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ngudn va Ha ngudn. Trong dé Tap doan Dau khi Viét Nam ndm gir phan I&n thi phan trong ca
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Thim do va khai thac

Tai Viét Nam, tham do va khai thac ddu khi dugc thuc hién
bai cac Cong ty con cua PVN, cu thé 1a Téng Cong ty Tham
do Khai thac Dau khi hodc dugc hinh thic lién doanh cua
PVN véi cac Cong ty tw nhin khac thong qua hop dong tham
do va san xuit (vi du nhu Hop ddng phan chia san phim
(PSC); Hop ddng Hop tac kinh doanh (BCC), Hop dong lién
doanh (JV) va Hop dong dncu hanh chung (JOC).

Chinh phu da cap hon 80 gidy phép dau tu cho hoat dong thim
do dau khi tir nam 1998.

Hon 30 cong ty tir khip noi trén thé gi6i hién dang hoat dong
ngoai khoi cua Viét Nam

Hé théng dwong bng, vén chuyen va luu triv

Phén khuc trung nguon chu yéu bao gém van chuycn bing xe
tai VA c&c tau cho dau, phan I6n dugc cung cip boi Cong ty
CP Vin tai Dau khi.

pé tang cudng an ninh ning lueng, thang 8/2009 Thu tuéng
Nguyen Tan Diing da phé duyét ké hoach phét trién co s luu
gitr dau vai chi phi 9,6 ty USD, dugc chia thanh 2 giai doan
(2,4 ty USD cho giai doan 2009-2015; 7,2 ty USD cho giai
doan 2015-2025)

Loc — héa diu va phan phéi
Phan khdc ha ngudn chi yéu dat dudi sy kiém soéat caa Nha
nudc (trir nganh ban I¢ khi gas héa long)
Dung Quét hién la nha méy loc dau duy nhit & Vigt Nam do
PVN van hanh.
Hoat dong ban I¢ nhién ligu dugc giao cho cac doanh nghiép
Nha nuéc ( Petrolimex, Petec, Pvoil, Sai Gon Petro, Cong ty
xang dau quén doi va Vlnapco) nhitng Céng ty nay déu dugc
cép gidy phép nhap khiu cac san phim xang dau.
Ngoai c4c san phim Xiang dau, san pham tir ché bién dau khi
cua PVN 1a 2 nha may Pam Ca Mau va Bam Phi My

TAC DONG CUA DIEN BIEN GIA DAU TO'I HOAT BPONG CAC CONG TY NGANH DAU KHi

Dién bién gia dau sut giam sau trong Quy 1/2015, cac Céng ty trong linh vwc tham do
khai thac dau khi, “Thwong Nguén”, va cac Cong ty dich vu dau khi déu khong dat céac
chi tiéu tai chinh.

Méc du hoat déng cla cac don vi trong linh ve thdm do khai thac diu khi vé co ban déu hoan
thanh céc chi tiéu san lwong ké& hoach Quy | da dé ra, tuy nhién do gia dau giam 44USD/thing
so v&i mirc gid ké hoach (dat 56USD/thung so véi k& hoach & 100USD/thung) va gidm
57USD/thiing so v&i gia dau trung binh Quy 1/2014 nén céc chi tiéu tai chinh: doanh thu, loi
nhuan trong Quy | déu khéng hoan thanh ké hoach dé ra va giam so vé&i ciing ky nam 2014.

Doanh thu dich vu dau khi Quy | giam 17% so véi cung ky ndm 2014. Diéu nay xuét phat tl
viéc trong quy 1/2015, tAt c& cAc nha thau/cac don vi thudc linh vie tim kiém thdm do khai thac
dau khi d&u ra soat, can déi, tiét gidm va téi wu chi phi k& hoach nam 2015 @& &ng phé véi dién
bién gia dau suy giam; hau hét cAc nha thau dau khi déu dwa ra yéu cau gidm don gia dich vu,
didu chinh chwong trinh khoan béng viéc dirng hodc rit ngan thdi gian khoan so véi ké hoach
ban d4u. Do nhitng tac dong khong thuan loi nhw trén nén doanh thu, loi nhuan cta cac Cong
ty cung cap dich vu k¥ thuat diu khi d&u sut gidm so v&i ndm 2014.

Tuy nhién, vé&i dién bién gia diu da cham day va dang c¢é xu hwéng hdi phuc vao Quy IlI, thi
cac anh huéng xau cla gia dau dbi voi hoat ddng kinh doanh cla cac cong ty tim kiém va khai
thac dau khi cling nhw cac cong ty cung cép dich vu dau khi s& mau chéng hdi phuc.
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Céc chi tiéu vé san xuét déu vwot cao so véi ciing ky nam 2014, hoat dong san xuét cta
cac doanh nghiép thudc “Trung Ngudn” va “Ha Ngudn” déu khong bi anh hwéng béi
dién bién gia dau, dic biét mot sé Cong ty str dung dau vao la san phadm Dau Khi con
dwoc hwong lovi.

Theo s6 ligu tir Tap doan Dau Khi Quéc gia Viét Nam - PVN, trong Quy 1/2015, hau hét cac
cong ty trong Tap doan déu hoan thanh vwot mirc ké hoach dbi véi cac chi tiéu san xuét, cu
thé: Khai thac dau vuot 10,4% ké& hoach, tang 3,6% so véi cling ky nam 2014; San xuat dam
vuot 6,0% ké hoach téng 3,6%so véi cung ky ndm 2014; san xuét dién vuot 49,2%, tang
24,8% so voi ciing ky nam 2014; San xuat xéng dau vwot 21% ké& hoach ting 6,2% so véi
cung ky nam 2014.

Do san lwong khai thac dau khi tir Tap doan Dau Khi khdng sut gidm, nén mét sé cong ty thudc
“Trung Ngudn” (PVT, PVS) va mét sb Cong ty thudc “Ha Ngudn” nhw DPM, DCM, PVPower
déu co két qua tét trong Quy 1/2015. Theo thong tin tr PVT, don vi cung c&p phan I6n thu ché
dau cho cac Cong ty khai thac DAu Khi, cé két qua lgi nhuan hop nhat Quy | cao hon murc véi
ké hoach. Bidu nay xuat phat tir viéc san lwgng van chuyén cta PVT khéng sut gidm, nhung
do gia diu giam nén chi phi dau vao cta PVT giam va PVT dat vuwot mic ké hoach vé loi
nhuan hop nhat. Twong tw cac cong ty thudc “Trung Ngudn”, cac Cong ty Ché bién Dau Khi,
“Ha Ngudn” déu c6 két qua kinh doanh tét trong quy 1/2015. Theo két qua Quy 1/2015, téng
doanh thu cia DPM méc du gidm 20% so véi cling ky ndm ngoai (do gia ban dam Quy | bang
96% so v&i gia k& hoach va san lwong giam 9% so véi cung ky) nhung do gia khi dau vao
giam 37,5% so véi mic gia ké hoach nén Loi nhuan hop nhét sau thué tang cao so véi cling
ky ndm ngodi. V&i cac ly do twong tw, Loi nhuan hop nhét sau thué ctia DCM dy kién dat hon
2 1an so véi cling ky nam 2014.

Gia dau Brent cham day khi da giam t&i 48% ké tir mrc 115 USD/thiing vao gitka nam
2014, dw b&o gia dau sé héi phuc tr cudi Quy Il

Quy 1/2015 chivng kién gia dau thé Brent héi phuc t&r mire thdp 45,19 USD/thung (gira thang
1), I&n mirc cao nhat 63 USD/thiing (gitra thang 2), trwéc khi giam va dao déng quanh murc 55
USD/thiing vao cudi Quy. Nhw vay |a gia dau Brent da giam t&i 48% ké tir mirc 115 USD/thung
vao gitra ndm 2014. Viéc gia dn dinh va hdi phuc nhe trong Quy 1/2015 bao gém nhiéu nguyén
nhan vé cung-cau ciing nhw dia chinh tri thé gi¢i. Cac cudc dinh cong tai cac nha may loc dau
I&n tai My, cling nhu mét viéc mot s6 nha may tai Chau My La tinh phai déng clra dét ngot, da
khién cho gia xang dau san pham tang. Gia du ra cao gilp cai thién loi nhuan loc dau, t d6
lam gia tang nhu cAu dAu thé cla cac nha may loc. Trong khi d6, san xuét dau tho tai mot sé
nwéc OPEC bi anh hudng bdi cac cudc xung dot, nhw Lybia, Irag, khién ngudn cung thiéu hut
Ién t&i 3 triéu thung/ngay.

Gia diu dw kién sé c6 thé tiép tuc chiu sirc ép trong Quy 11/2015, d&c biét do viéc ddng USD c6
thé tiép tuc 1én gia, trong khi cung dau thd nhin chung van vwot nhu cu. Tuy nhién t&r Quy Il
tré di, gia dau cé thé phuc hdi va nhich Ién, do day |a thdi diém wéce tinh san lwong dau da
phién tai My bt dau bi anh hwdng va sé sut gidm. Chua k& day ciing Ia thoi diém OPEC hop
dé& dwa ra mirc san lweng cho ca nhém trong thoi gian tiép theo.

Céc phan tich vé ky thuat hién chwa ré rang, tuy nhién mdc hd tro & 60 — 65 USD/thung la kha
I&n. Theo danh gia cha cac chuyén gia phan tich cGa Vién Nghién ctu Dau Khi thi muc gid
hién tai c6 thé coi 1a mirc day cta gia du trén thé gisi.
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Gia cb phiéu cac Cong ty thudc PVN da sut giam sau, vé mrc gia hap dan

Theo théng ké giao dich trén san HNX va HSX, thi mc gia ¢d phiéu mét sé ma thudc nganh
dau khi da c6 mirc sut gidm 40%, tham chi c6 mét sé méa cb phiéu gidm sau mac 50%. Pay la
mirc sut gidam manh so v&i cac ma cb phiéu khac trén san. Mrc chi s clia P/E ctia cac ma cd
phiéu trong nganh dau khi hién tai déu & mic 5,6 - 7,3 day la mc rat thap so véi mie trung
binh cda thj treong (P/E binh quan thj trwéng clia 2 san giao déng xung quanh 12 -13,5). Bac
biét, mét sb cong ty van chuyén dau khi hodc cong ty ché bién dau khi con dworc loi tir viéc gia
dau khi giam, mét s6 c6 mirc sinh lgi dét bién (DCM, DPM), day 1a co hdi dbi véi cac nha dau
tw v&i quan diém dau tw gia tri.

V&i dy bao gid diu cé xu hwéng hdi phuc vao cudi quy 11/2015, thi thi didém hién tai la thoi
diém thich hop dé dau tw vao cac ma cb phiéu cong ty tim kiém, khai thac dau khi ho&c cong
ty cung cép dich vu k¥ thuat dau khi (PVD c6 mic P/E ~ 5,6), khi két qua kinh doanh cta cac
c6ng ty nay sé hdi phuc khi gia dau tang tré lai.
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TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Ban quyén nam 2015 thudc v& Cong ty CP Chirng khoan DAu khi (PSI). Nhitng thdng tin st dung trong bao cao dwoc thu thap tir nhitng ngudn
dang tin cay va PSI khéng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac clia cac théng tin nay. Quan diém thé hién trong bao cao nay la clia (céc) tac gia
va khéng nhét thiét lien hé véi quan diém chinh thire ctia PSI. Khéng mot thong tin cling nhw y kién nao dwoc viét ra nhdm muc dich quang céo
hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao. Bao cdo nay khong dwoc phép sao chép, tai ban béi bt ky ca nhan hoac tb chirc ndo khi
chwa dwgc phép cua PSI.
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