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TỔNG QUAN NGÀNH DẦU KHÍ 

1. Ngành dầu khí Việt Nam 

Hiện nay, các hoạt động của ngành dầu khí Việt Nam bao gồm tìm kiếm, thăm dò dầu khí; khai thác dầu khí; 

công nghiệp khí và kinh doanh các sản phẩm dầu khí; dịch vụ kỹ thuật và chế biến dầu khí. Đây được xem 

là những lĩnh vực cốt lõi của ngành dầu khí Việt Nam. 

 Quy mô thị trường và thị phần 

Ngành dầu khí Việt Nam, được chi phối bởi Tập đoàn Dầu khí Việt Nam (PetroVietnam – PVN) và được Bộ 

Công Thương giám sát, đóng vai trò quan trọng trong nền kinh tế Việt Nam nhờ đóng góp đáng kể vào GDP 

và ngân sách nhà nước (trung bình 20%). Với dự trữ dầu thô ở mức 4.4 tỷ thùng, Việt nam đứng thứ 3 trong 

khu vực Châu Á Thái Bình Dương và cung cấp khoảng 0.6% nhu cầu toàn cầu. Tuy nhiên, Việt Nam lại là 

nước nhập khẩu ròng các sản phẩm xăng dầu do công suất lọc dầu trước 2018 còn thấp (6.5 triệu tấn/ năm). 

Năm 2017, sản lượng dầu thô trong nước giảm 11.1% xuống còn 13.5 triệu tấn, trong đó xuất khẩu 6.8 triệu 

tấn. Mặc dù vậy, nhu cầu các sản phẩm xăng dầu vẫn đạt mức tăng trưởng tốt trên 6%. Với nhu cầu tiêu thụ 

xăng dầu của Việt Nam đang ở mức thấp 0.21 lit/người, tiềm năng tăng trưởng ngành dầu khí nước ta còn 

rất lớn. 

 Cấu trúc ngành 

Ngành công nghiệp dầu khí Việt Nam có thể được chia thành ba phân đoạn: Thượng nguồn, Trung nguồn và 

Hạ nguồn. Trong đó Tập đoàn Dầu khí Việt Nam nắm giữ phần lớn thị phần trong cả 3 phân đoạn: 

- Thượng nguồn: Thăm dò 

và khai thác 

- Trung nguồn: Hệ thống 

đường ống, vận chuyển 

và lưu trữ 

- Hạ nguồn: Lọc – hóa dầu 

và phân phối 
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 Các bể trầm tích dầu khí ở Việt Nam 

Sau hơn 40 năm triển khai công tác tìm kiếm thăm dò, đến nay chúng ta đã xác định được 8 bể trầm tích dầu 

khí có tuổi Cenozoic trên thềm lục địa và vùng biển của Việt Nam, trở thành một quốc gia sản xuất dầu mỏ 

trên thế giới. Hàng năm, ngành Dầu khí đóng góp 1/3 ngân sách của cả nước và đang tiếp tục phát triển: 

STT Bể trầm tích Đặc điểm Mỏ dầu khí phát hiện 

1 
Bể trầm tích 

Sông Hồng 

DT khoảng 110,000 km2. Tiềm năng 

dầu khí xếp thứ 3 ở trên thềm lục địa 

Việt Nam, đứng sau các bể trầm tích 

Cửu Long và Nam Côn Sơn. 

Mỏ Tiền Hải C, Đông Quan D, B10, 

Hồng Long, Hoàng Long, Yên Tử, Hàm 

Rồng, Hàm Rồng Nam, Hàm Rồng 

Đông, Thái Bình, Hạ Mai, Báo Vàng, 

Báo Đen, Báo Gấm, Bạch Trĩ, Cá Voi 

Xanh. 

2 
Bể trầm tích 

Hoàng Sa 

DT khoảng trên 70,000 km2. Đến nay, 

bể trầm tích Hoàng Sa chưa có một 

giếng khoan thăm dò dầu khí nào được 

triển khai. Vì vậy, tiềm năng dầu khí 

của bể vẫn còn là một ẩn số. 

  

3 
Bể trầm tích 

Phú Khánh 
DT khoảng 80,000 km2 

Mỏ Cá Voi Xanh, Cá Heo, Cá Mập, Tuy 

Hòa. 

4 

Bể trầm tích 

dầu khí Cửu 

Long 

DT khoảng 36,000 km2. Hiện nay, sản 

lượng khai thác dầu hàng năm của bể 

trầm tích dầu khí Cửu Long chiếm hơn 

80% tổng sản lượng khai thác của 

ngành dầu khí. 

Mỏ dầu khí lớn như Bạch Hổ, Rồng, Sư 

Tử Đen, Sư Tử Vàng, Sư Tử Trắng, Sư 

Tử Nâu, Tê Giác Trắng, Hải Sư Trắng, 

Rạng Đông, Hồng Ngọc, Kình Ngư 

Trắng. 

5 

Bể trầm tích 

dầu khí Nam 

Côn Sơn 

DT khoảng 100,000 km2. Tiềm năng 

dầu khí cũng như sản lượng khai thác 

hàng năm của bể trầm tích Nam Côn 

Sơn được đánh giá đứng thứ 2 trên 

thềm lục địa Việt Nam, sau bể trầm tích 

dầu khí Cửu Long. 

Mỏ Đại Hùng, Lan Tây- Lan Đỏ, Rồng 

Đôi Tây, Chim Sáo, Hải Thạch, Mộc 

Tinh, Thiên Ưng, Cá Rồng Đỏ, Dừa, 

Đại Nguyệt, Kim Cương Tây, Gấu 

Chúa. 

6 

Bể trầm tích 

Tư Chính- 

Vũng Mây 

DT khoảng 90,000 km2. Do điều kiện 

nước biển sâu nên công tác khoan còn 

hạn chế. Tuy nhiên, tiềm năng dầu khí 

của bể trầm tích Tư Chính – Vũng Mây 

được đánh giá có triển vọng khá. 

Giếng khoan PV-94-2x đã được khoan 

vào năm 1994. 

7 
Bể trầm tích 

Trường Sa 

DT khoảng 200,000 km2. Tiềm năng 

dầu khí của bể trầm tích Trường Sa 

chưa được đánh giá. 

  

8 

Bể trầm tích 

dầu khí Mã Lai 

- Thổ Chu 

DT khoảng 80,000 km2. 

Mỏ Kim Long, Ác Quỷ, Cá Voi, Sông 

Đốc- Năm Căn, Hoa Mai, Ngọc Hiển, 

Phú Tân, Khánh Mỹ, U Minh, Cái 

Nước, Đầm Dơi. 

(Nguồn: PetroTimes. IRS tổng hợp) 
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 Thị trường xuất – nhập khẩu dầu thô của Việt Nam 

Theo tính toán từ số liệu của Tổng cục Hải quan, xuất khẩu dầu thô sụt giảm rất mạnh trong 6 tháng đầu năm 

2018, giảm 49,9% về lượng và giảm 30,8% về kim ngạch so với cùng kỳ năm ngoái, chỉ đạt 1,88 triệu tấn, 

tương đương 1,05 tỷ USD. Mặc dù lượng dầu thô xuất khẩu sụt giảm mạnh nhưng giá xuất khẩu lại tăng 

38,3% so với 6 tháng đầu năm ngoái, đạt trung bình 556,5 USD/tấn.  

Trong 6 tháng đầu năm nay xuất khẩu dầu thô sang hầu hết các thị trường (Trung Quốc, Thái Lan, Nhật Bản, 

Singapore) đều sụt giảm cả về lượng và kim ngạch so với cùng kỳ năm ngoái ngoại trừ Hoa Kỳ (tăng rất 

mạnh 294,2% yoy về lượng và tăng 382% yoy về kim ngạch) và Australia (+13,8% yoy về lượng và +58,1% 

yoy về kim ngạch).  

 

 

(Nguồn: IRS tổng hợp) 

 

Ở chiều ngược lại, trong khi xuất khẩu dầu thô sụt giảm rất mạnh, thì lượng dầu thô nhập khẩu vào Việt Nam 

6 tháng đầu năm 2018 lại tăng rất mạnh 345,8% so với cùng kỳ năm trước, đạt 1,25 triệu tấn và kim ngạch 

cũng tăng 411,4%, đạt 592,54 triệu USD. 

Cùng với việc tăng nhập khẩu dầu thô, thì nhóm hàng xăng dầu nhập khẩu vào Việt Nam cũng tăng 11,5% 

về lượng và tăng 40,4% về kim ngạch so với cùng kỳ, đạt 7,07 triệu tấn, tương đương 4,66 tỷ USD. Xăng 

dầu nhập khẩu chủ yếu từ Malaysia, Hàn Quốc, Singapore, Trung Quốc, Thái Lan và Nga. 
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 Ngành khí Việt Nam 

 

 

(Nguồn: Finpro) 
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- chế biến - dự trữ - phân phối khí và xuất nhập khẩu sản phẩm khí trên toàn quốc; đảm bảo thu gom 100% 
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 2016-2020 2021-2025 2026-2035 

Sản lượng khai thác (tỷ m3/năm) 10-11 13-19 17-21 

Nhập khẩu LNG (tỷ m3/năm)  1-4 6-10 

Quy mô thị trường khí (tỷ m3/năm) 11-15 13-27 23-31 

(Nguồn: Quy hoạch ngành khí đến 2035) 

Về phát triển thị trường tiêu thụ khí, Việt Nam định hướng tiếp tục phát triển thị trường điện là thị trường 

trọng tâm tiêu thụ khí (bao gồm LNG nhập khẩu) với tỷ trọng khoảng 70 - 80% tổng sản lượng khí, đáp ứng 

nguồn nhiên liệu khí đầu vào để sản xuất điện. Bên cạnh đó, lĩnh vực hóa dầu từ khí, phân phối khí cho các 

hộ tiêu thụ công nghiệp, giao thông vận tải, sinh hoạt đô thị cũng là các thị trường tiêu thụ được đẩy mạnh 

mở rộng. 

Trong thời gian tới, các khu vực đều đề ra mục tiêu xây dựng cơ sở hạ tầng nhập khẩu LNG để duy trì khả 

năng cung cấp khi nguồn khí suy giảm. Ngoài ra, phụ thuộc vào điều kiện cơ sở hạ tầng mỗi vùng miền có 

các quy hoạch phát triển ngành khí cụ thể như sau: 

Khu vực Định hướng phát triển 

Bắc Bộ 
Đẩy mạnh việc thu gom khí từ các mỏ nhỏ, nằm phân tán trong khu vực nhằm tăng cường 

khả năng cung cấp khí cho các hộ tiêu thụ công nghiệp khu vực Bắc Bộ 

Trung Bộ 

Phát triển hệ thống cơ sở hạ tầng thu gom, vận chuyển, xử lý khí từ mỏ khí Cá Voi Xanh để 

cung cấp cho các nhà máy điện. Phát triển công nghiệp hóa dầu sử dụng khí từ mỏ khí Cá Voi 

Xanh sau khi đã đáp ứng đủ nhu cầu khí cho các nhà máy điện. Phát triển hệ thống phân phối 

khí thấp áp, sản xuất CNG/LNG quy mô nhỏ cấp cho các hộ tiêu thụ công nghiệp trong khu 

vực. 

Đông Nam Bộ 

Hoàn thiện hệ thống cơ sở hạ tầng thu gom, vận chuyển các mỏ khí tiềm năng nhằm duy trì 

nguồn khí cung cấp cho các hộ tiêu thụ hiện hữu, đẩy mạnh công tác tìm kiếm thăm dò, phát 

triển mỏ để đảm bảo duy trì đáp ứng nhu cầu tiêu thụ khí trong khu vực. 

Tây Nam Bộ 
Hoàn thiện hệ thống cơ sở hạ tầng thu gom, vận chuyển khí từ Lô B & 48/95, 52/97 và các 

mỏ nhỏ khu vực Tây Nam (Khánh Mỹ, Đầm Dơi, Nam Du, U Minh,...) 

(Nguồn: Quy hoạch ngành khí đến 2035) 

Danh mục các dự án khí đầu tư chính tới năm 2025: 

Các dự án hạ tầng công nghiệp khí chính: 

Khu vực Tên đường ống 
Thời điểm 

vận hành 

Công suất dự 

kiến (tỷ m3/năm) 

Bắc Bộ Đường ống thu gom khí Hàm Rồng về Thái Bình (giai đoạn 2) 2018-2020 0.5 

Trung Bộ 

Đường ống dẫn khí từ mỏ Cá Voi Xanh về Quảng Nam 2023-2025 9-11 

Hệ thống đường ống dẫn khí mỏ Báo Vàng về Quảng Trị 2023-2025 2-3 

Đường ống cao áp từ GTP tại Tam Quang đến nhà máy điện 

Quảng Nam và tổ hợp hóa dầu tại khu kinh tế Dung Quất 
2023-2025 8 

Nhà máy xử lý khí (GTP) tại Quảng Nam 2023-2025 9-11 

Đông Nam 

Bộ 

Hệ thống đường ống Nam Côn Sơn 2 - giai đoạn 2 từ KP 207 - 

LFS 
2019 7 
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Hệ thống đường ống Nam Côn Sơn 2 - giai đoạn 2 từ giàn Hải 

Thạch/ Mộc Tinh về Nam Côn Sơn 2 - giai đoạn 1 
2019-2025 7 

Đường ống dẫn khí thu gom khí mỏ Sư Tử Trắng về Nam Côn 

Sơn 2 
2019-2020 2-4 

Tây Nam 

Bộ 

Hệ thống đường ống dẫn khí Lô B - Ô Môn 2021-2022 6.4 

Đường ống cấp bù khí PM3 - Cà Mau 2020 2.4 

Đường ống dẫn khí Lô B từ điểm tiếp bờ đến Trạm tiếp bờ 

(LFS) & GDS Kiên Giang 
2021 6.4 

Nhà máy xử lý khí tại Kiên Giang 2021-2025 6.4 

(Nguồn: Quy hoạch ngành khí đến 2035) 

Các dự án nhập khẩu LNG: 

STT Công trình 
Thời điểm vận 

hành 

Công suất dự kiến 

(tỷ m3/năm) 

 Kho cảng nhập LNG   

1 Kho LNG Thị Vải 2020-2022 1-3 

2 Kho LNG Tây Nam Bộ (Cà Mau) - giai đoạn 1 2022-2025 1 

3 Kho LNG Sơn Mỹ (Bình Thuận) - giai đoạn 1 2023-2025 1-3 

4 Kho LNG Đông Nam Bộ (Tiền Giang) 2022-2025 4-6 

 Các đường ống tái hóa khí   

1 Đường ống từ kho tái hóa khí LNG Thị Vải - GDC hiện hữu 2020-2022 4.5 

2 Đường ống từ kho LNG Tây Nam Bộ - Cà Mau 2022-2025 5 

3 Đường ống từ kho LNG Sơn Mỹ đến trung tâm điện lực Sơn Mỹ 2023-2025 5-11 

(Nguồn: Quy hoạch ngành khí đến 2035) 

Hệ thống kho chứa LPG: 

Khu vực Tỉnh/ TP Địa điểm Công suất (tấn) Hình thức đầu tư 

Bắc Bộ 
Hải Phòng 

Đình Vũ 5,000 Xây mới 

Lạch Huyện 40,000 PVGas đầu tư 

Thượng Lý 5,000 Xây mới 

Quảng Ninh Bãi Cháy 5,000 Xây mới 

Bắc Trung Bộ Thanh Hóa Nghi Sơn 8,000 Xây mới 

Nam Trung Bộ 
Đà Nẵng Thọ Quang 3,000 Xây mới 

Quảng Ngãi Dung Quất 3,000 Mở rộng 1000 tấn 

Đông Nam Bộ Bà Rịa - Vũng Tàu 
Thị Vải 30,000 PVGas đầu tư 

KCN Cái Mép 240,000 Xây mới 

Tây Nam Bộ 

Long An Long An 10,000 Xây mới 

Cần Thơ Trà Nóc 2,500 Mở rộng 1000 tấn 

Tiền Giang Soài Rạp 1,000 Xây mới 

(Nguồn: Quy hoạch ngành khí đến 2035) 
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2. Các yếu tố chính tác động 

Sản lượng khai thác dầu khí 

Trên thế giới, cơ quan Thông tin Năng lượng Mỹ (EIA) dự báo sản lượng dầu thô của Mỹ trong năm 2018 

sẽ đạt trung bình 10,9 triệu thùng/ngày, tăng so với mức 9,4 triệu thùng/ngày năm 2017 và ở mức trung bình 

12,1 triệu thùng/ngày năm 2019. Do vậy phía OPEC đang cân nhắc cắt giảm sản lượng dầu vào năm 2019. 

Ở Việt Nam, trong tương lai gần, sản lượng khai thác dầu khí của nước ta sẽ giảm đáng kể. Sản lượng dầu 

tại rất nhiều giếng đang suy giảm tự nhiên, do khai thác đã quá lâu. Cộng vào đó là trữ lượng gia tăng quá 

thấp khiến từ nay đến năm 2025, sản lượng khai thác dầu sẽ giảm đều đặn mỗi năm 10% - tương đương với 

hơn 2 triệu tấn. Thiếu nguồn vốn là nguyên nhân chính khiến Tập đoàn Dầu khí Việt Nam (PVN) trong 

những năm qua không thể đẩy mạnh hoạt động tìm kiếm thăm dò (TKTD) dầu khí để gia tăng trữ lượng. Nếu 

tình trạng mất cân đối giữa tìm kiếm thăm dò gia tăng trữ lượng (4 triệu tấn) và khai thác (25 triệu tấn) vẫn 

tiếp diễn như hiện nay thì chỉ vài năm nữa, sản lượng khai thác dầu khí toàn ngành sẽ chỉ còn 1/3 sản lượng 

so với hiện nay. Với các doanh nghiệp thượng nguồn, công tác tìm kiếm, thăm dò, mở mới tuy có chuyển 

biến, nhưng vẫn khá cầm chừng. Điều này sẽ khiến nhóm doanh nghiệp này đối mặt với việc thiếu hụt sản 

lượng khai thác giai đoạn 2018-2020. Đó là chưa kể thị trường khoan và khảo sát thăm dò vẫn đang trong 

giai đoạn khó khăn khi giá dịch vụ giảm và khối lượng công việc chưa nhiều. 

Báo cáo hoạt động giữa năm 2018 của Tập đoàn Dầu khí Việt Nam (PVN) đề ra 1 phát hiện dầu khí mới tại 

giếng Mèo Trắng Đông-1X (lô 09-1, VSP). Ngoài ra, PVN đang thúc đẩy triển khai một số dự án lớn như dự 

án Lô B Ô Môn với tổng giá trị đầu tư 8 tỷ USD, dự án Sao Vàng - Đại Nguyệt với tổng vốn đầu tư 700 triệu 

USD... Trong đó, mỏ Sao Vàng - Đại Nguyệt (lô 05-1b và 05-1c) dự kiến khai thác dòng dầu, khí thương 

mại đầu tiên trong quý III/2020. 

Giá dầu thô thế giới 

 

(Nguồn: vn.tradingview.com) 
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Từ đầu năm 2018, giá dầu Brent tăng 46,4% và có thời điểm chạm mốc 86 USD/thùng (cao nhất 4 năm). Giá 

dầu đi xuống trong vài tuần gần đây, do lo ngại về xung đột thương mại và triển vọng tăng trưởng kinh tế. 

Ngay sau khi Tổng thống Mỹ và Chủ tịch Trung Quốc Tập Cận Bình nhất trí tạm hoãn việc áp các mức thuế 

mới trong cuộc gặp tại Argentina vào ngày 1/12, giá dầu đã bật tăng 4%. 

Nếu giá dầu thô tiếp tục tăng, ngành dầu khí sẽ được hưởng lợi, đặc biệt nguồn vốn đầu tư nước ngoài sẽ có 

xu hướng đổ mạnh vào ngành này. Ngoài ra, thị trường chứng khoán sẽ được tác động tích cực thông qua 

nhóm cổ phiếu dầu khí. 

Tỷ giá hối đoái 

 

(Nguồn: vn.tradingview.com) 

 

Tỷ giá cũng là yếu tố tác động lên kết quả kinh doanh của các doanh nghiệp dầu khí, nhất là khi tỷ giá đang 

trong xu hướng tăng như hiện nay. Những doanh nghiệp có nợ vay USD và không có nguồn thu USD sẽ chịu 

bất lợi khi tỷ giá tăng, trong khi những doanh nghiệp xuất khẩu dầu khí sẽ có lợi thế. 

Sáng 23/11/2018, NHNN công bố tỷ giá trung tâm tăng thêm 10 đồng lên 22.743 đồng/USD, là mức tỷ giá 

trung tâm cao nhất từ trước đến nay. Với biên độ +/- 3%, tỷ giá được phép giao dịch trong khoảng 22.061 - 

23.425 đồng. Dự báo tỷ giá USD/VND vẫn sẽ giữ ở mức cao. 

Vấn đề căng thẳng ngoài biển Đông 

Trữ lượng dầu khí vùng gần bờ đã cạn kiệt, muốn phát triển tiếp phải tiến ra các vùng có rủi ro tranh chấp 

cao hơn, trong khi những động thái gần đây về việc tranh chấp khu vực biển Đông với Trung Quốc cho thấy 

sức ép lớn và khó khăn có thể còn tiếp tục gia tăng. Cùng với những thông tin truyền thông không thuận lợi 

cho uy tín của PVN, khó khăn này có thể dẫn đến sự quay lưng của các nhà đầu tư nước ngoài đối với công 

tác thăm dò dầu khí ở Việt Nam. 
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3. Kết luận 

Tổng hợp một số nét chính trên thị trường 

 Giá dầu có khả năng tăng nhưng bị hạn chế. 

 Tỷ giá USD/VND giữ ở mức cao. 

 Sản lượng khai thác dầu khí trên thế giới tăng nhẹ, tuy nhiên khai thác giảm dần ở Việt Nam trong 

tương lai. 

Cơ hội 

 Tăng trưởng kinh tế nhanh chóng sẽ gia tăng nhu cầu đối với các sản phẩm xăng dầu. 

 Tiêu thụ xăng bình quân đầu người ở Việt Nam còn khá thấp. 

 Theo cam kết WTO, Việt Nam đã và sẽ mở cửa lĩnh vực này cho các nhà đầu tư nước ngoài để thu 

hút vốn, chuyên môn và công nghệ. Dòng vốn nước ngoài đang được kêu gọi tham gia các hoạt động 

thăm dò và phát triển các mỏ dầu mới. 

Thách thức 

 Chi phí đầu tư ban đầu cao 

 Những thay đổi về chính sách của Chính Phủ 

 Trữ lượng dầu khai thác đang trong quá trình suy giảm 

 Căng thẳng với Trung Quốc trên lãnh thổ ở biển Đông. 
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Thông tin cổ phiếu GAS – 05/12/2018 

Giá thị trường 96,100 đồng 

Vốn hóa thị trường 172,638.29 tỷ đồng 

Số lượng CP lưu hành 1,913,950,000 

Số lượng CP niêm yết 1,895,000,000 

Giá cao nhất 52 tuần 130,500 đồng 

Giá thấp nhất 52 tuần 68,700 đồng 

KLGDBQ 50 phiên 499,770 cổ phiếu 

Biến động giá CP 1 năm 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

Biến động EPS 4 năm 

Năm 2015 2016 2017 9T 2018 

EPS 4400 3548 4990 4580 

 
Tổng quan: 

Là công ty độc quyền ngành khí Việt  Nam, 

cung cấp khí đầu vào cho 100% nhà máy 

điện khí, 70% nhà máy sản xuất ure và 

100% khu công nghiệp trong nước. Thị 

phần 70% trong lĩnh vực bán buồn LPG. 

Hoạt động chủ yếu là thu gom, nhập khẩu, 

vận chuyển, tàng trữ, chế biến, phân phối, 

kinh doanh khí và các sản phẩm khí. Nguồn 

doanh thu đến từ hoạt động bán khí và vận 

chuyển khí (99%), cho thuê văn phòng 

(<1%), xây lắp và khác (<1%). 

 

 

CÁC DOANH NGHIỆP NIÊM YẾT TIÊU BIỂU 

1. Tổng Công ty Khí Việt Nam (HOSE: GAS) 

Kết thúc quý 3/2018, doanh thu GAS đạt 18,514 tỷ đồng (+22.1% yoy), lợi 

nhuận sau thuế 3,266 tỷ đồng (+66.4% yoy). 

Lũy kế 9 tháng đầu năm 2018, GAS ghi nhận mức doanh thu 56,874 tỷ đồng 

(+19.2% yoy) và lợi nhuận sau thuế 9,082 tỷ đồng (+49.5% yoy), vượt tới 

41% kế hoạch cả năm.  

Sự tăng trưởng chủ yếu đến từ việc giá dầu Brent tăng 23.2 USD/ thùng, 

+45% yoy (quý III/2018: 75.3 USD/ thùng, quý III/2017: 52.1 USD/ thùng) 

làm cho giá bán các sản phẩm của PV GAS cũng tăng theo tương ứng; và 

sản lượng Condensate tiêu thụ tăng 170% yoy. 

 Cơ hội: 

 Tăng giá nhờ giá dầu cao: Với tình trạng cung/cầu thắt chặt như hiện 

tại do sản lượng của Venezuela giảm và các lệnh trừng phạt với Iran, giá 

dầu dự báo sẽ tiếp tục tăng trong 6-12 tháng tới. Việc Mỹ tăng sản lượng 

dầu đá phiến có thể cản trở sự tăng giá dầu lên cao. Tuy nhiên, trong dài 

hạn hơn, với thực tế hoạt động thăm dò và khai thác (E&P) không được 

đầu tư đầy đủ trong 5 năm qua, giá dầu có xu hướng tăng trong trung 

hạn. 

 Triển vọng tăng sản lượng khí: GAS có thể tăng sản lượng khí trong 

ngắn hạn thêm 4% trong năm 2019 nếu mỏ khí Phong Lan Dại đi vào 

khai thác. Tiếp đó, dự án Sang Vàng Đại Nguyệt, dự kiến hoàn thành 

vào cuối năm 2020 có thể giúp tăng sản lượng của GAS thêm 6% nữa, 

phần nào bù đắp cho sự suy giảm sản lượng của bể Nam Côn Sơn và 

Cửu Long. Ngoài ra, GAS sẽ tăng sản lượng thêm khoảng 20% trong 

năm 2022 khi dự án Block B – Ô Môn và Cá Rồng Đỏ hoàn tất. Tuy 

nhiên, không thể đảm bảo về tiến độ ở hai dự án dài hạn này.  

 Thách thức: 

 Rủi ro chậm tiến độ các dự án khí lớn. Dự án khí Cá Rồng Đỏ bị tạm 

dừng, ảnh hưởng đến nguồn cung khí mới của GAS. Các mỏ khí hiện 

tại đang dần cạn kiệt do thiếu hụt đầu tư giai đoạn 2015 – 2017, rủi ro 

các dự án khai thác khí lớn chậm tiến độ. 

 Chi phí đầu vào tăng: Hiện tại, giá đầu vào của GAS từ bể Cửu Long 

và Nam Côn Sơn là khá rẻ, khoảng 4,4 USD/mmbtu. Tuy nhiên, trong 
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Nguồn: BCTC của GAS 

  

tương lai, giá khí đầu vào từ các mỏ khí mới như Block B, Sao Vàng 

Đại Nguyệt, Phong Lan Đại sẽ cao hơn, là 6-7 USD/mmbtu (tăng 50%). 

 

  

64,509
59,326

64,830
56,873

8,832 7,172
9,937 9,082

2015 2016 2017 9T 2018

DOANH THU VÀ LNST -

GAS

Doanh thu (tỷ đồng)

Lợi nhuận sau thuế (tỷ đồng)
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Thông tin cổ phiếu PVD – 05/12/2018 

Giá thị trường 16,500 đồng 

Vốn hóa thị trường 5,857.61 tỷ đồng 

Số lượng CP lưu hành 382,850,160 

Số lượng CP niêm yết 383,265,341 

Giá cao nhất 52 tuần 30,600 đồng 

Giá thấp nhất 52 tuần 12,200 đồng 

KLGDBQ 50 phiên 1,670,650 cổ phiếu 

Biến động giá CP 1 năm 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

Biến động EPS 4 năm 

Năm 2015 2016 2017 9T 2018 

EPS 4100 224 74 - 

 
Tổng quan: 

Là công ty hàng đầu Việt Nam về cung cấp 

các dịch vụ khoan dầu khí. PVD có thị phần 

lớn nhất trong tất cả các mảng kinh doanh 

chính như dịch vụ khoan (50% thị phần), 

dịch vụ kỹ thuật dầu khí (80%-100%). Đội 

tàu của PVD bao gồm 4 giàn khoan biển, 1 

giàn khoan tiếp trợ nửa nổi nửa chìm (TAD) 

và 1 giàn khoan đất liền. 

 

 

 

 

2. Tổng Công ty Cổ phần Khoan và Dịch vụ Khoan Dầu khí 

(HOSE: PVD) 

Kết thúc quý 3/2018, doanh thu PVD đạt hơn 58 triệu USD (+4.3% yoy), lợi 

nhuận sau thuế 4.2 triệu USD (gấp 6 lần so với mức cùng kỳ năm 2017). 

9 tháng đầu năm 2018, PVD ghi nhận mức doanh thu hơn 178 triệu USD, 

tăng mạnh +48.9% yoy nhờ sự cải thiện giá. Tuy nhiên lũy kế 9 tháng PVD 

vẫn chìm trong thua lỗ tới -10.4 triệu USD, giảm nhẹ so với cùng kỳ (-11.6 

triệu USD) do đơn giá thuê giàn khoan thấp và chi phí cố định cao. 

 Cơ hội: 

 Sự hồi phục của giá dầu: Với đặc điểm nhu cầu và giá các hợp đồng 

giàn khoan biến động theo giá dầu, xu hướng tạo đáy và tăng trở lại của 

giá “vàng đen” dù chậm, theo các chuyên gia đánh giá sẽ có độ trễ từ 9-

12 tháng, song cũng tác động tích cực đến nhu cầu khoan dầu khí. Đây 

vẫn là nhân tố then chốt được kỳ vọng có thể giúp PVD. Khi đơn giá 

các dịch vụ kỹ thuật cải thiện, giá bán vượt điểm hòa vốn sẽ thúc đẩy 

hoạt động thăm dò, tìm kiếm, khai thác sôi động trở lại, tạo thêm cơ hội 

tìm kiếm việc làm... 

 Tình hình thu nồi nợ xấu từ Tổng Công ty Thăm dò Khai thác Dầu 

khí (PVEP) diễn biến tích cực. Trong 9 tháng đầu năm, PVD đã thu 

hồi được gần 7.7 triệu USD nợ xấu đã cho PVEP vay sau đợt thanh toán 

trong Quý 3. PVD hiện vẫn còn 20.9 triệu USD nợ xấu, giảm đáng kể 

so mức 28.6 triệu USD của đầu năm, trong đó đã trích lập dự phòng 

14.3 triệu USD. Theo đó, PVEP có kế hoạch trả 30% số nợ (tương 

đương gần 6.3 triệu USD) trong năm 2019. 

 Thách thức: 

 Khó có thể ký được hợp đồng cho thuê giàn khoan TAD. Do dự án 

mỏ Cá Rồng Đỏ ngừng hoạt động, PVD cố gắng để kiếm việc cho giàn 

khoan TAD như chuyển đổi thành giàn khai thác cho mỏ Đại Hùng hay 

khoan dầu khí cho dự án Biển Đông POC nhưng đến nay vẫn chưa thành 

công. Trong khi đó, trong số các dự án dài hạn, dự án Sao Vàng – Đại 

Nguyệt cần giàn khoan nửa nổi nửa chìm hoặc tự nâng có chân dài trong 

khi Lô B chỉ cần giàn khoan tự nâng thay vì TAD. 

 Số lượng giàn khoan cung cấp vẫn vượt nhu cầu sử dụng, theo đó 

giá thuê dịch vụ sẽ tiếp tục ở mức thấp. Thực tế, giá cho thuê giàn tự 

nâng của công ty (giàn số I, II, III, VI) từ đầu năm 2018 đến nay khoảng 

50.000 – 55.000 USD/ngày với các hợp đồng ngắn ngày (3 – 6 tháng), 
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Nguồn: BCTC của PVD 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nguồn: IRS tổng hợp 

chưa đủ để bù đắp chi phí, bao gồm cả chi phí khấu hao. Về cơ bản, hoạt 

động kinh doanh chính của PVD vẫn sẽ ghi nhận lỗ trong cả năm 2018 

khi giàn PVD V không có việc và các giàn tự nâng vẫn phải hoạt động 

dưới giá vốn. 

Giàn khoan Dự án 

PVD I 

Khoan thăm dò giếng CT-6X cho VSP tại block 09-3/12 

ngay sau khi kết thúc chương trình hủy giếng cho Thăng 

Long JOC tại mỏ Hải Sư Đen đến cuối năm 2018 

PVD II Khoan cho VSP đến tháng 1/2019 

PVD III 

Khoan cho Resol tại block PM3 phía Tây Malaysia từ 

cuối tháng 3/2018, dự kiến kéo dài đến hết Q3/2019 và có 

khả năng gia hạn hợp đồng 

PVD VI 
Khoan cho Cửu Long JOC và tiếp nối khoan 4 giếng 

Tieback của VSP tại block 09-3/12 từ đầu tháng 10/2018. 

(Nguồn: PVD. IRS tổng hợp) 

 

 Thái Lan và Malaysia vẫn là các thị trường tiềm năng trong 2019. 

Tuy nhiên, PVD sẽ cân nhắc giữa giá và chi phí hoạt động. Chi phí 

hoạt động giàn khoan ở nước ngoài cao hơn 15% - 20% chi phí vận hành 

trong nước và khả năng giá thuê năm 2019 chưa diễn biến thuận lợi. 

Thực tế, hoạt động này chỉ được đẩy mạnh từ năm 2017 nhằm cải thiện 

hiệu suất sử dụng các giàn khoan khi thị trường Việt Nam gặp khó khăn. 

Hoạt động tại Thái Lan và Malaysia trong 2017 và Q1/2018 của PVD 

vẫn ghi nhận mức lỗ gộp và tỷ trọng đóng góp doanh thu từ thị trường 

nước ngoài (khoảng 12% - 16%) còn thấp. PVD vẫn phụ thuộc phần lớn 

vào thị trường nội địa, trong đó 60% - 90% doanh thu đến từ các công 

ty trong nhóm PVN. 

 

Đánh giá: Chúng tôi cho rằng đến 2019, tình hình kinh doanh của PVD 

vẫn còn gặp nhiều khó khăn. 
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Thông tin cổ phiếu PVS – 05/12/2018 

Giá thị trường 20,100 đồng 

Vốn hóa thị trường 8,699.04 tỷ đồng 

Số lượng CP lưu hành 477,969,449 

Số lượng CP niêm yết 446,700,421 

Giá cao nhất 52 tuần 28,400 đồng 

Giá thấp nhất 52 tuần 13,500 đồng 

KLGDBQ 50 phiên 4,202,700 cổ phiếu 

Biến động giá CP 1 năm 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

Biến động EPS 4 năm 

Năm 2015 2016 2017 9T 2018 

EPS 3090 2120 1610 1488 

 
Tổng quan: 

Là công ty trong đất liền duy nhất cung cấp 

các dịch vụ kỹ thuật dầu khí. PVS chiếm 

phần lớn thị phần ở các ngành trọng điểm 

có liên quan như dịch vụ tàu kỹ thuật dầu 

khí (97% thị phần), dịch vụ kho nổi 

(FSO/FPSO) (60%). PVS sở hữu và vận 

hành đội tàu gồm 18 tàu dịch vụ, 3 kho nổi 

FSO và 2 kho nổi FPSO. 

3. Tổng Công ty Cổ phần Dịch vụ Kỹ thuật Dầu khí Việt Nam 

(HNX: PVS) 

Kết thúc quý 3/2018, doanh thu PVS đạt 3,703 tỷ đồng (+16.2% yoy), lợi 

nhuận sau thuế 189.8 tỷ đồng (+167% yoy). 

Lũy kế 9 tháng đầu năm 2018, PVS đạt được mức doanh thu 11,368 tỷ đồng 

(+4.5% yoy) và LNST 567 tỷ đồng (-20.5% yoy). Sự sụt giảm đáng kể này 

là do (1) mảng Khảo sát Địa Chấn lỗ lớn với khối lượng công việc thấp; (2) 

giá thuê ngày các kho nổi FPSO Lam Sơn và FSO Biển Đông giảm; và (3) 

không có lợi nhuận từ hoàn nhập dự phòng mảng Cơ khí Dầu khí trong 9 

tháng đầu năm so với 80 tỷ đồng cùng kỳ năm ngoái. 

 Cơ hội: 

 Hưởng lợi từ những dự án lớn sắp tới trong mảng EPCI: 

Các năm gần đây, mảng cơ khí và xây lắp (M&C) của PVS không có nhiều 

dự án ngoài khơi để ghi nhận do việc triển khai các dự án khá chậm. Tuy 

nhiên, triển vọng của PVS trong 3 năm tới là rất khả quan nhờ khả năng 

khởi động các dự án lớn như Lô B – Ô Môn (GTHĐ xấp xỉ 1,2 tỷ USD), 

Sư Tử Trắng giai đoạn 2 (GTHĐ xấp xỉ 500 triệu USD), Sao Vàng-Đại 

Nguyệt… Trước mắt, PVS sẽ ghi nhận dự án Sao Vàng - Đại Nguyệt với 

tổng giá trị hợp đồng là 500 triệu USD với lợi nhuận tương ứng vào khoảng 

25 triệu USD trong giai đoạn 2018-2020. Từ 2019, PVS có thể ghi nhận 

thêm doanh thu từ các dự án khác. Chúng tôi kỳ vọng biên lợi nhuận gộp 

mảng M&C sẽ tăng trở lại mức 6%-8% như giai đoạn trước nhờ đóng góp 

nhiều hơn từ các dự án ngoài khơi. 

Hợp đồng tổng thầu EPCI mới Gallaf tại Qatar mở ra cơ hội cho công việc 

ở nước ngoài. Vào giữa tháng 11/2018, PVS đã vượt qua các ứng cử viên 

khác từ Malaysia, Indonesia, Nhật Bản và Singpore để thắng được hợp 

đồng M&C cho dự án Gallaf (mỏ khí Al Shaheen) ở Qatar. Giá trị của hợp 

đồng M&C là 320 triệu USD và kéo dài từ quý 2/2019 đến quý 1/2021. Dự 

án này, cùng với dự án Sao Vàng - Đại Nguyệt (500 triệu USD), Lô B (1 

tỷ USD) và Sư Tử Trắng giai đoạn 2 (250 triệu USD), sẽ là các yếu tố dẫn 

dắt tăng trưởng chính với tổng lợi nhuận gộp đóng góp 35-45%/năm trong 

năm 2019-2023. 

 Mảng FPSO/FSO kỳ vọng sẽ tốt hơn nhờ vào việc điều chỉnh giá và 

trúng thầu cung cấp FSO cho dự án SV-ĐN:  
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Nguồn: BCTC của PVS 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nguồn: PVS. IRS tổng hợp 

 

Hoạt động kinh doanh 6 tháng đầu năm bị ảnh hưởng một phần từ FPSO 

Lam Sơn khi giá thuê mới của tàu chỉ ở mức hòa vốn. Tuy nhiên, hợp đồng 

hiện tại sẽ kết thúc vào cuối năm nay và chúng tôi kỳ vọng giá cho thuê tàu 

sẽ được điều chỉnh tốt hơn từ năm 2019 trong bối cảnh giá dầu vẫn tích cực. 

Ngoài ra, hợp đồng FSO mới cho dự án SV-DN sẽ hỗ trợ lợi nhuận dự 

phóng 2021-2022. Ngày 22/10/2018, công ty Malaysia Vietnam Offshore 

Terminal (MVOT), một công ty liên doanh mà trong đó PVS sở hữu 49% 

cổ phần, đã được nhận hợp đồng thuê theo thời gian nhằm cung cấp và vận 

hành FSO cho phát triển dự án SV-DN. Hợp đồng này có giá trị 176 triệu 

USD. FSO này sẽ được thuê trong 7 năm từ năm 2021. Chúng tôi ước tính 

rằng FSO sẽ đóng góp 8-10% lợi nhuận ròng mỗi năm của PVS từ quý 

3/2021. 

 Mảng khảo sát địa chấn: 

PVS có kế hoạch giải thể công ty PTSC CGGV Geophysical Survey (vận 

hành các tàu khảo sát 2D và 3D) trong năm nay là 1 tin tích cực. Liên doanh 

này đã liên tục thua lỗ trong 3 năm liên tiếp khi nhu cầu thăm dò khảo sát 

vẫn còn thấp. Việc giải thể liên doanh sẽ loại bỏ một mảng không hiệu quả 

trong nhiều năm và tập trung nguồn lực cho những hoạt động khác. Tuy 

nhiên, việc giải thể này sẽ gây ảnh hưởng đến lợi nhuận của PVS trong 

ngắn hạn. 

 Thách thức: 

 Tranh chấp trên Biển Đông và sức ép từ phía Trung quốc ảnh 

hưởng lớn tới tình hình kinh doanh của  PVS. Điển hình như dự án lớn Cá 

Rồng Đỏ phải tạm dừng khai thác, gây ảnh hưởng không nhỏ tới triển vọng 

doanh thu của PVS trong trung hạn. 

 

Đánh giá: Chúng tôi cho rằng từ 2019, tình hình hoạt động của PVS khá 

khả quan. 
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Thông tin cổ phiếu PLX – 05/12/2018 

Giá thị trường 60,800 đồng 

Vốn hóa thị trường 66,515.88 tỷ đồng 

Số lượng CP lưu hành 1,158,813,235 

Số lượng CP niêm yết 1,293,878,081 

Giá cao nhất 52 tuần 88,700 đồng 

Giá thấp nhất 52 tuần 52,200 đồng 

KLGDBQ 50 phiên 60,430 cổ phiếu 

Biến động giá CP 1 năm 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

Biến động EPS 4 năm 

Năm 2015 2016 2017 9T 2018 

EPS 2974 4254 3013 2489 

 
Tổng quan: 

Là công ty hàng đầu trong mảng phân phối 

sản phẩm xăng dầu với 50% thị phần, PLX 

có 2500 trạm COCO (trạm xăng do công ty 

quản lý và vận hành) và 2800 trạm DODO 

(trạm xăng do đại lý sở hữu và vận hành). 

Các mảng kinh doanh khác bao gồm hóa 

dầu như dầu nhờn, nhựa đường, khí hóa 

lỏng (LPG), vận tải xăng dầu, bảo hiểm và 

ngân hàng. 

 

 

 

 

4. Tập đoàn Xăng dầu Việt Nam (HOSE: PLX) 

Kết thúc quý 3/2018, doanh thu PLX đạt 46,183 tỷ đồng (+20.6% yoy), lợi 

nhuận sau thuế 890.5 tỷ đồng (giảm nhẹ -0.4% yoy). 

Lũy kế 9T 2018, doanh thu thuần đạt 142,876 tỷ đồng (+ 27% yoy), lợi 

nhuận sau thuế đạt 3,187 tỷ đồng (+9.7% yoy).  

Nguyên nhân doanh thu tăng chủ yếu do giá dầu thô thế giới bình quân 9 

tháng đầu năm 2018 tăng 34.5% so với cùng kỳ năm 2017, đạt 66.42 

USD/thùng. Theo báo cáo trong 9 tháng đầu năm 2018 sản lượng xuất bán 

xăng đạt 7,427,638 m3/tấn, tăng 3% so với cùng kỳ. Tính đến hết quý 3, 

PLX đã hoàn thành 79% kế hoạch lợi nhuận cả năm. 

 Cơ hội: 

 Triển vọng lạc quan về ngành bán lẻ xăng dầu. Nhu cầu cho các sản 

phẩm từ lọc dầu được kỳ vọng sẽ duy trì tốc độ tăng trưởng CAGR = 

4.4%/năm trong 10 năm tới. Trong khi đó thì Việt Nam vẫn phải nhập 

khẩu các sản phẩm này, đặc biệt là mặt hàng xăng, DO và JetA1…. 

 Cơ hội từ thương vụ sáp nhập PGBank vào HDBank: PLX hiện đang 

sở hữu 40% cổ phần tại PGB (120 triệu cổ phiếu) và sẽ sở hữu khoảng 

6% HDB sau khi quá trình sáp nhập hoàn tất và tăng lợi nhuận của PLX 

thêm khoảng 1,000 tỷ đồng (giả định giá HDB khi đó là 31,000 đ/CP). 

Ngoài ra, PLX cũng sẽ có sự hợp tác với cổ đông lớn của HDB là Vietjet 

– công ty đang chiếm gần nửa thị phần hàng không Việt Nam, để cung 

cấp các dịch vụ do PLX đang triển khai. 

 Nhà máy Nghi Sơn vận hành hết công suất giúp PLX giảm rủi ro tỷ 

giá từ năm 2019. Khi nhà máy NSR vận hành ổn định, nhà máy này sẽ 

giúp ổn định nguồn cung cho PLX với thời gian giao hàng và khoảng 

cách vận chuyển ngắn hơn xăng dầu nhập khẩu. Điều này hỗ trợ PLX 

đáng kể trong giá đầu vào và giảm rủi ro tỷ giá nhằm hưởng lợi nhuận 

cao hơn từ sản lượng bán cao hơn. 

 Thách thức: 

 Giá dầu biến động bất thường ảnh hưởng trực tiếp tới doanh thu của 

PLX, sẽ đòi hỏi doanh nghiệp có chính sách quản trị hợp lý nhằm giảm 

thiểu rủi ro. 

 

Đánh giá: PLX là một trong những tập đoàn kinh tế lớn nhất Việt Nam với 

vị thế dẫn đầu lĩnh vực phân phối xăng dầu, có nhiều lợi thế cạnh tranh về 
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Nguồn: BCTC của PLX 

 
 
 

hệ thống cơ sở hạ tầng, mạng lưới vận tải, phân phối cũng như rủi ro kinh 

doanh không quá lớn khi được Nhà nước bảo trợ giá đầu ra. 
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DIỄN GIẢI 

 
Khuyến nghị Diễn giải 

Mua Nếu giá mục tiêu cao hơn giá thị trường trên 15% 

Nắm giữ Nếu giá mục tiêu so với giá thị trường từ -15% đến 15% 

Bán Nếu giá mục tiêu thấp hơn giá thị trường dưới -15% 

 

KHUYẾN CÁO SỬ DỤNG 
 

Tất cả những thông tin nêu trong báo cáo này đã được xem xét cẩn thận và được cho là đáng tin cậy nhất, 

tuy nhiên Công ty Chứng khoán Quốc tế Hoàng gia (IRS) không đảm bảo tuyệt đối độ chính xác và đầy đủ 

của những thông tin nêu trên. Các quan điểm, nhận định, đánh giá trong báo cáo này là quan điểm cá nhân 

của các chuyên viên phân tích tại thời điểm viết báo cáo và có thể thay đổi bất cứ lúc nào. Do đó, chúng tôi 

không có trách nhiệm phải thông báo cho nhà đầu tư. 

Báo cáo chỉ nhằm mục tiêu cung cấp thông tin mà không hàm ý chào bán, lôi kéo, khuyên người đọc mua, 

bán hay nắm giữ chứng khoán. Nhà đầu tư chỉ nên sử dụng báo cáo phân tích này như một nguồn thông tin 

tham khảo. 

IRS có thể có những hoạt động hợp tác kinh doanh, tham gia đầu tư hoặc thực hiện các nghiệp vụ ngân hàng 

đầu tư với đối tượng được đề cập đến trong báo cáo này. Người đọc cần lưu ý rằng IRS có thể có những xung 

đột lợi ích đối với các nhà đầu tư khi thực hiện báo cáo phân tích này.  

 

BỘ PHẬN PHÂN TÍCH VÀ TƯ VẤN ĐẦU TƯ 
 

Công ty Chứng khoán Quốc tế Hoàng gia 

Trụ sở: Tầng 12 tòa nhà CDC, 25 Lê Đại Hành, quận Hai Bà Trưng, Hà Nội 

Điện thoại: (+84.4) 3 944 6666 

Fax: (+84.4) 3 944 6969 

Email: contact@irs.com.vn 


