung 6n dinh tré lai. D&n nadm 2011, gia Urea bét diu xu hwéng tdng méi do bao loan tai
khu vire Trung Dong va Bac Phi cling nhirng cudc biéu tinh & Libya, mét trong nhirng thanh vién cta OPEC,
da gay séng gio trén thi trwdng nhién liéu va khién gia dau tang Ién 100 USD/thing.
:Zz Gia urea & mot sé thj trwdng ($/thn)
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Trong khodng 5 nadm tr& lai day, gia phan Urea lién tuc gidm do tinh trang dw cung trén toan thé gidi. Pén
gitra nam 2016, gia Urea da cham day v&i mirc thap nhat trong khodng 15 nam tré lai day. Tuy nhién dén
cudi n&m 2016 do gia than tang vot da day gia Urea thé gi&i, tiéu biéu |a Urea Bién Den, tdng theo tir mirc
177%$/tAn vao thang 6/2016 lén 247$/tAn vao thang 2/2017, nhwng day chi 1a tac dong nhat thdi nén khi gia
than gidm thi gia phan Urea ciing gidm vé mirc 185%/tAn vao thang 6/2017, méac di vay nhin chung van cao
hon giai doan dau nam 2016.

Vé dai han, theo Fertecon va IFA, tlr cubi ndm 2017 gia Urea sé& c6 sw phuc héi lai do nhu ciu tiéu thu sé
tang manh & An D6 va mét sé quéc gia & khu viec Nam My. Fertecon dy bao ndm 2017 gia Urea hat trong &
thi trwdng My sé tang tr mirc 230$/tan cha ndm 2016 lén 235$/tan, twong dwong véi mire tang nhe 1,5%.
Xu hwéng tdng van sé tiép tuc duy tri dén nam 2022 va dat dinh 420$/tan trwéc khi gidm nhe xubéng 410$/tan
nam 2025.

Trién vong thi trwong Urea thé gi&i

Théng qua phan tich cac yéu tb tadc dong dén nganh phan bén néi chung (xem chi tiét) va nhitng yéu té dac
thu cGia nganh phan Urea chiing t6i cho rang, thi trieéng phan Urea thé gi¢i trong nhirng ndm té&i van kha tich
cwe, gia va nhu ciu phan Urea dang dan dwoc cai thién do trién vong tang trwdng cta nén kinh té nhiéu
nwéc trén thé gioi.

Staticstic MRC dy b&o, tir nay d&n nam 2020 qui md thj trwéng phan dam toan ciu sé tang truwdng véi toc do
CAGR la 3,4% va dén ndm 2022 sé& dat gia tri 138,9 ty USD. Nhu cau phan Urea sé tang I&én 187 triéu tn
vao ndm 2020 va 193 triéu tAn vao nam 2025, twong (ng véi te d6 tang trwdng CAGR dat 1%, va dén giai
doan 2020-2025 sé gidam xuéng v&i CAGR khoang 0,6%.

Vé&i ham lwgng chat dwdng cao va nguyén liéu dau vao dé san xuét kha phong phu, phan Urea sé dwoc
chinh phti cia cac nwéc c6 nén ndng nghiép chiém ty trong I&n trong co' cdu nén kinh t& wu tién dau tw san
xuét dé dam bao ngudn nguyén liéu diu vao cho ndng nghiép. Cong suét ctia cac nha may Urea sé tiép tuc
m& rong va dat dinh vao ndm 2023, tuy nhién tdc do tdng trwdng sé giam tir ndm 2018.

Xu hwéng nganh phan Urea thé giéi.

Tinh trang 6 nhiém méi trwéng dat, nwéc va khong khi nang né nhw hién nay da dat ra nhiéu van dé vé viéc
st dung phan bon héa hoc. B&i & cac chat hda hoc trong phan Urea khi dwoc bon cho cay sé chi dwoc hap
thu khoang 30-40%, tuy vao qudc gia/thd nhwéng. Phan con lai khong dwoc hap thu sé tan trong nwéc va bi
cudn trdi ra séng hd hodc béc hoi 1én khong khi. Do d6, dé st dung hiéu qua va tiét kiém phan bon ciing nhw
chi phi, va gép phan bdo vé méi trwdng thi nhirng loai phan tan cham, théi gian cay hap thu dai dang la xu
hwéng st dung cla thé gidi. San phdm Urea cé bao pha bén ngoai mét I&p héa chét 1am cham tan dang la
xu hwéng sén xuat méi.

1.2 Phan lan

Hién nay trén thj trwéng phan 1an thé gidi co nhiéu san phdm phan 1an, trong d6 DAP va MAP 14 hai loai phan
chiém ty trong I&n nhat, 1an lwot 1a 54% va 37% san lwong phan 1an ndm 2015. Nguwoc lai, phan lan nung
chay va phan supe lan, 2 loai phan duorc tiéu thu nhiéu & nudc ta lai dwoc san xuét rat it trén thé gidi. Tuy
nhién do hién nay Viét Nam dang nhap khau mét lwong rat Ién phan DAP nén nhirng bién déng vé& cung cau
phan DAP thé gi¢i sé tac dong dén nganh phan bén Viét Nam vi nhitng loai phan 1an c6 kha nang thay thé
cho nhau. Do d6 trong phan nay ching t6i chi yéu tap trung dén cung cau va dién bién gia phan DAP, phan
DAP chta hai chéat dinh dwéng nén c6 thé duwoc xem 1a phan hén hop, tuy nhién vai trd chinh ctia phan DAP
la cung cép chét dinh dwéng P, do d6 ching t6i s& xem xét phan DAP nhw |a phan don.
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Pau vao

Dé san xuéat phan DAP can nhiéu nguyén liéu khac nhau nhw da phosphate, lwu huynh, ammonia. Trong do,
nguyén liéu quan trong nhét |4 d& phosphate. O’ mét sé nwéc khéng c6 quéng phosphate thi quéng apatit 1a
sw lwa chon thay thé, tuy nhién hiéu qua tlr quang apatit s& thap hon.

Méi twong quan giira gia da phosphate va gia phan DAP ($/tan)
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Trong hon 10 ndm qua, gia da phosphate bién déng kha I&n, dac biét Ia giai doan 2007-2009. Trong vong 2
nam nay gia da phosphate tang t mirc 75$/tAn ndm 2007 1&n dinh diém 500$/tAn n&m 2008 rdi lai gidm sau
xubng 110%/tAn nam 2009. Nguyén nhan la do cac nwéc Tay Phi, noi chiém dén hon 50% san lwong da
phosphate xuat khiu toan ciu, da phdi hop cling nhau day gia ban phosphate 1én cao. Cac nwéc Algeria,
Tunisia, Togo va Senegal da thiét [ap mot hiép hoi xuat khau d& phosphate va hoat déng khéng chinh thire
(Theo Radetzki 2008). Mac du la qudc gia khai thac da phosphate I&n nhat thé gi¢i nhwng san lwong khai
thac dwoc cung cAp chii yéu cho cac nha san xuat DAP trong nwéc nén Trung Qudc khéng anh hwéng nhiéu
dén thwong mai da phosphate toan cau.

Nam 2016, san lwong khai thac d& phosphate toan cau dat 261 triéu tan. Trong d6 cla Trung Quéc la 138
triéu tn, chiém 53%, Morocco xép thir 2 véi 30 triéu tan, thir 3 1a My 27,8 triéu tAn va Nga 12,5 triéu tan xép
thir 4. Bén qudc gia nay chiém dén 76,27% san lwong da phosphate khai thac toan cau ndm 2016.

Trong nhirng nam gan day, san lwong da phosphate khai thac kha én dinh. San lwong tdng manh nhat van
dén tlr Trung Qudc, trong khi san lwgng khai thac & My dang c6 xu hwéng gidm. Trong thdi gian t&i, ching
t6i cho rang san lwong khai thac da phosphate sé& khdng c6 nhiéu bién déng do san lwong dang tang 1én &
mot sb thi treyng maéi nhw A-rap-xé-at va Kazahkstan sé bu dap lwong thiéu hut & My. Xuét hién thém nhiéu
nwdc cing san xuat da phosphate sé& gop phan gidm thiéu rdi ro cung da phosphate trong thoi gian tdi.

Gia da phosphate dang trong xu hwéng gidm trong thoi gian qua. Tir nam 2014 gia da phosphate da giam to
110$/tAn xudng con 90$/tAn ndm 2016. Bwdc sang ndm 2017, Worldbank dw bao gia da phosphate sé tang
lén mirc 106$/tAn va duy tri mirc gid nay trong dai han dén ndm 2025.

Déi véi lwu huynh, nguyén liéu nay dung dé san xuét axit sulfuric, dung dich cwe ky quan trong dung dé phan
hay da phosphate trong s&n xuét tat ca cac loai phan lan. Quang lwu huynh phan bd rai rac & cac nwéc MY,
Canada va Nga. Day ciing la nhixng qudc gia san xuét lwu huynh I&n nhét thé gi¢i bén canh Trung Quéc.
N&m 2015 ca thé gi¢i sén xuét khodng 65 triéu tan lwu huynh, trong dé 50% dung dé san xuét phan bon.

T nam 2014 dén nay, nhu cau tiéu thy lwu huynh tang kha én dinh véi tbe dd khoang 3%/n&m. Nam 2015
ca thé gidi tiéu thu 63 triéu tAn, dén nam 2016 tang lén 65 triéu tAn. Dw béo trong thdi gian téi, nhu cau tiép

tuc tdng vé&i tbc d6 khodng 2,5%/nam va lwong tiéu thu dat 68 va 71 triéu tan 1an lwot vao nam 2017 va 2018,
A
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theo Statista. Bén canh do, Fertecon ciling dwa ra dy bao tang trwdng tiéu thu lwu huynh trong nhirtng nam
t&i s& tdng manh & Chau Phi khi cdc nha may san xuét phan lan & khu ve nay di vao hoat dong.

NGANH PHAN BON VO cO’

Gia lwu huynh & My ($/tan)
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Gia lwu huynh t» ndm 2014 dén nay lién tuc gidm, dau nam 2017 chivng kién mirc gia thap nhat trong 3 nam
qua, 71$/tdn. Nguyén nhan chd yéu la do nhu cau gidm & mét sé nwéc nhw Trung Quédc khi nganh coéng
nghiép nwéc nay tang trwdng cham lai, bén canh d6 cac nwéc xuat khdu & Trung Dong lai canh tranh bang
cach giam gia ban. Trong thdi gian téi, ching t6i cho réng gia lwu huynh sé khéng cé nhiéu bién dong, méc
du hién tai tinh trang cung dang vuwot ciu dén 3,2 triéu tAn va du béo sé tang lén 4 triéu tAn nam 2017, theo
CRU, cung tir cac nwéc nhw My, Nga khong cé dau hiéu ngwng tré, trong khi nhu cau st dung lwu huynh dé
san xuat héa chat cong nghiép (cht yéu san xuét acqui, sam 16p, héa dau) va phan bon kha 6n dinh, nhung
véi viéc cac nuwdc & khu ve Trung Déng da dong y chadm dat tinh trang ban phéa gia nhw hién nay sé tac
doéng tich cwe dén gia lwu huynh thé gidi va sé lam cho gia lwu huynh 6n dinh. Agrus du bédo ndm 2017, gia
lwu huynh nhap khau tai Brazil sé dao déng trong khoang 85-100%$/tan, trong khi gia FOB tai thi trwng Canada
la 70-90%/tén.

Tém lai trong thoi gian t&i, dién bién cung cau va gia ca nguyén liéu dau vao dé san xuat phan DAP van kha
on dinh, diéu nay sé gidm thiéu dworc rdi ro thiéu hut ngudn cung nguyén liéu sén xuét phan DAP.

San xuat

Quy trinh s&n xuét phan lan néi chung

Supephosphate,
—>
Lam kho SSP

Trisupephosphate,
—>
+da phosphate TSP
phosphoric .
> Monoamoni
- — phosphate, MAP
Nhiét phan roi trung hda vao nwéc

18 1:1

Céng doan Dong bao,
Axit

lam khé va thanh
tao vién pham

Axit
Sulfuric
Diamoni phosphate,

Da phosphate L 5 DAP Nguén: FPTS téng hop
hoac quang apatit + ammonia ty
1e1:2

Phan lan néi chung dwoc sén xuét théng qua 4 giai doan chinh.
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e Giai doan 1, tdng hop dung dich axit sulfuric. O’ giai doan nay, nguyén liéu lwu huynh dwoc dbt trong
khong khi dé tao thanh Iwu huynh dioxit, hop chét sau phan (rng dwoc cho vao nwéc dé tao thanh
dung dich axit sulfric. O’ mét s6 nha may, giai doan nay c6 thé khéng cé. Thay vao dé dung dich axit
sulfuric thanh phdm dwoc mua tir cAc nha may hda chét.

e Giai doan 2, téng hop axit phosphoric. C6 hai cdng nghé thwdng dugc sir dung & giai doan nay. Céng
nghé th(r nhat 1a cong nghé wat, da phosphate hodc quéng apatit sau khi dwoc loai bd cac tap chat
sé duwoc nghién nhé va cho vao phan tng véi dung dich axit sulfuric trong thap phan (ng. Céng nghé
th hai la cong nghé kho, da phosphate hodc apatit dwgc nhiét phan trong 16 dién & nhiét d6 1.650-
2.760°C dé tao thanh phosphor pentaoxit. Sau d6 hop chat nay duwgc cho vao nuéc dé tao thanh axit
phosphoric. S&n phadm axit phosphoric lGc nay c6 ham lwgng P2Os khodng 20%.

e Giai doan 3, tdng hop céac loai phan lan. Dung dich axit phosphoric & giai doan 2 néu dwoc lam kho
ngay lap tirc sé tao thanh phan supephosphate don. Day la loai phan 1an c6 ham lwgng chét dinh
duéng P20s thap nhat, khoang 20%. Néu dung dich axit phosphoric tiép tuc dwoc cho vao phan (ng
véi da phosphate dé nang cao ham lwong P20s sé tao thanh phan trisupephosphate chiva 46% P20s.
T dung dich axitphossphoric dam dac dé khi dwgc dwa vao thap phan (rng véi dung dich ammonia
sé tao thanh phan DAP hodc MAP. Néu ty |é axit phosphoric va dung dich ammonia c6 ty 1& 1:1 sé
tao thanh dung dich phan MAP, néu ty 1& 1:2 s& tao thanh dung dich phan DAP.

e Giai doan 4, hoan thién. Céac loai phan lan khac nhau & dang dung dich dwoc dwa dén thap tao hat,
¢6 hai cong nghé thwdng dwoc ap dung & giai doan nay la cdng nghé phun tao hat va vo vién tao hat.
Trong d6 cong nghé vo vién c6 wu diém hon nhw hat tron, kich thwéc ddng déu. Sau d6 hat phan
dwoc lam khé va déng bao.

Mét sé cdng nghé san xudat axit phosphoric phé bién trén thé giéi
H&u hét cac loai phan lan, ngoai trir phan 1an nung chady, déu dwoc san xuét thong qua hda chét trung gian
la axit phosphoric. C6 nhiéu cdng nghé san xuét axit phosphoric, nhwng cac cong nghé nay déu dua trén 1

trong 4 qui trinh sau day:

Hemihydrate
recrysallisation

Dihydrate-
Hemihydrate

Dihydrate

Hemihydrate Hemi-dihydrate

Van hanh don Thanh pham Thanh pham St dung dathé.  Linh hoat st
gian chira ham chra ham lwgng  Tiéu thuy axit dung nhiéu
Chi phi dau tw lwong P20s P,Os rét cao, sulfuric thap. ngudn da
thap thap, khoang khoang 97%. Hiéu suét cao phosphate khac
Phu hgp cho 48%. Tiét kiém nhién P205 (98,5%). nhau.
Uu nhiéu loai da Dé van hanh lidu Ba& thach cao San pham c6 do
diém  phosphate C6 thé st dung  Linh hoat lva tinh khiét nén tinh khiét cao
Canbathachcao dathdé ma chon quy mé tang gia tri st Hiéu suét cao
dé dang duoc khéng can xir ly dung. P,0s (98%).
phéan tach va téi trudce.
st dung (s&n xuat
xi mang)
San phadm chira Hiéu suétthdp,  Chipht hop véi  Chi phi dau tw Chi phi dau tw
ham P,Os thap 90% da phosphate cao cao
Nhuore Hiéu suat van Chi ap dung chét Iu’q.ng cao. Vanhanh phtrc  Phaix% so bd da
diér-n hanh chi dat 940(0 cho céc loai 'dé Can phai xtr li da tap i phosphate
ba phosphate can  phosphate tot phosphate trwéc  Can nhieu thoi Xay dwng va van
phéi dwoc nghién  Doi hdi quy mdé  Xay dwng vavan  gian bao tri hanh phtrc tap

truéce.
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Cung cau va trién vong phan lan

Trong nhirng n&m qua nhu cau tiéu thu phan DAP toan cau tdng kha manh. Sau giai doan khing hoéng kinh
té nam 2008-2009, lwong tiéu thu phan DAP ting véi téc dd trung binh 5% dén nam 2011 truwéc khi buéc
vao giai doan tang trwdng am vao ndm 2013 va 2014 do anh hwdng tr nén kinh té kém kha quan.

Hai khu viec Bong A va Nam A chiém dén khoang 60% lwong tiéu thu DAP toan cau. Nhirng bién dong vé
nhu cau cuta hai khu vwc nay da anh hwéng manh dén nhu cau cla toan thé gi¢i, dién hinh Ia ndm 2008 dbi
v&i Trung Québc va & An Do vao nam 2013. Nguyén nhan chinh 1am cho tiéu thu & cac nwéc nay gidm manh
do san xuat néng nghiép khéng thuan loi, gid ndng san gidm manh da lam cho dién tich gieo tréng bi thu hep.
O céac khu vue khac, nhu cau phan DAP kha 6n dinh, chi riéng ndm 2008 la cé sw sut gidm.
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Nguén: IFA, FPTS Research

Trong n&m 2016, tdng san lwong phan DAP va MAP tiéu thu toan cau dat 32 triéu tan (tinh theo khéi lwong
chét dinh dwéng), tdng 1,91% so v&i ndm 2015. Trong thoi gian t&i, FAO dy bao nhu cau tiéu thu phan lan
néi chung sé tang trwdng véi toc do 2,2%/nam dén nam 2018. O’ mirc d6 tirng khu vuc Tay A sé ting trwdng
véi tbc dd hang nam 6,3%, Trung Au xép th® 2 & mic 5,9%/nam, Déng Au va Trung A xép thi ba voi
4,5%/nam, Nam A 1a 3,6%/nam, bang véi tbc do tang trwéng cta khu viec Nam MY, trong khi Trung Quéc chi
tang trwdng 1,2%/nam.

Hién nay phan lan thé gi¢i dang trong tinh trang cung vuwot cdu. Theo Agromonitor, trong ndm 2016 cac nha
may s&n xuat lan chi van hanh 75% cong suat nhung da dw thiva 1,26 triéu tAn phan lan, tinh theo khéi lwong
chét dinh dwdng. Theo dw b&o cla IFA, nam 2017 cung thé gidi sé tiép tuc dw thira 2,2 triéu tan tinh theo
khéi lwong chét dinh dwéng, tinh trang dw thira van chd yéu dén tir Trung Quéc.
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Theo dw béo clia IFA, dén ndm 2020 tdng cong suét nha may DAP toan cau dat 75 triéu tan, tdng 11 triéu
tAn so v&i ndm 2016. Cong suat tang thém nay chd yéu dén tr cac nwéc & khu vee Tay A nhw Arap Xeut,
Kazakhstan. Trung Quéc ciing sé c6 sw tang trudng nhe, khodng 5% trong giai doan trén. Déi véi phan MAP,
cobng suat nha may sé tang réat it @én nam 2020, cac khu vwc san xuét chinh sé& khéng cé nha may nao duoc
xay dwng thém, san lwong tdng nhe chd yéu dén tir cac nwdc & Tay A. Con véi phan TSP, IFA cho rang cong
suét nha may chi tdng thém khoang 2 triéu tdn/nam t&» nam 2016 dén ndm 2020. Nhw vay cé thé thay xu
hwéng dau tw sén xuét phan lan ciing thay ddi theo hwéng tap trung vao phan DAP, loai phan nay c6 dé pH
cao hon phan MAP nén c6 thé s dung dwoc & cac ving dat chua, mét thi trwérng con rat I6n.

Tém lai trong thoi gian téi, san lwong phan DAP van tang kha &n dinh do nhitng nha may dwoc xay dwng
thém, d&c biét 1a & Trung Quéc sé& gép phan lam tang thém ngudn cung gan bién gidi nwéc ta, lwong phan
DAP nhap khau vao nwéc ta do do c thé sé tdng va anh huéng tiéu cwc dén mét sé doanh nghiép san xuét
phén 1an noi chung.

Xu hwéng str dung phan lan

Hién nay xu hwdng san xuat ndng nghiép thé gidi la s dung phan hén hop NPK dé can déi ty 1é chéat dinh
duéng, didu nay sé gop phan 1am tdng nhu ciu st dung phan lan. Theo khuyén céo ctia FAO, dé ting hiéu
qua st dung phan bon thi can két hop ty 1& N, P, K pht hop, véi khuyén céo nay thi ty 1& st dung phan lan
va kali cAn phai tang lén. Do d6, trién vong tang trudng clia phan phosphate sé ting trwéng & hau hét cac
khu vwc do hién nay phan NPK chét lwong cao tiéu thu con kha khiém tdn.

1.3 Phan kali

Hién nay nwéc ta phai nhap khu hoan toan phan kali vi vay chiing toi chi xem xét dén cung cau va xu hwéng
dé danh gia tac dong dén nganh phan bén trong nuwéec.

Cung cau va trién vong

San lwong va tang triré’ng san lwong phan kali
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Nguén: IFA, FPTS Research
Trong nhirng ndm qua, san lweng phan kali c6 sw bién dong r4t manh. Giai doan 2008-2010 chirng kién san
lweng bién ddng manh nhat véi mire gidm 41% trong nam 2009 va rdi phuc hdi 66% trong ndm 2010 sau d6
do gia phan kali gidm manh tlr mic 900$/tAn xubng 300$/tAn n&m 2010 nén cac qudc gia cat gidm san
lwong dé khdi phuc gia phan kali. Trong khodng 6 nam tré lai day, san lwgng phan kali tiép tuc bién dong

nhwng mirc d6 da thap hon, ngoai trir sw gia tang san lweng & Trung Qubc ndm 2014 da kéo theo san luvong
toan ciu tang 15% so v&i ndm 2013,

Hoat déng xuat nhap khau
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Hién nay 75% san lwong phan kali dwoc dung dé& xuét khiu. Do cac khu vie tiéu thu phan kali khéng thé tw
san xuat ma phai phu thudc vao cac nuwéc c6 ngudn cung Ién nhw Nga, Canada, ngay ca Trung Qudc méc
du la nwée san xuéat phan kali ndm trong top 5 thé gi¢i nhung san lwong dé ciing khéng thé dap tng dd nhu
cau tiéu thu trong nwéc va québc gia nay phai nhap khiu thém tlr Nga. Thwong mai phan kali ciing bi anh
hwéng kha manh béi chu ky kinh té, ndm 2009 va 2012 |a nhirng vi du dién hinh. Hon thé, phan kali déng
vai tro thiét yéu nhung khéng cap thiét nhw phan Urea, do d6 nhu cau s dung phan kali dé bi tac déng hon
phan Urea, trong nhirtng ndm khé khan chi tiéu cho phan kali sé bi cat giam trwéc cac chi tiéu cho phan
Urea.

Xuét khau phan kali theo khu vwc Nhap khau phan kali theo khu vuc
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Tiéu thu phan kali thé hién rd vai trd cla nguyén t6 K dbi véi cay tréng. Trong ciu tao cla cay, nguyén to
Kali g6p phan lam cho than cay thém cirng céap, tdng cwéong khad nang tao chat ngot, thic day qué trinh
quang hop va thuc ddy qua trinh hinh thanh nét sn cay ho dau. Vi vay nhirng cay tiéu thu phan kali chinh
la nhirng cay trdng nhw ngd véi 15%, lta la 13%, rau & mirc 10%, dau nanh 9% va cay mia dat 8%.

Tiéu thu kali theo cay trong

Cay trdng khac; Lua my; 6%

14%
Lua gao; 13%
Rau ; 10%

Cay an qua; 7% Ngo; 15%

Cay lay cu; 4%
Ngii céc khac; 4%

. A . 50.0au nanh; 9%
Mia: 8% o,Dau nanh;
& e Co dau; 7% N uén: IFA 2013, FPTS Research
Bong soi; 3%

Xét dén dién bién gia, c6 thé thay trong thdi gian qua gia phan kali lién tuc gidm do tinh trang dw cung toan
cau, cung vé&i dé xu hwéng gidm gia cla cac loai phan bén khac ciing l1a nguyén nhan 1am cho phan kali
giam theo. Tuy nhién néu so v&i cac loai phan nhw Urea, gia phan kali c6 bién do bién déng thap hon do
ngudn cung kali bi gi¢i han & mét sé qudc gia vi vay tai nhivng thoi diém cac qudc gia nay tién hanh tang
cung hodc cét gidm sé anh hwéng rat manh dén cung tai thdi diém do, va gia phan kali cling bién déng manh
va réi 6n dinh trong mét quéng thoi gian cho dén khi c6 nhivng bién dong Ién vé cung hodc ciu. Trong subt
nam 2015 va nira dau nam 2016, gia kali duy tri & mirc khodng 300$/tAn, nhung dén thang 6/2016 gia kali
lai tiép tuc gidm kha manh xudng 204$/tan do lwong tén kho Ién cla cac quéc gia tiéu thu chinh nhw Trung
A
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Quéc va An D6 da l1am cho nhu cau nhap khau gidm trong giai doan nay. Trong thoi gian téi, ching t6i cho
rang gia phan kali khé tdng manh, bi 1& Turkmenistan, quéc gia c6 tri lwgng quang potash kha nhé nhwng
da bat dau tién hanh khai thac va tham gia vao thi trwéng phan kali. Tuy nhién trong dai han ching tdi cho
rang gia kali s& hdi phuc vi hién nay nén néng nghiép cta nhiéu quéc gia dang mét can bang dinh duéng,
chu yéu la thiéu hut kali (theo Integer Research), vi vay nhu cau kali c6 thé sé tang. Trong khi cung van bj
gi¢i han b&i mét sé quéc gia c6 quang potash. Worldbank dy béo, gia phan kali s& duy tri & moc 238%/tan
trong subt 3 nam dén ndm 2019 rbéi m&i tdng nhe 1én 241$/tan.

Gia phan kali Potash Vancouver Standard Muriate ($/tan)
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C6 thé thay nhu cau tiéu thu phan kali bién ddng kha manh trong nhirtng ndm qua, giai doan gidm manh nhét
la giai doan khiing hodng kinh té 2008-2009 va trién vong kinh té kém kha quan trong nhirng nam 2013-2014.
Ba khu vuc tiéu thu phan kali nhiéu nhat 1a Bong A, Nam My va Bac My (khodng 75%) vé&i nhivng qudc gia
nhw Trung Quéc, Brazil va My, bén canh dé 1a An D6 & Khu vec Nam A.

Xét theo tirng khu vie, lwong tiéu thu trong hon 10 ndm qua & khu viee Bong A (chi yéu 1a Trung Quéc) luén
dan dau thé gidi véi khoang 40% ty trong toan cau, do d6 vao nhirtng ndm nhu ciu & khu virc nay gidm nhw
nam 2009 va 2012 do tinh hinh san xuat néng nghiép kho khan thi ting trwdng tiéu thu toan cau ciing suy
gidm. Hién nay do san xuét ndng nghiép ctia Trung Quéc dang trong tinh trang mét can ddi ty 1& st dung
phan bén. Mét nira dién tich dat néng nghiép dang bj thiéu kali trong khi phan Urea dang bi lam dung qua
merc, didu nay sé lam tang nhu cau kali trong dai han. Theo khuyen cdo cua cac chuyén gia ndng nghlep
Trung Quédc, nwéc nay can phai bd sung thém 12 triéu tAn kali dé can bang ty 1& N, P, K trong san xuét néng
nghiép.

Déi v&i cac khu viee con lai, lwong tiéu thu it hon nhung mirc do bién dong ciing thdp hon so véi Bong A.
Nhin chung nhu cau phan kali & cac khu vwc nay chi gidm vao giai doan khing hoang kinh t& nam 2008-
2009, v&i nhitrng |i do ma chang téi da phan tich & phan nhap khau phia trén.

Tiéu thu phan kali theo khu v, triéu tan

40 80%
60%
30 40%
20%
20
1% 0%
10 -20%
-40%
0 -60%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
mmm DONg A Nam My Bac My mmmm Nam A Tay Au Péng Au —@— Tang trwdng toan cau

Nguén: IFA, FPTS Research
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Nam 2016, thi trwerng kali thé gidi dw cung dén 4,3 triéu tAn. Nhu cau tiéu thu chi khodng 39,6 triéu tan trong
khi ngudn cung 1én dén 43,9 triéu chat dinh dwdng kali. Trong ndm 2017, IFA dw bao ngudn cung tiép tuc
vuot cau, cung ting 1&n 45,8 triéu tan trong khi nhu cau sé chi khodng 40,6 triéu tan.

Nhuw vay véi tinh trang dw cung va gia phan kali dwoc sy bdo 6n dinh sé tac ddng tich cwc dén nganh phan
bon Viét Nam vi phan kali 14 nguyén liéu quan trong dé san xuét phan NPK.

Xu hwéng

Lich st phat trién ctia phan kali twong déi n dinh. T khi quéng potash dwoc phat hién thi nguyén liéu nay
da tré thanh nguyén liéu chinh dé san xuét phan kali. Mac du cé sy xuét hién ctia phan kali sn xuat tir nwédc
bién nhwng trir lweng nwédc bién dd tiéu chudn dé san xuéat phan kali rat han ché. Ham lwong kali hiru hiéu
dé cay hép thu dwoc trong phan kali hién nay khoang 60% va rat kho dé san xuat hop chat khac c6 chira
ham lwong K cao hon & quy mé thwong mai. Do d6 chung t6i cho rdng xu hwéng trong dai han, san xuét
ndng nghiép cé thé van sé s dung loai phan kali tlr quéng potash nhw hién nay.

2. Chuéi gia tri phan hén hop

Phan bon phirc hop hay phan hén hop la phan bén vé co trong thanh phan cé chira it nhat 02 chét dinh
duéng da lwong hodc it nhat 01 chét dinh dwdng da lwong két hop véi it nhat 02 chéat dinh dwéng trung
lwong lién két bang lién két héa hoc. Pay 14 loai phan c6 nhiéu dong sén pham nhét, bao gdm mot sbé loai
nhu: NP, PK, NPK, NPKS, trong d6 phan NPK I& phd bién nhat. Do dé trong béo c4o nay ching toi sé dé cap
chd yéu dén loai phan hén hop NPK.

Pau vao

Dau vao dé san xuét phan hén hop NPK la cac loai phan don bao gdm dam, 1an va kali va céc loai chat dinh
duéng vi lwong nhw sat, kém, lwu huynh. Chi phi cho cac nguyén liéu dau vao bao gdm ca loai phan da lwong
va vi lwgng chiém tir 80-90% tdng chi phi nguyén vat liéu ctia cAc nha may NPK.

Ty trong cac loai phan don bién déi tily theo muc dich san xuét ctia nha san xuét. Vi vay ca ba loai phan don
déu déng vai trd quan trong nhw nhau trong viéc san xuét phan NPK. Ngudn cung céc loai phan don rat phong
phu va hién nay tinh trang cung vwot cau cla phan don sé ddm bao ngudn nguyén liéu 6n dinh dé san xuét
phan hén hop NPK. Bién déng chi phi va loi nhuan ctia cac doanh nghiép san xuét phan NPK thuéng nghich
chiéu v&i cac doanh nghiép san xuat phan don do dau vao cta doanh nghiép san xuét phan hén hop NPK 1a
phan don. Do d6 khi gia phan don tang sé tac dong tich cwc dén cac doanh nghiép san xuét phan don, ngwoc
lai s& tac ddng tiéu cwc dén cac doanh nghiép san xuét phan NPK do chi phi dau vao tang.

San xuat

San xuéat phan NPK c6 sy khac biét rat Ién vé quy trinh va cong nghé san xuét. C6 nhirng céng nghé san
xuét don gian dén néi néng dan ciing tw san xuat dwoc bang cach tron cac loai phan don lai véi nhau. Nguwoc
lai, cdng nghé hién dai lai ddi héi cong tac dau tw nghién cru, xay dwng nha may va san xuét rat phirc tap.
Tét nhién két qua ctia sy chénh léch nay 1a chat lwong san pham ciing khac biét rat I6n.

Can phan biét phan trén NPK (blend NPK fertilizer) va phan hén hop NPK (compound NPK fertlizer). Phan
tron NPK 1a loai phan dwoc san xuét bang cach tron ba loai phan dam, 1an va kali véi nhau, san phadm phan
NPK dau ra bao gdbm ba loai hat phan hoan toan doc 1ap véi nhau. Nhwoc diém cla cach san xuét nay la
ham lwong chat dinh duwéng khong déng déu, hat dé dap nat va khéng thé bd sung chét dinh dwéng vi lwong.
Déi v&i phan hén hop NPK, ba loai phan dam, lan va kali dwoc nghién thanh bét, sau dé dwoc tron déu vao
nhau rdi mai tao hat. San pham dau ra chi 1 hat duy nhat chiva tat c& cac chat dinh dwéng N, P, K va yéu td
vi lwong.

Quy trinh san xuat phan hén hop NPK
A
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Giai doan 1: chuén bi nguyén liéu. Céac loai phan don nhw dam (Urea hodc AN hodc SA) va lan (DAP hoéc
MAP ho&c TSP) va kali (Murate of potash-MOP hoac Sulfat of potash-SOP) dwoc nghién nhd thanh bét va
trén lai véi nhau tao thanh mét hdn hop ddng nhét.

NGANH PHAN BON VO cO’

Giai doan 2: tao hat. Pay la giai doan quan trong nhat, tao nén su khac biét gitra cac nha san xuét. Bot phan
NPK sau khi dwoc trén déu sé duwoc dwa dén may tao hat thdng qua hé thdng bang tai, hdn hop nay sau do
duworc trdn véi nwdc theo cdng nghé wét hodc nén ép thanh hat trye tiép theo cong nghé khd. Trong qué trinh
tao hat sé xay ra 3 cong doan chinh la:

e Tao mam hat

e Nang kich thwéc hat (con goi la qué trinh triwdng thanh cda hat)

e Boc tao 40 san pham
Giai doan 3: hoan thién. Phan NPK thanh pham dwoc l1am khd, san loc dé& ddm bao kich thuwéc dong déu voi

nhau réi dwoc dong bao.

Thu hdi bui

May tao nhiét
Bang tai
May tao hat
May trén
. Bang tai
May nghién -

Lam ngudi

San loc

Ngudn: FPTS Research

Cong nghé san xuét

Hién nay trén thé gidi c6 nhiéu cong nghé san xuat nhwng cé thé chia ra hai nhém cong nghé chinh 1a céng
nghé woét va cdng nghé khé.

Coéng nghé khoé hay con goi la cong nghé nén ép truyén théng. Uu diém clia cong nghé nay |a rat don gian,
phu hop véi nhirng doanh nghiép san xuat quy mé nhd véi chi phi dau tw rat thp. Bén canh dé, do khéng c6
nuwdc cling nhw hda chét 16ng tham gia trong qua trinh san xuat nén khéng cé cdng doan lam khé trong san
xuét, diéu nay gilp tiét kiém dwoc chi phi dau tw, chi phi va thdi gian san xuét.

Déi v&i cong nghé wét, co mot sé cong nghé phd bién nhuw sau (theo mirc d6 hién dai tang dan):

C6ng nghé tao hat bang tréng quay

Cbéng nghé dia xoay

Coéng nghé Urea héa léng

Codng nghé thap cao

e Cobng nghé hbda hoc
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Trong cé&c cdng nghé trén cong nghé héa hoc dwoc danh gia tién tién nhat thé gidi, sdn phadm dau ra c6 ham
lwong chét dinh dwéng rat cao, do tan va do clrng dwoc kiém soat tdi da, hat phan ddng déu, bong dep va
dé& dang bd sung cac chét dinh dwdng vi lwong dé lam ting chat lwong phan bén. Bén canh dé céng nghé
Urea hoéa Iédng va thap cao ciing dwgc danh gia kha cao. (tham khao phu luc 2)

Céc khu vwc san xuat phan hén hep NPK chinh trén thé giéi.

Theo IFA, ndm 2014 cbng suét cac nha may phan NPK toan cau vao khoang 110 triéu tAn. Trong d6 khu vic
Pong A, chi yéu la Trung Quéc, 1a khu c6 cdng suat I&n nhat, véi 62% tdng cong suat. Tiép dén la Tay Au
v&i 13% va Doéng Au xép thir 3 & mirc 8% cong suat toan cau. Trong thdi gian gan day, san lwgng phan NPK
dang tang truwdng rat nhanh & khu viec Chau A, dén dau nam 2017, ty trong san xuat phan NPK cla khu v
nay da ting lén dén 70% tdng san lwong toan cau, mirc tdng trwdng manh nhat dwoc ghi nhan dén tr cac
nwéc khu viee Dong Nam A nhw Viét Nam, Malaysia va Indonesia, theo Market Publisher.

Ty trong céng suat san xuat phan hén Cong suat mot s6 cong ty san xuat
hop NPK, 2014 NPK, 2015
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Nguon: IFA, FPTS Research Ngudn: Yara, FPTS Research
Céc cong ty s&n xuat phan NPK I&n nhat thé gidi co thé k& dén nhw Yarra (Nauy), Coromadel (An D9), Iffco
(An D). Tuy nhién cdng suét clia cac nha may nay ciing rat khiém tén so véi quy mé toan nganh, Yarra déng
dau nganh nhwng céng suét chi dat 5,3 triéu tAn/nam, twong dwong véi khodng 4,5% tbng cong suét toan
cau. Nhw vay c6 thé thdy phan NPK c6 mirc dd phan tan rat cao. Nguyén nhan la viéc san xuat phan NPK
rat don gidn so véi cac loai phan khac, nguyén liéu diu vao phong phu, quy md dau tw nha may linh hoat do
dé nhidu cong ty cé thé tham nhap phan khac nay.

Pau ra

DPau ra clGia phan NPK chi duy nhat dwoc dung cho nganh néng nghiép. Vi vay nhu ciu lwong thuc va cac
yéu t6 anh hwdng dén san xuét néng nghiép la yéu té chinh &nh huédng dén phan NPK.

Trén thé gioi, san phém phan NPK cé hai loai Ia NPK dang nwéc va NPK dang hat, trong dé NPK dang hat
phd bién hon. Wu diém ctia NPK dang hat 1a thoi gian tan 1au hon do d6 chét dinh duéng it bi nwéc riva troi.
Trén thj trwdng c6 rat nhidu loai phan NPK dang hat, trong d6 phd bién nhét [a phan NPK 20-10-10 (ham
lwong Nito, Phét pho, Kali 1an lwot chiém 20%, 10% va 10%), NPK 16-16-16, NPKS 16-16-8-13 (ham lwong
Nito, Phét pho, Kali, Lwu huynh 1an lwot chiém 16%, 16%, 8% va 13%) va nhiéu loai khac dwoc sén xuét phu
hop véi d&c diém cla tirng loai cay trdng va vao tirng giai doan sinh trwéng cla cay.

Theo IFA, ndm 2016, 7% khéi lwgng chét dinh duwéng Ni-to dwoc ding dé san xuat phan NPK, twong ng
véi khodng 10 triéu tAn. Theo wéc doan ctia chang tdi, tinh trung binh, yéu té dinh dwéng Ni-to' chiém khoang
A
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15% khdi lwgng phan NPK duoc sén xuét, do dé chung t6i cling wéc tinh tdng khéi lwong san xuat phan NPK
toan cau nam 2016 vao khoang 70 triéu tAn. Nam 2015 tdng doanh thu nganh phan bén toan cau dat 172 ty
USD, nhwng gi4 tri cia mang phan bén NPK chi dat 26 ty USD, twong dwong véi 15% téng doanh thu toan
nganh. Trong khi d6 phan NPK ciing thuéc nhém phan bén cé gia ca cao nhat, diéu nay cang cho thay lwong
tiéu thu phan bon NPK con rét thap.

Hién nay tiéu thu phan NPK c6 sw khac biét rat Ién gitra cac khu vwc. Cac nwédc phat trién & Tay Au, ty & st
dung phan NPK ma chd yéu 1a NPK chét lwgng cao chiém dén 80-90% tdng san lwong phan bén duoc st
dung. Trong khi d6 & mot sb quéc gia dang phat trién, ty 1& tiéu thu phan NPK con rat kha thap, tiéu biéu 1a
Trung Quéc, méc du ndm 2015 Trung Quéc tiéu thy 21 triéu tAn phan NPK, nhiéu nhat trén thé gidi, nhung
khéi lwong nay ciing chi chiém khoang 30% tdng lwong tiéu thu phan vé co clia nwédc nay.

Xét dén dién bién gia, co thé thay gia phan hén hop NPK lién tuc gidm trong nhivng nam qua, day ciing |a xu
hwéng chung cta nganh phan bon. Giai doan cudi ndm 2014 dén dau nam 2016, gia phan NPK gidm déu
nhwng dén quy 1 nam 2016 lai gidm manh do gia phan don trén thé gidi gidm sau dén mirc day da kéo theo
phan NPK ciing giam theo vi nhirng loai phan don va phan h&n hop hoan toan cé thé dwoc sir dung thay thé
cho nhau. So v&i gia mot sb loai phan don nhw Urea va SA, gia phan NPK it bién dong hon cé thé vi thwong
mai phan NPK khong séi dong nhw phan Urea, didu nay ciing tao ra co hoi Ién cho cac doanh nghiép san
xuét phan NPK c6 thé tan dung nhirng thdi diém phan don gidm gid manh dé tich tri nguyén vat liéu dau
Vvao.

Gia phan NPK Bién den 16-16-16 ($/tan)
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Nguén: IFA, FPTS Research
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Nhw vay c6 thé thay nhu cau tiéu thu phan NPK thé giéi van rat th&p so véi cong suét ciia cac nha may NPK.
Hon nira, nhirng noi tiéu thu chinh ciing 1a nhirng khu virc san xuét chinh, do d6 tinh trang méat can déi cung
cau ciing khéng gay gét nhuw mét sé loai phan don.

S dung phan bén hén hop NPK c6 nhitng wu diém rat Ién nhw chét dinh dwéng cao, phu hop véi nhu cau
cta nhiéu loai cay trong khac nhau va tiét kiém dwoc cong cham soéc. Theo tdng két ctia Han Quéc va Nhat
Ban, khi bon can ty 1& chét dinh dwéng NPK nang suét sé tang 28% dbi véi lia nuwéc va 163% dbi véi lta
can. Nhwng hién nay ty l& st dung phan NPK con rat han ché, tham chi loai phan NPK chét lwong cao maéi
chiém khodng 40-50% téng khéi lwong phan NPK st dung. Do d6 trién vong tang trwdng cla loai phan nay
con kha cao.

Trong thoi gian téi Market Publisher dy béao nhu cau phan NPK toan cau sé tang trwéng véi tbc do khoang
3%/nam. Con theo Argus, tir nay dén ndm 2031, nhu c4u tiéu thu phan NPK sé ting thém 51 triéu tAn, twong
dwong voi khoang 3,6%/nam.

Xu hwéng tiéu thu phan NPK

Xu hwéng hién nay 1a sir dung phan NPK chét lwong cao, dwoc san xuét tlr nhivng cong nghé hién dai dé
dam bao chét dinh dwéng ddng déu trong tirng hat phan, bén canh dé xu huwéng co gi¢i hda trong ndng
nghiép ciing ddi hdi nhixng hat phan NPK phai di clrng dé trong qua trinh st dung bang may méc sé khong
lam dap nat hat phan. Hon nira, hat clrng ciing sé gidp hat phan tan cham hon, nang cao thdi gian cay hap
thu va han ché that thoat ra méi trwong.
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B. NGANH PHAN BON VO CO VIET NAM
l. Lich st» nganh phan bén vé co’ Viét Nam

T lau d&i néng dan nwéc ta co théi quen dung phan hiru co d& bon cho cay tréng, dén khi cong nghé
Supephosphate ra d&i da dan dén sy xuét hién nganh cong nghiép phan bén vé co va da lam thay ddi bo mét
clia s&n xuat néng nghiép nwéc ta, san lwong va chat lwgng san phadm ndng san ciing tang 1&n. Néu nhuw nadm
1995 nang suét lta nwéc ta chi dat 36,9 ta/ha thi ndm 2015 con sé nay tang lén 57,7 ta/ha. San lwong cay
lwong thwe cé hat nam 1995 13 26,1 triéu tAn dén nam 2015 san lwong da tang 1én gan 50,5 triéu tan, vdi tée
dd tang san lwong binh quan khoang 3,36%/nam trong khi dién tich gieo tréng ting rat khiém tén véi téc do
1,04%/nam. T nhi*ng nam 1960 nwéc ta méi thwe sw chuyén huwéng st dung két hop phan héa hoc va duy
tri cho dén ngay nay. Lich st nganh phan bén nwéc ta c6 thé dwoc chia lam moét sb giai doan nhw sau:

Trwéec nam 1972: San xuét ndng nghiép rat kém phat trién, cay lwong thue chinh la cay lua ciing chi duwoc
tréng mét nam mot vu bang nhirng phwong phap san xuét khéng thé lac hau hon nhw bom nwéc vao ruéng
bang tay. Nhu cau s dung phan bén & giai doan nay rat thap va chi yéu dwoc nhap khau tir Trung Quéc. Dén
nam 1959, nha may phan boén dau tién cta Viét Nam, nha may Phan bon va Hoéa chét Lam Thao, dwoc xay
dwng. M6t nam sau d6 nha may Pam Ha Béc ciing dwoc thi cdng do nd lwc hop tac cta Viét Nam va Trung
Qudc, nhung mai dén nam 1975 méi cho ra hat Urea hat trong dau tién & Viét Nam.

O giai doan nay tiéu thu phan dam la chi yéu, cac loai phan lan dwoc st dung kha khiém tén khi san lwong
phan Ian tlr nha may Lam Thao van rat th&p. Trong khi d6, phan kali cé thé van chwa xuét hién & Viét Nam do
ching ta phai nhap khau hoan toan, nhwng giai doan nay thwong mai clia nwéc ta van bi kiém soat chat ché
va kém phat trién.

T nam 1972-1990: O giai doan nay nganh phan bén Viét Nam da that sy phat trién. Nhu cAu tiéu thu phan
boén bat dau tang & mién Nam, trong khi d6 san lwong ctia cac nha may phia Béc ciing lién tuc tang. Nam 1973,
san lwong phan supe 1an cta Lam Thao da ting 1én 131 ngan tan, dén ndm 1975 thi tdng 1&n 230 ngan tan.
San lwong phan Urea trong nwéc cling tang 1én 100 ngan tAn/ndm, nhwng ciing chi dd dap ng 8% nhu ciu
Urea trong nuwéc. Nhw vay c6 thé thay, tir khi dat nwéc dwoc théng nhét tiéu thu phan bon cling tang 1én nhanh
chéng do nhu cau tdng manh trong san xuét lta nuéc.

T nam 1990-2000: Phan dam, lan, kali va phan NPK dwoc st dung réng rai & c& nwéc. Nam 1995, tbng
lwong tiéu thu phan trong nwéc dat 1,6 triéu tAn phan Urea, 800 ngan tan phan Ian va 300 ngan tan phan NPK.
Dén nam 1998, tiéu thu Urea, lan va NPK Ian lwot 14 1,6 triéu tan, 880 va 860 ngan tAn/ndm, twong rng v&i
tdc d6 tang trwdng tiéu thu ba loai phan nay & giai doan trén lan lwot 14 0%, 0,3% va 42%. Nhw vay c6 thé thay
tbc d6 tAng trwdng tiéu thu phan bén cé sw chénh léch rat I&n, nguyén nhan 1a do phan NPK méi xuét hién &
giai doan nay da chiém dwoc niém tin tr ngwdi ndng dan véi nhivng wu diém vuot troi. Lwong tiéu thu phan
Urea trong giai doan nay phan Ién dwoc nhap khau tir Trung Quédc, san xuét trong nwéc chi khodng 100 ngan
tan, nam 1998. Béi v&i phan kali, nhu cau st dung trong nwéc cling tdng dan 1én 500 ngan tdn méi nam. Téc do
phét trién san xuét toan nganh ting trwdng trung binh 22% giai doan 1991-1997, mirc dau tw cho toan nganh
trong thdi gian nay tang tir 63,5 ty ddng nam 1991 1&n 102 ty déng ndm 1997, mac du rat khiém tén nhwng da
thé hién dwoc nhirng bwéc phét trién ctia nganh phan bén trong nwéc.

Bwéc sang dau thé ky 21: Giai doan nay nganh phan bén trong nwéc tiép tuc tdng trwdng nhwng tbe do bat
dau gidm, ca vé tiéu thu va san xuét. Theo tinh toan cla ching t6i tir Tap chi cong nghiép hdéa chét- s6 1 nam
2002 va s6 2 ndm 2003, san lwgng ndi dia nam 2000 dat khoang 2.500 ngan tan, trong dé phan Urea la 67
ngan tan, phan 1an véi 1.300 tan va phan NPK dat 1.400 ngan tan, dén ndm 2015 san lwong dat khoang 8.000
ngan tan, trong dé phan Urea khoang 2.000 tan, phan lan khodng 1.600 ngan tan va phan NPK vao khoang
3.750 ngan tan. Téc d6 tang trwdng CAGR san lwong toan nganh dat 8% va tirng loai phan Urea, 1an va NPK
lan lwot & mirc 20,3%, 1% va 7%. Dbi véi cau, ndm 2000 lwong tiéu thu ca nwédc vao khoang 6,2 triéu tan, dén
nam 2015 da tang lén khodng 11,5 triéu tan, twong &ng véi CAGR dat 4%. Hién nay, san phadm cda nganh co
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sy chuyén dich theo huwéng san phadm noéi dia dang dan thay thé cac loai phan bén nhap khau, chét lwong san
ph&m trong nuéc cling ngay cang dwoc cai thién. Di véi phan Urea va NPK ching ta da tw cht dworc ngudn
cung nhwng dbi véi phan kali va SA chiing ta van phu thudc rat nhiéu vao hang nhap khau. Tap doan Héa chét
Viét Nam (Vinachem) va Tap doan Dau khi Viét Nam (PVN) | hai tap doan chiém hau hét san lwong phan bén
trong nuworc.

Theo sé liéu théng ké tir B6 cong thwong, dén cudi ndm 2016 c& nwdc ¢ 570 co s& san xuat phan bon du
didu kién duwoc phép hoat dong tai Viét Nam. Cuc Héa chat-Bé Cong thwong da cip 451 gidy phép san xuét
cho céc co s& san xuét va kinh doanh phan bén vé co'.

Il. Vong d&i nganh phan bon vé co Viét Nam
1. Vong d&i nganh

Lwong tiéu thu va téc dé ting trwdng tiéu thu, triéu tan
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Ngudn: B6 NN&PTNT, Vinachem, FPTS Research

Chu thich: Do ching t6i chi cé sé liéu tbc d6 tang trwdng nhwng khong co sé lieu lwgng tiéu thu cu thé theo tivng ndm & giai doan
trwdc ndm 2000, vi vay lvong tiéu thu & nhivng ndm nay chdng toi tinh toan dy trén tbc dé téng trwdng CAGR cua tirng giai doan
5 nam.

Nhin chung trong hon 20 nam qua, so v&i toan cau thi téc d6 tang trwdng tiéu thu & nwéc ta cd mire tang cao
hon. Tuy nhién theo tirng giai doan tbc d6 ting trwdng ciing cé sw chénh léch kha 1&n, c6 thé thy giai doan
1990-1995 la giai doan tang trwdng manh nhat véi CAGR dat 17,38% do sw xuét hién ctia phan NPK da thic
day tang trwdng tiéu thu manh mé. Pong luc tang trwdng duy tri tdt trong 5 n&m tiép theo véi CAGR dat 15,63%
& giai doan 1995-2000. O nhirng nam tiép theo, do dién tich san xuat néng nghiép khéng con dwgc mé réng
nhiéu nén lwong tiéu thu chi yéu dén t tiéu thu phan bén trén méi don vi dién tich dat canh tac, do do téc do
tang trwdng cling suy gidm véi CAGR chi con 3,83% trong giai doan 2001-2005, sau d6 CAGR gidm xubng
con 2,49% trong 5 nam tiép theo do nén kinh té trong nwéc chiu tac ddng chung tr cudc khing hodng kinh té
toan ciu. Trong giai doan 2011-2015, tbc do ting trwdng tiéu thu c6 sy phuc hdi nhe so véi giai doan trwdc dé
véi CAGR dat 3,01%, dén nam 2016 do san xuét ndéng nghiép gap khoé khan khi phai déi méat véi han han va
xam nhap mén & Nam Bd nén lwong tiéu thu ciing gidm xudng. Trong nam 2017, chung tdi cho rang nhu cau
tiéu thu trong nwéc c6 kha nang sé tang do tinh hinh thoi tiét thuan loi sé dan dén dién tich tréng trot tang. Vé
dai han, theo dy béo clia Stockplus, nganh phan bén trong nwéc sé tiép tuc tang trwdng véi tée d6 khoang 4%
dén nam 2025.

Xét theo tirng loai phan: T cudi nhirtng ndm 1990 tiéu thu phan bon NPK lién tuc ting, dién hinh la giai doan
1990-1995 v&i téc d6 42%/nam. Dén giai doan 2005-2015, tiéu thu phan NPK van ting kha déu dan, nam 2005
ca nuéc tiéu thu 2,2 triéu tAn dén nam 2010 da tang 1én 3 triéu tAn va ndm 2015 14 3,9 triéu tan, twong rng véi

CAGR khoang 6,93% & giai doan dau va 5,7% & giai doan sau, mac du tbc do tdng trudng dang suy gidm
A
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nhwng van cao so véi trung binh nganh. Trong théi gian téi chang t6i cho rang tiéu thu phan NPK van sé téng
do mét sé wu diém cGa phan NPK nhw ching t6i da phan tich & phan nganh thé gi¢i, muc phan NPK.

Phan Urea, loai phan tiéu thu nhiéu thir 2 & nwéc ta sau phan hén hop NPK. Nam 2000, lwong tiéu thu Urea
ca nuwoc dat 2,1 triéu tan, dén nam 2005 lai gidm xubng 1,9 triéu tan rdi ting 1én 2 triéu tAn ndm 2010 va 2,8
triéu tAn nam 2015, cé thé thay lwong tiéu thu cling cé sw ting trwdng véi CAGR dat 0,85% giai doan 2005-
2010 va 8% giai doan 2010-2015. Trong thdi gian t&i, ching ti cho rdng nhu cau tiéu thu van tiép tuc tang
nhwng téc dd cé thé sé gidam do xu huwéng chuyén dich sang st dung phan NPK.

Déi véi phan 1an nung chay va supe lan: lwong tiéu thu hai loai phan nay tang trwédng kha khiém tén, ndm 2000,
nwéc ta tiéu thu 1,1 triéu tn, dén ndm 2015 ciing chi ting 1én dwoc 1,8 triéu tAn. V&i CAGR trong giai doan
2000-2005 dat 3,75%, 1,7% trong nhirng nam 2005-2010, va 4,5% trong giai doan 2010-2015, c6 thé thay téc
dd tang trwdng thAp hon so v&i cac loai phan khac nhw NPK. Ching téi cho rang trong théi gian téi lwong tiéu
thu hai loai phan nay tiép tuc tdng nhe va dw dia ting trwdng ddi véi phan 1an nung chay sé cao hon do loai
phan nay phu hop véi nhiéu loai dat, dic biét 1a dat chua va dat phen.

Déi v&i phan DAP: Lwong tiéu thu loai phan nay trong nhitng ndm qua tang trudng kha cao tlr mirc 0,4 triéu
tAn nadm 2005 1&n 1 triéu tAn ndm 2015, twong ng véi CAGR 1a 12%. Bén canh d6 phan I&n phan DAP trong
nwédc déu dwoc nhap khau, khoang 80%, do d6 dw dia tang trwdng ddi véi cac doanh nghiép san xuét loai
phan nay 1a rét cao.

DPéi voi phan SA va kali, lwgng tiéu thu hai loai phan nay gan nhw da bao hoa. Phan kali nwéc ta phai nhap
khau hoan toan trong khi nguén cung phan SA trong nwéc chi chiém khoang 10% téng lwong phan SA tiéu thy
va khéng cé nhixng nha may san xuét phan SA trong nwéc ndo dwoc xay dwng thém.

Xét thém yéu t6 tiéu thu phan bon trén hecta dat canh tac dé thay duoc tinh hinh tiéu thu phan bon & nwéc ta
hién nay.

Tiéu thu phan bén trén hecta dat canh tac (kg/ha)
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Ngudn: WorldBank, FPTS research
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So v&i cac nwéc san xuat néng nghiép twong tw véi Viet Nam nhw Trung Quéc, An Do, Campuchia va Thai
Lan, chi c6 Trung Qudc la cé lwong tiéu thu phan bén trén méi hecta dat canh tac cao hon Viét Nam, cac nwéc
con lai lwgng tiéu thu thAp hon nuéc ta rat nhiéu. Nam 2014, tiéu thu phan bon trén méi hecta dat canh tac
cta Trung Quéc dat 565kg/ha, trong khi con sé d6 cta Viét Nam la 397kg/ha, An Do va Campuchia chi tiéu thuy
lan lwot 165 va 29kg/ha. Diéu nay cho thay tiéu thu phan bon & nwéc ta dang kha cao, bén canh dé véi nhikng
ky thuat canh tac tiét kiém phan bon nhw hién nay va dién tich dat canh tac khéng duwoc mé réng thém thi nhu
cau phan bén trong nuéc cé thé sé khong tang manh nira.

Biéu dd dwdi day thé hién ty | tiéu thu phan bén trén san lwong ndi dia. Trong nhirng ndm qua ty 1& nay cla
Viét Nam ngay cang gidm, diéu dé cho thdy san lwong ndi dia da tang Ién nhanh chéng dé dap ¢ng nhu cau
A
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trong nwéc. Nam 2010 ty |é nay la 317%, dén nam 2014 gidm xudng con 197%, theo wéc tinh cla ching toi,
dén nam 2016 con sé nay da gidm xuéng con 157%, ty I& nay khong thé gidm xudng 100% do mét sé loai phan
chdng ta khéng san xuét dwoc. Bén canh dé, lwong xuat khdu cia ching ta cling con chiém ty trong nhd, vi
thé san lwong trong nwéc trong dai han van sé tdng dé bu dap nhu cau ndi dia va xuat khadu mét phan, nhung
tbc d6 tang trudng sé cé xu hwéng cham lai.

Ty lé tiéu thu phan bén trén san lweng san xuat néi dia
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2. Céc yéu té trong yéu tac déng dén nganh

Bén canh tac dong t cac yéu té nhw nganh thé gidi, nganh phan boén trong nwéc con chiu anh hudng béi
mot sO yeu to nhuw:

a) Tang trwéng dan sé va kinh té: Theo dw bao cta Worldbank, trong giai doan dén nd&m 2020 GDP Viét
Nam sé tang trudng véi tbc d6 khodng 6-7%/nam va dén nam 2020 dan sb ca nudc sé vao khoang 96 triéu
dan, theo Téng cuc théng ké. Vé&i trién vong tang trwdng nhw trén thi thi tredng néng, 1am san trong nwéc
nhirng ndm t&i sé tang kha nhanh, tao ddng lwc thic ddy san xuat ndng nghiép va tdng nhu cau phan bén do
ndng nghiép la dau ra ctia nganh phan bén. Giai doan 2011-2015, néng nghiép Viét Nam cé nhitng bwéc phat
trién dang ké& nhw tang trwdng hang nam dat 3,52%, diéu do da kéo theo nganh phan bén tang trwdng trong
giai doan nay v&i mrc 5%/nam.

b) Piéu kién thei tiét va dién tich san xuat: day la yéu td tac dong truc tiép dén san xuét ndng nghiép. Trong
nam 2016, ca nwéc bi danh huwdng bdi El Nino vi thé ma tiéu thu phan bén ciing gidm. Trong ndm 2017, theo
dw béo cta Trung tam khi twong thdy van Trung Wong, mua mua sé dén sém hon so vé&i moi ndm va duy tri
subt ca ndm, mwa nhiéu sé tao diéu kién thuan lgi dé gia tang dién tich canh tac, tlr d6 nhu cau phan bon ciing
tang.

Theo két qua diéu tra d4t dai nam 2015, dién tich dat ndng nghiép & nuwéc ta vao khodng 27 triéu hecta, trong
do dién tich dat tréng lta la 4,1 triéu ha. Dén ndm 2020, theo nghi quyét da dwoc Quédc hdi phé duyét, dién tich
dat tréng lGa sé gidm xudng 3,76 triéu ha va véi hé sb stir dung dat la 1,95 thi dién tich gieo tréng sé vao khoang
7,3 triéu ha, mirc nay gidm twong dbi so véi 7,8 triéu ha nam 2015. Tuy nhién, ca nwéc van con 3,19 triéu ha
d4t chwa s dung, trong d6 cé 258 ngan ha dat bang phang, 2,6 triéu ha dat déi nti, 293 ngan ha nui da khéng
c6 rivng cay. Khi khai hoang st dung dién tich dat nay sé lam tang nhu cau phan bén, trwdc tién la dé cai tao
dét va sau d6 |a canh tac. Do d6 mac du xu hwéng chuyén déi dién tich dét tréng theo hwdng thu hep dién tich
dét tréng Ita nhung chung téi danh gia mirc dd tac dong tiéu cwe dén tiéu thu phan bon 1a khéng nhiéu.

Vé van dé nwéc bién dang cao: Dén nam 2020 nuwéc bién dang 12cm theo kich ban B2 Bo Tai nguyén Moi
trwdng. Dwa trén kich ban nwéc bién dang do, dién tich bi ngap toan quéc 1a 32.497ha, trong d6 dién tich dat
tréng IGa bi ngap 1a 5.715 ha, chi yéu tai PBSCL véi 3.900 ha, Duyén Hai B&c Trung B6 la 840 ha, cac ving
con lai khéng dang ké. Bé ddi pho véi tinh trang nay, B6 NN&PTNT va cac doanh nghiép da nghién ctu san
xuét céac loai giéng lta c6 thé tréng dwoc & ving ngap man. Do do, ching tdi cho rang mac du diéu kién thoi
tiét dang di&n bién ngay moét xau di nhwng tiém nang ting trudng cta nganh van duy tri bang cac san pham
méi thich (ng v&i nhirng thay ddi trong diéu kién san xuét.
A
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c) Xu hwéng str dung céc loai phan chat lwong cao

Ciling nhu cac nwéc trén thé gidi, tinh trang lam dung phan bén dé nang cao ndng suéat néng nghiép dang rat
phd bién & nwéc ta. Do dé trong thdi gian téi, cung véi xu huwéng chung ctia nganh thé gi¢i la st dung nhirng
loai phan bén cé ham lwong chéat dinh dwdng cao, than thién véi mai trwedng dé bao vé strc khde trudrce tién 1a
nguw®i ndng dan réi dén nguoi tiéu dung va bao tén hé sinh thai néng nghiép sé tac dong dén sw chuyén dich
san pham cutia nganh. Nhirng loai phan dwoc san xuat bang nhirng céng nghé hién dai, @m bao d6 tan va do
cirng dwoc kiém soat tdi da dé dam bao thdi gian du 1au dé cay co thé hap thu hét chéat dinh duwéng, han ché
rira tréi dang dwoc khuyén khich s dung. Cac hoat chét Agrotain hay Vali dwoc bd sung vao céc loai phan
NPK va Urea chat lwong cao co thé gidm dwoc dén 20-30% lwgng phan bon tiéu thu so véi cac loai phan chéat
lwong trung binh. M&c du xu hwéng nay cé thé anh hwéng dén lwong tiéu thu nhwng khi xét dén gia tri kinh té
thi vuot tréi hon han do gia cac loai phan nay cao hon so véi cac loai phan gia ré.

T nhirng phan tich trén chung tdi nhan dinh thi trwéng phan bén Viét Nam dang trong giai doan én dinh, tbc
do tang trwdng clia nganh sé duy tri dwdi 3%/nam. Dong luc ting trwdng chi yéu dén tir cac san pham phan
hén hop NPK chét lwgng cao do nhivng thay di trong xu hwéng sén xuat ndng nghiép.

ll. Chudi gia tri nganh Phan bén vé co’ Viét Nam
Chuéi gia tri nganh phan bon trong nwéc ciing gidng nhw nganh thé gidi. Hién nay nwéc ta chi san xuét dwoc

phan Urea, SSP, DAP va NPK. Phan kali va SA ching ta con phu thudc vao nhap khau, néu nhu SA trong
nuwéc c6 mot s6 doanh nghiép san xuat dwoc mot khdi lwong nhé thi kali phai nhap khau hoan toan.

Nguyén liéu San xuat Phan phoi Tiéu thy
| Kkal,sAnhap | [ N _ v —
khéu (QBS) Urea (DPM, DCM) (IE:)’aSIéI, cPaSp V\1/ | Hop tac xa
PCE, PMB,
Khi (GAS) QBS)

Phén Ian (LAS, HO néng dan

NFC, VAF)

Than (Vinacam)

Dai li cap 2 '

-

NPK (BFC, SFG,

A1

Apatit DPM. LAS) B Xuét khau
] (Vinachem) j s ; } ‘ Dai li cap 3 b (QBS)
1. Phén Urea
1.1 Pau vao

& Viét Nam, khi la nguyén liéu quan trong nhat déi véi hai nha may Urea & phia Nam 1a Bam Phi My va Bam
Ca Mau, trong khi hai nha may & phia Bac |a Pam Ha Bac va Dam Ninh Binh s dung nguyén liéu than lam
dau vao. Nguyen liéu khi chiém khoang 80% téng chi phi nguyén liéu dau vao trong khi than 1a khodng 70%.

DP6i v&i ngudn nguyén liéu khi, tinh dén ndm 2016 téng trir lwong khi c& nwéc dat 365 ty mét khdi, véi cong
suat khai thac khodng 10 ty m3/ndm nhw hién nay thi c6 thé khai thac thém khodng 40 nam nira néu khong
phat hién thém cac mé khi khac.

GAS la cong ty dai dién ky hop déng cung cép khi cho hai nha may Urea & phia Nam, GAS sé thu mua ti cac
cong ty khai thac véi cac mirc gid khac nhau rdi ban lai cho hai nha may Urea. Trong ndm 2016, hai nha may
DPM va DCM d4 tiéu thu 1,03 ty m3 khi, chiém 10% téng san lwong ctia GAS dé san xuét 1,6 triéu tan Urea.
Gia ban khi ctia GAS déi véi hai nha may co sy chénh l&ch rat Ién, gia khi trung binh ctia DPM la 3,86 USD/triéu
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BTU trong khi gia khi ciia DCM chi 1,95 USD/triéu BTU, diéu nay la do chinh sach hé tro ciia cong ty me la
PVN cho DCM do nha may clia DCM dang c6 chi phi khau hao rat 1&n.

Déi véi Dam Phi My, ngudn khi dwoc cung cap tr b& Nam Cén Son va bé Clru Long, trong d6 bé Nam Cén
Son chiém ty trong I&n hon, khi khai thac dwoc van chuyén bang dwéorng 6ng ngdm dén tram x |i Dinh C6 (Ba
Ria-Viing Tau) sau dé dwoc dwa dén nha may BDam Phi My. Gia ban tr GAS cho DPM khéng cé dinh ma bién
dong phu thudc vao gia dau FO tai thj trwong Singapore. Gia khi tai diém giao nhan do GAS cung cap cho
DPM nam 2016 dwgc xac dinh nhw sau:

P = Pn+Tcl = 46%*MFO + 0,94(USD/ triéu BTU)
Trong doé:
e P lagiakhi ki hop déng, chwa bao gdm thué VAT va tinh bang don vi USD/triéu BTU
e Pn=46%*MFO |4 gia khi quy dbi bang 46% gia diu FO trung binh thang tai thi tr&ng Singapore theo
tap chi Platt’s va dwoc tinh béng don vi USD/triéu BTU.
e Tclla cwédc phi van chuyén va phan phéi khi bé Clru Long dwoc tinh bang USD/triéu BTU

L6 trinh cwéc phi van chuyén dén nam 2019 ciing sé linh hoat dwoc diéu chinh tirng ndm nhw sau:

Cuwéc phi bé Ctu Long
ap dung cho DPM 0,94 0,96 0,98 1,00
(USD!/triéu Btu)

C6 thé thay, bién ddng chi phi gia vén hang ban ctia DPM phu thudc rat I&n vao bién déng gia dau FO. Tuy
nhién né ciing tao ra sy én dinh trong san lweng cung cép ciing nhw cudc phi van chuyén nhé vao cam két
cua GAS.

D6i voi Dam Ca Mau: Ngudn khi dau vao ctia DCM dwoc cung cap chi yéu tir L6 PM3 CAA va Ld 46-Cai Nuéc
trong vong 20 ndm ké tlr ngay van hanh chinh thtrc ndm 2011, v&i sén lwong 457,38 triéu m? khi tiéu chuén
méi ndm. Theo phu luc hop ddng stra dbi bé sung sb 04 ngay 27/11/2014, mic gia theo hop ddng clia GAS
véi DCM la gia khi d& ddm bao hiéu qua san xuét kinh doanh phan bén ctia DCM véi mirc ty suét loi nhuan
trén von cha s& hivu binh quan 12%/nam (khéng bao gdm thué VAT va céac loai thué gian thu khac). Sau nam
2018, gitra GAS, DCM va PVN sé thao luan van dé lién quan dén viéc gidm chi phi khadu hao & DCM dé giam
géanh n&ng khau hao cho don vi nay, cling véi do, GAS sé khong tro' cép gia khi dau vao cho DCM ma sé duoc
bén theo gi4 thj trwong.

Theo sé liéu tr bao céo tai chinh cia DPM, chi phi nguyén vat liéu chiém 83% tdng chi phi sén xuét Urea, chi
phi san xuét chung chiém 15%, con lai 1a chi phi céng nhan truc tiép. Trong 83% téng chi phi san xuét, ching
t6i wo'c doan chi phi khi chiém 90%, nhw vay tdng chi phi nguyén liéu khi chiém khoang 75% téng chi phi san
xuét Urea ctia DPM. Déi véi DCM hién nay co cau chi phi san xuat chwa phan anh dung ban chét thi truéng
khi gia khi dau vao dang duoc trg cap, chi phi khi chi chiém khodng 50% va kh&u hao nha may chiém 33%
tdng chi phi gia vdn hang ban ctia DCM. Ngoai ra dé san xuét dwoc Urea can phai cé mét sd nguyén liéu phu
nhw dién, bao bi, nwédc, hda chat UFC85. Tuy nhién nhirng nguyén liéu nay chiém ty trong nhd.
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Ty trong chi phi nguyén liéu urea Gia khi va bién lgii nhuan gép mang san
Phia My, nam 2016 xuat urea cua DPM
= 7 6,43 6,56 678 70%
[an] K i
Chi phi s
nguyén vat % 6 60%
. . liéu trwc 9
Chi phi san tiép; 5 420, 20%
Xuat 83,66%
chténg; \ 4 1as 40%
14,65% :
3 30%
Chi phi 2 20%
nhan cén
truc tiép‘g 2001 2012 2013 9014 901D 9016
1,69% —e—Gia khi —@—Bién lgi nhuan gop

3 Ngudn: FPTS Research
Nguén: FPTS Research

Nhw vay, v&i viéc chi phi nguyén vat liéu chiém téi khodng 75% gia vén hang ban (theo théng ké va wéc tinh
cda ching tdi), ti sut loi nhuan godp ctia cac doanh nghiép san xuéat Urea cua Viét Nam sé chju anh huéng 16n
tr bién dong gia khi trén thj trwong.

Biéu db trén thé hién mdi quan hé ngwoc chiéu gitra gia khi va bién loi nhuan gop ctia DPM (chi bao gém méng
phan urea ty sén xuat), trong giai doan nay DCM mua khi v&i gid wu dai nén ching toi khong dé cap dén. Nam
2011 gia khi binh quan trong ndm ma GAS ban cho DPM a 3,62$/MMBtu, dén ndm 2012 téng lén 6,43$/MMBtu
thi bién lgi nhuan gép cta DPM ngay |ap tirc cling gidm tlr 66% xudng 52%. Giai doan 2014-2015 khi gia khi
gidm 21% thi ngay lap t&c bién lgi nhuan gdp da cai thién 31%, tir mrc 36% nam 2014 tang I1én 47% nam
2015. Dén nam 2016 mac du gia khi gidm kha manh tir 5,35$/MMBtu xudng con 3,85$/MMBtu nhwng do gia
phan Urea trong nwéc cling gidm 17-18% so véi binh quan nam 2015 nén bién lgi nhuan gop cling giam ttr
47% xubng 42%. Trong thoi gian téi, DPM dy béo gia khi sé ting én 4,47$/MMBtu, tdng 16% so v&i nam 2016
dua trén co s& du bao gia dau la 50$/thuing nén gia vén hang ban ctia DPM c6 thé sé tang, bién loi nhuan gép
c6 thé sé gidm nhwng bién d6 gidm sé thap hon bién do ting cha gia khi do gia Urea thé gidi cling c6 xu huwéng
tang nhe.

O hai nha may DPM va DCM déu st dung khi ddng hanh dé san xuét. Khi dwoc khai thac va van chuyén bang
duwong 6ng dén nha may va st dung truc tiép, do dé nguyén liéu nay hién nay chwa thé lwu trir duwoc. Diéu
nay da tao nén rai ro rat I&n déi véi hai nha may & phia Nam, béi I8 viéc khai thac va van chuyén khi tiém &n
rat nhiéu rai ro lién quan dén sw ¢ ngoai mong doi. Néu cac s c¢b nay xay ra, hai nha may nay hau nhw sé bi
té liét do khong c6 nguyén liéu san xuét. RUi ro thi hai lién quan dén nguyén liéu nay |a gia khi, dién bién gia
dau trén thé gioi bién dong rat manh va kho dy doan va con rét dé bi tac dong béi cac yéu tb chinh tri. Trong
khi d6, cac doanh nghiép khong thé kiém soat dwoc chi phi san xuét, va ciing khdng c6 bién phap tich triv
nguyén liéu khi gia giam b&i 1& nhu cau tiéu thu khi la quéa I&n, dén hang tram triéu m3khi méi ndm, do dé chi
phi nguyén liéu hoan toan phu thudc vao dién bién gia khi trén thi trwdng.

DPéi vé&i nguyén liéu than

Hién nay than cam va than cuc | hai loai than dwoc dung dé san xuét phan Urea do loai than nay cho ham
lwong khi CO2 cao hon. Theo wéc tinh clia Tap doan cong nghiép Than-Khoang san Viét Nam (TKV), tinh dén
nam 2015 tri lweng than c& nwdc wéc dat 48,9 ty tan, tap trung chi yéu & vang ddng bang Séng Hong vaéi triy
lwgng khodng 39,4 ty tn, khu v tinh Quang Ninh véi 8,7 ty tAn, cac khu ve khac chiém ty 1& khéng dang
ké. Xét theo ty trong céac loai than, than bitum 1& loai than chiém ty 1& I&n nhat véi khodng 79% tri lwong than
cé nudc, tiép dén la than anthracite v&i khoang 20% trir lwong, phan con lai 1a than m& va mét sé loai than
khac tap trung chi yéu & khu vuc Bdng bang Séng Clru Long.

Nam 2016, nganh than da da trai qua mot nam kho khan do ca cac yéu td chi quan va khach quan. Ca nuwéc
khai thac 39,6 triéu tan, gidm 3,1% so vé&i ndm 2015 va bang 94,3% ké hoach ndm. Than khai thac chu yéu
y_______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________

www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 40



http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

s
‘ ;-*, Fpt Securities . S
»p~- NGANH PHAN BON VO CO

dwoc cung cap cho cac khach hang Ién nhw cac nha may dién, xi mang, héa chat va mét sé nha may phan
bén nhw Pam Ha Bac, Dam Ninh Binh, Héa chat Lam Thao. N&m 2017, nganh than d&t muc tiéu khai thac 40
triéu tAn, nhirtng khach hang chd yéu van 1a cac cong ty trong nganh céng nghiép dién va phan bon.

Hién nay nganh than dang g&p rat nhiéu kho khan, cac mé than 16 thién dang dan can kiét, trong khi cac md
nam sau dudi long dat can c6 mot khodn dau tw rat Ion dé cé thé tiép can khai thac. Theo quy hoach clia chinh
pha, nhu cau vén dau tw cho nganh than binh quan khoang 17.930 ty déng/nam, trong do, giai doan dén nam
2020 can khoang hon 95.000 ty déng, giai doan 2021-2030 can hon 172.000 ty déng.

N&m 2016, ca nuwéc ton kho hon 10 triéu tAn than trong khi lwong nhap 1&n dén 13,3 triéu tAn, nguyén nhan do
gia than trong nwéc cao hon than nhap khau nén nhiéu doanh nghiép (chi yéu la nhiét dién) chuyén sang st
dung than nhap ngoai.

Chung t6i cho rang yéu té chinh l1am cho than trong nwéc kém canh tranh véi than thé gidi dén t chi phi va
cbng nghé san xuét trong nwéc kém hiéu qua. Trong dai han, dé co thé ding virng thi cac doanh nghiép nganh
than can phai dwa vao nadng lwc ndi tai cia minh nham nang cao hiéu qua san xuét va gidm gia thanh san
pham.

Theo d& an khai thac than dén ndm 2030 da dwoc Chinh Phi phé duyét san lwong khai thac than thwong
pham toan nganh trong céc giai doan ctia Quy hoach 1a: Nam 2020 sé& & mirc 60 - 65 triéu tAn/ndm, nam 2025
14 66 - 70 triéu tAn/ndm, dén nam 2030 sé& dat trén 75 triéu tAn/ndm. Bén canh dé, theo dw bao nhu cau st
dung than ctia Chinh phd, nhu cAu tiéu thu than trong nwéc sé ngay cang ting cao, ndm 2020 ca nuéc sé tiéu
thu 112,3 triéu tAn/ndm, dén ndm 2025 con sb nay sé tang 1én 145,5 triéu/nadm va dén nam 2030 ca nwdc sé
tieu thu 220,3 triéu tAn/nam.

Vi dw bdo nhu cau tiéu thu va ké hoach khai thac nhu trén cé thé thay trong dai han Viét Nam sé& nhap khau
than rat nhidu dé dap ng nhu cau trong nwéc. Lwong nhap khdu dén ndm 2025 Ién hon 2 1an nhu cau tiéu
thu hién nay. Nhw vay cé thé thy ngudn nguyén liéu than diu vao trong dai han sé& con rat nhiéu bién dong,
va rii ro vé ngudn cung nguyén liéu diu vao va rdi ro ty gia sé anh hwéng rat Ién dén gia nguyén liéu than va
qua do6 anh hwdng dén tinh hinh san xuét cGa cac doanh nghiép phan bén & phia Bac.

San lwong than (triéu tan)

Tiéu thu 112,3 145,5 220,3
Khai thac 60 66 75

Tém lai, than cam va khi 1a hai nguyén liéu chiém ti trong I1&n nhat trong chi phi dau vao va tac dong truyc tiép
dén ty suét loi nhuan gop cla cac doanh nghiép san xuét Urea & Viét Nam. Bén canh d9, gia khi cling dwoc
tinh dwa trén co sé gia dau thé gi¢i va bang déng USD. Vi vay ngoai viéc theo ddi gia than va gia dau thi ty
gia ciing can phai dwoc quan tam dé cé thé danh gia tac dong cuia cac yéu té nay dén murc sinh | clia cac
doanh nghiép san xuét phan Urea.

1.2 San xuat

Hién nay cac doanh nghiép san xuéat Urea & Viét Nam déu 1a cac doanh nghiép néi dia, khéng c6 doanh nghiép
FDI tham gia & phan khuc nay. Theo théng tin cdng bd ctia cac cong ty, cong nghé cla ca 4 nha may Urea &
Viét Nam déu st dung nhirng cong nghé hién dai nhéat thé gii. Tuy nhién thuc té, chi cé hai nha may Urea
phia Nam la DCM va DPM khi di vao van hanh maéi phat huy dung chét lwong cia cong nghé hién dai.

Xét dén viéc van hanh, vé co ban cac nha may & Viét Nam dwoc xay dwng, van hanh nhw nhitng nha may
Urea trén thé gi&i. Tuy nhién gitra cadc nha may nay c6 sw khac biét trong viéc st dung nguyén liéu dau vao
nén cac cdng doan va céng nghé 1ap dat bd tro cling khac nhau. San pham Urea tao ra gitra 4 nha may khong
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c6 sw khac biét nhiéu, va hoan toan c6 thé thay thé nhau. Diém khac biét tao nén sirc canh tranh & kha ndng
tiét kiém nhién liéu va hiéu suét van hanh nha may. Bang dwéi day so sanh sw khac nhau ctia 4 nha may.

Tiéu chi

DBam Phu My

Dam Ca Mau

Pam Ninh Binh

Pam Ha Bac

Thoi diém van
hanh

Coéng suat Urea
(tin/nam)

Coéng suét
ammonia
(tAn/ngay)
Nguyén liéu dau
vao

Vén dau tw nha
may (triéu USD)
Vén dau tw cho
méi tAn Urea
(ngan USD)
Sén pham

Cong nghé phan li
khoéng khi

Cobng nghé khi
héa than

Codng nghé tinh
ché khi

Coéng nghé tong
hop ammonia
Coéng nghé tong
hop Urea

Cong nghé tao
vién Urea

2004

Trwée 2010:740.000
Sau 2010: 800.000

1.480
Khi thién nhién ttr bé

Ctlru Long va Nam
Cén Son

400

0,54

Urea hat trong

Haldor Topsoe SA -
Pan Mach

Snaprogetti - Itali

Snaprogetti - Itali

Thong tin chung

2012

800.000

1.350

Khi thién nhién tc
L6 PM3 va Caéi
nwéc

710

0,89

Urea hat duc

Coéng nghé

Haldor Topsoe SA
- Pan Mach

Stamicarbon-Itali

Toyo Engineering
Corp — Nhat Ban

2010

560.000

1.000
Than cdm nguyén

liéu ttr moé than
Quang Ninh

667

1,19

Urea hat trong

Air Liquyd - Phap
Shell — Ha Lan

Linde-DBlrc

Haldor Topsoe SA
- BPan Mach

Snaprogetti - Itali

Snaprogetti - Itali

1975

Trwée 2015:180.000
Sau 2015: 500.000

821
Than cam nguyén

liéu ttr md than
Quang Ninh

568

1,14

Urea hat trong

Air Liquyd - Phap

Shell — Ha Lan

Haldor Topsoe SA -
Pan Mach

Snaprogetti - Itali

Snaprogetti - Itali

Ngudn: FPTS téng hop

Trén thé gidi, chi phi diu tw cho cac nha may Urea c6 sy chénh léch rat Ién, & My chi phi dau tw cia mot sb
cong ty I&n nhu MOPCO vao khoang 850%/tAn Urea (Theo Mopco), CF Industry 1a khodng 1.050$/tAn va CHS
Inc vao khodng 1.650$/tAn (theo CF Industry), trong khi & Viét Nam trung binh khoang 930%/tan, twong dwong
v&i mirc dau tw ciia cac nha may hién dai & My. Gilra cdc nha may trong nwdc cling cé sw chénh léch kha lon,
Dam Ninh Binh la nha may cé chi phi dau tw cao nhat véi 1.200 USD/tan Urea, cao gap 2,2 lan nha may Dam
Pha My. Hai nha may st dung khi diu vao cé chi phi dau tw trén méi tn Urea th4p hon hai nha may st dung
than, diéu nay khong c6 gi bat nge do st dung than can dau tw thém xwéng phan li than, 16 dbt than ciing nhw

béi chra tro xi.

Tém lai khi so séanh cdng nghé cta 4 nha may Urea nay, cdng nghé san xuat cia DCM |a hién dai nhat, tiét
kiém nguyén liéu nhat va san phadm khéac biét nhét.

San lwgng
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2500 San lwong phan urea néi dia, nghin tan
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C6 thé thay, san xuat phan Urea cla nwéc ta chi that sy phét trién manh trong hon 10 nam tré lai day. Nam
2003, san lwong Urea trong nwéc chi khodng 150 ngan tAn/ndm, nhwng khi hai nha may Urea & phia Nam cuia
DPM va DCM di vao van hanh thi san lwgng phan Urea tang |én rd rét, san lwong cla hai nha may nay ciing
6n dinh hon nhiéu so v&i hai nha may & phia Bac.

Theo thdng tin tlr Vinachem, n&m 2016 chi phi san xuét Urea cla hai doanh nghiép DCM va DPM dao déng
xung quanh 4.500-4.800 déng/kg trong khi hai nha may phia Bac san xuét phan Urea tr than gia thanh san
xuét cao hon, BPam Ninh Binh khodng 10.000 déng/kg, Dam Ha Bac khoadng 7.600 déng/kg. Nhw vay néu so
vé hiéu qua chi phi san xuét tryc tiép thi hai nha may st dung khi cé lgi thé hon s dung than rat nhiéu. Véi
tinh hinh gia Urea trong nwéc va thé gi¢i nhw hién tai, khodng 6.000 déng/kg, thi gid dinh cac doanh nghiép
nay duy tri chi phi san xuét nhw trong ndm 2016 thi rd rang hai nha may Bam Ha B&c va Ninh Binh chic chan
sé tiép tuc 16 nang. Trong th&i gian téi dién bién gia dau dwoc dw bao sé& khong tang manh sé gitp DPM 6n
dinh chi phi hon, trong khi d DCM sé& khéng chiu rdi ro nguyén liéu dau vao do da duoc tro cip dén cudi nam
2018. Con dbi v&i Pam Ha Béc va Ninh Binh, gia than van dang dao déng xung quanh nguwéng 1,7 triéu
ddng/tan nén chi phi san xuét cGa hai nha may nay van sé cao hon so véi hai nha may phia Nam.

N&m 2016, san lwong cla nha may Dam Phi My, Ca Mau, Ninh Binh + Ha Béc lan lwot |a 818, 804 va 385
ngan tan, gidm 20% so v&i ndm 2015, nguyén nhan Ia do san lwong gidm manh & Dam Ninh Binh khi c6 thoi
diém nha may nay phai tam dirng hoat ddng mét thdi gian do thua 16 qua ndng. Bwéc sang 2017, hau hét cac
doanh nghiép déu dat k& hoach san xuét gidm, tuy nhién véi tinh hinh sén xuét trong nhirng thang dau nam
2017 cung véi trién vong tiéu thu phan Urea trong ndm nay dang rat tdt thi san lwong ndm nay cta cac nha
may hoan toan c6 thé vwot ké hoach.

Bén canh dé con cé thém nha may san xuét Urea N.Humate céng suat 30.000 tAn/nam dwoc xay dwng tai Tinh
Bac Liéu do cong ty con ctia DCM 1a PPC quan li. San phdm clGa nha may dwoc san xuét bang céng nghé hién
dai cia DCM, dwa trén quy trinh phan ng héa hoc ctia Urea va axit humic dé tao thanh mudi humate va dwoc
bd sung chét dinh dwéng vi lweng (TE) da di vao van hanh. Véi tinh hinh tiéu thu kha tét nhw hién nay ching
t6i cho rdng nha may Urea N.Humate ctia DCM sé tang céng suéat van hanh nhanh chéng trong nam 2017.

1.3Paura

Hién nay san phém phéan Urea san xuét trong nwéc chi cé dang hat, bao gi‘)m hai loai la Urea hat duc va Urea
hat trong, trong d6 Urea hat duc & s&n phdm d&c trwng doc quyén ctia Pam Ca Mau. Trong thoi gian qua,
DCM ciing da ra mat loai phan Urea N46+, N.Humate +TE, day la dong s&n phdm m¢i dwoc Cong ty nghién
clu, san xuét trén day chuyén cdng nghé hién dai.

Phan I&n dau ra cha cac doanh nghiép Urea la thi trwéng trong nwée, thi trwdrng xuat khau chi chiém ty trong
nhd. Doanh nghiép xuét khdu Urea I&n nhat Ia Dam Ca Mau, nhwng trong ndm 2016 doanh thu ti xuét khau
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chi chiém khoang 9% téng doanh thu kinh doanh Urea, trong khi DPM hau nhw khéng cé doanh thu tir xuét
khau Urea. S&n phdm phan bén dwoc st dung dé bon truc tiép cho cay va st dung lam diu vao dé san xuét
phan NPK. Trong d6 phan I&n dung dé bén cho cay trdng, véi ty trong khodng 80%.

Hién nay khu vwc Tay Nam Bo va Déng Nam B6 1a hai khu vuce tiéu thu phan Urea nhiéu nhét véi khoang 60%
tdng lwong phan Urea do dién tich trong lGa I&n nhat ca nwéc, khu viee phia Bac chiém khoang 22% va mién
Trung khodng 18%. Nam 2016, DPM cung &ng ra thj trwdng 823 ngan tan va chiém 34% thi phan ca nuwérc,
DCM xép th&r 2 v&i 812 ngan tan twong ng khodng 32% thi phan, trong khi hai nha may Bam Ninh Binh va
Ha B&c chi déng goép khoang 16%, phan con lai la Urea nhap khau.

Xét theo tirng nha may, DCM véi wu thé ndm gan ving tiéu thu 1&n nhat cd nwéc 1a Tay Nam Bo nén Cong ty
xac dinh day 13 thi trwéng chinh va tap trung khai thac, ndm 2016, DCM chiém 58% thi phan khu virc nay, ngoai
ra DCM ciing chiém 38% thi phan phan Urea & Campuchia va 24% thi phan & Déng Nam B&. Déi véi DPM, thi
trwdng chinh 1& khu viec Béng Nam B, tai day 75% thi phan 1a cta DPM, ngoai ra DPM ciling chiém 35% thi
phan & Tay Nam B6, 25% thi phan & phia B&c va 35% thi phan & mién Trung. Hai nha may con lai chd yéu
phuc vu thij trwéng phia B&c.

Hé théng phan phéi cta hai doanh nghiép DPM va DCM c6 sw khac biét kha 16n. Bbi véi DPM, hién nay 4
cong ty con ctia DPM |a PSE, PSW, PCE, PMB sé& dam nhan khau phan phéi diu ra cho DPM, 4 cong ty con
nay nam & 4 khu vwc khac nhau bao pha khap ca nwéc 1an lwot 1a Tay Nam Bo, Dong Nam Bo, Mién Trung
va mién Bac. Nhu vay co thé thdy DPM cé dd phu rat cao, tAt ca cac vang mién tiéu thu phan bén nhiéu thi
DPM d& c6 hé théng cong ty con dat tai d6. Hé théng phan phéi nay mang lai cho DPM rat nhiéu lgi thé nhw
kiém soat chi phi ban hang tét hon, dé dang phan phéi thém cac san pham méi ctia céng ty me, dién hinh 1a
san phdm NPK sép ra mét thj trwong ctia DPM. Déi véi DCM, hién nay cong ty c6 tbng céng 36 dai ly, trong
do 32 dai ly & trong nwéc va 4 dai ly tai Campuchia. 4 dai ly nay ciing c6 vi tri kha dac biét, phan bd & 4 khu
vwe thudc 4 ving mién ctia Campuchia, diéu nay da lam tang kha ndng nhan dién thwong hiéu ctia DCM &
khap dat nwéc Campuchia. Con 32 dai ly trong nwéc phan bé ciing khap ca nwéc, cu thé:

Tay Nam BoO 10
béng Nam Bo 7
Tay Nguyén 3
Duyén Hai Mién Trung 9
Mién Béc 3

Nguén: FPTS Research

Nhw vay c6 thé thay hé théng phan phdi ctia DCM ciing kha manh, tuy nhién DCM sé& phai déi mat véi sy canh
tranh rt I&n véi cac di tha vé chinh sach ban hang va chiét khau cho cac dai ly do hién tai va trong thoi gian
t6i thi trworng Urea trong nwédc dang bao hoa. Urea nhap khau tir Trung Québc dang tang nhanh chéng trong
thoi gian qua va lai con c6 gia ré hon phan Urea san xuét trong nwéc.

Mot diém kha dac trwng trong nganh san xuét vat tw néng nghiép la hé thdng phan phéi thwong sé do cac dai
ly hodc hd gia dinh ddm nhan. Nguyén nhan la do cac nhém vat tw néng nghiép thwdng sé di chung v&i nhau,
nhw phan bén luén ludn di dai véi gibng va thudc bao vé thwe vat. Vi vay cac doanh nghiép san xuét phan bon
sé tranh st dung kénh phan phdi bang cac ctra hang cta minh chi @& phan phéi phan bén do qua lang phi,
thay vao do la nhwong lai cho cac dai ly.
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Tiéu thu dam theo cay trong & Viét Nam
Lua gao; 64,0%

Nguédn: IFA 2013, FPTS
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O Viét Nam, lGa 1a cay tiéu thu phan dam néi chung va Urea néi riéng nhiéu nhét véi ti trong chiém khoang
64% tbng lwong dam tiéu dung, ngd xép thtr hai & mirc 12% va rau xép thtr 3 dat 9%. Ba loai cay trébng nay
chiém t&i 85% tdng san lwong phan Urea tiéu thu, do dé khi cé nhivng bién déng vé dién tich canh tac clia
nhirng loai cay tréng nay, dac biét 1a cay lta, sé anh hwéng rat Ién dén tiéu thu phan Urea.

Dién bién gia urea Bién Den va urea Phu My (USD/tan, VND/Kg) 1000 VND
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—— Black sea urea Urea Phu My

Nguédn: Bloomberg, Agrodata, Agromonitor, FPTS Research

Biéu dd trén day thé hién bién dong gia Urea Phi My va Urea thé gi¢i. C6 thé thay trwdc ndm 2012 gia phan
Urea Viét Nam rat 6n dinh nhwng gia Urea thé gii lai lién tuc bién dong. Nguyén nhan chi yéu do trwéc nam
2012 nhirng chinh sach diéu tiét gia phan Urea da lam cho gia phan Urea trong nuwéc twong dbi 6n dinh. Tuy
nhién sau khi mat hang phan bén dwoc cat gidm thué theo nhw cam két gia nhap WTO cung véi san luwong
Urea tang thém tr nha may Dam Ca Mau thi dén gitra va cubi ndm 2012 ngudn cung trong nwdc tang manh,
chinh sach diéu tiét dan dwoc g& bd nén gia Urea trong nwéc cling bién dong theo gia Urea thé gi¢i nhiéu hon.
Chung t6i cho réng trong dai han dién bién gia Urea trong nwéc sé tiép tuc twong quan ti 1& thuan véi gia thé
gi&i vai |i do: (1) thué nhap khdu phan bén da gidm vé 0% va (2) cung phan Urea thé gi¢i dang duw thira vi vay
nhirng thoi diém gia Urea trong nwéc cao hon gia thé gidi thi Urea nhap khau sé nhanh chong 1&p ddy chénh
léch cung cau va kéo gia vé mirc can bang.

T dau ndm 2016 gia phan Urea ndi dia lién tuc bién déng, thoi diém diu ndm 2016 gia phan Urea giam rét
sau nhung lai c6 sy phuc hdéi manh mé tr gitva nam do gia Urea thé gi&i va cau phan Urea trong nwéc ting
manh khi diéu kién thoi tiét vao cudi nam da tét dan 1én. Xu hwdng nay tiép tuc duy tri dén dau nam 2017 thi
c6 xu hwéng gidm theo gia Urea thé gidi véi nguyén nhan chinh 1a gia than da giam, tuy nhién nhin chung gia
Urea diu ndm 2017 van cao hon dau nam 2016. Gia phan Urea hat duc Ca Mau dén quy 1 nam 2017 da tang
9% so v&i cung ky ndm 2016, gia phan Urea Phi My va Urea Trung Quéc ciing ¢6 sw tang truéng twong tu.
Trong ngan han, gia Urea c6 kha nang tiép tuc tdng nhe khi nhu cau trong nwéc van tang trwdng tét trong khi
ngudn cung trong nuéc tir hai nha may phia Bac con kha thap, bén canh d6 gia dau ciing cé xu huéng ting
so v&i ndm 2016 sé day chi phi san xuét tang I&n va budc cac doanh nghiép phai tdng gia ban. Con trong dai
han, gia phan Urea sé c6 kha nang tang kha do anh hwéng tir gia phan Urea thé giéi.
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So v&i thé gidi, gia phan bon néi chung va Urea néi riéng & Viét Nam cé dd tré tir 1-2 thang do cac hop dong
da dwoc ky két gitra cac cong ty va dai li, hon niva tinh trang dau co ctia cac dai li cAp 2, cap 3 cling |a nguyén
nhan gay nén do tré nay.

Gi4 ca trong ndm ciing bién déng theo mua vy, méi ndm nwéc san xuéat 3 vu lGa chinh nén san lwong phan
tiéu thu ciing bién ddng theo chu ki nay do lia la cay tréng tiéu thu phan bon nhiéu nhat, chiém dén hon 65%
lwong tiéu thu ca nwéc. Vao nhivng thdi diém chuén bi xubng gibng cac dai li sé tang cuwdng nhap phan vé kho
dé dap &ng nhu cau mia vy, vi vay ma & nhirng thdi diém nay gia phan ciing sé tang, dén cubi vu lai giam, to
do tao nén chu ky bién doéng cta gia phan trong nuéc.

1.4 Cung cau vatrién vong phan Urea

Theo Agromonitor, ndm 2016, c& nwéc tiéu thu khodng 2,5 triéu tAn Urea. Trong do, 2,1 triéu tAn dwoc dung
dé bon truc tiép cho cay trong, mirc tiéu thu nay chi tdng khoang 4,7% so véi ndm 2015 do tinh trang han héan,
xam nhap man da lam gidm dién tich tréng lGa & cac tinh Nam Bo va Tay nguyén. 400 ngan tan con lai duwoc
duing dé san xuét cac loai phan bon khac (vi du nhw phan hén hop NPK). So véi nam 2015, muc tiéu thu Urea
dé san xuét phan bon khac tang khoang 40%, tir mrc 280 ngan tAn nam 2015 1&n 400 ngan tAn nam 2016.

Theo sb liéu tr B Céng thwong, nam 2016 san lvgng Urea ctia PVN va Vinachem dat 2 triéu tan, trong doé
1,62 triéu tan la cla PVN. Ngoai ra, 2 tap doan nay ciling xuét 360 ngan tan Urea tdn kho ndm 2015 ra ngoai
thi trworng. Nhw vay trong nam 2016, 80% san lwong Urea tiéu thy trong nwéc dwoc cung cap béi hai tap doan
nay, ngoai ra ching ta con nhap khau thém hon 600 ngan tan Urea chi yéu t&» Trung Quéc.

Céng suat va nhu cau urea ndi dia (ngan tan)
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Tbng codng suét clia 4 nha may Urea ca nwéc la 2,65 triéu tAn/ndm chua tinh dén kha nang cac nha may nay
van hanh vwot qué cong suét (hai nha may cta DCM va DPM cé thé van hanh trén 110% cong suét). Trong
khi do, tdng nhu ciu Urea tiéu thu néi dia may ndm qua dao déng xung quanh mdc 2,5 triéu tAn/nadm. Do do,
néu cac nha may van hanh hét cong suét thi san lwong trong nwéc sé dap tng dwoc 100% nhu cau néi dia.

Agromonitor dy bao, nhu cau Urea trong nwéc nam 2017 vao khodng 2,6 triéu tAn. Trong do, lwong tiéu thu
trwe tiép cho cay tréng vao khoang 2.135 ngan tan, tang 2,5% so véi nam 2016, lwong tiéu thu dé san xuét
phan bén khac sé tang 2,38% Ién mirc 430 ngan tan. Nhw vay véi nhu cau trong nwéc dwoc dy bao nay cung
véi thwe té 1a hai nha may & phia B4c van chwa quay lai van hanh ding coéng suét thi nhu ciu nhap khau Urea
cla nwéc ta van sé tiép tuc duy tri trong thoi gian t&i, it nhat dén khi cac nha may nay hoat déng 100% cong
suat.

Hoat déng xuat nhap khau
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Trong nhirng nam qua, tinh hinh nhap khau phan Urea c6 rat nhiéu bién dong. Ndm 2014 khi Viét Nam danh
thué nhap khau phan bon thi lwgng nhap khau gidm rat manh so véi ndm 2013, -68% yoy. Tuy nhién dén ndm
2015, ca lwong va kim ngach lai tang 300% so véi ndm 2014 khi thué nhap khau gidm. Lwong nhap khau kha
4n dinh dén nam 2016, nhwng dau ndm 2017 lai cé d4u hiéu tdng manh khi thué nhap khau phan Urea gidm
vé 0%, bén canh dé Trung Quéc gidm thué xuat khau nén da day lwong phan Urea vao thi trweong Viét Nam
tang lén. V& kim ngach, mac du nam 2016 lwong nhap khau twong dwong ndm 2015 nhwng do gia phan Urea
gidm da lam cho kim ngach sut gidm kha manh, gidm 24,5% yoy. Dy béo trong thoi gian téi, lwong nhap khau
tiép tuc ting, do hién tai nhu cau phan Urea trong nwéc van cao hon cung néi dia vi cAc nha may phia Béc
dang van hanh rat khé khan.

Déi v&i hoat dong xuét khau, lwong phan Urea xuét khdu ctia nwéc ta con rat khiém toén va chi méi xuét khau
khoang 3-4 nadm tré lai day. Hién tai DCM la doanh nghiép xuét khau phan Urea I&n nhét va thj trwérng nhap
khau chinh I& Campuchia. Mac du sé lwong rat khiém tén, ndm 2015 lwong xuét khdu chi khoang 30.000 tan
nhwng ndm 2016 da tang 86% lén hon 50.000 tan, twong (rng doanh thu tir xut khdu ctia DCM ciing ting
56%. Nam 2013, DCM chiém 30% thi phan phan Urea & Campuchia, dén nam 2015 da tang lén 36% va 38%
vao nam 2016. Trong th&i gian tdi, trién vong xuét khiu sang thi trwérng Campuchia van rat kha quan do hién
nay tiéu thu phan boén trong san xuét néng nghiép & Campuchia con rat thap va chinh phi nwéc nay dang dat
muc tiéu xuat khau gao dat méc 1 triéu tAn/ndm, do do6 cac hoat ddng san xuét lia sé duwoc tdng cudng va nhu
cau tiéu thy phan bén sé téng lén. Theo danh gia cia DCM, nhu cau phan Urea & thj trwérng Campuchia khoang
250-300 ngan tan/nam, do dé coéng ty da xac dinh day 1a thi trwdng tiém nang va tang cwong chiém linh thi
trwdng nay. DCM c6 wu thé rat I1&n khi vi tri dia ly gan bién va gan Campuchia, do dé tiét kiém dwoc chi phi
van chuyén. Hon nira san phém Urea hat duc ctia DCM rat dwoc wa chudng & thj trwong nay do tan cham hon
phan Urea hat trong nén phu hop véi déc diém canh tac lGa moa dai ngay (khoadng 6 thang so véi lia nwéc 3
thang & Viét Nam) & noi day.

1.5 Xu hwéng str dung phan Urea & Viét Nam

Theo danh gia ctia B6 NN&PTNT, thong thwdng nhirng ving tiéu thu phan bon cao sé cho néng suét cay tréng
cao hon, tuy nhién khi tinh dén hiéu qua kinh té thi cay tréng chi mai hap thu cé hon 50% lwong phan bon
chtra Ni-to, phan con lai bi Iang phi va hoa tan vao méi trwdng. Vi vay yéu cau dat ra la phai nang cao hiéu
qua tiéu thu phan bén thdng qua viéc sir dung nhirng loai phan c6 hiéu qua st dung cao, th&i gian tan cham
va ham lwong chat dinh dwéng cao. Trén thi trwéng c6 mot sé sé&n phdm dap ng dwoc yéu cau nay la phan
bén Urea N.Humate+Te va N.46.Plus cia DCM. Hai loai phan nay dang duwoc st dung rat khiém tén do gia ca
kha cao, tuy nhién néu xét vé hiéu qua thi loai phan nay tiét kiém tir 20-30% so v&i phan Urea théng thuwéng.
Do d6 trong xu hwéng sén xuat cong nghé hién dai, trdng nhirng cay c6 gia tri cao va tiét kiém cdng cham séc
thi xu hwéng st dung phan Urea chét lwgng cao vi du nhw N.Humate+Te va N.46.Plus sé& ngay cang phd bién.
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2. Phan lan

Hién nay nwéc ta san xuét dwoc ba loai phan 1an, bao gébm: phan supe lan, phan Ian nung chay va phan DAP.
Vinachem la don vi cung cép cac san phdm phan lan chinh cho ca nwéc do dwoc chinh pha giao quyén quan
li va khai thac quang apatit.

2.1 Pau vao

Apatit [a nguyén liéu chinh dung dé san xuat phan lan do nwéc ta khdng c6 da phosphate va nhap khau da
phosphate dé san xuét phan lan sé rat tbn kém chi phi van chuyén nén sé cho hiéu qua kinh té thap hon viéc
st dung quang apatit.

Tri¥ lwong quang apatit & nwéc ta vao khodng 1,5 ty tAn va phan bd chd yéu & khu v tinh Lao Cai. Quéng
apatit hién nay chwa dwoc phép xuét khau vi thé trir lwong trén c6 thé dap (ng nguyén liéu cho cac nha may
phan lan it nhat thém 20 ndm nira véi cdng suat khai thac nhw hién tai. Vinachem |a don vi dwoc chinh phi
giao quan ly va khai thac quang apatit, va Cong ty TNHH MTV Apatit Lao Cai, cong ty con cla Vinachem sé
dai dién khai thac va cung cap apatit cho cac doanh nghiép sén xuat phan lan théng qua gia thuwong lwong cta
hai bén. Trong nhirng ndm qua, san lwong khai thac cta cong ty TNHH MTV Apatit Lao Cai khé 6n dinh, do
doé da dap wng dwoc nhu cau nguyén liéu cho cac nha may phan lan va khéng c6 xay ra tinh trang thiéu hut
nguyén liéu trAm trong nao.

Can ct vao tri¥ lwong quéng apatit dwoc tham do, ty 1& quang apatit tai Lao Cai dwoc phan bd nhuw sau: Quéng
loai | 1a 28,3 triéu tan, chiém 5,6%, quéang loai Il v&i 126 triéu tAn va & mac 25,3%, quéng loai Il vao khoang
192,4 triéu tAn, twong (ng véi 38,5%, quang loai IV 1a 152,9 triéu tAn, chiém 30,6%. Vé&i tinh hinh khai thac va
st dung nhw hién nay (s&p t&i co thé thém Nha may phan bon DAP sé 3 cling dat tai Lao Cai), quéng apatit
loai | va Il s& can kiét nhanh chéng. Do d6, cong ty TNHH MTV Apatit Lao Cai ciing dang 1&n nhiéu ké hoach
phét trién ky thuat nham khai thac quéng loai 3, d&c biét Ia loai ba nghéo dé tang thém san lwong khai thac.

Trir lwvong
(Triéu tan)

Loai Quang

Ty trong quing apatit & Viét Nam Ham lwong P20s

Loai 3; 39% Loai 1 28,3 32-35%

Loai 2; 25%
Loai 2 126 20-25%
Loai 3 192,4 15-16%
Loai 1; 6% .
oar o Loai 4 152,9 8-14%

. Loai 4; 31%
Ngubn: Vinachem, FPTS

Theo du bédo ciia B6 Céng thwong trong quy hoach tham do, khai thac, tuyén quéng Apatit giai doan 2008-
2020, nhu c4u apatit dwoc st dung dé& san xuét supe lan don, phan l1an nung chay, DAP nhw sau:

STT Chuing loai PVT 2015 2020 2025

1 Quang loai 1 1.000 tén 550 600 650

2 Quang loai 2 1.000 tan 1.120 1.650 1.650

3 Quéng tuyén 1.000 tan 1.620 2.020 2.020

Téng cong 1.000 tan 3.290 4.270 4.320

Ngudn: Vinachem, FPTS
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Déi voi nguyén liéu axit sulfuric, hién nay nguyén liéu nay dwoc cung cap tir cac doanh nghiép héa chét trong
nwéc nhw céng ty Héa chat Co ban Mién Nam véi cong suat 900.000 tAn/nam, chiém khodng 50% thi phan ca
nwéc, cdng ty Supe Phét phat Lam Thao véi cong sut 300.000 tAn/ndm va nhap khau bd sung tir nwéc ngoai.
Theo nhw phan tich & phan nganh thé giéi, cung lwu huynh dang vwot cau va gia nhiéu kha nang sé khéng
tang, diéu nay sé hd tro tich cwc dén cac doanh nghiép san xuéat phan lan.

Xét dén ty trong nguyén vat liéu dau vao, do 3 loai phan lan dwoc san xuét theo quy trinh khac nhau nén ty
trong nguyén liéu dau vao ciing khac nhau. Déi véi phan 1an nung chay Van Dién, apatit 1a nguyén liéu chiém
ty trong I&n nhéat véi khoang 51% ty trong dau vao, xép thr hai 1a quing sa van & murc 25%, than chiém 16%
xép tht 3. Trong khi d6 & nha may san xuét phan lan nung chay I&n thi hai & nwéc ta 1a Phan 1an Ninh Binh
thi apatit chi chiém 38% ty trong nguyén liéu dau vao, quéng secpetin & mirc 7% va than chiém 16%. Con ddi
véi phan supe lan ty trong chi phi dau vao Ién nhat ciing 1a apatit chiém véi 50% chi phi mua nguyén vat liéu,
lwu huynh chiém 40% va cac chi phi khac 1a 10%.

Ty trong chi phi san xuat supe lan DAau vao san xuét lan nung chay Vin
Dién

Apatit;
50%

Apatit; 51%

S Lwu
Khac; 10% huynh;
40%

Quang sa
P thach; 7%
Trau ép;

1% Than; 16%

. Ngudn: FPTS Research
Nguoén: NFC, FPTS Research

Tom lai nguyén liéu quan trong nhéat déi véi san xuét 1an & Viét Nam 1a quang apatit, quang nay chi yéu dwoc
cung cép trong nwéc va do cac cong ty trong cuing Vinachem khai thac va thwong mai véi nhau. Trong nhirng
nam qua khéng xay ra tinh trang thiéu hut nghiém trong ngudn nguyén liéu, tham chi cudi ndm 2016 cac doanh
nghiép nay con gidm ban hodc ban trd cham cho cac doanh nghiép phan bon, nén rii ro vé nguyén liéu twong
ddi thap. Béi véi nguyén liéu axit sulfuric do nwéc ta van nhap khau bd sung nén nhirng bién dong ty gia ciing
sé anh huwéng dén cac doanh nghiép trong nganh.

2.2 San xuat

Nhw da dé cap, hién nay & nwéc ta sén xuat dwoc ba loai phan Ian. Phan DAP dwoc sén xuéat béi mét sb cong
ty nhw DAP Dinh Vi cong suét 330.000 tAn/nam, DAP Lao Cai | 330.000 tAn/nam va Lao Cai Il 330.000
tan/nam. Déi véi Supe 1an don cong suét ca nwdc dat hon 1,2 triéu tAn/nam, bao gébm cong ty Phan bon va
Hoa chat Lam Thao cong suat 800.000 tAdn/nam, Lao Cai 200.000 tAn/nadm va Cong ty phan bon Mién Nam
200.000 tAn/n&m, bén canh d6 con cé mét sé doanh nghiép khéng niém yét. Bbi véi phan 1an nung chay cong
suat hién tai vao hon 900.000 tAdn/ndm, bao gébm cbng ty phan 1an nung chay V&n Dién (VAF) 300.000 tAn/nam,
Cong ty phan Ian Ninh Binh (NFC) cdng suét 300.000 tAn/nam, LAS 300.000 tAn/nam va mét sé doanh nghiép
nhd khac. Bién lgi nhuan gdp nam 2016 ctia cac doanh nghiép nay trung binh dat 25%, chi thap hon nhém cac
doanh nghiép san xuét phan Urea.

Vé quy trinh san xuét, co ban phan supe 1an va phan DAP & Viét Nam ciing dwoc san xuét twong tw trén thé
gi¢i. Trong d6 phan DAP & Viét Nam san xuét theo 3 giai doan chinh:

e Giai doan 1: Amoniac 16ng & diéu kién nhiét d -33°C dwoc bom tr kho chira dén hé thdng gia nhiét,
bay hoi NH3, phan ly 1dng khi, sau d6 dwoc chuyén dén cac thung tién trung hoa va phan &ng.
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e Giai doan 2: Axit Photphoric dwg'c bom tir kho chira dén hé thdng pha dich, sau dé duwoc cap dén thung
phan &ng tién trung hoa va thung dich phan (rng éng dé& phan ng héa hoc véi dung dich ammonia.

e Giai doan 3: San phdm Diamon Photphat-DAP ra khai thiing tao hat dwoc dwa dén cac cong doan say,
hé théng sang phan loai, danh béng va lam mat. San phadm dat yéu ciu vé kich thuwéc dwoc dwa dén
cong doan boc pht dau chéng am trwéc khi dwa vao kho chiva

Déi v&i phan lan nung chdy, qué trinh san xuét rat don gidn, quang apatit dwoc nung trong 16 dién & nhiét do
rat cao sau d6 dwoc lam lanh mot cach ddt ngodt dé gitk cho sadn pham tén tai dwdi dang vo dinh hinh nén rat
khé tan trong nwéc. Khi dwoc bon xubng dat, phan l1an nung chay sé tan khi gap axit yéu tiét ra ti ré cay va
dwoc ré hap thu. Hiéu qua st dung loai phan nay rat cao do it bi rira trdi, ngoai ra loai phan nay con c6 tinh
chét kiém nén cé thé dwoc bon & nhirng viing dat chua, loai dat rat phd bién & Viét Nam.

Vé cdng nghé san xuat

Déi v&i phan 1an nung chay, cong nghé chid yéu dwoc lap dat trong nwéc do viéc san xuét loai phan nay rat
don gian. Theo théng tin tir Céng ty Phan 1an Ninh Binh, mét sé day chuyén san xuét cla cong ty nhw day
chuyén nghién 1an, day chuyén 16 cao hay may sdy déu duwoc ché tao va lap rap trong nuéc.

Déi voi phan supe 1an, quan trong nhat dbi véi cac nha may nay la céng nghé san xuét axit phosphoric, hién
nay da phan cac cong nghé nay dwoc tw |&p d&t trong nwéc hodc dwoc nhap khau tir Trung Quéc, chéat lwong
trung binh.

Déi v&i phan DAP, cong nghé dwoc nhap chi yéu tr Chau Au va My. Mdc do hién dai clia cac cong nghé nay
dwoc danh gia kha cao, cuing véi d6 chi phi dau tw ciing rat I&n. Tuy nhién so véi cac nha may khéac trén thé
gi&i cung cdng nghé thi cac nha may DAP & nudc ta c6 mire d6 hiéu qua kém hon, sédn pham cling kém chét
lwong hon.

Hién nay van dé san xuét phan lan & nuwéc ta dang tac dong xau dén mai trwong do qua trinh san xuat thai ra
ba phosphogips, day la mét chat c6 chira uranium chwa dwoc hoa tan hét nén khi dwoc dwa dén bai chira sé
thAm vao nwéc va anh hwédng strc khde ngudi dan xung quanh. O cac nwéc tién tién trén thé gidi, ba
phosphogips nay dwoc st dung dé san xuét xi mang sau qua trinh x& ly. Tuy nhién & nwéc ta thi chua tan
dung dwoc ngudn nguyén liéu tai ché nay. Trong thoi gian téi, néu ap dung dwoc cong nghé xt ly va tai st
dung ba gips thi van dé 6 nhiém méi trwéng nhu hién nay déi véi cac doanh nghiép san xuét phan lan co thé
duoc gidi quyét.

2.3 Pau ra phan lan

N&m 2016, tdng san lwong phan DAP néi dia dat 219 ngan tan, gidm 53% so v&i ndm 2015, nguyén nhan chi
yéu do nhu cau phan DAP giam manh & khu virc phia nam va gia phan DAP nhap khau gidm nén ngwdi ndng
dan cang wa thich str dung phan DAP cla nwéc ngoai vi vay cac cong ty ndi dia da cat gidam san xuéat do hang
t6n kho qua Ién. Béi véi phan 1an nung chay, téng san luwong ca nwdc dat khoang 512 ngan tan (san luwong
clia ba céng ty I&n Van Dién, Ninh Binh va LAS), twong dwong nam 2015. Déi véi phan supe 1an, san luwong
trong n&m dat 869 ngan tan (bao gdbm 721 ngan tan ctia LAS va 148 ngan tan cta SFG).

Nhw vay c6 thé thdy san lwgng ndm 2016 thdp hon cong suét thiét ké rat nhiéu, trung binh cac nha may chi
van hanh dwoc khoang 40% cong suét. Trong thoi gian t&i néu nhw cac coéng ty nay van hanh hét cong suat
va chat lwong san phdm dwoc cai thién dé cé thé canh tranh véi hang ngoai nhap thi cac cong ty trong nwéc
hoan toan cé thé dap (ng dd nhu cau tiéu thu trong nwéc va xuét khau.

Xét dén thj trwdng tiéu thy, ddi véi phan supe 1an, LAS va SFG dang dan dau thi phan ca nwéc, thi truéng tiéu
thu chinh cta LAS 1a & phia B&c trong khi SFG phuc vu chd yéu & mién Nam. Déi véi phan 1an nung chay,
cobng ty phan lan Ninh Binh tap trung khai thac ca thi trwéng phia Bac, phia Nam va Tay Nguyén véi mot sb

www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 50



http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

"' Fpt Securities . o
. NGANH PHAN BON VO cO’

tinh chd lwc nhw Thanh phd HS Chi Minh, Gia Lai, Dac Lac. Trong khi d6 Cong ty phan 1an nung chay Van Dién
van dang phuc vu chi yéu thj trwéng phia Bac.

Hién nay phan lan trong nwéc dwgc st dung cho hai muc dich la san xuét phan NPK va dung bén tryc tiép
cho cay. Ciing vi vay ma khach hang tiéu thu ctia phan 1an ciing gdm hai nhém la néng dan va doanh nghiép
san xuat phan hén hop. Nhém khach hang la néng dan dwoc phan phdi théng qua cac dai ly, chd yéu la cac
dai ly & qui mdé hd gia dinh, trong khi khach hang san xuat NPK sé& dwoc phan phdi trwc tiép tir cac doanh
nghiép san xuét phan 1an cho cac doanh nghiép san xuét phan NPK.

Twong quan gia DAP trong nwéc va thé giéi
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Ngubn: Bloomberg, Agromonitor,, FPTS Research

Gia phan DAP trong nwéc nam 2016 tiép tuc trong xu huwéng gidm gia tir gitba ndm 2013. So véi mire gia dau
nam 2016 1a 10,7 ngan déng/kg thi mic gia cudi ndm 2016 |a 8,89 ngan déng/kg da giam 16% trong vong 1
nam. Tuy nhién dén dau nam 2017, gia DAP tai chg’ TrAn Xuan Soan-TP.HCM da t&ng manh lén 10,5 ngan
ddng/kg do nhu cau trong nwéc tdng manh. Ngay 4/8/2017 B6 cong thwong da cé quyét dinh ap thué tw vé
tam thoi d6i véi phan DAP nhap khau véi mire thué tw vé tuyét déi 1a 1.855.790 ddng/tan, véi mare thué nay
sé lam cho gia phan DAP nhap khau tang thém khoang 20% so vé&i mirc gia cudi thang 7/2017. Theo thdng tin
tr Agromonitor, ngay khi cé quyét dinh ap dung thué tw vé thi gia phan DAP trong nwéc da ngay lap tie tang
1,5-1,9 triéu/tAn mé&c cho chinh sach thué tw vé tam thdi dén ngay 19/8/2017 méi c6 hiéu lwc. Tuy nhién nhin
xa hon thi gia phan DAP sé phu thudc vao viéc thué ty vé chinh thirc c6 dwoc théng qua hay khong. Néu duwoc
théng qua thi gia phan DAP c6 kha nang duy tri bdng mdc gid sau khi dwoc &p thué tw vé tam thdi, trong
trwong hop khong duwoc thdng qua thi gia phan DAP c6 kha nang gidm xudng va duy tri bdng mirc gia dau
nam 2017 do ngudn cung phan DAP thé gi¢i kha déi dao va Trung Quéc dang gidm thué xuét khdu phan DAP.
Déanh gia vé tac dong cua thué tw vé dwoc ching toi trinh bay trong phan Méi trwdng kinh doanh phia dudi.

So véi gia phan DAP thé gi¢i, gia phan 1an trong nwéc it bién dong hon. Nguyén nhan 1a do hinh thirc phan
phéi phirc tap & Viét Nam da tao diéu kién cho cac nha phan phédi dau co tich triv khi gia phan DAP gidm.

Tinh hinh xuat nhap khau

Nhap khau phan DAP, ngan tan Kim ngach nhé‘lp khéu DAP, triéu USD
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Trong nhitng ndm gan day, san lwong DAP nhap khau vao nwéc ta kha 6n dinh, nhwng nam 2016 lai cé xu
hwéng gidm, nguyén nhan 1a do nhu ciu tiéu thu DAP trong nwédc gidm khi dién tich san xuét Ga bi thiét hai
nang. So v&i nam 2015, lwgng nhap khau ndm 2016 gidm 17,5% nhwng gia tri da gidm 34% do gia phan DAP
gidam sau trong nam qua. 5 thang dau ndm 2017, lwong nhap khau dat 379 ngan tan twong dwong véi 140
triéu USD, mac du so vé&i 5 thang ddu nam 2016 khdi lwong da tang 15% nhwng gia tri chi tdng 7%. Nguyén
nhan 1a do Trung Quéc gidm thué xuét khiu déi véi mat hang nay. Trong thei gian téi, véi tinh hinh san xuét
cla cac doanh nghiép trong nwéc chwa 6n dinh nhw hién nay thi lwong nhap khau sé c6 xu hwéng tiép tuc
tang. Hién nay Trung Quéc 1a qudc gia xuat khdu DAP vao nwéc ta nhiéu nhat, khoang 80%.

Hién nay xuét khu phan lan ctia nwéc ta con rat kém phét trién va chd yéu xuat khdu DAP. Thj trwéng xuét
khau chinh la cac nwéc trong khu viee nhw Han Quéc, Indonesia, Campuchia. So véi nhap khau thi xuét khau
kém xa ca vé khdi lwong va gia tri, lwgng xuat khdu nam 2016 wéc tinh chi khoang 110 ngan tan. Béi véi phan
lan nung chay va supe lan chi yéu la dwoc tiéu thu trong nwéc va do cac doanh nghiép néi dia cung cap.

Tiéu thu lan theo cay trong & Viét Nam
Lua gao; 64%

Ngb ; 8%

Cay tréng khac; ‘ Dau nanh; 2%
% Cay lay dau khac;

Rau; 8% 3%
Cayanqua; 4% | Mia dwong; 3%— BOng Vai; 0%
Cay lay cu; 1%

Ngudn: IFA 2013, FPTS Research

Biéu dd trén thé hién tiéu thu phan lan theo cay tréng & Viét Nam, chu y ty Ié trén tinh theo khdi lwong chét
dinh dwdng P,0s. Theo dé, lta gao la loai cay tiéu thu phan 1an nhiéu nhat véi 64% ty trong st dung lan &
nwéc ta, ngd va rau xép thir 2 & mrc 8% cho méi loai, trong khi cay tréng khac chiém moét ty 1& kha nhé va
khéng chénh léch nhau nhiéu.

O nwérc ta tiéu thu cac loai phan lan khac nhau cé sy phan héa khé rd rét theo viing mién do sy phan héa dia
hinh va cay tréng. Dbi véi phan DAP, loai phan nay c6 chat dinh dwéng rét cao (46% P,0s va 18%N) va dé
tan, do d6 néng dan & khu vwc DBSCL rat wa chudng st dung, khodng 70-80% lwong phan DAP trong nwéc
dwoc tieu thu & khu vue nay. Déi véi phan supe |an, loai phan nay cung cép lan, canxi va lvu huynh cho cay
tréng. Ham lwong 1an 15,0 - 16,5% P,0s dé tiéu, 11 -12% lwu huynh (S) va 22-23% CaO. Phan supe lan rat dé
tan nén thwong dwoc st dung & nhirng noi dat phang, khu viec Nam Bd va Mién Bac la thi trwdng chinh tiéu
thu loai phan nay. Déi v&i phan lan nung chay, loai phan nay it tan trong nwéc, tan trong axit yéu (axit xitric
2%). Phan lan nung chay c6 15 - 16% P,0s dé tiéu, 15 - 18% MgO, 28 - 34% CaO va 24 - 30% SiO, . Cac vung
dat chua, bi rira troi, dat déi nui, bac mau, dat phu sa cii rat thich hop st dung loai phan nay.

2.4 Cung cau vatrién vong

Theo Agromonitor, ndm 2016 ¢ nwéc tiéu thu hon 900 ngan tn phan DAP. Trong d6, 770 ngan tan duwoc bén
trwc tiép cho cay tréng, gidm 18,5% yoy va dung dé san xuat phan bon khac la 144 ngan tan, -20% yoy.

Trong ndm qua, ca nwéc con nhap khau gan 800 ngan tAn DAP, chi yéu tir Trung Quéc dé phuc vu thi trudng.
Nam 2017, Agromonitor dyw bao san lwgng ndi dia sé tang 9% lén mlrc 240 ngan tan, lwgng nhap khau cling
sé tang 28% lén mirc 1.020 tan do Trung Québc bai bd thué nhap khau sé lam cho gia DAP nwdc nay cang ré
hon va tran ra thi trwdng thé gidi, trong d6 cé Viét Nam.
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N&m 2017, nhu cAu tiéu thu phan DAP dwoc dy bao sé tang Ién 1 triéu tAn twong &ng véi mire ting 14% so
véi ndm 2016, theo Agromonitor, do dién tich gieo tréng tdng va nhu ciu bd sung & mét sb ving dat kho han.
San lwong chi dap tng dwoc khoang 30% nhu cau ndi dia nén trién vong tang trwdng cac cac cong ty nay con
rat Ion, tuy nhién dé lam dwoc diéu nay cac cong ty sadn xuat phan DAP can phai cai thién chéat lwong séan
ph&m so vé&i hién nay méi cé thé canh tranh vé&i phan DAP Trung Quéc do gia va chéat lwgng phan DAP dang
c6 loi thé canh tranh hon phan DAP néi dia nhiéu.

Déi v&i phan 1an nung chay, ndm 2016 ca nwdc tiéu thu khoang 448 ngan tan, gidm 5% so vé&i nam 2015 (tinh
trén lwgng tiéu thu cla ba céng ty NFC, LAS va VAF) nhuw vay véi lwgng tiéu thu nhw trén thi lwgng cung phan
lan nung chay trong nwéc van Ién hon ciu. Tuy nhién hién nay phan lan nung chay dang dwoc st dung rat
khiém tén, mac du loai phan nay chra rat nhiéu chéat dinh dwéng da lwong va trung lwong, bén canh dé chi cé
phan 1an nung chay la c6 thé str dung dugc & cac vung dat chua, do dé trong thoi gian téi ching tdi cho rang
nhu c4u tiéu thu phan 1an nung chay cé thé sé tdng va nguén cung trong nwéc (dwa trén tdng cong suét cia
cac nha may hién nay) cé thé sé khéng du cau.

Vé phan supe lan, tbng lwong tiéu thu nam qua dat khodng 530 ngan tan, gidm khoang 15% so v&i ndm 2015
do lwong nhap khau phan DAP tang manh da gidm nhu cau tiéu thu phan supe lan. Trong thdi gian téi, lwong
tiéu thu loai phan nay cé thé sé tdng manh do tinh hinh s&n xuat néng nghiép dang tt dan 1én. Tuy nhién trong
dai han chang tdi cho réng nhu cau tiéu thu khé c6 thé vt qua ngudn cung trong trwéc do hién nay tdng cong
suéat da dat hon 1 triéu tan va dong luc tang trwdng tiéu thu cda loai phan nay ciing khéng con nhiéu.

2.5 Xu hwéng

Ciing giéng nhw xu hwéng cha cac loai phan bon khac, tiét kiém va hiéu qua la xu hwéng tiéu thu phan lan
trong thdi gian t&i. Phan 1an cé nhiéu loai véi nhivng ddc tinh khac nhau, nén dé tang thdi gian hap thu chat
dinh dwéng cho cay thi can bén két hop phan Ian tan nhanh va lan tan cham. Khi bén xuéng dét, cay sé hap
thu lan tan nhanh trwéc réi méi hdp thu 1an tan cham do phai cé axit yéu loai phan nay mai tan. B6n két hop
nhw vay sé gitp cay c6 thoi gian hap thu va tranh dwoc viéc thiéu hut chat dinh dwéng.

3. Phan SA va Kali

Hién nay nwéc ta chua san xuét dwgc phan nay nén hoan toan nhap khau tlr nwéc ngoai. Trung Quéc la qubc
gia xuat khdu phan SA vao nwéc ta nhiéu nhét, trong khi d6 phan kali dwoc nhap chi yéu tr Nga.
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Trong nhirng ndm qua, lwong nhap khau phan SA kha 6n dinh & mirc 1 triéu tAn. Trung Quéc la québc gia xuét
khau vao Viét Nam nhiéu nhat véi ty trong khodng 65% vao nam 2015, Nhat Ban la quéc gia ding the hai
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nhwng khéi lwgng va kim ngach trong nam qua cta Nhat Ban c6 xu hwéng giam. Két thic nadm 2016, c& nwéc
nhap khau 1.037 ngan tan phan SA véi kim ngach 121 triéu USD, gidm 0,1% vé khéi lwong va 17% vé gia tri
so vé&i nam 2015, nguyén nhan chinh dan dén bién dong khéi lwong va gia tri chénh I&ch nhiéu la do gia phan
SA giadm trong nam qua, gia SA ndi dia da gidm t khodng 3.900 déng/kg vao cudi nam 2015 xubng con 3.200
ddng/kg nam 2016. Trong 5 thang dau nam 2017, lweng nhap khau lai cé xu hwéng tang ca vé lwong va gia
tri do chinh sach gidm thué xuat khau cta Trung Québc da thiuc ddy phan gia ré nay tran vao nwéc ta nhiéu
hon.

Theo wéc tinh ctia Hiép hdi Phan bén Viét Nam, nhu cau tiéu thu phan SA cla Viét Nam vao khoang 1 triéu
tAn/ndm, nhw vay co ban lveng nhap khau va san xuét cia mét sd doanh nghiép nhé da dap ¢ng duoc nhu
cau trong nuwéc. Trong thdi gian téi, ching t6i cho rang san lwong va kim ngach nhap khiu phan SA c6 thé sé
van ting nhe do nhu cau tiéu thu phan bén trong nwéc dang tang trudng tot.

Déi v&i phan kali, lwgng nhap khau trong nhivng ndm qua kha én dinh, tuy nhién gia tri lai c6 xu huwéng di xubng
do giéa kali dang trong xu huwéng gidm. Nhwng trong 5 thang dau ndm 2017, khéi lwong va kim ngach nhap
khau lai c6 xu huéng tang tré lai chi yéu ciing do nhu cau trong nwéc dang tang trwdng kha tét. Nam 2016,
nwéc ta nhap khau 1 triéu tan kali véi kim ngach 287 triéu USD, tang 2% vé khbi lwgng va gidm 11% vé gia tri,
thué nhap khau cung gia kali thé gi¢i giam & nguyén nhan chinh dan dén chénh léch nay.

Hién nay, cac nuwéc & khu vwe Dong Au nhw Lithaunia, Nga 1a nhivng quéc gia xuét khau kali chinh vao Viét
Nam bén canh Canada va Lao. T khi hiép dinh thwong mai A-Au c6 hiéu lwc nam 2016 thi thué nhap khau
kali ttr cac nwéc Dong Au da gidm vé 0%, diéu nay da tao diéu kién thuan lgi cho c& néng dan va nha san xuét
phan NPK, b&i |& phan kali 1a nguyén liéu khéng thé thiéu dé san xuét phan NPK. Trong thoi gian téi, ching
t6i cho rang nhap khau phan kali sé c6 kha néng tiép tuc tdng do nhu ciu san xuét phan NPK dang tang.

4. Phan hén hop NPK

Phan NPK, loai phan xuat hién mudn & nuéc ta nhwng da nhanh chéng vwon |én tré thanh loai phan tiéu thu
nhidu nhat ca nwéc. Nam 1997 tiéu thu phan NPK trong nwéc chi khodng 250 ngan tAn/ndm nhwng dén ndm
2007 lwong tiéu thu da tang 1én 1,7 triéu tAn va dén nam 2016 1a 3,7 triéu tAn/nam, twong (ng véi tbe dd ting
trwdng CAGR khoang 20% & giai doan 1997-2007 va khodng 8,8% vao giai doan 2007-2016.

4.1 Pau vao

Ty trong cac loai nguyén liéu bién dong tdy thudc vao cac loai phan NPK dau ra khac nhau. Nhwng chung quy
lai, phan don chiém khodng 70% tdng chi phi nguyén liéu dau vao, bén canh dé la chi phi dién, nwéc va bao
bi chiém khoang 20-30%, nhung cac nguyén liéu phu nay bién ddng khéng Ién nén rii ro I6n nhat déi véi cac
doanh nghiép san xuét phan NPK van la céc loai phan don dau vao.

CAc loai phan don dau vao nhw dam gém Urea hodc SA, 1an gom DAP ho&c TSP dwgc mua tir cac doanh
nghiép noi dia, ngoai trir phan kali phai nhap khau. Do d6 bién déng bién lgi nhuan gép cla cac doanh nghiép
san xuat phan NPK ciing ngwoc chiéu véi cac nha sén xuét phan don. Khi gia phan don gidm thi chi phi dau
vao cua cac nha san xuéat phan NPK c6 xu hwéng gidm va cai thién bién loi nhuan vi gia phan NPK twong ddi
4n dinh va cac doanh nghiép san xuat phan NPK c6 thé tich trir nguyén liéu dau vao khi gia phan don giam.

Biéu d6 dwai day thé hién méi twong quan ngwoc chiéu gitka bién loi nhuan gop ctia BFC va SFG véi gia phan
don Urea Pha My va gia phan Kali, gia phan don la gia tinh trung binh cac murc gia trong ndm. C6 thé thay ro
rang nhat |a bién loi nhuan gop cta BFC c6 sy cai thién rat dang ké khi gia phan don dau vao gidm, bién loi
nhuan ctia SFG ciing ¢c6 cai thién nhung khong rd rang nhw BFC vi SFG con kinh doanh cac méng san pham
khac, khéng thuan 1a phan NPK nhw BFC. Ndm 2016, gia phan bon déu gidam & tat ca cac mat hang nhung
bién lgi nhuan cta BFC d4 cai thién kha manh, theo giéi trinh ctia Cong ty thi gia phan dau vao gidam nhiéu
hon gia phan NPK la nguyén nhan chinh cai thién bién lgi nhuan trong nam qua.
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Trong ngan han, gia phan don cé thé sé tang nhe nhuwng diéu nay c6 thé khdng anh hwéng nhiéu dén bién loi
nhuan gop cla cac doanh nghiép san xuat phan NPK do cac doanh nghiép nay c6 thé tich trir nguyén liéu dau
vao va gia phan don ciing dwgc dy bao chi tang nhe.

4.2 San xuat

Quy trinh san xuét phan NPK & nuwéc ta cling gibng nhw cac nwéc khac trén thé gidi vi co ban viéc san xuét
phan NPK kha don gidn. Céng nghé dwoc st dung phé bién nhat & nwéc ta 1a cong nghé tao hat béng dia
guay va cong nghé hoi nwéc. Trong do, khodng 70% cac doanh nghiép st dung cdng nghé dia quay va tap
trung & khu vwe phia Bac, theo Bd Cong thwong.

Hién nay v&i xu hwéng tiéu thu phan bon NPK chét lwgng cao dwoc san xuét tir cong nghé hién dai da thuc
day cac doanh nghiép trong nwéc tdng cwdng cac hoat ddng xay dwng nha may st dung nhirng day chuyén
hién dai. C6 thé ké dén nhuw nha may Binh Dién-Ninh Binh s dung cong nghé Urea hoa 1dng da xay dwng va
di vao van hanh nadm 2015, san pham dwoc danh gia chat lwong rat cao. Bén canh d6 cé mét sé nha may khac
nhw nha may NPK Ha Lan va nha may NPK Phi My dang chuén bi di vao van hanh.

Ciing theo danh gia ctia B6 Cong thwong, chat lwong san phdm dau ra & nwéc ta khong thua kém cac nwéc
khac trén thé gi&i, ngoai trir sdn phdm dwoc sén xuét tir cdng nghé hién dai. Tuy nhién véi viéc cac nha may
st dung cdng nghé cao dang dwoc xay dwng nhw hién nay thi trong twong lai san pham phan chét lvong cao
trong nwéc ciling c6 chat lwong ngang bang véi thé gidi.

1400 Cong suat mot s6 nha may NPK & Viét Nam (ngan tan)
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1000 Nguén: FPTS Research
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*Pang xay dwng

**Sé xay dwng
Téng coéng suét cha cac nha may NPK 1&n & Viét Nam tinh dén ndm 2016 da dat 3.735 ngan tan, chua bao
gdm céc doanh nghiép c6 quy mé nhd 1&, hod gia dinh. Nhw vay véi cong suét nhw trén trong khi nhu cau tiéu
thu phan NPK trong nwéc hién nay khoang 4 triéu tan thi co' ban cac doanh nghiép san xuat phan NPK da dap
&ng dwoc nhu cau trong nuéc.
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Tuy nhién, da phan céac doanh nghiép nay c6 lich s& xay dwng t rat lau do d6 céng nghé kha lac hau. Hé qua
la chéat lwong phan NPK dau ra & nwéc ta van con kém, khoéng dinh vi dwoc thwong hiéu do céng nghé san
xuét don gidn nén dé bj lam nhéai. Khac phuc nhitng nhwoc diém trén 1a diéu tt yéu dbi véi cac doanh nghiép
san xuat phan NPK, va do dd, nhiéu nha may s dung céng nghé hién dai ciing da dwoc xay dwng va van
hanh. Nha may NPK bang céng nghé Urea héa Idng ciia BFC & Ninh Binh la mét dién hinh, ngay khi tung ra
thi trwérng sé&n pham cdng nghé maéi thi dwoc thi tredng chap nhan réng réi, diéu do6 cho thay nwéc ta van dang
thiéu hut sdn phdm NPK chét lwong cao rat Ién. Ngoai ra con c6 mot sé nha may san xuat NPK hién dai nhat
ca nwéc nhw nha may NPK 250.000 tAn/ndm st dung cdng nghé héa hoc ctia DPM, bén canh d6 la nha may
ctia céng ty Phan bon Ha Lan céng suat 100.000 tAn/nam s dung céng nghé thap cao. Nha may NPK cua
DCM sau qua trinh danh gia va thiét ké ciing da di vao khau xay dwng va s dung cdng nghé héa hoc véi cong
suéat 300.000 tAn/nam.

Céac nha may s dung céng nghé hién dai c6 chi phi san xuét cao hon, vi du dé& cung cép yéu té dinh dwéng
Ni-tor, cdng nghé tron co thé st dung phan SA véi gia khoang 3.000 ddng/kg lam dau vao nhwng cong nghé
héa hoc phai sir dung héa chat ammoniac v&i gia cao hon gia phan SA rat nhiéu. Tuy nhién khi so sanh gia
san phadm d4u ra thi NPK chét lwong c6 gid tri cao hon nhiéu, hién nay gia phan NPK chét lwgng cao dang
dwoc ban véi gia khoang 13.000 ddng/kg cao gan gap ddi so vé&i gia phan NPK théng thuwéng.

Nhw vay c6 thé thdy, san xuét phan NPK nuwéc ta hién nay dang chuyén dich theo huwéng san xuét nhivng loai
phan bén c6 ham lweng chat dinh dwéng cao, day ciing la xu hwéng chung trén thé giéi.

4.3 Pau ra

Hién nay c6 rat nhiéu loai phan NPK khac nhau dang tén tai trén thi trwéng. C6 thé chia lam hai loai chinh 1a
phan tron NPK (3 hat) va phan hén hop NPK (1 hat). C6 thé ké tén moét sé loai phan NPK phd bién nhéat hién
nay nhw D4au Trau 20-20-15 danh cho lda, NPK 16-16-8 va rat nhiéu loai phan ddc chiing khac dwoc san xuét
cho tirng loai cay tréng khac nhau.
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Ngudn: Bé Céng thuong, Agromonitor, FPTS Research

C6 thé thay trong nhi*ng ndm qua, san lwong phan NPK tang 1én rat nhanh. Nam 2000 chi khodng 898 ngan
tan, nhung dén nam 2016 da tang l1én dén 3.850 ngan tan, twong dwong véi tbc dd CAGR khoang 9,5% trong
giai doan trén, trong khi tbc do ting trwdng toan nganh phan bon Viét Nam thdp hon nhiéu, CAGR khoang
3,6%. San lwgng phan NPK trong giai doan trén khéng c6 bién dong manh, ngay ca giai doan 2008-2009 khi
khang hoang kinh t& &nh hwéng rat manh dén nhu cau tiéu thu phan boén trong nwéc, nhuwng giai doan nay
nganh san xuat phan NPK dang trong giai doan tang trwdng manh nén san lwong van tdng, mac du téc dd co
sy giam sut nhe, nam 2008 chi tang 13%/nam trong khi nam 2007 tang trwdng 16%/nam.
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Thi phan phan NPK ca nwéc, nam 201 6
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C6 thé thay, thi phan phan NPK bi phan tan r4t manh, cac doanh nghiép nhd I& con chiém dén 41% thij phan,
trong khi doanh nghiép cé san lwgng I&n nhat ndm 2016 |a LAS thi thi phan ciing chi méi 19%, BFC méc du la
doanh nghiép c6 cdng suét I&n nhat ca nwdc nhwng thi phan cling chi méi chiém 15% do cac nha may chua
van hanh hét cong suét. Sy phan tan thi phan ciing phan nao thé hién dwoc tinh trang san xuat phan bén &
nwéc ta hién nay khi cac doanh nghiép nhé 1& da phan st dung nhirng cdng nghé rat thé so' dé san xuét nén
chét lwong san pham khoéng cao.

Hién nay BFC dang la cong ty cé kha ndng bao pha thi trwéng I&n nhat véi 28% thi phan & mién Nam, 10%
mién B&c va khoang 10% & mién Trung do cong ty c6 lgi thé vé vj tri phan bd cac nha may. Trong khi do cac
doanh nghiép con lai hdu nhw chi tap trung & mdi viing nhat dinh, LAS dang dan dau thi phan & mién Bac,
khoang 60%, trong khi SFG thi tap trung & Tay Nguyén va Nam B6.

Trong thei gian téi, ching téi cho rang thi phan cla cac doanh nghiép I&n sé tang Ién khi ma xu hwéng st
dung san phdm NPK chét lwong cao dang rat dwoc wa chudng. Bén canh d6, viéc thdng nhét giao cho Bo
NN&PTNT quan Ii thi trwérng phan bén thi tinh trang s&n xuit manh min, san xuét hang gia, hang kém chét
lwong nhw hién nay c6 thé dwoc kiém soat tdt hon so véi ndm 2016. Bo quy chudn méi do B6 NN&PTNT soan
thdo cling sé tac dong ho tro' cho cac doanh nghiép Ion.

Ty trong tiéu thu phan NPK theo cay
trong, nam 2014

Lla; 65%
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Ngudn: FPTS téng hop

C6 thé thay, cay trong tiéu thu phan NPK I&n nhat & Viét Nam |a cay la véi 65%, cac loai cay trong khac chiém
dwdi 10%. Do lda la cay tiéu thu chinh nén thi tredng tiéu thu phan NPK ciing cé sw phan hoa theo hwéng tap
trung & khu viec DBSCL, vwa lGa chinh cua ca nwérc.

Ciing gibng nhw céc loai phan don, phan NPK ciing dwoc phan phéi theo hinh thirc dai ly nhd 18, cac doanh

nghiép khéng c6 hé théng clra hang riéng do nhirng ly do chiing t6i da phan tich & phia trén. Tuy nhién do cac

nha may NPK khéng phu thudc qué Ién vao ngudn nguyén liéu nén hé théng nha may NPK ciing phan bé

twong ddi bao phd hon so v&i Urea va phan lan. Ciing vi thé ma phan phdi phan NPK linh hoat hon rat nhiéu.

Dién hinh nhw hé théng nha may ctia BFC, mbi nha may duwoc xay dwng véi muc dich dap tng nhu cu tirng

viing riéng biét nhw nha may Binh Dién-Ninh Binh sé& phuc vu thi trwéng phia Béc, trong khi nha may Binh
A
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Dién-Long An chi yéu dap (rng nhu cau khu viec Tay Nam Bo va Camphuchia, diéu nay da tiét kiém dwoc chi
phi van chuyén rat I&n va san phdm ciing nhanh chéng dén tay néng dan, han ché tinh trang thiéu hut.
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Trong nhirng ndm qua, khdi lwong phan NPK nhap khau c6 rat nhiéu bién dong. Tty nam 2013 dén ndm 2016
nhin chung c6 xu hwéng gidm ca vé khéi lwong va gia tri, tuy nhién trong 5 thang dau ndm 2017 lai c6 xu
hwéng tang kha manh so véi 5 thang dau ndm 2016. Nam 2016 ca nwéc nhap khau 318 ngan tAn phan NPK
véi gid tri 129 triéu USD, giam 16% vé khéi lwong va 20% vé gia tri so véi ndm 2015. Nguyén nhan chad yéu la
do nhu ciu phan NPK trong nwéc ndm qua gidm sat do anh hwéng cla thei tiét khd han & mién Nam. Téi dau
nam 2017, nhu cau phan bén trong nwéc tang thi lwong nhap khau ciing tang. Trong théi gian téi ching toi
cho réng, nhap khiu phan NPK sé tiép tuc tdng do hién nay Nga dang la qudc gia xuat khdu phan NPK vao
nwéc ta kha nhidu, dac biét khi hiép dinh A-Au da c6 hiéu lyc.

Dbi voi xuét khdu, nam 2016 ca nwéc xuat khdu khodng 365 ngan tan, tdng 1% so véi nadm 2015, theo
Agromonitor. Khach hang nhap khau phan NPK chi yéu tr nwéc ta van 1a Campuchia véi khoang 30% téng

lwong xuat khau.

4.4 Cung cau va trién vong

Lwong tiéu thu va tang trwéng tiéu thu phan NPK
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Ngudn: B6 NN&PTNT, Agromonitor, FPTS Research

C6 thé thay nhu cau tiéu thu phan NPK tang kha manh trong hon 10 nam qua. Nhu cau hau nhuw lién tuc ting
ngoai trlr nhirng ndm bi &nh hwdng nhw trong ndm 2008 do san xuét ndng nghiép sut giam, va ndm 2015-2016
khi tinh hinh san xuat néng nghiép nhirtng nd3m nay bi anh hwéng b&i han han, xam nhap man kéo dai Nam
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B6. Dién tich tréng lta bi &nh hwéng da gidm nhu cau tiéu thu phan bén trong nhixng ndm nay, bai 18 lia va
mot sé cay cong nghiép & Déng Nam B la nhivng cay tréng chinh tiéu thu phan NPK.

Trong khodng 4 nam tré lai day, toc d6 tang trwdng c6 nhivng dau hiéu gidm sat khi san xuét lua khéng dwoc
thuan loi. Tuy nhién trong ndm 2017 nhu cau c6 thé sé phuc hdi va dwoc dw bao sé ting trwdng 5% so Vi
nam 2016, theo Agromonitor. Theo chung téi danh gid, tinh hinh thdi tiét mwa nhiéu nhw ndm nay ngoai viéc
gitp dién tich gieo trébng dwoc ting Ién con gidp han ché tinh trang xam nhap mén, tinh trang xay ra hang nam
& PBSCL duogc gidm nhe hon. Khi mwa nhiéu, san xuét néng nghiép sé khdng can bom nhiéu nwéc tir séng,
hd do dé sé giam lwgng nudc twdi lay tir séng. Hon nira, lwong mwa Ién sé gitp nwéc trong ndi dia nhiéu
hon, ting lweng dong chay trong sdng, khong bi thiéu nuwéc trong déat lién sé han ché dwoc lwong nwéc bién
chay vao. Do d6, v&i tinh hinh nhw hién nay chang t6i cho rang trién vong san xuét lta & DBSCL van kha 6n
dinh va nhu cau phan bon sé khéi s&c trong ndm nay.

Theo Agromonitor, ndm 2016, nhu cdu NPK ndi dia dat 3.750 ngan tan, giam 3,85% so v&i ndm 2015. San
lwong ndi dia dat 3.850 ngan tan, trong d6 san lwong cta Vinachem dat 1.800 ngan tan va cac cong ty nhé 1é
khac 1a khodng 2.000 ngan tan. Ndm 2017, dw b&o nhu cau phan NPK sé tang 5% |én mdc 3.950 ngan tan.
Bén canh dd, san lwong ndi dia cling tang 1én 4.000 ngan tan, trong d6 san lwong cla Vinachem sé tang 6,7%
lén mirc 1.920 ngan tan, twong ng véi 48% thi phan tiéu thu NPK ca nwéc.

Déi v&i dién bién gia phan NPK, cé thé thdy gia phan bén NPK kha &n dinh trong théi gian qua, mac cho gia
phan don nhw Urea va kali lién tuc tdng giam. Nguyén nhan lam cho gia phan NPK it bién déng hon phan don
c6 thé do &p luc tir phia cung cda loai phan nay thap hon so v&i cac loai phan don. Véi viéc gia phan NPK 6n
dinh nhuw vay da tao diéu kién cho cac doanh nghiép san xuét phan NPK gia tang loi nhuan bang cach mua
tich tri phan don khi gia phan don gidm xubng. Ndm 2016, xu hwéng chung cla toan nganh phan bén Viét
Nam va thé gi&i la gia phan bén gidm sau, cling vi vay ma gia phan NPK ciing gidm. Tuy nhién néu so voi
phan don thi gia phan NPK gidm rat it.

Dién bién gia urea va gia phan NPK, déng/kg
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Nguén: Agromonitor, FPTS Research
4.5 Xu hwéng

Xu hwéng chung cia nganh thé gidi la ting tiéu thu phan bon NPK chét lwgng cao va nang cao hiéu qua st
dung phan bén va Viét Nam ciing khéng ngoai |é. Dé gia tang hiéu qua st dung thi cac loai phan bén phai dam
bao thoi gian tan dd lau dé ré cay hap thu va khong bi bay hoi vao khong khi. Mot s hwéng san xuat nhw st
dung ché phadm N-(n-Butyl) Thiophosphoric triamide (NBTP) cé tén thwong mai Agrotain sé (rc ché men Urease
phan hdy dam dang 1a hwdng san xuat & nwéc ta hién nay. Viéc san xuéat theo cach nay cé wu diém la gia
thanh hop ly, s&n xuat dwoc quy mé Ién. San pham dau ra gidp gidm bét hao hut tir 20-30% so véi sdn phdm
NPK truyén thdng. Bén canh dé dé tan va do cing cla hat phan ciing cé thé dwoc kiém soat bang cong nghé
san xuét héa hoc, do d6 cac san pham cla nhirng cdng nghé nay dung khéng can dwoc boc I&p hoat chét
nhwng ciing tan cham, thAm sau va it that thoat ra méi truéong.
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San pham Dau Trau Agrotain cia BFC dang la san phadm st dung céng nghé san xuét boc I1&p hoat chat cham
tan. V&i hiéu qua da dwoc kiém chirng nhw gidam 24,3 kg/ha, twong dwong 25,1% lwong dam nguyén chét,
cay lua sinh trudng khoé, clrng cay, cho béng to, sang hat, khong db nga, sé chdi lGa hivu hiéu tang 1,79%.
S6 lan phun thudc trr dich hai gidm 3 1an/vu, nang suét dat 6 tAn/ha, tang 0,3 tAn/ha.

IV. Méi trwwo'ng kinh doanh

Nganh phan bén chiu anh hwéng cla nhiéu yéu t6 ca vé kinh t& va chinh tri. Hién nay méi trwdng kinh doanh
& Viét Nam mac du duoc cai thién nhwng nhin chung van con rat nhidu han ché, déc biét 1a dbi véi nhirng
nganh ma phu thudc nhiéu vao nhirng chinh sach va quy dinh ctia nha nwéc nhw phan bén. Mé hinh PEST
dwi day sé giap hiéu rd hon vé méi trwedng kinh doanh tai Viét Nam.

Political-cac yéu té chinh sach: thué va nhirng quy dinh lién quan dén quy chuan san xuét va quan ly thi
trwdng 1a nhivng yéu té da anh hwéng rat tieu cwc dén nganh phan boén trong khoang 2 nam tré lai day. Tuy
nhién, hién nay cac van dé trén dang dwoc chinh phi va cac co quan chirc nang khac phuc. Déi véi van dé
quan ly san xuét va thij trwdng, trwéc day Chinh pha quy dinh B& NN&PTNT quan ly phan bén hiru co va phan
bon khac, B6 Cong thwong quan ly phan bén vé co. Tl ddu ndm 2017, chinh pha giao B& NN&PTNT quén ly
tt ca thi trwdng phan bon, do d6 thAm quyén kiém tra va ra quyét dinh ctia co quan quan ly sé khéng bi go bé
va chdng chéo, diéu nay sé tao diéu kién cho bd NN&PTNT quan li tét hon. Déi véi van dé vé thué, tac dong
clia chinh sach nay dén nganh nhu sau:

e Chinh sach thué gia tri gia tang (VAT): Truwéc nam 2015, san xuét phan boén chiu thué VAT dau vao
chi yéu la 10%, thué dau ra 5%, tuy nhién thué VAT dau vao duwoc khau trir cho cac doanh nghiép.
Nhwng tr khi ap dung Luat s6 71/2014/QH13 stra dbi bd sung mdt sb didu ctia cac luat vé thué thi méat
hang phan bén thudc déi twong khong chiu thué VAT, didu nay da lam cho tét ca chi phi thué VAT dau
vao khong dugc khau trir ma phai hach toan vao chi phi ctia doanh nghiép lam &nh hwéng rat I6n dén
loi nhuan cla cac doanh nghiép trong nhitng nam gan day. Bé khéc phuc vwdng méc trén, ngay
15/8/2017 Bo Tai Chinh da c6 dw thao trinh 1én Chinh pha dé nghi dwa phan bon vao dién chiu thué
VAT véi mire thué suat 5% hodc 10%, trong d6 Bo Tai chinh dé& nghi can nhéc phwong an 5%. Tuy
nhién quyét dinh c6 ap dung thué VAT v&i thué suét 5% hodc 10% hay khéng con phu thudc vao két
qué tir cudc hop Quédc Hai, ky vong vao khodng thang 12/2017 sé cé két qua. Bén canh do, néu chinh
sach thué VAT duwoc thong qua thi tirng doanh nghiép ciing sé c6 mirc do tac dong khac nhau:

Déi v&i cac doanh nghiép san xuéat phan don nhw Urea va lan (DCM, DPM, VAF, NFC, DDV) hién
nay dau vao cla cac doanh nghiép nay la khi, dién, than, quang apatit va bao bi dang dwoc danh
thué VAT 5-10%. Néu phan bén dwoc dwa vao dién chiu thué VAT sé gitp cac doanh nghiép nay
duwoc khau triy thué da déng khi mua nguyén vat liéu va gép phan cat gidm chi phi rat Ién. Chiang toi
danh gia nhirng cdng ty cé chudi gia tri sdn xuét tr san xuat dén phan phdi nhuw DPM sé dwoc huéng
loi rat nhiéu, bén canh d6 DCM ciing hwéng loi I6n.

Déi voi cac doanh nghiép san xuéat phan hén hop NPK (BFC, SFG) thi s& khéng dugc hudng loi nhiéu
nhw cac doanh nghiép san xuét phan don. Chudi gia tri clia cac doanh nghiép nay la mua phan don
sau d6 san xuét nhirng san pham phan NPK khac nhau rdi sau d6 phan phéi ra thi trwérng. Nén néu ap
thué VAT thi ca dau vao va dau ra cung chiu mot mie thué suét, néu khdng danh thué VAT thi ca dau
vao va dau ra cling khéng bi anh hudng. Doanh nghiép nay chi dwoc hwéng loi mot phan nhd tir chi
phi dién, nwéc, bao bi dau vao, nhivng chi phi nay chiém tir 10-20% tdng chi phi nguyén liéu.

Truwdng hop ctia LAS: Doanh nghiép nay san xuét ca phan supe lan va dung mét phan phan supe lan
nay dé san xuat phan NPK, do d4 néu phan bén dwoc dwa vao dién chiu thué VAT thi LAS sé duoc
hwéng loi kha 1&n do hau hét cac s&n phdm ctia LAS déu dwoc khiu trir thué VAT dau vao.
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Déi v&i cac doanh nghiép phan phdi (QBS va mang phan phéi cia DPM): Chang t6i danh gia linh vuec
hoat dong nay co thé chj tac dong tiéu cuc tir chinh sach thué VAT nay vi sé& lam cho gia phan bén
tang, cé thé anh hudng dén thi phan cla cac doanh nghiép.

e DOoi v&i thué tw vé: Ngay 4/8/2017, Cuc quan ly canh tranh da cé két luan vé viéc ap thué tw vé tam
thei dbi véi phan bon c6 ma HS 1a 3105.10.20, 3105.10.90, 3105.20.00, 3105.30.00, 3105.40.00,
3105.51.00, 3105.59.00, 3105.90.00 va déng théi phai cd ham lwong N = 7%, P20s = 30% va K < 3%.
Theo quy dinh trén, sdn phadm bij diéu tra 1a phan DAP, phan MAP va phan NPK thda man diéu kién co6
ham lwong chéat dinh duéng N = 7%, P,0s > 30% va K < 3%. Ngay 19/8/2017 quyét dinh &p thué tu vé
tam thoi tuyét dbi 1.855.790 VND/tan sé cé hiéu lwc.

Tuy nhién khi xét dén lgi ich dai han, ching t6i khong danh gia cao kha néng thué tw vé chinh thirc
dwoc ap dung vi mét sb Iy do nhw: (1) loi ich mang lai khéng 1&n do chi mét sb it doanh nghiép san
xuét phan DAP dwoc hwdng loi nhiéu nhat, cac doanh nghiép san xuét con lai trong nganh khéng duoc
hwéng loi, (2) mat hang DAP trong nwéc kém canh tranh hon so véi DAP nhap khau ciing c6 nguyén
nhan do s&n pham trong nwéc cé chat lwgng kém hon, (3) néu danh thué tw vé sé lam cho gia phan
DAP va NPK tang lén, anh hwéng tiéu ciwc dén noéng dan, déi twong chiém phan 16n dan sb ca nwéc,
do chi phi san xuat nédng nghiép tang. Trong trwéng hop duwoc ap thué, tac dong cia né dén tirng
doanh nghiép nhw sau:

Déi véi cac doanh nghiép san xuat phan DAP (DDV) doanh nghiép nay sé duwoc hwéng loi rat Ién do
mdi ndm nwéc ta nhap khau hon 1 triéu tAn phan DAP, cac cong ty ndi dia chi dap ng dwoc khoang
25-30% lwong tiéu thu ciia cd nwdc, do d6 néu duoc ap thué thi sdn phdm cdia cac cong ty nay sé co
lgi thé canh tranh rat I&n trong ngan han.

Db v&i cac doanh nghiép san xuét phan hén hop NPK (BFC, SFG, LAS): Chung téi danh gia cac doanh
nghiép nay sé khong bj tdc ddng nhiéu tir chinh sach nay vi hién tai da phan phan NPK tiéu thu ndi dia
do cac doanh nghiép trong nwéc cung (ng, méi ndm nwéc ta chi nhap khdu phan NPK khodng 300
ngan tan, twong (rng v&i khoadng 8% thi phan tiéu thu phan NPK c& nwéc. Bén canh dé lwong nhap
khau nhirng loai phan NPK cé ham lwong chét dinh duéng thda man diéu kién dé dwoc ap thué tw vé
(N = 7%, P20s2 30% va K < 3%) cling rat khiém tén. Déi v&i BFC, phan DAP |a d4u vao dé san xuat
phan NPK nén néu gia phan DAP t&ng sé 1am ting chi phi san xuét, tuy nhién ching téi danh gia mc
do tac dong tiéu cuc dén BFC la twong dbi nhd vi ty trong nguyén liéu DAP chi chiém tir 20-30% chi
phi dau vao (theo wéc doan cla chung t6i). D6i véi SFG va LAS, mac du ciing san xuat phan NPK
nhwng cac cong ty nay sir dung phan supe lan tw san xuét thay thé cho phan DAP.

Débi v&i cac doanh nghiép san xuat phan Urea (DCM, DPM): Cac doanh nghiép nay sé khéng duwoc
hwéng lgi do nhitng sa&n phadm chinh cla cac cong ty nay khéng nam trong danh sach duorc diéu tra
dé ap thué.

Déi voi cac doanh nghiép san xuéat phan 1an nung chay (VAF, NFC): Chung t6i danh gia cac cong ty cé
thé sé& dwoc hwédng loi & mirc dd nhd vi phan DAP, phan nung chay va supe lan cé thé duwoc st dung
thay thé cho nhau.

Economics-cac yéu té veé kinh té:

Nham khuyén khich cac doanh nghiép tang cuwdng dau tw vao néng nghiép cdng nghé cao, chinh pha da co
quyét dinh hé tro goi tin dung cho phat trién néng nghiép cdng nghé cao. Theo ban tin Kinh té-Tai chinh ngay
26/7/2017 ctia Ngan hang Sacombank, Théng déc Ngan hang nha nuéc cho hay véi linh ve cdng nghé cao,
dén nay cac ngan hang da cam két cho vay 120.000 ty, gidi ngan 33.000 ty. Néng nghiép la dau ra cla nganh
phan bén, do vay néu néng nghiép dwoc dau tw phat trién thi trién vong tang trwdng ctia nganh phan bon ciing
sé tang.
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Social-cac yéu té vé xa hoi:

V&i xu huéng tiéu thu nhivng loai ndng san sach, ndng san hiru co nhw hién nay da dat ra nhiéu thach thirc
ddi véi nganh, ndng nghiép hivru co phat trién manh ddng nghia véi trién vong ctia nganh phan bén vé co sé
thu hep. Vi vay van dé dat ra 1a cac doanh nghiép phai san xuét nhirng loai phan wu viét va huéng dan néng
dan san xuét ding ky thuat dé han ché nhirng tac hai xau do dw thira cac chat ddc hai ctia phan bén, hoa chéat
ton dong trong ndng san. Trén thé gidi, cac cdng ty phan bén Ién nhw Yara International hay Agrium da thuc
hién nhirng chién lwoc trén, ho sén xuét phan bén va cung ndng dan san xuat néng nghiép. M& rong chudi gia
tri tr khau san xuat dén phan phdi va tiéu thu. O Viét Nam, BFC va DPM da thwc hién chién lwoc nay va thu
dwoc két qua rat tich cwe, do d6, mé hinh nay can dworc tiép tuc nhan réng & nhidu doanh nghiép khéac.

Technological-cac yéu té vé cong nghé: Céng nghé chinh 1a yéu t6 tao nén sw khac biét gitra cac doanh
nghiép. Nhin chung trong nhirng ndm qua coéng tac dau tw vao cdng nghé, ky thuat da dwoc chi trong hon rét
nhiéu, minh chirng 1a nhixng nha may dwoc xay dwng sau nay déu ap dung nhirng cong nghé tién tién nhat thé
thé gi¢i. Nhirtng cong nghé va ban quyén dwoc mua tlr cac nha cung cép ndi tiéng trén thé gi¢i nhw Haldor
Topsoe, SIAPE, Jacobs. Norsk Hydro, Prayon, Nissan... Viéc phét trién nhirng cong nghé tao hat bang phwong
phép Urea hoa Idng ho&c céng nghé thap cao da gitip san xuét nhirng loai phan NPK chét lwong cao, tiét kiém
va hiéu qua san xuét.

1. Cac co quan, ban nganh quan Iy nganh phan bén Viét Nam

B& Nong Nghiép va Phat trién Nong thén (http://www.mard.gov.vn): theo Nghi dinh s& 15/2017/ND-CP ngay
17/2/2017 cta Chinh pha thi B6 NN&PTNT la co quan quan li toan bd thi trwdng phan bén, do dé viéc dwa ra
cac quyét dinh va chat lwgng cong tac quan Ii cia B6 NN&PTNT sé anh hwéng rat dén nganh. Trwdc nadm
2015, B& NN&PTNT quan ly toan nganh thi thi trwdng phan bén trong nwéc kha én dinh, tinh trang hang gia,
hang kém chét lwong khong tran lan nhw hién nay. Ky vong nhitng thay ddi trong co' quan quan ly sé dua
nganh phan bén tré lai dung trat tw nhw tredc day.

B& Cong thwong (http://www.moit.gov.vn): Hién nay Bd cong thwong dang diéu tra déi véi dé& xuat ap thué tw
vé dbi véi mat hang phan bon.

B6 Tai chinh (http://www.mof.gov.vn): Day la co quan dé xuat phwong an thué VAT clia mat hang phan bon
Ién chinh pha.

Hiép hdi Phan bén Viét Nam (http://www.vnfav.com): Day la t& chirc tap hop nhiéu doanh nghiép phan bon
trong nwéc.Tiéng néi ctia Hiép hoi 1a kha Ién, dién hinh nhw viéc dé xuét bai bdé Thong tw 35/2014/TT-BCT quy
dinh viéc ap dung ché do cap gidy phép nhap khau ty dong ddi véi mot sé mat hang phan bon.

2. Cac quy dinh phap ly

QCVN 21: 2009/BTNMT: quy chuén ky thuat qudc gia vé khi thai cong nghiép san xuéat phan bén hoéa hoc.
Trong qua trinh san xuét va s dung phan bén thai ra méi trudng moét lwong khi thai rat I6n, &nh hwéng dén
maéi trwdrng dat, nwéc va ca khong khi. Do dé nhirng quy chudn va tiéu chuan quéc gia can phai dwoc tuan tha
nghiém ngat néu cac doanh nghiép mudn hoat déng & linh vwe nay. Vi du nhw déi véi phan Urea thi ham lwong
Biuret phai dwéi 1,2% khéi lwong.

Luat s6 71/2014/QH13 stra dbi mot sb didu ctia Luat thué gia tri gia tang, theo d6 san phdm phan bon dwoc
dwa vao dién khdng chiu thué gia tri gia tdng dau ra, muc dich ca viéc lam nay 1a nham goép phan lam gidm
gi4 phan boén theo huéng cé loi cho néng dan. Tuy nhién viéc stra doi trén lai co tac dong tiéu cwe dén nhiéu
phia, déi v&i cac doanh nghiép ho phai ganh chiu mét khodn chi phi khdng 16 do phai ganh chiju chi phi thué
GTGT dau vao nhuwng khéng dwoc khau trir thué GTGT dau ra. Con néng dan, do kha nang mac ca rat thap
nén phai chap nhan st dung phan bén véi gia cao hon do cac doanh nghiép nang gia ban.
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Dw thao dé xuat cta Bd Tai chinh trinh I&n Chinh pha vé viéc dwa phan boén vao dién chiu thué GTGT dau
ra v&i murc thué suét 5% hoadc 10%, tac dong clia dé& xuét nay da dwoc ching toi phan tich & trén.

Quyét dinh 1893/QD/TTg cla Tha twéng vé viéc Quy hoach thdm do, khai thac, ché bién quéng apatit giai
doan 2016-2020, cé tinh dén ndm 2030. Viéc quy hoach khai thac va cdm xuét khiu quang apatit sé giip nganh
san xuat phan lan dwoc 6n dinh dau vao. V&i nhu cau phan 1an & nwéc ta nhw hién nay va dé an quy hoach
cta chinh phu d3 trinh thi néu cac doanh nghiép san xuét phan lan hoat dong hiéu qua, san lwong phan lan
dau ra hoan toan c6 thé dap rng dt nhu cau trong nwéc va xuét khau.

Quyét dinh 403/GP-TTg cta Chinh Phi phé duyét diéu chinh quy hoach nganh than dén nam 2020, c6 xét
dén nam 2030. Ngudn nguyén liéu nay dong vai trd cwe ky quan trong déi véi hai nha may Urea phia Bac.
Trong d& &n xay dwng hai nha may Urea Ninh Binh va Ha B&c, ngudn nguyén liéu chinh dwoc cung cap tir cac
mé than trong nwéc. Do d6 viéc quy hoach va khai thac ngudn nguyén liéu than sé anh hwéng rat Ion dbi véi
hai nha may Urea nay.

Nghi dinh 15/2017/NB-CP thay thé nghi dinh 200/2013/ND-CP quy dinh B& Nong nghiép va Phat trién Nong
thon 1a co quan nha nwéc quan ly toan bo thi trwéng phan bén, bao gdbm ca phan hiru co, vd co va cac loai
phan bén khac.

Dw thao nghi dinh stra d6i ND 202/2013 v& quan ly phan bén ctia B& NN&PTNT, theo d6, nguwoi truc tiép
budn ban hoac kinh doanh phan bén phai cé gidy chirng nhan béi dwéng chuyén mén hoéc tét nghiép trung
cép tré 1én thudc chuyén nganh khoa hoc k§ thuat. B&n canh d6 phai c6 mét sé gidy t& nhw Gidy chirng nhan
dang ky doanh nghiép hodc Pang ky dau tw,...

Théng tw 07/2017/TT-BCT quy dinh phan bén chi dwoc nhap khau qua cra khdu chinh va ctra khau québc té
dbi véi phan Urea va NPK.

3. Cac hiép dinh, chinh sach

Hiép dinh TMTD A-Au: Nam 2017, hiép dinh nay c6 hiéu lwc nén Viét Nam da x6a bd thué nhap khau phan
Urea, DAP, SA va Kali, con déi v&i phan NPK sé cat gidm theo 16 trinh nam 2017 gidam con 4,4%, ndm 2018 13
3,8% va dén nam 2025 sé& vé mirc 0%. Nhw vay chinh sach nay cé tac dong ca tich cuc va tiéu cwe dén nganh
trong nwéc do méi ndm ching ta van nhap moét lwong 16n phan kali tr Nga va Belarus nén khi thué nhap khau
mat hang nay gidm cac doanh nghiép san xuét phan NPK (s dung Kali, SA va Urea lam dau vao) sé dwoc
hwéng lgi. Tuy nhién khu vie nay cling chiém khoang 8-10% lwong phan NPK nhap khdu vao nwéc ta nén
cling sé tac dong tiéu cyc dén cac doanh nghiép san xuat NPK trong nwéc, nhung vai 16 trinh cat gidm thué
nhw trén ciing nhw ty trong nhap khau phan NPK con kha nhé nén chung quy lai ching t6i vn danh gia cac
doanh nghiép san xu4t phan NPK trong nuéc duwoc huwdng loi tir hiép dinh nay.

Hiép dinh TMTD ASEAN — An D6 (AIFTA): Tl ngay 1/1/2017, thué suat nhap khdu dwoc didu chinh kha nhiéu.
Déi v&i hiép dinh Asean-An D6 murc thué nhap khu sé gidm xubng con 3% dbi véi hau hét cac mat hang.

Mét sb chinh sach cha Trung Québc: Chang téi danh gia chinh sach nay anh huéng rat tiéu cwec dén nganh
phan bén trong nwéc do Trung Quédc 1a quéc gia chiém hon 50% khéi lwgng nhap khau vao nwéc ta. T nam
2017, Trung Quéc thay dbi mét sb chinh sach nhu:

e Khoéng ap dung thué xuét khdu véi mat hang phan Urea, DAP, TSP.

e Thué xuét khdu mat hang phan NPK giam tir 30% xubng 20%.

e Thué xuét khdu mé&t hang phan MOP/SOP giir & mirc 600 NDT/tan
Nhw vay véi nhiéu hiép dinh thwong mai ¢ hiéu lwc nhw trén thi mirc dd canh tranh trong nganh sé téng 1én

rat cao, cung vé&i do thach thire dat ra sé ngay cang nhiéu déi véi cac doanh nghiép trong nwéc.
A
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V. Mtrc d6 canh tranh
Phan Urea
1. Canh tranh néi b nganh: Cao

Hién nay chwa c6 mét doanh nghiép nao du stre chi phéi thi trwdng Urea trong nwéc, va thi phan clha cac
doanh nghiép ciing khéng chénh léch nhau nhiéu, cung vé&i d6, ap lwc tlr Urea nhap khau sé thic day cac
doanh nghiép canh tranh vé&i nhau nham gil thi phan. Hon nia chi phi than chiém hon 50% chi phi cla hai
nha may phia B&c va khi chiém gan 70% chi phi diu vao ctia DCM va DPM nén khi c6 sw bién dong gia nguyén
liéu thi loi nhuan cta cac doanh nghiép ciing bi bién déng, do d, d& ddm bao 6n dinh lgi nhuan céac cong ty
phai tdng cwéng ban hang vi vay ma mirc dd canh tranh ciing cao hon. Bac biét cdng suét clia cac nha may
hién tai da vwot nhu ciu trong nwéc va tiéu thu phan Urea d& & mirc cao, loai phan nay da bwdc vao giai doan
b&o hoa nén canh tranh sé ngay cang gay gat do cac doanh nghiép sé day manh tim kiém thi phan.

Phan Urea nhap khau vao nwéc ta co gia ban thdp hon ca phan san xuét trong nwéc, cling véi viéc giam thué
xuét khau thi phan Urea gia ré cla Trung Qudc sé ngay cang c6 wu thé va lam tang tinh canh tranh trong
nganh.

Chi phi dau tw cb dinh rat Ién, cac doanh nghiép phai nhanh chéng van hanh nha may hét céng suéat dé thu hoi
vbn, hodc dbi véi nhirtng nha may ma viéc van hanh tén rat nhidu chi phi ¢ dinh nhw Ninh Binh hay DCM thi
ho khéng thé cét gidm nhiéu cdng suét du trong hoan canh dw cung. Minh ching rd rang nhat Ia trwéng hop
ctia nha may dam Ninh Binh, m&c di van hanh khéng hiéu qua nhw nha may van cb gang san xuat nhdm han
ché thua 16, doanh thu thu dworc c6 thé bu ddp dwoc mét phan chi phi ¢b dinh khdng 16 ma nha may dang ganh
chiu.

2. Rai ro ttr san pham thay thé: Trung binh

CAc loai phan don va phan hén hop hoan toan cé thé siv dung thay thé cho nhau. Do d6 véi xu hwéng tiéu thuy
phan NPK dé can béng chét dinh duwéng cho cay thi sé tao ra rii ro cho phan Urea. Tuy nhién ching t6i danh
gia rui ro nay khéng that sy cao do tAm quan trong ctia phan Urea dbi v&i san xuét cay trdng, cung véi dé phan
Urea ciing la nguyén liéu dé& san xuét phan NPK.

3. Rao can gia nhap nganh: Rat cao

Xét vé mat tai chinh va cong nghé ky thuat c6 thé thy nganh phan Urea rat khé dé cac doanh nghiép gia nhap.
Chi phi d& xay mé6t nha may Urea chét lwong cao nhw DPM hay DCM déu chiém hon 500 triéu USD, d6 14
chwa tinh dén doi ngd ky sw van hanh mét day chuyén san xuét céng nghé phire tap, tiém 4n rat cao rdi ro
chay nd. Khi nha may DPM dwoc xay dwng, doi ngli ki sw tir Vietsopetro da phai hé tro' rat nhiéu dé co thé
van hanh.

Xét vé méat nguyén liéu: than, khi la nhivng tai nguyén khoang san quéc gia, dwoc Chinh phi giao cho cac Tap
doan nha nwéc quan ly va khai thac. D& xay dwng cac nha may phan boén can co sw két hop cla nhiéu co
quan, tap doan, gidy phép dé xay dwng ciing dwoc chinh phi quan ly nghiém ngét nén viéc tiép can va xay
dwng nha may phan don la diéu hau nhw khong thé.

Ngoai ra cac yéu td khac nhw quy md san xuét, thi phan, uy tin trén thj trwéng ciing la rao can rat Ién. Dac
diém phan bén rat nhay cdm véi niém tin tr néng dan, nhat |1 trong thi trwdng hang gia tran lan nhw hién nay.
Vi thé nhitng cong ty da xay dwng dwoc niém tin t ngwdi tiéu dung nhw DPM, DCM ¢é wu thé rat Ién, cac dbi
thd m&i gia nhap rat khé dé chiém duwoc khach hang tiv nhivng cong ty nay.
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4. Strc manh nha cung cép: Trung binh

DPéi véi DCM va DPM, hai nha may nay phu thudéc hoan toan vao GAS, tuy nhién nhirng coéng ty nay la nhirng
cong ty con trong cting PVN nén rdi ro di véi DCM va DPM ciing khong that sw cao.

Déi véi Dam Ha Béc va Ninh Binh, hai nha may nay phu thudc kha Ién nhwng khéng hoan toan vao nha cung
cap nguyén liéu than 1a TKV do nhirng céng ty nay c6 thé nhap khau than tlr nwéc ngoai thay thé. Do d6 rai ro
tr nha cung cép ciing khéng qué cao.

5. Strc manh tra gia cta ngw®i mua: Trung binh

MUrc d6 tap trung clia khach hang khéng cao, chi c6 mét vai doanh nghiép chuyén san xuat phan NPK méi co
kha ndng méc ca véi doanh nghiép san xuét Urea, tuy nhién nhém nay lai chiém moét ty 1& rat nhd. Phan da sé
la cac ho ndng dan tiéu thu nhé 1& nén ho khéng thé dam phan vé gia ban ddi véi cac nha san xuét. Strc manh
trd gia tap trung & cac dai li phan phdi, ho c6 thé tac dong l1én nguoi néng dan dé thay ddi quan diém s dung
phan bén cling nhw quang céo va gidi thiéu sdn phdm théng qua cac budi tham quan, hdi thao.

Cac san pham khéng co sy khac biét, san phdm phan Urea ctia DCM va DPM ciing nhw Urea Trung Quéc vé
co ban khang c6 sw khac biét nhiéu, khd ndng thay thé cho nhau rét cao.

Hiéu biét v& sa&n pham va chi phi chuyén déi thap cling la yéu t hé tro stec manh cling ngudi mua. Nhirng
ngudi san xuat ndng nghiép da phan ho da cé kinh nghiém lau ndm trong canh tac, do d6 nhirng hiéu biét ctia
ho ddi v&i dinh dwéng cay tréng ciing twong dbi tot.

Phéan lan
1. Canh tranh néi bd nganh: cao

Cac doanh nghiép nhw DDV, NFC sé phai chiu canh tranh khéc liét béi phan 1an nhap khau tr Trung Quéc.
T& ndm 2017 thué xuét khau phan lan Trung Quéc gidm vé mrc 0% vi vy ma gia phan DAP cua Trung Qubc
da ré nay cang ré hon, lam gidm tinh canh tranh cta cac doanh nghiép néi dia v&i hang ngoai nhap. Déi véi
phan an nung chay, hién tai & nwédc ta Van Dién va Ninh Binh la 2 cong ty Ién san xuét san pham nay, nhung
thi phan van con nhiéu han ché.

Nhirng nha may DAP phén I&n 1a cac dy &n cha Chinh pha, vén dau tw clia nha nuwéc nén rat khé dé cac
doanh nghiép nay roi khdi nganh. Bén canh dé chi phi cb dinh I&n ciing doi hdi cac doanh nghiép phai ting
cwédng cdng suat hodc duy tri cdng suét cho du tinh trang dw thira dang dién ra trén thj treérng. Vi vay ma canh
tranh ndi bd nganh ciing rat cao.

2. Rui ro tir san pham thay thé: Thap

Vai trd ctia phan 1an la thic day sw ra hoa két trai cling nhw téng hiéu qua hap thu dam cho cay tréng. Vi vay
san pham thay thé phan lan cé thé 1a mét sé loai chét kich thich ra hoa, dau qua. Tuy nhién vai trd chi yéu van
phu thudc vao phéan lan.

3. Rao can gia nhap nganh: Cao

Céac nha may phan lan & nwéc ta da phan la cac nha may cla Vinachem. Rao can gia nhap la rat Ién vi phai
phu thudc vao nguyén liéu quang apatit ddu vao ctia Vinachem, do dé ching téi danh gia mang phan lan rat
khé dé gia nhap.

4. Strc mang nha cung cap: Thap

Nha cung c&p ngudn nguyén liéu cho cac céng ty san xuat phan lan chd yéu la cac cong ty trong Vinachem.
Vinachem kiém soét toan b ti» qua trinh khai thac dén tiéu thu quang, do dé rii ro cac doanh nghiép khai thac
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quang apatit khéng cung cap nguyén liéu cho cac nha may phan bon la rat thdp vi nhw vay sé anh hwédng rat
I&n dén Vinachem va Vinachem chéc chan khéng dé diéu do xay ra. Ngoai ra quéng apatit dang bi cAm xuét
khau va chi c6 nganh san xuét phan lan 1a tiéu thu quang apatit, do d6 dau ra bj phu thudc kha Ién vao céac
doanh nghiép san xuét phan lan.

5. Strc manh tra gia cta ngw®i mua: Trung binh

Ciing gidbng nhw phan Urea, khach hang s dung phan 1an chd yéu la cac hd néng dan quy mé nhd, nhwng vi
cac san pham phan lan cé sw khac nhau rat it va co thé thay thé cho nhau nén cac doanh nghiép ciing khéng
thé tao strc ép ddi véi ndng dan.

Phan hén hop NPK

1. Canh tranh ndi bé nganh: Rat cao

San pham phan NPK la mat hang c6 thé dé dang bi lam gid nhéat, san pham dau ra khéng c6 su khac biét
nhiéu, ngoai trir cac san phdm san xuét bang céng nghé hién dai, do d6 ngudn cung rat déi dao nén cac doanh

nghiép phai canh tranh nhau dé Iy thj phan.

Chi phi dau tw nha may thap cing cdng nghé don gian nén rao canh gia nhap nganh la rat thap, nhiéu doanh
nghiép cung san xuét ciing gép phan ting tinh canh tranh cua thj trweng.

2. Rai ro ttr san pham thay thé: Trung binh
Cac s&n phdm phan don va phan hén hop c6 kha ndng thay thé cho nhau, nén nhirng ldc gia phan don gidm

sau thi ndng dan thuwdng cé xu hwéng mua phan don vé ty trén thanh phan tron NPK va gidm nhu cau tiéu thy
phan NPK.

3. Rao can gia nhap nganh: Thap

Viéc gia nhap vao mang san xuét phan NPK rat dé dang do nhirng rao can vé vén va ky thuat rat thap. Ngudn
nguyén liéu dau vao phong phu tir cac doanh nghiép trong nwéc va nhap khiu nén ciing khéng tao ra réo can
nao dé gia nhap.

4. Strc mang nha cung cap: Thap

Nguén nguyén liéu dbi vao va da dang nén strc manh nha cung cap la rat thap.

5. Strc manh tra gia cta ngwei mua: Trung binh

Khéach hang tiéu thu phan NPK duy nhat la cac néng dan quy mé nhd, do d6 kha nang mac ca la rat thap. Tuy
nhién do san pham khong c6 su khac biét nhiéu nén chi phi chuyén dbi san pham ciing rat thap va do dé céac
doanh nghiép cling khéng ap dat dwoc gia 1én ndng dan.

Két luan chung vé mipc dd canh tranh nganh phan bon

Nganh phan bon Viét Nam c6 mirc d6 canh tranh rat cao, d&c biét Ia trong ndi bdé nganh. Tuy tirng loai phan

ma nhirng yéu td canh tranh ciing cé sy khac nhau, trong d6 ching t6i danh gia thi treng phan NPK Ia thi
trwdng c6 mire d6 canh tranh quyét liét nhét.
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Mdrc dd canh tranh nganh phan bon
Canh tranh ndi b6 nganh

Ri ro tir d6i tha gia nhap

Strc manh nguwoi mua N
nganh

Strc manh nha cung cap Rui ro ttr s&n pham thay thé

Mét diém lwu y déi véi nganh phan vé co néi chung la sy canh tranh tir xu hwéng sén xuat néng nghiép hiru
co, mac du hién tai méc dd anh hwéng dén nganh phan vé co con thap nhwng trong dai han cé thé c6 nhirng
tac dong nhat dinh.

Tai Viét Nam, trwéc nhu cau ngay cang cao vé chat lwgng thwe phdm, cling nhw dap ng yéu cau cho hang
xuét khdu, cong véi viéc bao vé hé sinh thai dwoc quan tm nhiéu hon nén dién tich d&t néng nghiép hiru co
& Viét Nam ciing theo xu thé gia tang. Nam 2014 dat 43,01 ngan ha, tdng 223% so v&i nam 2010, trong d6 ¢
220 ha trdng cay lwong thye va 151 ha tréng rau. Tinh dén d&u ndm 2017, c& nwéc co 59 co s& san xuét ndng
nghiép theo hwéng hivru co & 30 tinh, thanh phé.

50 Dién tich dat néng nghiép hiru cor & Viét Nam (ngan hecta) 43.01
37,49
40 Ngubn: S& Khoa hoc va Céng nghé Tp.HCM 36,29
30 23,4
- 19,27
12,12 12,62 14,01
0
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Mé&c du chi chiém khoang 0,4% dién tich dat ndng nghiép & Viét Nam nhwng tbc do phat trién san xuét ndng
nghiép hiru co dang téang rat nhanh trong thoi gian qua.

Trong dé& &n quy hoach phat trién néng nghiép chinh pht cling da néu ré quan diém sé hd tro manh mé phat
trién ndng nghiép hiru co, sén xuét ndng san sach. Nghi dinh 210/2013/ND-CP quy dinh viéc hd tro diu tw vao
ndng nghiép da dwa ra nhiéu gidi phap vé& vén, thué, dat dai dé& phat trién ndng nghiép. Bén canh d6 trong dw
thdo quy hoach phat trién phan bén do Bo NN&PTNT vira trinh 1&n chinh phi cling cé dé& cap dén viéc hé tro
va khuyén khich san xuéat phan bén theo hwéng hivu co. Nhw vay c6 thé thay xu hwéng phat trién néng nghiép
hivu co la diéu tat yéu, nhiéu doanh nghiép phan bon vé co ciing da nhan ra van dé nay va dang dau tw nghién
clru dé phat trién san pham vé co két hop hivu co.
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C. TRIEN VONG NGANH PHAN BON VO CO’

I. Phan tich SWOT
1. Biém manh:

e Nguén nguyén liéu diu vao dwoc dam bao bang nhirng quy dinh cta chinh phd. Hon nira, do ndm
trong viing nguyén liéu lai vira gan noi tiéu thu nén tiét kiém dwoc chi phi van chuyén, phan phéi.

e Mbi quan hé khang khit véi ndng dan nén gitp cac coéng ty phan bon hiéu dwoc nhu cau va dic diém
cla san xuéat néng nghiép, tlr d6 nghién clru va san xuét cac loai sdn pham phu hop véi nhu ciu tiéu
thu.

e Nudc ta co hé thdng bd bién bao quanh nén thuan loi trong viéc xuét khdu sang cac nuwéc trong khu
vuc lai d& dang nhap khau nguyén liéu va moét sé loai phan thiét yéu thong qua dwéng bién nén tiét
kiém dwoc chi phi van chuyén.

e CONng nghé may méc ngay cang dwoc chi trong dau tw theo hwéng hién dai, chat lwong sédn pham
khong hé thua kém cac nwéc trén thé gii. Cong tac phd bién kién thirc san xuét va st dung dung cach
vat tw néng nghiép dang dwoc cac doanh nghiép day manh.

e Hé thdng phan phdi rong khap véi hang ngan dai ly va clra hang vat tw néng nghiép.

2. Diém yéu:

e Cbng nghé san xuat nhin chung con lac hau. Van con tinh trang cac doanh nghiép nhé & san xuét theo
hwéng tha cong, hoat ddng con nhiéu manh man.

e Ban than mot s6 doanh nghiép van hoat dong kém hiéu qua, cdng tac quan ly chi phi, danh gia thi
trwdng chwa hop Ii.

e Héthéng quan ly ctia nha nwéc thiéu hiéu qua, nhirng quy dinh vé didu kién kinh doanh khéng ré rang,
chdng chéo gitra cac co' quan nén khéng ddm bao canh tranh céng bang ngoai thi trwéng. Tinh trang
hang gid, hang nhai 1am anh hwéng uy tin nha san xuét va mét di niém tin tr néng dan.

e S0 vé&ithé gidi, chi phi san xuét trong nwéc van con cao dan dén khong canh tranh ndi véi hang ngoai
nhap.

3. Co hoi:

e Gia nhap cac hiép dinh thwong mai tw do gilp cac doanh nghiép tiép can dwoc thi trwdng rong Ion,
bén canh d6 nguyén vat liéu nhap khau ciing ré hon.

e Thj trwrng xuét khdu con nhiéu tiém nang ting trwdng.

e Chinh phu da nhan ra nhirng khiém khuyét trong thj trwérng va c6 nhiéu bién phap nham khac phuc méi
trwwd'ng kinh doanh, ddm bao tinh canh tranh thj trwdng hon.

e N6ng nghiép con rat nhiéu tiém nang ting trwéng. Chinh phi va nhiéu nha dau tw Ién dang rat quan
tam dén nganh san xuét néng nghiép Viét Nam.

e Co héi tlr chinh sach thué VAT sé cét gidm dwoc chi phi san xuét va gop phan cai thién lgi nhuan cda
cbng ty.
A
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4. Thach thuec:

e Viéc gia nhap hiép dinh thwong mai tw do cling dem lai nhidu thach thirc khi thué nhap khau gidm
xudng 0%. Hang héa gia ré tir cac nwéc ban tran vao, canh tranh ngay cang khéc liét hon.

e  Hién nay da xuét hién cac nha san xuéat phan bén tai Lao va Campuchia nén trong thoi gian téi hang
xuét khau cta Viét Nam sé phai canh tranh véi cac doanh nghiép dé trén cac thi trworng xuéat khau
chinh nay.

e Thj trwdng trong nwéc da cé dau hiéu bao hoa, tang trwdng cham lai tao ra nhiéu thach thirc dbi voi
hau hét cac doanh nghiép

e Sy 4m |én cla trai dat khién nwédc bién dang cao dwoc dy bao sé thu hep nhiéu ving dat ctia DBSCL
tr d6 lam giam dién tich tréng trot va anh hudng Ién dén nganh phan bon, day la thach thirc dai han,
con trong ngan han dién bién that thwong cua thai tiét cling nhw mire dd tan pha ngay cang khéc liét
hon tao cling sé& dat ra nhiéu thach thirc cho nganh phan bon.

Il. Trién vong nganh
1. Tang trwwré¥ng nganh

Téc do tang trwdng nganh phan béon phu thudc rat nhiéu yéu té tac dong dén ban than nganh nhw gia nguyén
vat liéu, gia phan bén thé gidi, cac chinh sach va nhitng yéu t6 anh hudng dén san xuat néng nghiép nhw thoi
tiét va gia ca hang héa néng san.

V& ngén han trong ndm 2017, tinh hinh thoi tiét dwoc dw béo sé dién bién theo hwéng tich cwe dén nganh,
muwa nhiéu va han han khéng gay gat nhw nam 2016. Bén canh dé trién vong vé gia néng san ciing dang trong
xu hwéng tdng da thuc day gieo tréng va tang nhu cau tiéu thu phan bon.

Xét dén trung va dai han, cac yéu t vé chinh sach hd tro ndng nghiép sé anh hwéng rat Ién dén nhu cau tiéu
thu phan bén do day la nganh diu vao ctia san xuét ndng nghiép. Theo dy bao ctia BMI, sén xuat néng nghiép
Viét Nam sé tang trudng véi tbc dd 5,7%/nd&m dén nam 2020 do nhu ciu tiéu thu ndng san ndi dia va xuat
khau.

2. Suét sinh |&i cta nganh

Suét sinh | ctia nganh sé phu thudc rat I&n vao dién bién gia nguyén liéu dau vao va gia phan bén dau ra.
Trong dé gia phan bén dau ra tac ddng dén murc sinh 1&i ctia nganh manh hon gia dau vao, nguyén nhan la do
nguyén liéu dau vao ctia phan bén da dang va dién bién gia cta nhirng loai nguyén liéu nay phu thudc vao
nhiéu yéu t6 khac nhau, bén canh dé & nuéc ta gia nguyén liéu dau vao van bi chi phdi nhiéu tir chinh pha.
Trong khi d6 dién bién gia phan bon trong nwéc ¢ mdi quan hé rat chat ché véi dién bién gia phan bon thé
gi¢i do rao can thwong mai véi bén ngoai rat thap, dac biét tv ndm 2017 gidy phép nhap khau phan bon da
dwoc x6a bd, hang rao tha tuc ngay cang thap.

Gia dau trong ndm 2017 dwoc du bao dao déng xung quanh mirc 55-60$/thuing, twong dwong véi thoi diém
cudi nam 2016 va khé vuot qua nguéng 80$/thiing do ngudn cung thé gi¢i dang dw thira. Bién dong gia dau
trong pham vi hep sé gitip dn dinh chi phi dau vao cta cac doanh nghiép ciing nhw chi phi ban hang do 4n dinh
chi phi van tai vi phan bén thwdng dwoc van chuyén quang duwong kha dai trwdc khi dén cac ving tiéu thu.

Theo phan tich ctia Worldbank gia phan bon thé gi¢i da thoat khdi giai doan do day trong ndm 2016 va hoi
phuc trong nam 2017, theo d6 gia phan bén trong nwéc ciing sé c6 nhirng chuyén bién theo hwéng tich cuc.
Diéu nay sé tao déng luc rat Ién dé gia tang loi nhuan cta nganh sau mdt nam 2016 day khé khan. Hién nay
canh tranh trong nganh dang rat gay gat, do d6 dé gii thi phan cac doanh nghiép phai gidam gia ban, méac du
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trong n&m 2017 vé&i ké hoach san xuét than trong cling nhw nhu cau phan bén tang nhung mirc dé canh tranh
vé gia co thé sé khong gidm nhiét.

Trong nhitng n&m qua, do chiu tdc déng ctia xu hwdng gia phan bén thé gi¢i giam (Urea va 1an) nén loi nhuan
va bién lgi nhuan godp clia cac doanh nghiép san xuat phan don lién tuc gidam (tham khdo muc Mirc sinh |&i
trong phan Cap nhap doanh nghiép). Trong khi d6 cac doanh nghiép san xuét phan NPK lai dwoc huwéng loi
khi bién lgi nhuan gbép ngay cang gia tang. Trong th&i gian t&i, xu hwédng gia phan don dang dwoc dy bao tang
c6 nhiéu kha ndng sé hé tro tich cwe dén Ioi nhuan cla cac doanh nghiép san xuét phan don, tuy nhién cac
doanh nghiép san xuat phan hén hop c6 thé sé bj anh huéng.

Bén canh dd, ching t6i dac biét nhAn manh dén tac dong cla thué VAT va thué tw vé Ién nhirng cong ty dac
thu da dwoc phan tich néu nhirng loai thué trén nén dwoc théng qua.

3. Ruiro nganh phéan bén

RUi ro ty gia: M&i nam nuéc ta nhap khau dén hon 30% tdng lwong tiéu thu ca nuwéc, bao gébm ca phan thanh
ph&m va phan nguyén liéu san xuit NPK. V&i viec VND mét gia nhw hién nay sé lam tang chi phi nhap khau
phan nguyén liéu nhw kali va moét sé loai phan khac. Hon niva than da nhap khau cling sé lam téng chi phi dau
vao cla cac doanh nghiép san xuat phan Ian va phan Urea bang than d4. Ngoai ra hai doanh nghiép san xuét
Urea phia Nam ciing chiju &nh hwdng chung vé&i nganh khi gia khi ma cac doanh nghiép nay mua tir GAS dwoc
tinh bang déng USD.

Rui ro thij trwérng: Hién nay c6 dén hon 1.000 doanh nghiép san xuat phan bén do dé6 mire d6 canh tranh trong
nganh rat cao, rii ro bi danh mét thi phan vao tay déi tha & hién hivu dbi véi tirng doanh nghiép. Hon niva,
trong khi nhu cau tiéu thu phan bén dang gan nhw bao hoa va tac déng clia thoi tiét dén san xuét néng nghiép
ngay cang gay gét va anh hudng dén cau phan boén thi nguén cung tir hang nhap khau ngay cang téng, nhéat
la khi nhirng rao can nhap khiu ngay moét dwoc x6a dan di.

RUi ro 6 nhiém moi trwdng: Hoat ddng san xuat phan bén thai ra méi trwéng mot lwong chat doc hai rat 16n.
CAac nha may san xuét Urea thai ra khi CO2, SOz, NO,, va mdt sb loai chat thai ran... day déu la nhirtng nhan
t6 gay 6 nhiém khong khi va hiéu tng nha kinh. Hon niva, chat hda hoc dw thiva tir phan bon thai ra méi trworng
nwdc va bdc hoi vao khdng khi cling 1a nguyén nhan gay & nhiém. Do dé xu hwdng san xuét cac loai phan
cham tan, han ché bi rira tréi va bdc hoi cling nhw cong nghé san xuét it gy & nhiém méi truéng sé dat ra
nhiéu thach thirc cho cac doanh nghiép phan bon.

lIl. Khuyén nghi dau tw
Khuyén nghi dau tuw:
Ngan han (dwéi 1 nam): Tich cuc. Cha y cac doanh nghiép nhw DCM, BFC, VAF, LAS
e Tinh hinh san xuat néng nghiép thuan loi sé kéo theo tang trwdng tiéu thu phan bon.
e Gia phan bon thé gié¢i sau khi cham day vao nam 2016 véi mre gia thap nhat trong 10 nam qua da cé
dau hiéu phuc héi sé kéo gia phan bon trong nwédc tang theo. 6T/2017 gia phan Urea va NPK da tang
trung binh khoang 10% so v&i cung ky nam 2016.
Trung han (2 dén 3 nam): Tich cwc. Theo ddi cac doanh nghiép nhw DPM, DCM, BFC, LAS

e Dong lyc tang trwdng dén tr cac dw an méi dwoc dau tw véi cong nghé hién dai, sdn pham chét lwong
cao tao nén wu thé cho cac doanh nghiép nay.
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e Ky vong thué VAT dwoc thdng qua. Ching t6i cho rdng véi tinh hinh hoat ddng khé khan ctia nhiéu
doanh nghiép phan bén nhw hién nay, trong dé cé cac dw an ctia Nha nwéc, thi van dé thué VAT sé
duwoc Quéc hoi sém dwa vao chuong trinh hop ctia ky hop thtr 4, Québc hdi khoa XIV (khoang dau thang
12/2017). Ky vong sau 1 ndm van dé thué VAT sé c6 quyét dinh chinh thirc.

Dai han (3 dén 5 nam): Trung lap. Theo ddi cac doanh nghiép nhw BFC, DPM, DCM

e Can theo d&i thém tinh hinh hoat déng ctia cAc nha may va thij tredng nwéc ngoai. Viéc dirng virng &
thi trwdng xuat khau va van hanh hiéu qua cac nha may sé gitp cac doanh nghiép nay téng trwdng 6n
dinh trong dai han nh& vao vi thé doanh nghiép dau nganh va hé théng phan phéi manh.

e Dbi v&i DCM, bat dau tlr nam 2019 sé khong con dwoc tro cap gia khi dau vao, tuy nhién chi phi lai
vay sé gidm manh do c6ng ty dang tich cwc trd ng. Chang t6i cho rang day sé |a thoi diém dé cong ty
chng té nang lwc cta minh dwa trén nén tdng nha may hién dai nhat ca nwéc va nhivng loi thé nam
trong ving tiéu thu I&n nhat ca nwédc cung véi thi trwdng xuat khau giau tiém nang.

e Goi tin dung 100.000 ty cung nhi*rng chinh sach quy hoach dét dai theo hwéng tap trung, tich tu va
khuyén khich phat trién néng nghiép ctia chinh phi sé tac dong tich cwe dén nganh néng nghiép.

R ———————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————
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|. Cap nhat quy md va bién déng cac céng ty trong nganh

Vén héa cac céng ty nganh phan bén Viét Nam, ty dong
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% vén hoa TT

Nganh phan bon

Tinh dén ngay 14/8/2017 trén hai san HSX va HNX cé 12 cong ty nganh phan bén da niém yét, trong dé cha
yéu la thanh vién cta Vinachem va PVN. Quy mé toan nganh dat hon 24,5 nghin ty, chiém 1% ty trong trong
tbng gia tri 03 san HSX, HNX va Upcom. Trong s6 d6 DPM, DCM va BFC Ia ba doanh nghiép I&n nhat, chiém
70% ty trong von hoa toan nganh, diéu nay cho thdy da phan cac doanh nghiép phan bén niém yét 1a cac
doanh nghiép cé quy mé nhd. Bién dong quy md vdn héa clia ba cong ty nay phan anh bién dong quy mo toan
nganh, cubi nam 2016, gia cb phiéu clta ba céng ty nay gidm thi vdn hoa ctia nganh ciing gidm. Bén dau quy
2 nadm 2017, nh& trién vong kinh doanh tich cwc nén gia cd phiéu cia ba coéng ty nay ting truéng kéo theo dé
vbn héa toan nganh ciing tang theo. Xét theo san niém yét, san HNX va HSX déu cé 6 doanh nghiép trén méi
san cung voi 2 doanh nghiép dang dwgc giao dich trén san Upcom va 1 doanh nghiép dang dwoc giao dich
trén OTC.

Co cau cac doanh nghiép niém yét

Khac; 8%

\ Vinachem; 46%

PVN; 46% \

Trong sé 12 doanh nghiép niém yét, c6 4 doanh nghiép 1a céng ty con ctia DPM, chuyén phan phéi sdn phdm
cho DPM va ty doanh cac mé&t hang ndng nghiép khac. O cac cong ty nay, DPM chiém 75% vén chd s& hiru
cuing véi thanh khoan thdp nén chang téi khéng dé cap trong bao céo.

San
San MaCP  pham
chinh

S6CPIlwu  Thigia Vén hoéa (ty Vén CSH Téng TS

hanh 11/8/2017  dbéng) 31/12/2016  31/12/2016
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HOSE BFC Phan NPK 57.167.993 41.100 2.349 1.128 3.426
HOSE SFG Phan NPK 47.897.333 13.250 634 566 1.167
HNX LAS Phéan NPK 112.856.400 13.200 1.489 1.282 2.735
HOSE VAF Phan lan 37.665.348 12.350 465 466 699
HNX NFC Phén lan 15.731.327 16.500 267 184 225
Upcom DDV Phan lan 146.109.900 7.600 1.110 945 2.037
HOSE DCM Urea 529.400.000 13.750 7.279 5.850 12.967
HOSE DPM Urea 391.334.260 22.950 8.981 8.229 9.569
HOSE QBS Phan phdi 69.329.928 11.650 807 828 2.235

Trong nhém céc doanh nghiép nganh phan bén, DPM la doanh nghiép c6 quy mé I&n nhat nganh, chiém 38%
ty trong vén hda, tiép dén Ia DCM chiém 31% va BFC chiém 10% ty trong vén hoa cac doanh nghiép niém yét.
Xét theo quy mo Vén chi s& hiru, DPM ciing la doanh nghiép cé quy mé I&n nhét véi 8.229 ty, tiép dén ciing
la DCM véi 5.850 ty, quy md vén clia hai cong ty nay vuot tréi hon han cac doanh nghiép con lai. Trong khi
d6, DCM la doanh nghiép cé quy mé tai san lén dén 12.967 ty, Ién hon nhiéu 1an so véi NFC, cong ty san xuét
niém yét c6 quy mo tai san nhd nhat nganh véi 225 ty. Nhw vay c6 thé thay gitra cac doanh nghiép trong nganh
c6 sw chénh léch rat Ién vé quy md tai san, ngudn vén ciing nhw vén héa thi trwong.

. Cap nhat mét sé chi sé tai chinh

P/E EV/EBIT Doanh Bién LN L No

DA ] " ROE

S 0
current — rrent 2016 aop ué vay/TTs

Nhém doanh nghiép san xuat phan NPK

BFC 2.349 8,18 6,74 6.062 16,87% 350 48,25%  31,33% 10,01%
SFG 634 7,14 7 2.347 10,31% 91 37,72%  15,82% 7,19%
LAS 1.489 9,61 5,76 4.194  22,90% 138  28,15%  10,56% 5,08%

Nhém doanh nghiép san xuat phan lan

VAF 465 10,15 8 908 24,08% 44  33,41% 9,51% 6,27%
NFC 267 14,19 546 18,04% 19 0% 10,12% 7,47%
DDV 1.110 -18,08 1.259 -21% -37% 25,5% -37% -17%

Nhém doanh nghiép san xuat phan Urea

DCM 7.279 9,32 4,28 4971 27,67% 624 46,87% 10,33% 4,55%
DPM 8.981 12 4,67 8.013 31,00% 1,165 0,00% 13,89%  11,37%
Doanh nghiép phan phéi

QBS 807 13,97 12,59 4.496 4,35% 14 51,77% 1,69% 0,58%

Hién tai QBS la doanh nghiép c6 hé s P/E cao nhat nganh la 16. Cac doanh nghiép con lai P/E dao déng xung
guanh 10. Trong khi 6, mét 6ng I&n trong phan khic NPK la BFC lai dang dwoc giao dich & mirc P/E la 8,
murc rat thap so vé&i trung binh nganh. Nhém cac doanh nghiép san xuét phan urea la nhirng doanh nghiép c6
bién loi nhuan gép cao nhat, tiép dén la cac doanh nghiép san xuét phan Ian va thap nhét la doanh nghiép
phan phéi. Trong khi d6 nhirng doanh nghiép san xuét phan NPK la nhirng cong ty c6 chi sé ROE cao nhét.
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lll. Hiéu qua hoat dong cua cac cong ty nganh phéan bén

NGANH PHAN BON VO cO’

1. Doanh thu

Doanh thu cac doanh nghiép phan bén cé sw bién dong theo quy. Theo do, quy 2 va quy 4 |a nhirtng quy ma
doanh thu cla da s cac doanh nghiép déu cao hon so v&i hai quy con lai. Theo chdng t6i, hai yéu té chinh
gay ra bién déng nay 1a mua vu va thoi tiét. O' Viét Nam lGa 1a loai cay trdng tiéu thu nhiéu phan bén nhét, va
trong mot nam, vu Béng Xuan (thang 11-thang 3 ndm sau, tiy tirng dia phwong) 1a vu san xuét lGa chinh,
lwong phan boén tiéu thu & vu nay chiém gan 40% tdng lwong tiéu thu cla cay lta, do dé doanh thu cla cac
cobng ty & quy 4 sé rat cao khi cac dai ly tdng cwérng nhap hang vé dé chuan bi cho vu gieo trong. Ngoai ra, quy
2 cling thuwdng c6 doanh thu cao vi hé théng twéi tiéu cha néng nghiép Viét Nam con kém phét trién nén viéc
bon phan cho cac khu vudn khdng cé hé théng twdi tiéu sé phu thudc vao lweng muwa, do dé vao mua muwa
dau nam (thang 4-thang 6) nhu cau phan bon sé tang.

12000000 Tang trwwdng doanh thu cac cong ty san xuat phan Urea (Tr.dong)
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Nhin chung trong giai doan 2013-2016, do &nh hwdng tir gia phan bén gidm nén doanh thu hau hét cac doanh
nghiép phan bén déu gidm, va hai doanh nghiép san xuat phan Urea la DPM va DCM ciing khéng ngoai l&. Déi
véi DPM, doanh nghiép nay san xuét phan Urea va phan phdi thém cac loai phan nhap khau do d6 ching toi
tach doanh thu ctia DPM thanh doanh thu tir phan Urea va doanh thu céc loai phan bén khac. C6 thé thay
doanh thu tr phan Urea ctia DPM va DCM khéng chénh léch nhiéu do quy md va gia phan Urea cla hai doanh
nghiép ciing kha twong dwong nhau. Trong nhirng ndm qua, doanh thu phan Urea cta hai doanh nghiép déu
gidm, tuy nhién day khéng phai l1a tin hiéu qué xau vi tinh hinh san xuét kinh doanh cua hai doanh nghiép van
rat tbt, lwong tiéu thu van kha 6n dinh va doanh thu gidm chi do tac déng t gia phan Urea giam (tham khao
biéu d6 phia dudi, ngudn: Bao cdo tai chinh va bao céo thuéng nién cia DCM va DPM). Nam 2016, gia phan
Urea giam binh quan 18% da lam cho doanh thu ttr phan Urea cia DPM giam 18% va DCM giam 17% so Vo
nam 2015. Nlra ndm dau nam 2017, doanh thu ctia DCM va DPM d& c6 nhitng chuyén bién trai chiéu, trong
khi DCM dang tang trwdng kha manh thi DPM lai gidm so vé&i cling ky. Két thuc 6 thang dau ndm 2017, theo
bao cdo tai chinh chuwa dwoc kiém toan thi doanh thu ciia DCM dat 3.131 ty, tang 33% so v&i cung ky ndm
2016 v&i nguyén nhan chid yéu do lwong tiéu thy téng va gia ban phan Urea ciing tdng nhe. O chiéu nguoc
lai, doanh thu hop nhéat chwa dwoc kiém toan ca DPM lai c6 sy sut gidm nhe tir 4.472 ty xudng 4.409 ty.
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San lwong va lwong tiéu thu phan Urea ctia DPM va DCM (ngan tan)
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Nhin chung doanh thu cac cong ty sén xuat phan NPK déu gidm cht yéu do gia phan NPK gidm, tuy nhién néu
so v&i mirc dd giam cla cac doanh nghiép san xuat phan Urea thi cac doanh nghiép san xuét phan NPK c6
murc dd gidm doanh thu thAp hon do gia phan NPK giam it hon phan Urea.

DPéi v&i BFC, tir ndm 2012-2016 doanh thu cta cong ty lién tuc gidm, tuy nhién nguyén nhan chinh la do gia
phan NPK gidm, lwong tiéu thu ctia BFC van rat 6n dinh. Nam 2015 doanh thu BFC dat 6.100 ty, gidm 5% so
véi nam 2014, dén ndm 2016 doanh thu tiép tuc gidm 0,6% xubéng mirc 6.062 ty. Hién tai doanh thu BFC déng
gop tlr 5 nha may & cac khu vc ca nwédc véi tdng cong sut 925 ngan tAn/ndm, khi dw 4&n mé rong duwoc hoan
thanh thi tbng cdng suét sé tang lén 1.175 ngan tAn/tAn. S&n phdm déng goép chinh trong doanh thu ctia BFC
la nhém phan dac ching NPK 16-16-8, day la loai phan thich hgp cho nhiéu loai cay tréng. Bén canh doé, san
phdm NPK chét lwong cao Agrotain ciing da dong goép vao doanh thu ciia BFC va hra hen sé tang trwdng
manh trong dai han.

Déi v&i SFG, tbng doanh thu cla cong ty trong 5 ndm qua khéng cé nhiéu bién dong. Nam 2016, doanh thu
SFG dat 2.347 ty, tdng 0,12% so v&i mirc 2.344 ty cla nam 2015. Co cAu doanh thu ctia SFG dong gop tw
mang phan NPK v&i 80%, ty trong con lai 1a phan supe lan va hda chét.

Déi v&i LAS, doanh thu trong 2016 chi dat 4.194 ty, gidm 12% so v&i mie 4.810 ty ctia ndm 2015. Trong dé,
mang san xuat NPK déng gép khoang 70% doanh thu, kinh doanh phan lan déng gép 25%. Nguyén nhan chinh
dan dén doanh thu LAS giam manh do gia phan supe |an gidm manh, day la loai phan cé gia th4p nhét thi
trwdng, ngoai ra, san lwgng phan NPK & khu vwc phia B4c tdng manh tr mét sé nha san xuat nhw nha may
Binh Bién Ninh Binh, Blrc Giang da gidm nhu cau tiéu thu ctia LAS. Bén canh d6, san phdm NPK cta LAS
ciing kém canh tranh hon so véi BFC khi san phdm phan NPK tir nha may Binh Dién Ninh Binh s dung cong
nghé Urea héa 16ng dé san xuat, san phdm chét lwong cao hon LAS nén doanh thu cia LAS bi tac ddng manh.
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Déi v&i doanh nghiép san xuét phan lan, DDV la doanh nghiép c6 quy mé doanh thu Ién nh4t. Tuy nhién trong
hai nam tré lai day, do &nh hwéng t gia phan DAP gidm ciing nhw canh tranh gay géat véi phan DAP nhap
khau d& 1am cho doanh thu ctia DDV gidm manh. N&m 2015 doanh thu da giam 15% so vé&i ndm 2015, dén
nam 2016 tinh hinh tiéu thu s&n pham tiép tuc gap nhiéu khoé khan nén doanh thu cong ty tiép tuc gidam manh

50% tlr 2.540 ty & nam 2015 ty xudng chi con 1.259 ty.

VAF va NFC 1a hai doanh nghiép cung cap sa&n phdm phan lan nung chay I&n nhat nganh. Nam 2016, doanh
thu cla hai cdng ty c6 nhivng chuyén bién trai chiéu, két thic ndm 2016, doanh thu VAF dat 907 ty, gidm nhe
5% so v&i nam 2015, trong khi & NFC la 546 ty, tang nhe 2,6% so v&i nam 2015.

Déi véi mang phan phéi, QBS la doanh nghiép cé quy
mé I&n nhat nganh. Trong vai ndm tré lai day, do hoat
dong xuat nhap khau phan bén dién ra kha soi dong,
dién hinh nhw trong ndm 2016 ca nwéc da nhap khau
dén hon 4 triéu tAn nén lwong nhap khau cta QBS
cling tang, da lam cho doanh thu clia QBS tang
nhanh chéng véi téc dd trung binh khodng 30% trong
3 nam tré lai day. Doanh thu QBS dén tlr hoat dong
xuét nhap khau phan bén va hoéa chét, trong d6 chi
yéu la phan bon. Ndm 2016 doanh thu QBS dat 4,496
ty, tang 28% so v&i mirc 3,517 ty cllia nam 2015.

2. Leinhuan gop
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mmmm Doanh thu —@— Tang trwdng DT

Loi nhuan gop va BLNG cua cac DN san xuat Urea (Tr.dong)
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C6 thé thay bién loi nhuan gop cta DPM va DCM c6 sy khéc biét kha Ién, néu nhw DCM dang dan cai thién,
chi ngoai trlr nam 2016 do tac déng qua I&n tr gia Urea gidm, thi bién lgi nhuan gop ciia DPM dang cé xu
hwéng chivng lai va bi gidm & mot sd ndm nhét dinh. Ching tdi cho rang li do dang sau sy thay ddi trén 1a do
DCM chi m&i van hanh ndm 2012, do d6 chi phi san xuat trén mdi don vi san pham con cao, tuy nhién theo
thoi gian khi DCM tang cwéong cong suat san xuét thi chi phi ¢b dinh trén méi don vi s&n phdm cling gidm va
do d6 bién lgi nhuan dwoc cai thién, dén ndm 2016 do tac déng qua Ién tir gia phan Urea gidm nén bién loi
nhuan ciing gidm theo. Déi véi DPM, nam 2016 ciing chiu tac déng twong tw nhu DCM, thém niva vao nam
2014 do viéc kinh doanh phan bén nhap khau khéng thuan loi do thué tdng da lam cho loi nhuan gop giam, va
thém nivra, DPM da hoat ddng hon 10 ndm, nha may da van hanh vwot cong suat do d6 chi phi sén xuét trén
méi don vi s&n phadm khong thé tdi thiéu héa dwoc niva.

So véi toan nganh, nhém doanh nghiép san xuét phan Urea c6 BLNG cao nhat do hang rao gia nhap méng
nay rat cao, thj trwéng tiéu thu twong ddi 6n dinh hon cac loai phan khac do d6 cac doanh nghiép thiét 1ap mot
murc bién lgi nhuan cao hon.

2.000.000 Loii nhuan gop va BLNG cac cong ty phan NPK (Tr.déng) 30%

/\ws——«.,
25%
1.500.000 23,09% 22,90%

23,63%
20%
16,87%

) 15%

el 7 @—12,50%
' ’ 6505 ® 10.3190%
i "
i B

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016 @ 2013 2014 2015 2016

1.000.000
11,31%

500.000

BFC  mmmm|NG —@—BLNG LAS SFG

DPéi véi mang phan NPK, c6 thé thy LAS dang |a doanh nghiép c6 BLNG cao nhat nganh véi mirc trén 20%,
tuy nhién dang c6 xu hwéng gidm, bén canh d6 mang san xuét phan lan cta LAS ciing ¢ BLNG cao hon so
véi mang NPK nén kéo theo BLNG cuia LAS cao hon cac dbi thi. Dbi véi BFC mac du BLNG thap hon nhung
dang dan cai thién qua cac nam t» mic 11,3% nam 2013 tang déu 1én 16,9% nam 2016. Nguyén nhan chd
yéu dan dén nhirng sw bién dong trén Ia do cac doanh nghiép san xuét phan NPK dwoc hwéng loi tir viéc gia
phan don dau vao giam va do dé chi phi gia vén hang ban gidm va cai thién BLNG. Con dbi véi LAS va SFG,
do hai cdng ty nay con san xuét cac loai phan don nhw supe lan va 1an nung chay va trong nhirng nam qua gia
nhirng loai phan nay gidm nén da kéo BLNG culia ca doanh nghiép giam theo.

So v&i sén xuat phan 1an va Urea, mang san xuat phan NPK c¢6 bién lgi nhuan thap hon do cé nhiéu doanh
nghiép cung san xuat, thj phan bj phan tan do d6 kho thiét 1ap mét mere bién lgi nhuan cao dwoc.

Loi nhuan gop va bién LNG cta cac DN SX phan lan, Tr.dong
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C6 thé thdy LNG va BLNG cla VAF kha 6n dinh & mirc khodng 220 ty LNG va BLNG 23,5%. San pham chinh
cla VAF la phan lan nung chay, mac du trong nhirng nam qua gia phan gidam nhwng gia cac loai nguyén liéu
dau vao ciing gidm, bén canh dé nho viéc kiém soat tét chi phi san xuat nén BLNG clta VAF van én dinh.

Déi v&i NFC, loi nhuan gop clia cong ty co xu hwéng gidm do tinh hinh tiéu thu phan NPK cla cong ty gap kho
khan. Két thic nam 2016, lgi nhuan gop ctia NFC dat 98 ty, gidm 9% so v&i nam 2015, twong trng bién loi
nhuan gop ciing gidm t& mre 19,7% ctia nam 2015 xudng con 18%.

Déi voi DDV, ndm qua codng ty bi anh hudng ndng né ti viéc sdn phdm dau ra tiéu thu kho khan, diéu nay da
lam cho lgi nhuan gép cla céng ty gidm rat manh tir méc 313 ty & nam 2015 xubng con -267 ty, twong (rng
bién lgi nhuan gdp cling giam tw 12,3% xudng con -21% nam 2016.

L¢ii nhuan gop va BLNG céng ty phan phéi

DPéi v&i QBS, BLNG cua cong ty chi & 250000 (Tr.dong) 8,0%
muirc 4-6%, mic thdp nhét nganh do 200000 6.0%
hoat déng chinh cla céng ty la phan 0 % ’
phéi. Méc du d& c6 sw hdi phuc trong 150000 o 1% 008
giai doan 2013-2015 nhwng dén nam 100000 ’
2016 do gia phan bén lién tuc giam da 2 0%
lam cho BLNG cua QBS ciing giam tw 50000 I ’
murc 6% xudng 4%, mrc giam kha I&n 0 0.0%
véi doanh nghiép phan phéi. 2013 2014 2015 2016
QBS

mmm | NG —&—BLNG

3. Chiphiban hang

CPBH/Doanh thu nhém DN san xuat phan Urea (Tr.dong)
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Chi phi ban hang chiu anh hwéng rat Ién b&i hoat ddng phan phédi ban hang théng qua cac clra hang va dai i.
O Viét Nam, vai trd va tdm &nh hwéng clia cac dai li chuyén kinh doanh vat tw ndng nghiép la rat Ién, théi quen
tiéu dung cta ndng dan dé dang bi chi phdi b&i cac dai li nay, vi vay dé gitr dwoc thi phan cac doanh nghiép
khong con cach nao khac 1a tang chiét khdu ban hang cho cac dai li, d6 1a li do tai sao ty 1& nay hau hét tang &
cac doanh nghiép. Hién tai chua cé doanh nghiép niém yét nao c6 chudi hé théng phan phdi tryc tiép dén ho
néng dan do m&rc 6 phan tan, nhé Ié. Bén canh dé kinh doanh phan bén sé di déi v&i vat tw ndong nghiép nhw
thuéc bao vé thuc vat, gibng, vi vay cac doanh nghiép phan bon chon gidi phap phan phéi théng qua cac dai li
dé tiét kiem chi phi mé clra hang.

C6 thé thay c6 sw chénh I&ch rat Ién vé chi phi ban hang gitta DCM va DPM, dbi véi DPM s&n pham cda cong
ty dwoc phan phdi théng qua cac coéng ty con do dé hé théng phan phéi rong Ién, nhiéu tang I&p vi thé chi phi
ciing nhiéu hon DCM. Tuy nhién, khi xét dén xu hwéng thi rd rang chi phi ban hang cta DPM lai 6n dinh hon
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DCM vi cong ty da cd lich st hoat dong lau nam do d6 hé théng ciing 6n dinh hon DCM, DCM méi gia nhap
nganh do dé dé chiém dwoc thi phan tir DPM doi hdi DCM phai c6 nhiéu chinh sach chiét khdu nén l1am cho
chi phi tang. Mac du vé gia tri twong déi dang c6 xu hwéng tédng & ca hai doanh nghiép nhwng nguyén nhan
cht yéu la do doanh thu gidm, ch& khéng phai do chi phi tuyét déi tang.

CPBH/Doanh thu nhém DN san xuat phan NPK
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400.000 8,0% 8%
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3%
200.000 gl V2" N 4:3% 497,
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= CPBH —@—CPBH/DT

C6 thé thdy BFC la doanh nghiép kiém soat chi phi ban hang tét nhat trong cac doanh nghiép san xuét phan
NPK khi ty & CPBH/DT cla cong ty ludn duy tri mtrc thap nhat, chang t6i cho rang loi thé vé vi tri phan bé cac
nha may da cho phép BFC lam dwoc diéu nay khi tiét kiem dwoc chi phi van chuyén kha Ién. Xét vé xu huéng
thi chi phi ban hang chi tdng nhe trong théi gian qua, nhwng ty | trén doanh thu lai tdng twong déi nhanh do
doanh thu cta hau hét cac doanh nghiép déu giam. Trong th&i gian téi, chi phi ban hang nhiéu kha nang sé
tiép tuc tdng do hién nay nhiéu doanh nghiép dang xam nhap vao phan khuc phan NPK do d6 ap luc canh
tranh sé tang lén. Déi véi BFC ap lwc dén tw thj trudng mién Nam khi nhirng nha may NPK chét lwgng cao cla
DPM hay DCM di vao van hanh, dbi véi LAS ap lwc Ién nhat sé dén tir nha may NPK Binh Dién-Ninh Binh khi
nha may nay da dwoc mé rong céng suét.

200.000 20%
CPBH va CPBH/doanh thu ctia cac DN SX phan lan ’
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150.000 5%
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VAF NFC DDV
mmmm Chi phi bAn hang —@— CPBH/Doanh thu

C6 thé thy VAF |1a doanh nghiép c6 chi phi ban hang va ty 1& chi phi ban hang trén doanh thu cao hon so v&i
hai cdng ty cung phan khic. Trong nhi*ng ndm qua chi phi ban hang clia VAF lién tuc téng khi cong ty c6 géng
mé rong thi trwdng xudng cac tinh phia Nam da day chi phi van chuyén téng 1&n do d6 ca chi phi va ty I& chi
phi ban hang trén doanh thu ctia céng ty déu tang.

O chiéu nguwoc lai, chi phi ban hang ctia NFC va DDV dang c6 xu hwéng gidm, dic biét 1a & DDV do san phdm
ban ra cla cong ty dwoc tiéu thu rat cham nén chi phi ban hang ciing gidm theo. Nam 2016, chi phi ban hang
cua NFC chi & mwre 51 ty, twong duwong 9% doanh thu. Trong khi & DDV chi phi nay la 89 ty, giam 65% so v&i
murc 152 ty clla nam 2015.
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CPBH/DT cua cong ty phan phéi-QBS

Péi véi QBS, chi phi ban hang trong 60000 3%
nhiéu ndm qua lién tuc tang cho dén 50000 % -
nam 2016 khi cong ty da xay duwng 40000

xong cang ICD xong thi chi phi ban 2%
hang gidm manh khi céng ty khdng con 30000 1%
phai chi thué kho bai ngoai quan, diéu 20000

nay ciing kéo ty 1& chi phi ban hang 10000 1%
giam 50% so VO ném 2015, tir mirc 2% 0 0%
trén doanh thu xudng con 1% trén 2013 2014 2015 2016

doanh thu.

mmm CPBH —@— CPBH/DT

4. Chiphiquan ly doanh nghiép

200.000 CPQLDN/Doanh thu nhém CT san xuat phan Urea (Tr.dong) 7%
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C6 thé thay chi phi quan ly doanh nghiép ctia DPM cao hon ctia DCM nhiéu do hé thdng céng ty con ctia DPM
da day chi phi nay 1én, tuy nhién chi phi nay ctia DPM cé méi twong quan rat Ién véi doanh thu khi ty 1& nay 6n
dinh & mirc 6% va dén n&m 2016 khi doanh thu gidam manh thi chi phi quan ly doanh nghiép ciing giam. Déi
véi DCM, nhitng nam qua cong ty tap trung dau tw nghién ciru cac loai phan bén Urea thé hé mdi nhw Urea
Humate, Urea46 plus va hién nay dang nghién ctru phan Urea két hop vi sinh, do d6 cong ty luén trich mot
phan thu nhap cho quy dau tw phat trién va day chi phi quan Iy doanh nghiép ting 1&n, cling véi dé, doanh thu
cla cong ty cling gidm nén ty 16 CPQLDN/DT tang nhanh trong nhirng nam qua. Tuy nhién do Hé théng quan
tri ngudn nhan lwc-ERP ciing phat huy hiéu qua da gitp cong ty tiét kiém dwoc moét phan chi phi cho DCM.

0,9%

200.000 CPQLDN/DT ctia cac DN san xuat phan NPK (Tr.dong) 5.0%
3% 4,0%
150.000 o
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mmmm CP QLDN —@—CP QLDN/DT

C6 thé thay LAS la doanh nghiép c6 chi phi quan li doanh nghiép cao nhat nhém, tuy nhién BFC lai dang téng
nhanh chéng, con déi véi SFG chi phi nay kha 6n dinh. Dbi véi BFC khi cong ty ndy mé réng nhiéu nha may
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thi hé théng nhan sy quan ly ciing tré nén cdng kénh hon do dé chi phi nay da tang to khoang 0,7% n&m 2013
Ién 1,9% trén téng doanh thu nam 2016.

NGANH PHAN BON VO cO’

CP QLDN cuia cac DN San Xuat Phan Lan
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mmmm Chi phi QLDN  —@— CP QLDN/Doanh thu

C6 thé thay chi phi quan ly doanh nghiép cla cac cdng ty & nhém phan Ian cé sy chénh léch kha I&n. DDV la
doanh nghiép c6 chi phi quan ly cao nhét va c6 xu hwéng tdng kha manh trong nam 2015, dén n&m 2016 khi
cong ty hoat ddng kém hiéu qua, tham chi c6 thdi diém phai dirng s&n xuét nén chi phi quan ly ciing gidm theo.
Déi v&i VAF va NFC, khodn muc chi phi quan ly doanh nghiép khéng c6 nhiéu bién déng trong 3 ndm qua.
Nhin chung ty I& chi phi quan ly doanh nghiép trén doanh thu cta cac doanh nghiép déu cé xu hwéng tang
nhwng nguyén nhan chi yéu do doanh thu giam.

Chi phi quan ly doanh nghiép cta QBS trong giai i

doan 2013-2015 kha 6n dinh & mirc 0,4% doanh 4909 CPQLDN/DT cua DN phan phoi-QBS
thu, va do d6 khi doanh thu ciia cong ty tang thi (Tr.dong) 0.7%

chi phi tuyét dbi ciing tadng. Tuy nhién d&n ndm 30000
2016, chi phi quan ly doanh nghiép da tang manh

lén 0,7% doanh thu, xét v& mirc tuyét ddi thi chi 20000
phi nay da tang ttr 13,5 ty cla nam 2015 1én 33,5

ty vao nam 2016. Theo thuyét minh b&o cdo tdi 10000 0%
chinh nam 2016 cta QBS, mot sd khoan muc nhw . I

thué, chi phi mua ngoai cling nhw chi phi céng 0 0%
nhan téng trong ndm qua la nguyén nhan dan dén 2013 2014 2015 2016

chi phi quan ly doanh nghiép ctia QBS tang vot. = CP QLDN  —@—CP QLDN/DT
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5. Lei nhuan sau thué

2.500.000 LNST va Bién LN rong DN san xuét phan urea (Tr.déng) 25,0%
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C6 thé thay gitra DPM va DCM c6 sw chénh léch kha 1&n v& LNST do DPM con ¢6 lgi nhuan ti kinh doanh
phan bon khéac. Bién lgi nhuan rong cia DCM trong nhirng ndm qua cé xu hwéng dwoc cai thién do bién lgi
nhuan gop tang 1&n, con dbi véi DPM xu hwéng nay ngay cang giam do nhirng tac dong tr bién lgi nhuan gop
giam. Nam 2016, lgi nhuan rong cda hai doanh nghiép giam kha manh so vé&i nam 2015 khi doanh thu giam
manh nhwng chi phi gidm khéng twong &ng. Hién nay DCM dang dwoc wu dai thué TNDN & mac 5% va duy
tri dén ndm 2023, mirc wu dai nay tao ra khoan tiét kiém chi phi rat Ién cho DCM, dac biét 1a khi dat trong bi
canh so v&i méc thué TNDN 20% cia DPM.

LNST va Bién LN rong cua cac DN san xuat phan NPK (Tr.dong)
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mmmm | NST —@—Bién lgi nhuén rong

C6 thé thay xu hwéng thay déi bién loi nhuan gop rat khac biét gitra cac doanh nghiép. BFC dang cai thién ro
rét ca lgi nhuan rong va bién lgi nhuan rong ttr hai nguyén nhan chinh la bién lgi nhuan goép tang Ién va nhirng
wu dai vé thué TNDN clGia nha may Binh Dién-Ninh Binh, trong khi d6 ca loi nhuan va bién lgi nhuan rong cta
LAS lién tuc gidm khi mang kinh doanh phan NPK bi canh tranh gay gét tir BFC trong khi mang supe |an bi &nh
hwéng tir gia phan dau ra gidm, két hop lai lam cho lgi nhuan cta LAS lién tuc gidm. Déi véi SFG, mang kinh
doanh phan supe lan cla cong ty cling chiu anh hwéng twong tw nhw LAS trong khi mang phan NPK mac du
nhirng ndm qua c6 sy cai thién nhe nhung khéng thé bu dap dwoc khoan sut gidm loi nhuan cla mang phan
supe lan nén lgi nhuan ciing giam nhe va bién Igi nhuan rong ciing suy giam theo.

Loi nhuan sau thué cuia cac DN SX phan lan
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Nhin chung ca ba doanh nghiép san xuat phan lan déu cé lgi nhuan sau thué sut gidm trong nhirng ndm qua,
dac biét 1a déi voi DDV.

Xét theo tirng doanh nghiép, loi nhuan sau thué ctia VAF cé sy sut gidm kha manh do nhirng tdc dong nhw
bién lgi nhuan gbép giam do gia phan giam, trong khi chi phi quan ly doanh nghiép va ban hang tang qua cac
nam va hé luy la ty suét lgi nhuan rong ciing gidm tr mire 9,2% nam 2014 xubng con 4,9% nam 2016.
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Cau chuyén loi nhuan gidm cling twong tw d6i véi NFC, ndm 2014 loi nhuan sau thé cla cong ty dat 36 ty, dén
nam 2016 da gidm chi con 19 ty, twong &ng thi bién LNST ciing gidm tlr 5,3% nam 2014 xubng con 3,5% nam
2016. Bbi v&i DDV, nhivng ndm gan day loi nhuan cong ty lién tuc gidm do chi phi san xuét khéng gidm nhuwng
doanh thu lai gidm manh do khéng ban dwoc hang, dinh diém cuta sy sut gidm nay la ndm 2016 cong ty ghi
nhan khodn 16 469 ty. Dé cai thién tinh hinh hoat déng cho cdng ty, DDV da yéu cau dwoc chinh pha gitp d&
thdng qua cong cu rao can thué tw vé, dén thoi diém hién tai B6 cong thwong da ap thué tw vé tam théi nham
hé tro DDV va mét sé doanh nghiép san xuét phan DAP khac. Tuy nhién, trong dai han, dé ding vibng trén thi
trwdng cong ty can cai thién chat lwong sédn phdm so véi hién nay.

Péi véi QBS & mang phan phéi, tir ndm 2013-2015 LNST va 'ii?_" '-E';‘S"";‘gd‘iﬁa cac phan
loi nhuan rong tang lién tuc do doanh thu tang phoi-QBS (Tr.dong)

R £ S AR 2 3% 100000
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3%

soét tbt. Tuy nhién dén ndm 2016 do cong ty phai 80000
trich 1ap dw phong I&n da day chi phi tai chinh ting 2% 60000
vot va cudi cung lgi nhuan rong va bién loi nhuan 20
rong gidm manh. Trong thoi gian téi, v&i tinh hinh 40000
z N - . Y 9
hoat ddng dang tot dan 1én cua DDV, don vima QBS 1%
dang dau tw 295 ty, thi nhiéu kha nang khodn dyw 1% l . 20000
phong trén c6 thé dugc hoan nhap, méc du hignnay — , E
loi nhuén cda DDV van con am nhwng so va&i cling o o
ky nam 2016 muc 16 1dy k& da giam manh va DDV W LNST —@—Bién lgi nhuan rong
dang dat muc tiéu xoa 16 trong ndm nay.
IV. Cap nhap tinh hinh tai chinh
1. Tinh hinh tai san
Quy mo tai san va vong quay TS cta DN san xuat phan Urea (Tr.dén
20.000.000 y g quay P ( 9) 1,00
15.000.000 Hr_ﬂ‘w\ﬂ 0,78 0,80
0,60
10.000.000
b3s 040
5.000.000 0.20
2014 2015 2016 2014 2015 2016
DPM DCM
= THDH TSNH —@—\Vong quay tai san

Hai doanh nghiép san xuat phan Urea la hai doanh nghiép cé quy mé tai sén vwot trdi so véi cac doanh nghiép
con lai trong nganh. Tuy nhién gitra hai doanh nghiép nay cling cé sw chénh léch kha I&n khi DCM c6 thoi gian
hoat déng it hon DPM rét nhiéu do d6 gia tri may moc tai san cd dinh con I&én hon DPM. Trong cAu tric tai sén
clia DPM, tai san ngén han chiém gia tri Ién hon tai san dai han, tuy nhién trong ndm 2016 gia trj tai san dai
han b&t dau tdng dan va qua nam 2017 chéc chén sé tdng manh khi nhirng t6 hop nha may NPK va dy an
nang cap NHs di vao van hanh va cdng ty ghi nhan gia tri tai san cé dinh. Dbi véi DCM, nha may Urea chi méi
di vao van hanh tir ndm 2012 va gia tri nguyén gia con dén hon 8.000 ty 1am cho tai san dai han cia DCM con
rat I&n. Co thé thay theo xu hwéng thi téng tai san cta ca hai cong ty déu gidm, tuy nhién DPM c6 thé sé ting
trong ndm nay, con dbi véi DCM thi téng tai san van giam déu va chi yéu & tai san dai han do khau hao méi
nam.
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Xét dén vong quay tai s&n, DPM c6 vong quay tai san I&n hon DCM khi gia tri tai san cia céng ty nhé hon va
doanh thu lai I&n do viéc kinh doanh phan bén nhap khau khéng can dau tw nhiéu tai sén cb dinh. Trong ndm
2016 do doanh thu syt gidm manh nén vong quay tai sé&n ctia DPM ciing gidm theo, tuy nhién déi véi DCM do
cé doanh thu va quy md tai san gidm nén vong quay tai sé&n van 6n dinh.

NGANH PHAN BON VO cO’

4.000.000 Quy mé tai san va vong quay TS cua DN san xuat phan NPK 2,50
3.500.000 2,18
97 2,00
3.000.000 86 80 1,86
1,73
2.500.000 1,54 1,60 150
2.000.000 24
1.500.000 1,00
1.000.000
0,50
500.000
2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BFC LAS SFG
= TSNH TSDH —@—Vong quay tai san

C6 thé thay trong cAu tric tai san cla cac doanh nghiép san xuét phan NPK tai sdn ngan han la chu yéu, tai
san dai han réat it. Diéu nay phan anh d&c diém san xuét kinh doanh ctia cac doanh nghiép nay 1a quy trinh san
xuét don gian do d6 nha may ciing don gidn va gia tri dau tw thap, tuy nhién do cac cong ty phai dw trir nguyén
liéu dau vao Ién, chd yéu tan dung nhirng luc gia phan don gidm dé nhap kho, nén dan dén lwong hang ton
kho 1&n va do d6 tai san ngén han ciing 16n.

Vong quay tai san clia cac doanh nghiép dang cé sw khac biét kha I&n khi vong quay tai san ctia BFC va LAS
dang gidm dan v&i nguyén nhan do doanh thu hai cong ty nay dang giam trong khi nhu cau dau tw nha may
dang tang dan theo nhitng nam qua. Déi v&i SFG, tai sén cta cong ty dang gidm dan do cong ty khéng cé dw
an dau tw mé réng nha may nao nén lam cho vong quay tai san ngay cang tang lén.

Tinh hinh tai san cta cac DN SX phan lan

3.500.000 33 2,50
3.000.000 2,11 2.00
2.500.000 73
1,50
O
.500. , 1,05
0,88 1,00
1.000.000
500.000 . . . 0,46 0.50
0 [ | [ [ 0.00
2014 2,015 2016 2014 2,015 2016 2014 2,015 2016
VAF NFC DDV
mmmm T3i san ngdn han Tai sdn daihan  —@—Vong quay tai séan

Tinh hinh tai san cGa VAF trong nhirng nam qua kha én dinh khi cdng ty khéng cé khoan dau tw nao dang ké,
trong khi dé doanh thu trong ndm 2016 c6 sy sut gidm dang ké nén kéo theo dé 1a vong quay tai san ciing giam
theo. VAF da ¢ lich st hoat ddng lau ndm va nha may hién tai con gia tri thAp nén trong co cAu tai san cda
VAF tai s&n ngan han la muc chiém ty trong I&n nhat va chd yéu 1a hang tdn kho, do cong ty phai trir nguyén
liéu dau vao va duy tri mét lwong thanh phdm nhét dinh.
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Déi v&i NFC, hién nay gia tri tai s&n cta cong ty con rat thap, chd yéu | tai sdn ngan han. Trong nhirng ndm
qua cong ty khdng c6 khodn dau tw vao tai san cb dinh dang ké nao nén tai san ngay cang giadm, tuy nhién do
doanh thu chi gidm nhe nén vong quay tai san ctia cdng ty ciing bién déng & bién dd nhé tir 1,8-2,2 vong.

Déi véi DDV, do nha may san xuat phan DAP cta cdng ty méi dwoc xay dwng nén gié tri con I1&n, bén canh do
cbng nghé san xuat cling hién dai nén dodi héi chi phi dau tw I&n. Két thic ndm 2016, gia tri tai san dai han cta
DDV con hon 1.700 ty, trong khi tai s&n ngan han 1a 547 ty. So véi hai doanh nghiép con lai trong mang phan
lan, gia tri tai san cta DDV vwot tréi hon han. Ciing vi gia tri tai san I&n nhwng doanh thu gidm manh da lam
cho hiéu suét s dung tai sdn ctia DDV giam theo, vong quay tdng tai san gidm t 1,05 vong ndm 2014 xubng
con 0,46 vong nam 2016.

Déi v&i doanh nghiép phan phdi QBS, nam 2015 Quy mé tai san va vong quay TS cla
cong ty phat sinh mét khoan tra trwéc cho nguoi 3.000.000 DN phan phéi-QBS 30
ban la cong ty Dau tw & DV cong nghiép Thai 27 ’
A . N e A x 2.500.000 2,5
Nguyén mot khoan hon 400 ty cung véi mét so
khach hang khac ciing gan 200 ty niva, didu nay da 2000090 | 19 20
day tai s&n ngan han ctia QBS nadm 2015 tdng cao.  1.500.000 15
DPén n&m 2016, cong ty ghi nhan tai san c¢6 dinh  1.000.000 1,0
cla dy an xay dwng cang ICD Dinh Vi va do doé 500.000 I 0,5
tai san dai han tang 1én nhung do tai san ngan han 0 0.0
gidm da lam cho tbng tai san gidm va cudi cung 2014 2015 2016
kéo vong quay tai sdn nam 2016 tang lén. mmmm TSNH TSDH —@—\Vong quay tai san
2. Tinh hinh nguén vén

12.000.000 St dung no va don bay tai chinh cia cac DN san xuat phan Urea (tr.déng) 5.00
10.000.000 5 4.00

8.000.000 3,43

o 3,00
6.000.000
227 5 00
4.000.000
o— o - 1,22
2.000.000 1,16 1,14 209 1,00
2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
DPM DCM

No NH mmsmNgDH —@—TTS/VCSH

C6 thé thay c6 sw khac biét rat I6n gitta DCM va DPM vé cu tric vén. DPM hau nhw khéng st dung no, tham
chi cubi ndm 2016 cong ty khdng con mét khodn no phat sinh I4i nao. Trong céu trdc ngudn vén ctia DPM, vén
chu s& hivu chiém ty trong rét cao véi khodng 80%, va 20% con lai chd yéu 1a cac khoan phai trd khach hang,
nhw vay c6 thé thay cAu tric vén ctia DPM rat an toan do no rat it. Tuy nhién trong nam 2017, cong ty s& phai
quyét toan khodn dau tw nha may NPK va dw an nang cap nha may NHs véi von dau tw khodng 5.000 ty, va
cong ty da cé ké hoach vay ng khoang 3.000 ty nén cé thé trong ndm 2017 cAu tric vén ctia DPM sé co sy
thay déi lon.

Déi voi DCM, day la cong ty cd mire do st dung no' cao nhat nganh. Méc di theo théi gian ng dang giam dan

do mdi nam céng ty trd ng’ gbc va lai khoang 1.300 ty nhwng trong thdi gian téi véi viéc cong ty dang co ké

hoach xay dwng nha may véi quy mé 879 ty, trong dé 70% dwoc tai trg tiv ng' c6 thé sé lam cho no clia cong

ty s& ting trd lai. Tuy nhién do la cau chuyén ciia mét vai ndm niva, con trwéc mét, cu tric vén ctia DCM dang

dan cai thién rd rét theo hwéng gidm no va do dé rui ro vé don bay tai chinh ctia cong ty ciing dang giam dan.

Két thuc ndm 2016, DCM con khoan no dai han 4.500 ty va no' ngan han 1.500 ty nén ap lyc tra 13i va no gbc
A
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clia cong ty trong nam 2017 1a kha Ién. Hién nay DCM dang cé khodn vay 230 triéu USD va li suét tinh theo
I4i suat LIBOR ky han 6 thang, do d6 DCM chiu rii ro ca bién déng ty gia va |i suét, ty gia tang hay giam 1%
c6 thé 1am cho DCM 16 ho&c 14i 50 ty. Tuy nhién dé han ché rii ro nay, DCM dang tim déi tac d& chuyén khoan
no trén sang no Viét Nam déng, do d6 néu thanh cong sé han ché dwoc phan nao rdi ro vé chi phi tai chinh.

Str dung no’ va don bay tai chinh cta cac DN san xuat phan NPK

2.000.000 5,0
4 | 4,0
1.500.000 39 5,1 5 :
3,1 3,0
1.000.000 - 7
W ’ 2120
500.000 10

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016

BFC LAS SFG
Nog NH m=smNo DH —@—TTS/VCSH

Trong céu no clia cac doanh nghiép san xuét phan NPK, no ngén han chiém ty trong chd yéu do cac cong ty
khong c6 khodn dau tw tai san dai han nao nén céc cong ty ciing khéng s dung dén no' dai han. Ngoai triy
trwdng hop cta BFC khi ndm 2015 cong ty dau tw nha may Binh Dién —Ninh Binh nén c6 phét sinh khoan vay
dai han. BFC |a doanh nghiép st dung no nhiéu nhat trong nhém cac cong ty trén va cling la cong ty cé ty 1é
don by tai chinh cao nhat, & mrc 3-4 trong nhirng ndm qua, tuy nhién dang c6 du hiéu gidm dan khi vén cha
s& hiru clia cong ty dang tang dan lén.

Déi véi LAS, trong nhirng ndm gan day cong ty cling c6 nhu ciu dau tw nha may mé rong day chuyén san xuat
nén no ciing tang lén va kéo theo don bay tai chinh ciing tang theo. Trong khi dé dbi véi SFG no van khong

c6 bién dong trong khi don bay tai chinh dang gidm dan do vén chi ctia cong ty téng.

Tinh hinh nguén vén cta cac DN SX phan lan, Tr.déng

1.400.000 200
1.200.000 < m e
1.000.000 220 0
1,95

§88:888 e 1m o i — o 1,50
400.000 ' 13 B o
200.000 0,50

0 0,00

2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
VAF NFC DDV

NoNH msssmNoDH —@—TTS/VCSH

C6 thé thdy mirc d6 st dung no ctia 3 doanh nghiép nay c6 sw chénh 1&ch rat I&n, trong d6 DDV Ia cong ty st
dung ng nhiéu nhét. Bén canh do, trong cu tric ng vay & cac doanh nghiép trén, ng ngén han chiém ty trong
I&n nhét, tham chi déi véi VAF va NFC con khéng c6 no dai han. Xét dén don bay tai chinh, cé thé thdy DDV
la doanh nghiép c6 hé sb don bay tai chinh cao nhat nhoém, két thic nam 2016 don bdy tai chinh ctia DDV la
2,2, 1é6n hon twong dbi so véi VAF 1a 1,5 va NFC 1a 1,35.

Trong nhi*ng ndm qua, mirc dd st dung no' ctia DDV va NFC dang gidm dan trong khi VAF van kha én dinh.
Cudi nam 2016, ng phat sinh I & VAF la 233 ty, déi véi DDV la 583 ty, trong doé 443 ty 1a no ngan han, con
ddi véi NFC cong ty khéng con sbé dw no' nao.
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Str dung no’ cia cac DN phan phéi

Déi v&i doanh nghiép phan phéi, QBS trong 1400000 6
nadm 2015 va 2016 cong ty da dau tw xay 1200000 8 5
dwng cang ICD nén phat sinh nhu cau vén. 1000000 .
Nam 2015 khodn vay ngan hang da tang tw 800000

224 ty 1én 1200 ty va do doé lam cho n¢ clia 600000 8
cong ty ting dét bién, tuy nhién trong 2 nam 400000 2
gan day von cha s& hiru cda cong ty da tang 200000 1
manh nén lam cho don bay tai chinh cla 0 - . 0
cong ty ciling giam theo. 2013 2014 2015 2016

mmm No' NH No DH —@—TTS/VCSH
3. Tinh hinh hang tén kho
2.000.000 20,00

HTK va Vong quay HTK cta cac DN san xuat phan urea

1.500.000 15,00
13,68 19
1.000.000 9,39 10,00
500.000 4,83 5,00

2014 2015 2016 2014 2015 2016
DPM DCM

mm HTK —@—\Vong quay HTK

C6 thé thay sw khac biét I&6n vé hang tén kho ctia DCM va DPM khi DPM phan phéi san phadm théng qua cac
cong ty con va kinh doanh sé&n pham nhap khau da l1am cho hang tén kho I&n hon DCM rét nhiéu. Piéu nay
ciing lam cho vong quay hang ton kho ca hai coéng ty ciing chénh léch, néu nhw & DCM khoang 10 vong thi
DPM chi dat khodng 5 vong. Theo thdi gian, lwong hang tén kho ctia DPM dang ¢ xu hwéng gidm trong khi
DCM dang tang dan do DCM phai tdng cuéng phan phéi hang xubng céc dai ly, mé rong dai ly dé cé thé canh
tranh v&i déi thd nén DCM phai tich |Gy hang tdn kho & cac dai ly nhiéu hon.

2 000.000 HTK va Vong quay HTK cua cac DN san xuat phan NPK 5.00
1.500.000 87 365 100
3,03 2.93 285 HSU/G/,O(“ 3,00

1.000.000 '
2,41 2,00
500.000 I I . 1,00

2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BFC LAS SFG

mmm HTK —@—\Vong quay HTK

Do ¢6 sw khac nhau v& quy mé nén lwong hang tén kho cltia cac cong ty trén ciing khac nhau, dbi véi BFC
cbng ty c6 nhiéu nha may & nhirng vi tri kha xa nhau do dé lwong nguyén vat liéu dau vao ma cong ty tich tri
ciing nhiéu hon cac déi thi. Nhirng ndm qua vong quay hang tén kho ctia BFC dang gidm dan do gia vén hang
ban cta coéng ty dang gidm khi gia phan don gidm lién tiép trong nhitng ndm qua. Déi v&i LAS, cé hang ton
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kho va vong quay hang tén kho khéng c6 nhiéu bién dong, trong khi & SFG c6 s tang 1én rd rét & nam 2016,
diéu nay cho thay hau hét cac cong ty san xuat phan NPK kiém soat rat tot hang ton kho.

NGANH PHAN BON VO cO’

Hang tén kho va vong quay HTK ctia DN SX phan lan

800.000 4,00
3,46
600.000 322 3,00
59 2,70
2,22 2,34
400.000 o~ o — ¢ .u 2,00
1,89
200.000 I I I I 1,00
0 . 0,00
2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
VAF NFC DDV

mmmm Hang ton kho —@—Vong quay HTK

C6 thé thdy HTK cta VAF dang tang trong nhirng ndm qua do cong ty dang mé rong thi trudng xudéng mién
Nam nén kéo theo lwgng hang tdn kho ciing phai ting Ién dé tranh tinh trang thiéu hut san phadm khi khoang
céch gilra cac dai ly phan va nha may san xuat ngay cang xa. Diéu nay ciing lam cho vong quay hang tén kho
clia cdng ty cling gidm va dao déng xung quanh murc 2 vong. Dbi véi DDV va NFC, xu huéng bién dong hang
ton kho va vong quay hang ton kho cla hai céng ty nay kha gidng nhau, ndm 2015 hang tén kho déu tang dé
rdi gidm manh trong nam 2016. Dbi véi DDV, ndm qua san phadm cua cong ty tiéu thu rat cham nén DDV cét
gidm san lwong san xuat do d6 hang tén kho ciing gidm theo

HTK va Vong quay HTK cua DN phan phoi
300000 25

X: o a: > > ~ X. 22,32
DPéi v&i QBS & mang phan phdi, do 250000 20
dac thi mang hoat déong nén vong 200000 .
quay hang ton kho cta céng ty cing 150000 15,06 13,63 iy
cao nhat nganh va dang dan cai 100000
thién t&r m&rc khoang 15 vong nam 50000 5
2014 1én 22 vong nam 2016. 0 0
2014 2015 2016
0QBS
mmm HTK —@—\Vong quay HTK
4. Tinh hinh khoan phai thu-phai tra
Khoan phai tr!u va §6 nqéy phai thu cua Khoan phai tra va §6 ngay phai tra
DN san xuat phan Urea cta DN san xuét phan Urea
200.000 7,00
180.000 6.62 800.000 60.00
160.000 6,00 700.000 51
5,18 50,00
140.000 : 5,00 600.000
120.000 4 40,00
100.000 68 Y 00 500.000
80.000 3,00 400.000 30,00
60.000 2,00 300.000 2 » 2 2000
40.000 18 \
20.000 050 g 06 L0 200000 13 1 10,00
}/Z\E—“‘L 0.50 100.000 14 :
2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016 0 -
DPM DCM 2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
DPM DCM

mmmm Khodn phdi thu ~ —@— S ngay phai thu BQ R .. P ..
mmmm Khodn phai thu —@&— S0 ngay phai thu BQ
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C6 thé thay sb ngay phai thu cia DCM dang rat thap so véi DPM, diéu nay cho thay vi thé rat tét cia DCM déi
véi khach hang, sb ngay phai thu ca cong ty ludn duy tri & mc dwéi 1 ngay trong khi sé ngay phai thu cta
DPM lén dén gan 5 ngay. Ngoai ra khoan phai thu cia DCM ciing thap hon han DPM, diéu nay cang cho thay
chét lwgng doanh thu ctia DCM la rét cao vi khéng phat sinh khoan phai thu dot bién nao. Béi véi khodn phai
tra, hai cong ty nay khéng c6 sw chénh léch nhiéu, sé ngay phai tra ctia hai doanh nghiép ciing xap xi nhau &

mcrc 20 ngay.
1,400,000 Khoan phai thu va s6 ngay phai thu caa DN san xuat phan NPK 120,00
1.200.000 102,78 100,00
1.000.000
80,00
800.000 69,79 68,89
59,96 60,00
600.000 46,55
413 45,44 40,00
400.000 24,07 [ 22.72 P25 29,33
200.000 17,07 I I I 20,00
2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
BFC LAS SFG
mmmm Khodn phai thu ~ —@— S ngay phai thu BQ
Khoan phai tra va s6 ngay phai tra ctia DN san xuat phan NPK
600.000 60,00
500.000 48.19 50,00
39,88
400.000 . 40,00
36,26 36,41
300.000 30,00
3,63
200.000 18,52 1508 20,00
11,96 17,14 ' 14,94
100.000 ,96 10,00

llll

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
BFC LAS SFG
mmmm Khodn phai thu ~ —@— S6 ngay phai thu BQ

C6 thé thay BFC va SFG kiém soat rat tot nhirng khodn phai thu va phai tra, trong khi LAS nhitng khodn nay
con kha Ién, d&c biét 1a khodn phai thu va sé ngay phai thu dang tang rat nhanh, diéu nay co thé do ap luc
canh tranh gay gat v&i cac doi tha két hop véi chat lwong san phdm cdia minh kém canh tranh hon nén LAS
tang cwdong wu dai cho cac dai ly dé gity thi phan.

600.000
500.000
400.000
300.000
200.000
100.000

0

www.fpts.com.vn

Khoan phai thu va sé ngay phai thu ctia cac DN SX phan lan 70,00
60,06 58,65 60,00
50,00
40,00
35,19 34,79
./‘/' 30,00
29,19
22,76 20,00
10,00
5,63 !
0 2,04 l
2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
VAF NFC DDV

mmmm Khodn phdithu ~ —@— S6 ngay phai thu
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:gz:ggz Khoan phai tra va s6 ngay phai tra cua cac DN SX phan lan 200,00
400.000 143,67150,00
300.000 100,00
200.000
100.000 izﬁizzﬁﬁ"ls 8,80 12,67 11,37 43,09 40,19 2000

0 S—0— 0 0.00

2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
VAF NFC DDV

mmmm Khodn phaitrda  —@— S6 ngay phai tra

C6 thé thdy VAF dang kiém soat kha tét sé ngay phai thu khi nhitng ndm qua luén duy tri dwéi 5 ngay, bén
canh d6 khodn phai thu ciing kha &n dinh va duy tri khoang 1 dén 2% so v&i doanh thu. Déi véi khoan phai tra
cong ty cling kiém soat kha tét va duy tri trong khoang 60-70 ty, mirc kha thap so véi quy md doanh thu gan
1.000 ty ctia VAF. Trwdng hop ciia NFC ciling twong tw khi khodn phai thu va khodn phai tra cda cong ty kha
én dinh trong 3 n&m qua.

Déi véi DDV, do tinh hinh hoat ddng san xuat gép nhiéu khoé khan trong ndm 2016 va khéng ban dwoc hang
nén khodn phai thu ciing gidm va do dé sé ngay phai thu gidm theo, & chiéu nguoc lai khoan phai tra lai tdng
kha manh tr mirc 279 ty cla ndm 2015 1én 495 ty nam 2016.

Khoan phai thu va s6 ngay phai thu
cua DN phan phoi

Khoan phai tra va s6 ngay tra ctia DN
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e Kho2n phai thu @— S6 ngay phai thu BQ mmmm Khodn phai thu —@— S6 ngay phai thu BQ

C6 thé thay khoan phai thu va phai trd ctia QBS kha 6n dinh, ngoai trir nhirng b4t thuwérng vao nam 2014 khi
cbng ty phat sinh khoan phai thu hon 600 ty va khoan phai trd 760 ty véi khach hang. Biéu nay cling lam cho
sb ngay phai thu va phai tra ting dot bién véi 86 ngay dbi véi khoan phai thu va 104 ngay dbi véi muc phai tra.
5. Hiéu suét sinh 1&i ROA-ROE

Chi s6 ROA, ROE cua DN san xuéat phan Urea
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C6 thé thdy xu huwéng ROA va ROE clia DPM c¢6 xu hwéng thay dbi kha gidng nhau, trong khi DCM thi ROA
kha 6n dinh trong khi ROE ngay cang gidm do don bay tai chinh ngay cang gidm. So vé chi sé ROA, DPM ¢6
chi s nay cao hon do quy mé tai s&n nhd hon DCM trong khi lgi nhuan cao hon do céng ty con phan phéi
phan nhap khau, ndm 2016, chi sé ROA ctia DPM suy gidm do tai sén ctia cdng ty khéng thay ddi trong khi loi
nhuan gidm manh. Két thic ndm 2016, ROE ciia DPM dat 14% trong khi ROA 1a 11%, chénh léch ROA va
ROE thap nhw vay cho thdy mirc do st dung don bay ctia DPM rét thdp. Déi véi DCM lgi nhuan ciing giam
nhwng vi tai san cling giam khi cong ty trd no’ nhiéu nén ROA khéng thay dbi nhiéu trong khi ROE thi gidm kha
manh, trong n&m 2017 va 2018 chung t6i cho réng ROE clia DCM sé khéng cé nhiéu thay ddi khi hién nay
GAS cam két ban khi dau vao cho DCM v&i gia ddm bao mure sinh & ROE & 12%.

50%

Chi s6 ROA, ROE cua DN san xuat phan NPK

40% 38%
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30%
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Nhin chung ROE ctia BFC c6 xu hwéng hdi phuc trong ndm 2016, va so véi cac doanh nghiép cting nhém thi
ROE ctia BFC vwot troi hon han véi mot sd nguyén nhan nhw loi nhuan rong dwoc cai thién, don by tai chinh
duwoc st dung hiéu qua. Chi s ROA ctia BFC hau nhw khéng c6 bién déng nhiéu khi bién lgi nhuan rong mac
du dwoc cai thién nhung vong quay tai san gidm do doanh thu cong ty gidm nhe. Két thic nam 2016, chi sb
ROE cua BFC dat 31% va ROA la 10%.

Déi v&i LAS, trong nhitng ndm qua ROA va ROE cua cong ty déu giam véi nguyén nhan chd yéu dén tw bién
loi nhuan rong gidm va doanh thu ciing gidm. Nhixng ndm qua cong ty khéng cé khodn dau tw I&n nao dang
cht y dé cé thé tang loi nhuan cho doanh nghiép, tuy nhién trong thoi gian téi, nhirng day chuyén san xuét
phan NPK dwoc dau tw véi cong nghé kha hién dai dwoc ky vong sé cai thién tinh hinh hoat déng clia cong ty
va cai thién nhirng chi sé ROA, ROE. Két thiic ndm 2016, ROA cla LAS dat 5%, giam t& mirc 11% ndm 2015.
MUrc gidm ciing twong tw dbi véi ROE khi gidm tr 22% xudng con 11%.

Déi v&i SFG, nhitng ndm qua nhirng chi sé nay kha 6n dinh khi cong ty khéng c6 khodn du tw nao tac déng
dang ké dén tinh hinh hoat déng cia cong ty, chi s bién LNST khong bién déng nhiéu, bén canh d6 doanh thu
va tai san cling twong tw. Két thic nam 2016, ROA clia SFG dat 7% va ROE dat 16%, tang 1% so v&i ndm
2015.

30,00% Chi s6 ROA va ROE cua cac DN SX phan lan
p
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Déi v&i VAF, tinh hinh hoat déng twong tw nhw nhivng cong ty san xuat phan Urea khi gia phan don giam da
lam cho bién Igi nhuan rong ciing nhw doanh thu sut gidm va hé luy 1a nhirng chi s6 nh ROE va ROA cua
cong ty cling gidm theo. Bén canh d6 VAF ciing khéng c6 hoat ddong d4u tw nao dang chu y trong 4 ndm qua
va do doé khéng c6 dong lwc ndo lam cai thién doanh thu loi nhuan. Két thuc ndm 2016, ROA dirng lai & mirc
6% trong khi ROE 1a 10%, c& hai chi sé déu giam kha sau so v&i ndm 2015.

NGANH PHAN BON VO cO’

Déi véi NFC, chi sb ROE va ROA cuia cong ty cé cai thién nhe trong ndm 2016 khi hiéu suét st dung tai san
cla cong ty tang I&én. Két thic nam 2016, chi s6 ROA ctia NFC dat 7,47%, tdng 2% so v&i nam 2015, trong khi
d6 chi sb ROE ciing tang tir 8,64% lén 10,12%.

T ndm 2014 dén ndm 2016, ROE va ROA cta DDV lién tuc gidm, dén cudi ndm 2016 do cong ty thua 16 hon
469 ty nén lam cho ca chi s& ROE va ROA am. Tuy nhién d&n ndm 2017 tinh hinh hoat déng cla cong ty da
t6t dan 1én, két thac quy 2/2017 céng ty chi con 16 Idy ké 55 ty, gidm manh so vé&i 16 469 ty vao cudi nam 2016.

D6i Vi QBS, nhing tac dong tir chiphidy  Chi s6 ROA, ROE cuia DN phan phbi
phong trong nam 2016 va vong quay tai san 30% 25,39%
giam ndm 2015 da bao mon chi sé6 ROE va

ROA cua cong ty. Nam 2014 ROA dat 6%  20%

va ROE la 25%, tuy nhién dén nam 2016 da 12,94%
gidm chi con 1an lwvot 0,5% va 1,6%, mc  10%
giam rat manh. 1,69%
0% | |
2014 2015 2016
ROA mROE
6. Phan tich Dupont
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4 Donbdy TC M Vong Quay TTS A Bién LNST —@—ROE

Déi véi DPM, chi s6 ROE bj tac dong chu yéu ttr bién LNST. Nam 2014, bién LNST cta DPM dat 11% thi ROE
la 12%, dén nam 2015 bién LNST cai thién 1&n 15,5% do gia khi ndm 2015 gidm da kéo theo ROE tang lén
17%. Dén n&m 2016 do anh hwdng t& gia phan Urea gidm nén bién LNST ctia DPM gidm vé méc 14% két hop
véi vong quay tai san giam do doanh thu gidm da lam cho ROE gidm vé 14%.

Déi v&i DCM, don bay tai chinh 1a yéu t6 chinh tac dong dén ROE clia cong ty. Ndm 2014 ROE ctia DCM dat
18%, Itc nay don bay tai chinh 1a 3,4. D&n nam 2015 khi mirc d6 si dung no' giam trong khi bién LNST va
vong quay tai sén khdng c6 nhiéu thay ddi thi ROE cuing gidm vé mc 12%. Tinh hinh twong tw déi véi ndm
2016. Trong thoi gian t¢i, ROE ciia DCM sé khong bién ddng nhiéu do dwoc GAS chi dong diéu chinh gia khi
sé lam thay ddi bién LNST dé bu dap nhirng thay déi cta cac yéu td con lai dé duy tri ROE ctia DCM & mirc
12%.
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4 Donbdy TC B Vong Quay TTS A Bién LNST —@—ROE

Chi s6 ROE cuia BFC bij chi phdi tr ca ba yéu tb la bién lgi nhuan sau thué, mirc do st dung ng va hiéu qua
quan ly tai san. Ndm 2014, ROE cua cong ty dat 38% do lic nay mirc d6 st dung ng va quan ly tai san tét,
dén ndm 2015 khi tai san clia cong ty tang lén tlr nha may Binh Dién- Ninh Binh ciing véi doanh thu gidm nhe
da lam cho hiéu qua s dung tai san giam di, két hop véi don bay tai chinh gidm da lam cho ROE gidm vé
29%. Dén nam 2016 mac du vong quay tai san tiép tuc gidam do doanh thu gidm nhe nhwng nhd vao s cai
thién cliia bién LNST da kéo ROE Ién mirc 31%.

DPéi voi LAS, ROE clia cong ty bi bién LNST bao mon quéa nhiéu trong thdi gian qua, mac du cong ty tang
cwdng st dung don bay tai chinh nhwng ciing khéng thé cai thién dwoc ROE. T ndm 2014 dén nam 2015
ROE cuia LAS gidm tir 29% xudng con 23% do bién LNST gidm tir 8,3% xudng con 6,4%. Dén nam 2016 ROE
tiép tuc gidm vé& 11% khi bién LNST gidm xudng 3,3% do bj tdc ddng tir gia phan gidm va bién loi nhuan gop
giam, bén canh do hiéu qua str dung tai san cling giam khi doanh thu ctia cong ty giam 13% so v&i nam 2015,
két hop hai yéu té trén da kéo theo ROE gidm rat su so vé&i nam 2015.

Déi voi SFG, nhin chung ROE ¢6 xu hwéng gidm nhe. Yéu tb chinh tac dong dén ROE cta SFG |a don bay tai
chinh va hiéu qua st dung tai san. So v&i cac doanh nghiép cuing nhém, doanh thu ctia SFG 1a 6n dinh nhét
va tai san giam, do d6 hiéu qua st dung tai san tang Ién, tuy nhién do mdrc do sir dung ng gidm va bién LNST
gidm nén da lam cho ROE cua cong ty chi gidm nhe.

Phan tich Dupont cac doanh nghiép san xuéat phan lan
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4 Don bay tai chinh B Vong quay tai san A Bién LNST —@—ROE

Déi v&i VAF, ROE nhirng ndm qua gidm kha manh va déu d&n do anh hwéng tir bién LNST gidm. Xu huwéng
giam cla gia phan lan da anh hwéng rat Ién dén cong ty, 1am cho bién lgi nhuan gdp gidm va kéo theo bién
LNST ciling giam theo.

Déi v&i NFC, nam 2015 ROE clia cong ty suy gidam manh tr mic 17% nam 2014 xubng con 8,6% nam 2015
do hiéu suét st dung tai san gidm va bién lgi nhuan sau thué gidm, dén ndm 2016 khi hai chi sé nay dwoc cai
thién thi ROE ciing tang nhe Ién 10,12%.
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Déi véi DDV, ROE ndm 2016 bi bao mon do hiéu suét siv dung tai san giam manh khi doanh thu gidm 50% so
véi nam 2015, bén canh d6 bién loi nhuan gdp cta cong ty ciing gidm manh do gia vén hang ban tang ciing la
nguyén nhan lam suy gidm ROE.

Phan tich Dupont phan phéi
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7. Phan tich dong tién

Dong tién tr hoat déng kinh doanh

Dong tién HDKD ctia DN san xuét phan Urea (ty dong)
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mmm CFO —@— CFO/Doanh thu

C6 thé thay dong tién tir hoat dong kinh doanh clia cac céng ty san xuét phan Urea déu dwong va dwong rat
I&n. Bbi véi DPM, CFO clia cong ty chi bi gidm manh vao ndm 2014 khi loi nhuan trwde thué ctia cong ty giam
manh tir 2.746 ty xuéng con 1.284 ty do d6 kéo theo CFO giam manh t» 1.529 ty nam 2013 xubng con 608 ty.
Twong &ng thi ty I& CFO/doanh thu vao ndm nay cling giam xuéng con 6%. Tl ndm 2014 dén nam 2016 CFO
ctia DPM lién tuc tang va ty & CFO/Doanh thu cling tang, diéu nay cho thay chat lwgng doanh thu ctia cong ty
rat cao.

Déi v&i DCM, dong CFO cuia cdng ty bi bién ddng manh vao ndm 2014 va 2015 khi ndm 2014 cong ty ghi nhan
khoan phai thu hon 1.200 ty cung vé&i lgi nhuan hon 800 ty va khAu hao 1.300 ty nén CFO cua céng ty tang
Ién rét cao va kéo theo d6 CFO/doanh thu ciing tang tlr 28% nam 2013 l&én 70% nam 2014. Buédc sang ndm
2015, khi cong ty tién hanh IPO va ltc nay gitPa DCM va PVN tién hanh quyét toan nhirng khoan chuyén giao
trong qua trinh xay dwng nha may, két quéd DCM phai chuyén lén PVN mot khodn phai tra 1.581 ty, kéo theo
dé CFO cua cong ty gidm xudng con 321 ty I& CFO/doanh thu cling gidm manh xudng con 5%. C6 thé thay
CFO ctia DCM bién dong hon DPM nhwng nguyén nhan chinh Ia do DPM d& hoat déng lau nam, dong tién vi
thé ma &n dinh hon. Con DCM thi méi hoat ddng, dong tién chac chan khoéng thé 6n dinh bang DPM.
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Dong tién HDKD caa DN san xuat phan NPK (ty dong)
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Déi véi BFC, CFO clia cong ty lién tuc ting va ty & CFO/doanh thu ciing tang, diéu nay cho thay chat lwong
loi nhuan ctia BFC rat cao. Néu nhw nam 2013 CFO cuia BFC chi dat -41 ty va ty trong CFO/doanh thu dat -
1% thi dén n&m 2016 nhirng con sb trén da tang 1én 537 ty va twong tng v&i 9% doanh thu ¢ nam.

Déi v&i LAS, CFO clia cong ty bién dong hon, d&c biét nam 2016 da gidm vé mirc 2 ty va twong (rng véi 0%
doanh thu véi nguyén nhan do khoan phai thu ting manh |én 286 ty, day la moét tin hiéu tiéu cyc, diéu nay cho
thdy méc du doanh thu tdng nhwng chd yéu do ban chiju, va do dé méc du c6 loi nhuan nhwng tién thu vé thi
rat it.

Déi v&i SFG, cau chuyén CFO ciing gibng nhw LAS nhwng xay ra trwéc LAS 1 ndm. Nam 2015 hang tén kho
clia SFG tang 128 ty cung véi khoan phai tra giam 242 ty da lam cho CFO clia cdng ty giam manh vé mic 5
ty va kéo ty 1&6 CFO/doanh thu xuéng 0%. Tuy nhién dén nam 2016 khi hang ton kho gidm hon 300 ty thi CFO
cling da cai thién va dwong 208 ty.
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C6 thé thay CFO cuia VAF dang c6 xu hwéng giam, diéu nay phu hop véi nhirng phan tich vé cac khoan muc
lién quan dén vén lwu dong khi cdng ty dang dan mé rong thi phan & mién Nam va kéo theo hang tén kho ciing
nhw khoan phai thu tang. Pén n&m 2016, CFO clia cong ty da gidm xudng mac -13 ty do sy tang 1&n trong
hang tén kho 31 ty, khodn phai trd giam 14 ty. Trong khi d6 CFO va CFO/doanh thu ctia NFC |a rat thAp nhung
dang dworc cai thién khi nam 2016 cong ty ghi nhan CFO dwong 90 ty.

Déi vé&i DDV, CFO cla cong ty lién tuc bién déng do nhirng thay ddi trong vén lwu ddng. Nam 2014 khi hang

ton kho ctia cong ty gidm manh hon 600 ty so v&i ndm trwéde thi CFO cla cong ty cling cai thién manh, dén

nam 2015 cling vi khodn muc hang tén kho tang ma CFO cua cong ty da giam xudng con 15 ty. Dén nam 2016,

mac di loi nhuan am 469 ty nhwng do khoan phai thu va hang tén kho gidam nén CFO cla cong ty cling ting

manh so v&i nam 2015, [én mirc 525 ty.
A
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CFO ctia DN phan phéi (ty dong)

Déi v&i QBS, CFO cua cong ty thwong bj am, 100
dac biét la giai doan 2015-2016. Nam 2015 do 0
tac dong tlr hang tén kho ting 278 ty va khoan
phai tra gidm 240 ty da lam cho CFO ctia cong
ty am dén 482 ty. Tuy nhién dén nam 2016 khi 290
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C6 thé thdy dong tién tir hoat ddéng d4u tw ctia hai doanh nghiép cé rét nhiéu bién déng. Béi véi DPM, dong
tién diu tw dang am dan va ty & dau tw cho TSCD ciing tang lén, day 1a d4u hiéu tich cwc cho thdy cong ty
dang dau tw vao nhirng nha xwdng may méc dé tiép tuc nang cao kha hoat déng clia cong ty. Nam 2016, DPM
chi dau tw 1.288 ty, trong d6 1.000 ty dwoc dau tw vao TSCD. Trong thoi gian téi dong tién dau tw cia DPM
c6 kha nang tiép tuc am khi nhirng khoan dau tw vao nha may NPK dwoc ghi nhan.

i v&i DCM, cdng ty hu nhw chi cho TSCD rét it do hién nay nha may ctia DCM con rat méi. Nam 2014, phat
sinh mét khoan tién ra hon 3.000 ty do DCM gvi tién vao ngan hang thuwong mai.

Déng tién HPDT cda DN san xuat phan NPK (ty déng)
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Déi véi BFC, CFI lién tuc am va chi cho TSCD ciing am va dang tang 1én do cong ty dau tw vao nha may san
xuét phan NPK & mién B&c. Nam 2016, CFI ctia BFC la -453 ty, trong d6 297 ty dwoc chi cho TSCD.

Déi v&i LAS va SFG, CFI cling &am nhuwng mirc d6 thAp hon BFC nhiéu do hai cong ty nay khéng c6 nhu cau
dau tw nhiéu vao tai san cb dinh.

Dong tién HDDT cda DN san xuét phan lan (Ty dong)
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Nhirng ndm qua VAF khéng c¢6 nhu cau dau tw nhiéu do dé dong tién tiv hoat dong dau tw ciing thadp. Nam
2013, cong ty dau tw ngan han bang cach gri ngan hang 150 ty cling véi nhitng khoan dau tw vao TSCD hon
50 ty d& lam cho dong tién ddu tw chay ra khdi cong ty 204 ty. D&n ndm 2014, VAF thu hdi khoan dau tw 150
ty da lam cho CFI trong ndm dwong va nhirng nam sau dé khong phat sinh khoan muc Ién nao nira. Trong khi
d6 DDV va NFC c6 CFI rat thap va chi dau tw cho tai san cb dinh ciing rat thap.

O . A CFl ciia DN phan phéi (ty dong)
Doi vai QBS, CFI cua cong ty cling am lién tuc,

dac biét la nam 2014 khi cbng ty chi 267 cho
TSCD va hon 200 vao hoat dong tai chinh, -100
nhirng nam con lai CFl cling am nhwng mdc d6
gidm dan. Két thic nam 2016, CFl ctia QBS la -
35m ty, trong d6 dau tw cho tai san ¢ dinh 1a 19 -300
ty, giam 27 ty so véi mirc dau tw clia ndm 2015.
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CFF cla hai cong ty déu am lién tuc, dbi véi DPM dong tién tai chinh am chd yéu do cong ty tra cb tire trong
khi DCM la trd no gbc vay. CFF ctia DCM tang lién tuc do cong ty chiu &p lwc tlr ca tra 14i va trd cb tlrc. Nam
2016, CFF ctia DPM 14 -2.425 ty trong d6 c6 tirc da tra 1a 2.311 ty.

Dong tién HDTC cua DN san xuat phan NPK (ty dong)
84 102

100 0 . .

B |
O M oo = ¥ L !
-40 -50
200 BFC LAS 153 -122 SFG 156
-300
-400
-414
-453
-589

200

-500
-600
-700

-553

Dong CFF cla cac doanh nghiép san xuét phan NPK thé hién d&c diém chung cla cac doanh nghiép nganh
phan bon la ty 1& chi tra cb tic cao. Hau hét CFF déu am ngoai trir nhivng nam CFF dwong cGia BFC khi cong
ty vay no' dé xay nha may. Nam 2016, CFF ctia BFC 1a -414 ty, cGia LAS va SFG lan lwot la -153 va -156 ty.

Doéng tién HDTC cha DN san xuét phan lan (ty dong)
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-587

C6 thé thay dong tién tir hoat dong tai chinh cla cac cdng ty nhém phan lan lién tuc am, déi véi VAF 1a NFC
cht yéu do chi tra cb tirc I&n. N&m 2016, CFF cua VAF 1a -33 ty, trong d6 hoan toan dwoc dung dé chi tra cb
tire. D6i véi DDV, CFF trong ndm qua ciing am véi mire do rat Ién do cong ty chi trd no 1én dén 1.269 ty trong
khi khodn vay mai chi dat 587 ty, dong tién tlr hoat dong tai chinh cta DDV chi yéu lién quan dén no vay,
dong tién chi cho cb turc rat thap.

DPéi véi QBS, CFF cla cong ty lién tuc Dong tién HDTC caa DN phan phéi (ty déng)

dwong do cong ty lién tuc vay ng. Nam 1000 944,067

2915 QBS vay hon ?.000 ty va tra no 800

goc hon 1.000 ty, két qua CFF duong

hon 900 ty. Sang nam 2016 cong ty tiép 600 444

tuc vay thém 3.000 ty va trd no gbc hon 400

2.900 ty, ket qua CFF duwong 55 ty. 200 4 s
0 | —
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V. Cap nhéat thong tin doanh nghiép

1. Téng Cong ty Phan bén va Hoa chat Dau khi-CTCP (HOSE-DPM)

TONG CONG TY PHAN BON VA HOA CHAT DAU KHi (HOSE-DPM) - 11/8/2017

Vén hoa (triéu) 8.981.221 | C6 déng lon Ty |é s& hiru
Gi4 dong ctra gan nhat 22.950 Tap doan Dau khi Viét Nam 59,59%
Gia cao nhat 52 tuan 26.200 Market Vectors VietNam ETF 4,51%
Gia Thap nhat 52 tuan 21.100 Deutche Bank AG, London Branch 4,47%
KLDLH hién tai 391.334.260 Norges Bank 1,72%
P/E current 12 EV/EBITDA current 4,67

San pham chinh:
Hoa chét:

e UFC85/Formandehyde

e Amoniac lédng

e Hoa chét phuc vu khai thac dau khi
Phén boén:

e Urea hat trong, day la san pham chd lwc cia DPM. San lvgng t» nam 2010 ludn cao hon 800.000 tan,
vuot 100% cdng suét thiét ké ciia nha may.

e Phan Hoén hop NPK.
e Phan Kali, SA, DAP.
Doanh thu va chi phi chinh:

Hién nay co cau doanh thu cia DPM dén ti viéc kinh doanh hang san xuét trong nwéc va kinh doanh hang
nhap khau, trong dé hang san xuét trong nuwéc chiém 68%, kinh doanh mét sé loai phan bén ngoai nhap cua
céac cong ty con nhuw DAP, kali va mét sb loai phan bén khac déng gop 32% téng doanh thu nd&m 2016. Urea
hat trong san xuét trong nwéc 1a mat hang déng gop doanh thu Ién nhat cho DPM véi 5.039 ty, chiém 63% ty
trong téng doanh thu, cac loai héa chét ty sén xuét va dién chi déng gép khoang 5% tdng doanh thu.

La doanh nghiép san xu4t nén chi phi chiém ty trong I&n nhét 1a nguyén vat liéu. Khi dau vao la chi phi chiém
hon 70% ty trong trong gi&4 vén hang ban cta DPM, nguén cung khi dau vao phu thuéc hoan toan vao nha
cung cap la GAS. Hon niva, gia mua khi cling neo vao gia dau thé gi¢i tinh theo ngoai té 14 USD, do d9, khi cé
nhirng bién ddng trong gia khi va ty gia sé tac dong rat Ién dén chi phi cia DPM. Ngoai ra, DPM con tiéu thu
xang, dau, dién, bao bi, nhirng nguyén liéu ma gia ca bién dong lién quan mat thiét véi gia nang lwong.

Nam 2017 sé la nam tiép theo DPM phai tam dirng san xuét dé bao tri nha may (2 nam mét 1an), cung véi do
la dwa vao van hanh nha may NHs va day chuyén san xuat NPK, do dé thdi gian bao tri trong nam nay sé dai
hon, khoang 30 ngay va c6 thé sé &nh hwéng dén san luvong.
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Piém manh

La doanh nghiép niém yét diu tién trong nganh va luén duy tri vi thé Ia doanh nghiép dau nganh ca vé
vdn héa, doanh thu va loi nhuan.

e DO pht khap ca nwdc véi hé thdng 4 cong ty con & 4 khu vie trong diém vé tiéu thu phan bon ca nuéc
la Tay Nam Bo, Bong Nam B, Mién Trung va Mién B&c.

e Uy tin chat lwgng san phdm da dwoc chirng minh qua thoi gian, chiém dwoc niém tin t ngudi tiéu
dung. Trwdc nay, mac du chwa cé san phdm phan NPK ty san xuat nhwng DPM da phan phdi phan
NPK duéi thwong hiéu DPM, diéu nay sé tao tién dé thuan loi d& DPM dé& dang tung ra thi trwdng san
phdm NPK chét lwong cao ma cong ty chuén bij sén xuét.
e Tinh hinh tai chinh lanh manh, dong tién tlr hoat déng kinh doanh &n dinh trong thdi gian qua. Cudi
nam 2016 cong ty khdng con khoan vay phat sinh 13i nao. Budc sang nam 2017 DPM dat ké hoach vay
1.400 ty dé dau tw vao dw an NPK chét lwgng cao, tuy nhién véi tinh hinh kinh doanh va dong tién 6n
dinh thi khodn vay nay khéng tao ra rdi ro I&n dbi véi DPM.
Piém yéu
e Chi phi dau vao va dau ra phu thudc nhiéu vao dién bién gia hang hoa thé gisi.
e Tinh hinh tang trwéng doanh thu, lgi nhuan lién tuc giam trong thi gian qua.
e Hiéu qua quan ly Chi phi quan ly doanh nghiép chwa tbt
Rui ro dau tw
e RUi ro bién ddng gia phan bén dau ra va bién dong gia khi dau vao.
e Thij trwéng phan bén trong nwéc dang trong giai doan bao hoa, canh tranh gay gat.
e Gia dau tang c6 thé lam gidm suét sinh I&i ciia DPM.
Diém nhan dau tu:
e Dién bién thoi tiét dang thuan loi cho san xuét néng nghiép nén nhu ciu phan bon tang
e Gia phan bon thé gi¢i dang tang sé kéo theo gia néi dia tdng theo
e Van dé thué VAT c6 thé gitip DPM cét gidm chi phi khodng 300 ty/nam néu duoc khau trir thué VAT.
e Du an nang cap xwdng san xuat NHz 1én 540.000 tAdn/nam va dw an NPK chét lwong cao 250.000
tAn/nam vai tdng mirc dau tw gan 5.000 ty. Theo wéc tinh ctia DPM, khi di nha may nay di vao van
hanh sé dong gop khoang 4.186 ty doanh thu va 303 ty lgi nhuan cho DPM, cham nhat vao ndm 2018

cac dy an nay sé van hanh chinh thec.

e Ty l& chitra cb tirc bang tién mét rat cao, duy tri tlr 20-50% ménh gia. K& hoach nam 2017 sé chi tra
20% do nhu ciu dau tw Ién trong nam.

2.Cong ty Cé6 phan Phan bén Dau khi Ca Mau (HOSE-DCM)

CONG TY CO PHAN PHAN BON DAU KHi CA MAU (HOSE-DCM) — 11/8/2017
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Vén hoa (triéu) 7.279.250 | C6 déng lon Ty |é s& hiru
Gi4 dong ctra gan nhat 13.750 Tap doan DAu khi Viét Nam 75,56%
Gia cao nhat 52 tuan 14.350 Céngty CP Quéan ly Quy dau tw Tai chinh Dau khi 8,7%
Gia Thap nhat 52 tuan 9.310 Binh Nhw Cudng 0,04%
KLDLH hién tai 529.400.000 Tran Thi Binh 0,02%
P/E current 9,32 EV/EBITDA 4,28

San pham chinh

Urea hat duc: day 1a san pham dau tién va duy nhat & Viét Nam véi wu diém vwot trdi nhw: kha ndng phan giai
Ni-to' cham gitp cay hap thu chat dinh dwéng hiéu qua, hat to, cirng, khdng von cuc nén dé dang van chuyén
va lwu kho.

N-Humate+TE: day 1a san pham khoang hiru co tir gbc Urea méi dwoc DCM gidi thiéu ra thi trwdng, wu diém
cta san phadm nay la giam that thoat dam trong qué trinh s dung nén tiét kiém lwgng phan bén st dung, kich
thich sw phat trién ctia bo ré va hé vi sinh vat trong dat.

N46.Plus: 1a san phdm mai dwoc DCM gidi thiéu vao thang 12/2016, d&c diém ndi troi ctia san pham nay la
tiét kiem phan bon tir 20-30%, dwoc bd sung 2 phu gia héa hoc NBPT va DCD gilp gia tang hiéu qua s dung
phan bon.

Doanh thu va chi phi chinh

Doanh thu ctia DCM chu yéu dén tlr hoat dong kinh doanh Urea, dung dich ammoniac va mot sb loai phén boén
khéc. Urea hat duc la san phdm chu lwc ciia DCM khi déng gép 90% vao tdng doanh thu cia DCM trong n&m
2016, san pham Urea hat duc dwoc tiéu thu trong nwéc va xuét khdu, nhwng xuét khau chi chiém ty trong nhd,
khoang 9% tdng doanh thu.

Chi phi nguyén liéu khi dau vao, khau hao tai san cé dinh va chi phi tai chinh lién quan dén khoan no vay khi
xay dwng nha may la nhirng chi phi chinh cia DCM. Déi v&i nguyén liéu dau vao, khi la nguyén liéu chiém ty
trong 1&n nhét véi 50% tdng chi phi nguyén liéu. Gia khi DCM mua tir GAS ciing dwoc tinh dya trén co sé&
ddng USD, do d6 bién dong ty gia sé& anh hwéng rat Ién dén DCM. Do nha may ciia DCM méi dwoc xay dwng
nén hang nam chi phi khu hao cho tai san cé dinh nay la rat I&n, chi phi khdu hao trong ndm 2016 13 1.292
ty. DCM la doanh nghiép st dung n¢’ nhidu nhét nganh, cac khoan vay nay bao gébm ca ndi té va ngoai té,
trong dé khoan vay ngoai té dwoc neo vao lai suat LIBOR ky han 6 thang. Do d6 nhirng bién dong vé lai suat
va ty gia chac chac sé tac dong rat manh dén chi phi cia DCM. Nam 2016, chi phi tra 14i va no gbc da tiéu tén
cta DCM hon 1.500 ty va trong nam 2017 wéc doan khoan chi phi nay cling dao ddng xung quanh ngudng
cla nam 2016.

Piém manh

e Thi phan tiéu thu phan Urea virng chéc, ndm 2016 DCM chiém 58% thi phan khu vwc Tay Nam B9,
24% & Dong Nam Bo va 38% thi phan Urea & Campuchia.

e San pham uy tin dwgc ba con ndng dan tin dung véi thwong hiéu “Hat ngoc mua vang”

e Vi thé cao trong nganh, sé ngay phai thu trung binh khéng qua 1 ngay. Hon niva, lai con chiém dung
dwoc von clia cac nha cung cap.
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e Hiéu qua van hanh nha may tbt, c6 nhirng thdi diém DCM da van hanh dén 110% cong suét, vi vay chi
phi s&n xuét tinh trén méi don vi sdn phdm trong ndm 2016 d gidm xudng.

e Loithé v& quy md nha may, cong nghé hién dai nhat ca nwéc.
DPiém yéu

e Hiéu qua s dung don bay tai chinh chwa cao. St dung ne’ qua nhiéu nén chiu nhiéu rai ro vé 13i suét
vaty gia

e Hé théng phan phdi chi yéu la cac dai ly quy md nhd, do phi khéng cao nhu DPM.

e Gia béan san phadm Urea hat duc ludn thap hon dbi thi canh tranh |a DPM, mac du chi phi san xuét cao
hon.

RGi ro dau tw
e RUiro l4i suat va ty gia lien quan dén no vay va gia nguyén liéu dau vao.
e Thi trwérng phan bén canh tranh gay gat c6 thé lam suy gidm bién loi nhuan.

o Dién bién thoi tiét phirc tap sé anh hwdng dén san xuat ndng nghiép & Tay Nam B, thj trwdng chinh
clia DCM.

DPiém nhan dau tw
e Trién vong tir thi trwdng tiéu thu ndi dia va xuat khau tang trong nam 2017.
e Dang nhan dwoc wu dai gia mua khi tr PVN dén nam hét 2018 va dwoc gidm 50% thué TNDN.

e Nhirng san phadm méi nhw N-Humate+TE, N46.Plus sau khi thAm nhap va chiém linh dwoc thi phan sé
gop phan lam t&ng doanh thu ctia DCM.

e VA&n dé thué VAT néu dwoc thdng qua ciing sé gitip DCM tiét kiém dwoc chi phi khodng hon 200 ty,
mot khoan chi phi gan bang moét phan ba loi nhuan cia DCM nam 2016.

3. Cong ty cé6 phan Phan bén Binh Dién (HOSE-BFC)

CONG TY CO PHAN PHAN BON BINH DIEN (HOSE-BFC) — 11/8/2017

Vén hoa (triéu) 2.349.604 | Cb déng Ion :me =

Gia dong ctra gan nhat 41.100 Tap doan Héa chét Viét Nam 65%
Gi4 cao nhat 52 tuan 43.500 Congty TNHH Thwong mai & Dich vu Théi son 2,46%
Gia Thap nhat 52 tuan 27.900 Asia Value Investment Limited 2,21%
KLDLH hién tai 57.167.993 Lé Québc Phong 0,29%
P/E current 8,18 EV/EBITDA 6,74

San pham chinh:
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e NPK dau trau: day la san phadm gan lién véi thwong hiéu BFC tir nhivng ngay dau thanh 1ap, dong san
ph&m truyén théng nay c6 rat nhiéu chiing loai dap ng nhu cau cta nhiéu loai cay trdng ciing nhw giai
doan phét trién khac nhau.

e Dau trau Agrotain la dong sa&n phadm mai ctia BFC, c6 hoat chat Agrotain 1am giam that thoat dam khi
bon cho cay tréng, tiét kiém t 25-30% lwong phan bon.

e Dau trau chuyén dung phu hop cho tirng loai cay tréng nhw phan hdn hop chuyén dung lda, ca phé,
cao su, tiéu.

e CA&c loai phan bén khac nhu: phan hiru co, vi sinh, vi lwgng, diéu hoa sinh twdng va céac loai thudc bao
vé thwc vat.

Doanh thu va chi phi chinh:

N&m 2016 doanh thu ctia BFC dat 6.061 ty, gidam 1% so v&i ndm 2015 do diéu kién thoi tiét dnh hwéng dén
san xuét néng nghiép ca trong nwéc Ian thi trweorng xuét khau. Thi trwong trong nuwérce 1a thi trwdng chad lwe cta
BFC, xuat khau chi déng gép khoang 15% ty trong doanh thu. Thi trwdng xuét khau chi lwc ctia BFC la cac
nwéc trong khu viee Dong Nam A nhw Campuchia, Lao, Thai Lan, Myanmar. Hién nay Campuchia |a thj trwdng
xuét khau 1&6n nhét, tuy nhién véi chién lwoc thAm nhap vao thj trwéng Théai Lan do nhu ciu phan bén déc
chdng & thj trwdng nay rat cao cing véi chi trvong xay nha may NPK 100.000 tan tai Myanmar thi co' cau
doanh thu xuét khau trong thdi gian t&i ciia BFC sé c6 sw thay ddi, doanh thu xuét khdu ciing sé tang khi BFC
xay dwng dwoc chd dirng trén thi trwéng nay.

Coéng suat thiét  Codng suat hién

Tén nha may Khu vwc cung rng

ké (tdn/nam) tai (tan/nam)

DBSCL va xuat khau sang

Nha may Binh Dién-Long An 500.000 500.000 e, [, T L
Nha May Binh Bién-Lam Bong 100.000 100.000 Té}y Nguyén va Nam’ Trurxlg Bo
Nha méy Binh Dién-Quang Tri 75.000 75,000 Doc 1MUY BOVAXUALKNAU sang
Nha may Binh Bién-Ninh Binh 400.000 200.000 Cac tinh phia Bac ] ’

Nha may Binh Di&n-Tay Ninh 100.000 50.000 EL)SSQ e

Doanh thu hién tai dworc déng goép chi yéu tir cadc nha may nay, tdng cong suét hién tai 1a 925.000 tAn/ndm.
Khi giai doan 2 ctia nha may Binh Dién-Ninh Binh céng suét 200.000 tdn/ndm va Binh Dién-Tay Ninh coéng
suéat 50.000 tAn/ndm hoan thanh, tbng cdng suét sé tang lén 1.175.000 tAn/nam.

Ciing la doanh nghiép san xuét nén ty trong chi phi gia vén hang ban la chi phi Ién nhat ctia BFC, chiém dén
90% tdng chi phi nd&m 2016. Nguyén liéu dau vao ctia BFC la cac loai phan khoang don dwoc cung cép ti thi
trwéong trong nwéc va nhap khau, phan Urea chi yéu dworc mua tir DCM trong khi phan 1an dwoc cung cép béi
cac thanh vién cta Vinachem, kali dwoc BFC nhap khau théng qua Vinacam. Nhw vay cé thé thdy ngudn
nguyén liéu dau vao ctia BFC rat da dang, rai ro thiéu hut twong di thp. Tuy nhién dién bién gia cta cac loai
phan nay kha phtrc tap, dién hinh trong ndm 2016, do hwéng lgi tir viéc gia phan don gidm nén bién lgi nhuan
cta BFC cai thién dang k&, trong ndm 2017, dw b&o gia cac loai phan don sé tang nén c6 thé anh hwédng tiéu
cwe dén gia vén hang ban cta BFC.

DPiém manh

e La doanh nghiép c6 cong suat NPK I&n nhat nganh. San phdm dwoc danh gia chat lwong nhéat nganh
& phan khuc NPK.
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e Uy tin chéat lwgng dwoc chirng minh sau hon 30 nam hoat déng, thwong hiéu “Dau trau” da gang bo
véi néng dan tir rat lau. Xay dwng dwoc hinh anh tét & thj trwérng Campuchia va Lao.

e Hé théng nha may dwoc xay dwng & nhiéu khu vwe véi nhiém vu cung (rng san pham cho tirng thi
trwdng vi thé da tan dung dwoc loi thé tirng viing mién va tiét kiém rat nhiéu chi phi.

e Thi phan bao quat ca nwédc, chiém 28% thi phan khu viee Nam B, 30% khu virc Tay Nguyén va 10%
& mién Béc.

e Hiéu qua quan Ii chi phi tét khi bién loi nhuan ngay cang tang, st dung hiéu qua don bay tai chinh.
DPiém yéu

e Hién tai cac nha may van van hanh kha thap so v&i cong suét thiét k&, mot sé day chuyén san xuét
con twong déi lac hau.

e Han ché vé vbn, dac biét ap lwc tim ngudn tai tro' sé rat Ién khi Vinachem thoai vén trong khi BFC
dang c6 chu trevong xay dwng nha may tai Myanmar.

Rui ro dau tw

e Loi nhuan c6 thé bj gidm do gia phan don diu vao tang va canh tranh khéc liét buéc BFC phai gidm
gia ban.

e Khi cac san pham chét lwong cao tr DPM va DCM dwoc tung ra thj trwdng thi thj phan ctia BEC & Nam
Bo bi de doa.

e L&i suét ciing 1a van dé dang lwu tam khi BFC st dung ng rat nhiéu, ng phat sinh 1ai chiém dén gan
50% téng tai san BFC.

Piém nhan diu tw

Loi thé v& doanh nghiép dau nganh & phan khac phan NPK, xét theo doanh thu.
e Nhu cau tiéu thy dwoc du bao sé tang ca trong noi dia va xuét khau.
e Ty lé chitra cb tirc rét cao, duy tri trén 25% trong 3 ndm qua.

e Nha may Binh Bién-Ninh Binh van hanh hét cong suét sé tao tién d& dé& BFC tién sau vao thij trwong
phia Bac sau khi da chiém Iinh &n dinh thj phan khu viec Tay Nguyén.

e Hién nay BFC dang dwoc huwdng wu dai thué TNDN tlr nha may Binh Dién-Ninh Binh, mién thué
trong 2 nam dau va giam 50% trong hai ndm tiép theo bat dau tlr nd&m 2016.

4. Cong ty Cé phan Phan bon Mién Nam (HOSE)

CONG TY CO PHAN PHAN BON MIEN NAM (HOSE-SFG) — 11/8/2017

Vén hoa (triéu) 1.110.435 | €6 déng lén Ty I& s& hiru
Gia déng clra gan nhét 13.250 Tap doan Hoa chét Viét Nam 59,14%
Gi4 cao nhat 52 tuan 14.200 Vi Huy Phuong 5,01%
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Gia Thép nhat 52 tuan 10.100 Coéng ty C6 phan quan ly Quy dau tw MB 5%
KLDLH hién tai 47.897.333 Tran Phi Hung 0,68%
P/E current 6,69 EV/EBITDA 7,03

San pham chinh

e Phan NPK, day la san pham chinh cla SFG, tdng cong suat nha may cta SFG dat 350.000 tAn/nam.
Trong nam 2016, san lwong chi dat 254.000 tan, twong dwong véi 73% cdng suat nha may.

e Phan Supe lan: Nha may supe phosphat Long Thanh hang nam cling déng gép vao thi trwdng khoang
150.000 t&n phan supe lan mdi n&m.

e Axit Sulfuric
e Phéan hiru co va phan bon |1a Yogen
e Bao bicac loai

Doanh thu va chi phi chinh

Trong nam 2016, tdng doanh thu ctia SFG dat 2.347 ty, mic nay twong dwong véi doanh thu nam 2015. Doanh
thu n&m 2016 khong ting trwdng chi yéu do phan khic phan bén 1a chi kinh doanh dat 50% ké hoach, trong
khi d6 khéi lwong supe 1an ciing chi xuét kho dwoc 81% san lwgng do canh tranh gay gét.

Doanh thu SFG chtl yéu dén tir thi triérng ndi dia, hoat dong xuat khau rat khiém tdn. Phan NPK 1a dong san
pham déng goép vao doanh thu SFG nhiéu nhat v&i khodng 80% doanh thu ndm 2016, tiép dén 1a phan supe
lan v&i khodng 10%, cac san pham con lai nhw phan bén 14, hoa chét va bao bi dong gép khéng dang ké.

Trong co céu chi phi, gia vén hang ban la chi phi chiém ty trong I&n nhat véi khoang 90% tbéng chi phi cta
SFG. Ngudn nguyén liéu chiém khodng 85% tdng chi phi diu vao, cac loai nguyén liéu chinh nhw Urea duoc
mua tir DCM, phan DAP va quang apatit dwoc cung cép tr cac cong ty con cla Vinachem, trong khi d6 kali
phai nhap khau 100%. Bén canh d6, SFG con phai nhap khau lwu huynh dé san xuét axit sulfuric, nguyén liéu
nay chiém khoang 30% tdng chi phi san xuat hoa chét axit sulfuric. Nam 2016, gia lwu huynh thé gi¢i gidm gan
60% so v&i nam 2015, nhé d6 SFG ciing dwoc hudng loi mot phan. Nhw vay c6 thé thdy nguyén liéu dau vao
cla SFG rat da dang nhwng chi yéu cé ngudn gbe trong nwéc nén rii ro thiéu hut ciing thap hon.

DPiém manh

La doanh nghiép I&n & phan khac phan NPK, tao dwgc thwong hiéu uy tin. San lwgng NPK cla SFG
chiém khodng 8% téng san lwong ca nuwéc trong khi phan supe 1an chiém khodng 10% thj phan.

e Nha may NPK va supe lan dat tai Dong Nam B9, rat gan véi thi trwéng chinh ctia cong ty 1a Tay Nguyén
va Nam B6 nén han ché dwoc chi phi van tai phan phdi.

e Bién lgi nhuan gbp cang cai thién, hiéu qua trong quan ly tai san.
Piém yéu
e COng nghé san xuat con lac hau, san pham khong c6 nhiéu cai thién vé chat lvong
e Kha nang dam phan gia véi cac nha cung cip kém hiéu qué hon cac doanh nghiép cung nganh,

dang trong vi thé bi chiém dung vén & khoan phai thu va phai tra.
A
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RUi ro dau tw

e RUiro vé& bién dong gia nguyén liéu dau vao: nguyén liéu dau vao chiém dén gan 90% chi phi cla
SFG, vi thé bién dong gia ctia cac nguyén liéu nay chéc chan anh huéng khéng nhd dén SFG.

e Ruiro bién dong ty gia va Iai suat, hién nay SFG con mét khodn vay ngan han hon 400 ty. Bén canh
do, SFG ciing nhap khau lwu huynh va kali nén ciing chiu tac dong cla bién déng ty gia.

e Ruiro tiéu thu phan bén, dién bién thoi tiét anh hwdng dén san xuét ndng san. Thi trwdng hoat dong
cta SFG chu yéu & Tay Nguyén va Nam B9, nhirng vung rat nhay cadm véi han han va ngap man.

Bén canh do, canh tranh & phan khic phan NPK ciing ngay cang gay gét.

Piém nhan dau tw

SFG luén duy tri ty 1& chi tra cb tirc cao, tlr 12-20% trong nhirng ndm qua.
e Nhu cau tiéu thu phan bén dang ting va xu hwdng gia ciing duwgc cai thién.

e Du an NPK Hiép Phuwéc va duy an nang cap day chuyén san xuat NPK 100.000 tAn/ndm du kién sé
hoan thanh cudi ndm 2017 s& déng gdp vao doanh thu clia SFG.

e Nhirng ky vong vé& chinh sach thué VAT tac dong tich cwc dén mang phan supe lan.

5. Cong ty c6 phan Supe Phét phat va Héa chat Lam Thao (HNX)

CONG TY CO PHAN SUPE PHOT PHAT VA HOA CHAT LAM THAO (HNX-LAS) — 11/8/2017

Vén hoa (triéu) 1.489.704 | C6 déng lén Ty I& s& hiru
Gia dong ctra gan nhat 13.200 Tap doan Hoéa chét Viet Nam 69,82%
Gia cao nhéat 52 tuan 15.500 D& Qubc Hoi 29,82%
Gia Thap nhat 52 tuan 11.500 Nguyé&n Héng Son 15%
KLDLH hién tai 112.856.400 Vietnam Investment Limited 4,17%
P/E current 9,61 EV/EBITDA 4,13

M6t sé san pham chinh va san lweng 2016:
e Phan NPK: NPK 16-16-8, NPKS 16-16 san lvgng 2016 dat 693.821 tan
e Phan supe lan: 382.855 tan
e Phan lan nung chady: 37.440 tan
e Hoa chét axit sulfuric: 247.335 tan
Doanh thu va chi phi
N&m 2016, tdng doanh thu LAS da'g 4.194 ty, gidm 12’,8% so v&i nam 2015, nguyén nhan chd yéu do gia phf‘Qm
gidm trong nam qua. Dong san pham NPK la san pham dong gép vao doanh thu va Igi nhuan cta LAS nhiéu

nhét, khoang 70% doanh thu va 65% loi nhuan. San phadm supe 1an 1a mang déng gép vao doanh thu Ién thy
hai v&i khoang 25% doanh thu, cac sé&n pham con lai déng gép khéng dang ké.
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Gia vén hang ban la chi phi chiém ty trong I&n nhat, véi 85% tdng chi phi. Trong d6, nguyén liéu quéng apatit
la nguyén liéu quan trong nhéat, chiém dén 85% chi phi mua hang cta LAS. C4c sé&n pham cla LAS nhw phan
lan nung chay, supe lan, NPK déu dwoc sdn xuét tir quang apatit, nén tat ca cac san pham cla LAS déu phu
thudc dang ké vao nguyén liéu nay. Hién nay cdng ty TNHH MTV apatit Lao Cai la don vi cung cap nguyén liéu
apatit cho LAS. Mé&c du phu thudc rat nhiéu vao nha cung cap nhwng rdi ro clia LAS la khéng cao vi cong ty
TNHH MTV apatit Lao Cai va LAS déu la cdng ty con cGa Vinachem. Hon ni¥a, trong 3 ndm qua, gia quang
apatit kha 6n dinh, cuing v&i quy dinh cdm xuét khau apatit ciia chinh pha sé gitp LAS 6n dinh dwoc dau vao.

N&m 2016, LAS bj anh huéng rat manh tir nhiéu yéu t6 ca bén trong l1an bén ngoai doanh nghiép. Van dé thué
VAT da day gia thanh san xuét cta LAS Ién 3%, cung vé&i d6 1a loi nhuan gidm hon 100 ty. Sy xuét hién cta
cac san pham phan NPK ctia Binh Dién, Van Dién, Apromaco da tang tinh canh tranh & thi trwdng mién Bac
rat nhiéu. LAS l1a doanh nghiép c6 lich s l1au ddi, cung v&i dé 1a nhirtng nha may dwoc xay dwng tir rat 1au,
coéng nghé lac hau, vi vay khi canh tranh vé&i cac dbi tht méi gia nhap véi diém manh la san pham chét lwong
cao, dwoc san xuat bang cong nghé hién dai da day LAS vao thé bat loi.

Diém manh
e Ladoanh nghiép c6 lich stv lau d&i, géng bo véi ndng dan phia Béc.

La doanh nghiép dau nganh & phan khic phan lan, san lwgng phan NPK ciing dan dau ca nuwéc.

Vira san xuat phan lan va NPK nén han ché mét phan rdi ro nguyén liéu dau vao cho phan NPK.

e San pham phan supe lan it chju &p lwc canh tranh t&» hang ngoai nhap.

DPiém yéu

e Cong nghé san xuét lac hau

e San pham kém chét lwong so véi dbi tha vi vay da lam gidm loi thé canh tranh

e Quan ly kém hiéu qua khoan phai thu, phai tra

e Bién lgi nhuan gop va ty suét sinh I&i trén tdng tai san va vén chd s& hiru ngay cang giam.
Rui ro dau tw

e Thi trwong phan bén phia Bac da bao hoa va canh tranh gay gat

e San pham cda LAS hién tai kém canh tranh so vé&i déi tha

e Thué xuét khau ctia Trung Québc gidm chac chan sé anh hwdng dén thi phan cia LAS do hang nhap
kh&u tlr Trung Quéc tran vao.

Piém nhan dau tw

e LAS dang dau tw day chuyén san xuat NPK 150.000 tAdn/ndm va dy an nha may axit sulfuric 300.000
tAn/nam, cac nha may nay khi di vao hoat dong sé dong gop vao doanh thu va lgi nhuan nam 2017.

e Ty lé chitrd cb tirc cao, cd nam lén dén 50%.

e Ky vong thué VAT sé& cét gidm chi phi gia thanh san xuat va tang tinh canh tranh cla cac san pham
cla LAS, cung voi do la tang trwdng lgi nhuan.
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6. Cong ty Cé6 phan Xuat nhap khau Quang Binh (HOSE)

CONG TY CO PHAN XUAT NHAP KHAU QUANG BINH (HOSE-QBS) — 11/8/2017

Vén hoa (triéu) 807.690 | C6 déng lén Ty |& s& hiru
Gia dong ctra gan nhat 11.650 Nguyé&n Thanh Binh 14,12%
Gi4 cao nhat 52 tuan 12.500 Nguyé&n Thi Thanh Hwong (vo 6ng Binh) 13,27%
Gia Thép nhat 52 tuan 4.200 Daniel Rodney Badger 7,89%
KLDLH hién tai 69.329.928 Nguyén Van Anh 4,75%
P/E current 13,97 EV/EBITDA 12,59

San pham chinh: QBS la doanh nghiép phan phdi c6 quy md Ién nhat nganh, cac hoat dong chinh:

e Xuét nhap khau phan boén: hau hét cac sdn phdm clGa nganh nhw Urea, DAP, Kali, SA, QBS déu phan
phdi. Thj trwéng trong nwéc va xuat khau déu 1a thj trwdng chinh.

e Xuét nhap khau héa chat: Hién tai QBS dang kinh doanh hai loai héa chét chinh & Lwu huynh va axit
sulfuric, hai héa chat nay chi yéu dwoc phuc vu cho san xuat phan bén va céc loai ac-qui.

¢ Kinh doanh dich vu kho béi ngoai quan
e San xuét va kinh doanh phan bén NPK
Doanh thu va chi phi chinh

Doanh thu ndm 2016 ctia QBS dat 4.495 ty, tdng 27,8% so v&i nam 2015. Nguyé&n nhan ting chd yéu dén tw
hoat dong nhap khau phan bén tdng manh trong ndm 2016 vé&i mdc 82% so véi ndm 2015. Trong co cdu doanh
thu ctia QBS, xuét nhap khau phan bon chiém ty trong I1&n nhét véi 57,4% trong nam 2016, tiép dén 1a mang
hoa chét vai 31,7%, phan con lai dén t dich vu kho bai, ngoai quan.

Gia vén hang ban la chi phi chiém ty trong I&n nhat véi 95% tdng chi phi ciia QBS trong ndm 2016, do dac thu
QBS |a doanh nghiép phan phdi, vi vady ma rii ro bién dong ty gia sé anh hwéng rat manh dén chi phiva loi
nhuan QBS. So v&i cac doanh nghiép trong nganh, QBS la doanh nghiép st dung don bay tai chinh kha cao,
két thuc nam 2016 QBS con dw ng phat sinh 13i hon 800 ty, bang 37% téng tai sdn QBS. V&i chi phi lai vay
trong nam 1a 61 ty, cling v&i khoan trich 1ap dw phong 94 ty dbi véi khoan dau tw tai chinh 295 ty vao DAP-
Vinachem d tao nén ganh n&ng chi phi tai chinh rat Ién dén QBS.

Piém manh

La doanh nghiép xuat nhap khau duy nhét trong nganh niém yét.

e Quan ly va sir dung hiéu qua tai sén, vong quay tai san tét nhat nganh

e Cong ty dang dinh huéng tap trung hoat dong kinh doanh cét 16i 1a (1) tap trung van hanh hiéu qua nha
may NPK va (2) Quan ly va van hanh hiéu qua cang ICD Quang Binh-Dinh V.

DPiém yéu
e Chiu nhiéu rdi ro tlr bién dong ty gia va Ii suat
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e Hiéu qua st dung don bay tai chinh chwa cao
Rui ro dau tw
e Ruiro bién dong li suét, ty gia

e Ruiro trong viéc kinh doanh phan bén khi tinh trang dw thtra cling nhw ap lwc canh tranh nhw hién
nay

e Ruiro tir viéc kinh doanh héa chét, gia héa chat trong ndm 2016 da gidam manh nhat trong 10 ndm
qua.

e Ruiro t&r quy dinh trong kinh doanh cang bién khi nha nwéc tdng cwdng siét chat quan ly cling nhw
nang cao chét lwong dich vu nay.

Piém nhan dau tw
e Hoat ddng xuat nhap khau trong ndm 2017 van dién ra kha s6i dong

¢ Nha may NPK BDinh Vi da dwa vao van hanh trong nam 2016 va ky vong sé van hanh hiéu qua
trong nam 2017.

e Hoat déng kho bai ngoai quan da déng gép vao doanh thu ctiia QBS, trong th&i gian t&i khi cang
ICD dwgc phép hoat dong sé tao déng lwc tang trwédng cho cong ty.

e Khodn muc 94 ty ma QBS da 1ap dw phong cho khodn diu tw DDV c6 thé sé& dwoc hoan nhap khi
tinh hinh hoat déng ctia DDV dang cé dau hiéu tét Ién, mac du day chi 1a khodn muc bét thuwdng
nhwng cé thé gitp QBS cai thién lgi nhuan trong ngan han.
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E. PHU LUC
Phu luc 1

Phan bon anh hwéng dén toan bod cac b phan cda cay, tuy nhién méi loai phan sé tac déng manh nhat dén
tirng bo phan khac nhau. Chung quy lai chiing ta c6 thé chia ba bd phan sinh trwéng quan trong nhét ctia cay
thanh ré, than-canh va I&; phan dam sé tac dong dén bo phan 14 nhiéu nhat, 1an sé anh hudng dén sy phat
trién cla ré, trong khi kali s& tdc dong dén than cay. Nhw vay, nhu cu céac loai phan bén khac nhau dbi vai
tirng loai cay trdng phu thudc vao mirc d6 quan trong clia cac bd phan sinh trwéng dén yéu tb dinh dwéng cia
cay. Vi du, gia tri dinh dwdng cla cay mia tap trung cht yéu & than cay vi vay déi véi cay mia nhu cau phan
kali rat cao. Trong khi d6, dau phong sé cé nhu cau tiéu thu phan lan nhiéu nhét.

v v v

(tré lai muc chinh)

Phan Urea cung cap chat dinh dwéng N dé tdng hop protein tao ra thanh phan co ban cta co thé sbng. Urea
bén dwoc cho hau hét cac loai cay va céc loai dat khac nhau. Nhu cau phan Urea duy tri trong sudt chu ky
sbéng hoac chu ky thu hoach cla cay, tuy nhién manh nhét 13 giai doan phat trién.

Phan lan cung cép chét dinh duwéng P tham gia tdng hop protein, tao ré&, chdi, mam. Hau hét cac loai cay déu
can dwoc bd sung phan lan, nhu cdu manh nhét la déi véi cac loai cay cho thu hoach ct, qua. Trong chu ky
sbng cla cay, nhu cau phan lan nhiéu nhét 1a Itc cay chuén bj trdé bdng, tao hat.

Phan kali cung c&p chét dinh duéng K tang cwong kha nang quang ho’p, tao hat tdng hop tinh bot va dwong,
giup cay cirng cap va bdo vé cay khdi nhirng tac dong xau cla thoi tiét. Nhu cadu phan kali manh nhét ciing &
giai doan phaét trién.

A
www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 110



http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

Céng nghé

Tréng quay,

Urea hda léng
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Théap cao

Héa hoc

wot
Quy trinh van
hanh

Uu diém

Nhwoc diém

dia xoay

B6t phan don
duwoc tron voi
nhau tong mot
thung quay, sau
doé dwoc tao hat
duwdi moét ap lwc
I&6n. Hat phan
NPK sau do
duwoc lam kho va
dong bao.

Qua trinh san
xuét don gian
Linh hoat Iwa
chon quy mé

Chét lvong
khéng 6n dinh,
khong ddng
nhat, kho bao
quan

www.fpts.com.vn

Phén lan va Kkali
dwoc trén v&i nhau
sau d6 duoc duwa
dén thap phun
Urea, & giai doan
nay Urea long dwgc
phun vé&i 4p suét rat
cao dé bao phu bén
ngoai hén hop phan
kali va lan

Chi phi dau tw
khdng qué cao

Hat phén cng,
ddng déu.

C6 thé san xuét
NPK c6é ham Ilwgng
N >20%

Chét dinh duéng
khong ddng diéu,
lan va kali & bén
trong va phan dam
bao boc bén ngoai

Pam, lan va kali dwoc héa
I6ng thanh moét dung dich
ddéng nhat, sau dé dung
dich nay dwoc chuyén tdi
thap cao va dwoc phun tw
trén cao xubéng nhw trong
quy trinh san xuét phan
Urea. Hat phan trong qua
trinh roi xudng sé gap
khéng khi lanh sau do
nhanh chéng két lai thanh
mot hat ddng nhét.

Ham lwong chat dinh
duéng déng déu, hat cirng,
bong.

Chi phi dau tw twong dbi
cao.
Phai san xuét & quy md
I&n.

Nguyén liéu san xuét | tir
cac hoa chat nhw NHs,
H3PO4, H2SOs thay vi
dung cac loai phan don
nhw cac cong nghé khac.
Hén hop hoéa chat sau do
dwoc dwa dén thap cao va
phun tao hat. Cac hoéa
chat dwoc tron véi nhau
theo ty 1& nghiém ngéat dé
dam bao hat phan da dé
cung va dé tan.

Ham lwong chét dinh
duéng rat cao nhu NPK
21-21-21, NPK 20-20-20
Hat cirng, tron déu

Chét dinh dwéng déng
déu trong trng hat phan
NPK

Chi phi dau tw cao

Quy trinh van hanh phtrc
tap

Phai san xuét & quy md
I&n, >100.000 tAn/nam

(tré lai muc chinh)
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Cac théng tin va nhan dinh trong bao c&o nay dwoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma
FPTS coi la dang tin cay, c6 sén va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching téi khéng dam béo tinh chinh xac
hay day du cla cac thong tin nay.

Nha du tw st dung bao céo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong béo c4o nay mang tinh chét chd quan
cta chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw st dung bao céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh cta minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao céo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh
ma khong bi phu thudc vao bét ky rang budc nao vé mat phap ly déi véi cac théng tin dwa ra.

Tai thoi diém thuc hién bao céo phan tich, FPTS ndm git 1 cb phiéu DPM, 71 cb phiéu VAF, 50 cb phiéu
BFC, 100 cb phiéu LAS, 105 cb phiéu NFC, 42 c6 phiéu QBS, 25 cb phiéu SFG, 70 cb phiéu PSE, 8 cb
phiéu DCM. Chuyén vién phan tich khéng ndm git¥ ¢ phiéu nao ctia cac doanh nghiép trong béo céo.

Cac thong tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hodc céc thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu
nay c6 thé dworc xem tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwerc cung cap khi cé yéu cau chinh
thare
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