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Xung dot Iran-My

Tém tat nhanh va danh gia

Dién bién cudc xung dot

Xung dét truc dién gitia lién minh My - Israel va Iran bung né cudi thang 2/2026 vdi chién
dich "Operation Epic Fury", d3 day Trung Dong vao cudc chién toan dién. Lién quan d3
trién khai khéng kich quy mé [8n, nhadm thang vao cac cdng trinh ha tang chién lugc quan
su va loai bd hang loat tudng linh cling 1dnh dao chinh tri cap cao cla Iran. § phia ngugc
lai, Iran d3 phan cong bang tén lUfa dan dao va UAV ty st vao Israel cling cac can cli clia
MY tai Qatar, Bahrain, Kuwait, UAE. Su hén loan lan rdng khi Iran tan cong ca cic san bay
qudc té tai Dubai, Kuwait City, Manama, gay thiét hai ha tang va khién hang khong dan
dung khu vyc bi dinh chi hoan toan.

Hai kich ban chinh ctia cudc xung dot

Theo cac nha phan tich, cé hai kich ban chinh cho cudc xung d6t lan nay:

— KB1 - chién tranh tiéu hao, Iran phong tda eo bién Hormuz:
Trong kich ban nay, sau cac dgt khéng kich ban dau, Iran chuyén sang chién tranh du
kich trén bién va st dung cac luc lugng ty nhiém dé pha hoai ha tang nang lugng clia
cac nudc lang giéng. Eo bién Hormuz sé khéng bi dong ciia hoan toan nhung luén
trong tinh trang "nguy hiém cao dg", khi€n phi bao hiém va chi phi van tai duy tri §
mdc cao.

— KB2 - Sup dé& ché& dd va gay hén loan khu vuc:
Kich ban nay xay ra néu cac don tan céng clia My va Israel thuc sy lam lung lay nén
méng quyeén luc tai Tehran. Iran ¢é thé rai vao tinh trang ndi chién gilia cac phe phai
va My sé thiét [3p mot trat tu mdi tai Trung Dong. Kich ban nay cé thé gilp gia dau
s6m ha nhiét, nhung c6 kha nang xay ra thap han do mét cudc tan cong [t d6 doi héi
hang trdm ngan quan bé chién (do dia hinh hiém trg, va dan sé déng cua Iran), diéu
ma My hién tai khéng san sang thuc hién.

Tac déng dén thi trudng hang hda va chudi cung ling toan cau
Né&u cac cudc giao tranh quan su la bé ndi cta cudc khiung hoang, thi tac dong lén thi
trudng hang hda va cac tuyén dudng van tai bién mdi chinh la xung luc gy ra su bat én
cho kinh té toan cau.
1. Cung - cdu va kich ban gia dau thé
Theo danh gia cua Citigroup, Morgan Stanley va Golman Sachs, trong kich ban gian
doan ngén han, gia dau cé thé |én t&i 80-85 USD/thung; nhung néu kich ban xung dét
kéo dai & Iran phong tdéa hoan toan eo bién Hormuz, gia dau cd thé vot [én trén 90,
tham chi la 100 USD/thung do mét s6 nguyén nhan:
e  Susutgiam ngudn cung tryc tiép: Iran la mot trong 10 qudc gia san xuat dau lén
nhat thé gidi, diing th( 3 trong cac nudc OPEC vdi san lugng khoang 3,5 triéu
thung/ngay, chiém khoang 3.5-4.5% san lugng dau toan cau.
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RUi ro sut giam ngudn cung tU cac quéc gia lang giéng: Cac qudc gia nhu Saudi
Arabia va Kuwait dang phu thudc hoan toan vao dudng van chuyén qua eo bién
Hormuz dé xuat khau. DU OPEC+ d3 hop khan va déng y ting san lugng dé bl dap
su thi€u hut, nhung né luc nay trd nén v nghia néu cac tau chd dau khdng thé rgi
khoi Vinh Ba Tu. Theo udc tinh, hién dang c6 khoang 20%-30% san lugng dau tho
va khi hda long qudc té van chuyén qua eo bién Hormuz.

Nhu c3u tiéu thu dau clia Trung Quéc: Trung Quéc dang nhap khau t6i 90% lugng
dau xuat khau cla Iran. M3c du chi chiém khoang 8% tong san lugng tiéu thu cla
nudc nay nhung day lai [a ngudn nguyén liéu ré (dudc chiét khdu 8 - 11 USD mébi
thlng Brent so véi gia chudn qudc té) va chiém 4-50% nguyén liéu dau vao clia
mot s6 nha may loc dau [6n.

2. Khing khodng vén tai bién va dirt gy logistics toan cGu
Khéng chi dau mo, chudi cung Ung hang hda ndi chung cling dang rdi vao tinh trang
hdn loan. Cac tap doan van tai bién khéng 16 nhu Maersk da ra quyét dinh dliing tat ca

cac chuyén tau di qua eo bién Bab el-Mandeb (Bién Do) va eo bién Hormuz do tinh
hinh an ninh ngay cang t6i té. Viéc thay d6i 1§ trinh van tai ti kénh dao Suez (chi€ém
khoang 12% téng luu lugng hang hda quéc té) sang di vong qua miii Hao Vong (Nam

Phi) da gy ra nhiing hé qua mang tinh day chuyén:

Thdi gian van chuyén: Kéo dai thém tu 10 dén 15 ngay cho maoi chuyén tau tif chau
A di chau Au va B3 bong M.

Gia cudc van tai tang vot: Cac tuyén di Dia Trung Hai va BG Dong Hoa Ky sé& ¢
nguy cd bi gian doan cuc bg, tir d6 tac ddong manh tdi gia cude van tai do ap luc tu
chi phivan hanh va chi phi bdo hiém rui ro chién tranh.

Tac dong tdi tinh hinh vi mé va TTCK Viét Nam

— B phan phan tich KBSV nhan dinh tinh hinh leo thang chién sy tai Trung Dong sé
khéng cé anh hudng truc tiép 1&n kinh t& Viét Nam do ty trong xuat nhap khau va vén
dau tu FDI dén tif 2 quéc gia trén la kha nhd. Téng kim ngach xuat nhap kh3u cua Viét
Nam vdi Israel vao khoang 3 ty USD trong 2 ndm gan nhat (tudng Ung khoang 0.4%
téng kim ngach XNK cuda Viét Nam), con véi Iran la rat nho va khong c6 dii liéu thong
ké. Ngoai ra, ty trong von dau tu FDI clia Viét Nam tif ca 2 nudc chua chi€ém dén 0.1%.

— Tuy nhién nhiing tac dong gian ti€p tU rdi ro lam phat chi phi day do ap luc gid nang
lugng va chi phi van tai sé can dugc luu y. Déng thdi tinh hinh bat 6n dia chinh tri cé
thé thic ddy cac nha dau tu tim dén cac tai san trd an an toan (vang, USD), néu DXY

tang trd lai trong thdi gian tdi, gdy ap luc [én ty gia.

— TTCKViét Nam trong ngan han cling s& chiu tdc dong tam ly tiéu cuc theo da giam cua
TTCK toan cdu. Tuy nhién trong trung han, mdc d6 tac dong lén thi trudng con tuy

thudc vao viéc 2 bén cé s6m ngbi vao ban dam phan va tim dudc tiéng ndi chung hay
khdng. Néu tinh hinh xung dét kéo dai, cing thang leo thang khién ddit gdy chudi cung
ing, dac biét [a dau thd, cé thé gay tdc dong manh dén lam phat va ty gia (tudng tu
thoi diém 2022 véi xung d6t Nga - Ukraine), cdc TTCK mdi néi bao gdm Viét Nam c6 thé
chiu ap luc diéu chinh kéo dai han.

— Tacdong tdi cdc nhédm b phiéu niém yét:

Nhém doanh nghiép van tai bién: Khi quang dudng va thgi gian van tai quéc té bi
kéo dai thém, nhu cdu thué tau sé gia tang, day gia thué tang cao va tao diéu kién
cho cac hang tau dugc hudng gia cudc mdi tot han. Cac doanh nghiép véan tai bién
(PVT, HAH, VOS...) dudc ki vong c6 thé nhan vé mic gia thué tot hon cho cac hgp
déng ki theo gia tha ndi va hdp déng thai han sau khi dam phan lai gia.
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Nhém doanh nghiép loc dau: Su dut gdy trong chudi cung (ng thanh phdm xang
dau toan cau sé gia tang nhu cau huy déng cdc nha may loc dau, hé trg cho bién
loc dau (crack spread) dugc mé rong trong ngdn han. Khi dé, BSR la doanh nghiép
niém yét hudng lgi tU mdi trudng kinh doanh thuén Igi han. M3t khac, viéc gia dau
tang va duy tri 8 muc cao thudng di kem vdi cai thién bién Igi nhuan cho doanh
nghiép dén ti cat gidam chi phi trich 1ap gidm gid hang tén kho.

Nhém doanh nghiép nang lugng: POW hién s& hiiu nha may dién Nhon Trach 3&4,
phu thudc toan b vao nguén LNG nhép khau, nén sé bi chiu anh hudng truc tiép
bdi gidn doan ngudn cung xang dau. Tuy nhién, nhd sé hiiu da dang cac loai hinh
phat dién (thay dién, dién than, dién khi) ma POW cé thé giam thiéu anh hudng tdi
két qua kinh doanh. D&i vdi cac doanh nghiép san xuat dién stf dung nhién liéu
dau vao la than va nudc, tac ddng dén tl thi€u hut nhién liéu khi dét [a khéng
dang ké.

Nhém nganh phan bén va héa chat: Cac doanh nghiép san xuat phan dam (Urea)
nhu DPM (Dam Ph( M§) va DCM (Pam Ca Mau) thudng hudng lgi khi nguén cung
phan bén tU Trung Dong bi gian doan. Khi ty nhién a nguyén liéu chiém 70-80%
gia thanh san xuat phan bén; do d6, khi gia khi thé gidi tang, gia phan bdn cé kha
nang tang theo. Cac doanh nghiép Viét Nam c6 Igi thé tu chl nguén khi néi dia c6
th& hudng |gi tu su chénh |&ch gia ban so véi d6i thi qudc té.

Nhém nganh nhay cam vdi |&i suat, ty gia: cac c6 phiéu c6 dién bién gia nhay vdi
su gia tang cda |di suat va ty gid nhu Ching khoan, cac ¢ phi€u nhap khau nhiéu
nguyén vat liéu va c6 khoan vay ngoai té I&n s& chiu anh hudng tiéu cuc gian tiép
khi gia dau va chi phi van tai duy tri cao kéo dai.

Nhom nganh Hang khong va San xudt nhua, cao su: hang khong (HVN, VJC) a
nhom chiu tdc ddng ndng né nhat. Gia nhién liéu bay (Jet A1) chiém khoang 40%
chi phivan hanh. Khi gia dau tang 30-40%, cac hang bay d6i mat vdi nguy cd thua
16 nang néu khdng thé tang gid vé tuang Ung. Ngoai ra, viéc déng clia bau trdi tai
Trung Péng budc cac chuyén bay di chau Au phai thay déi 16 trinh, t6n nhiéu
nhién liéu hon. Ngoai ra, hau hét nguyén liéu hat nhya (PVC, PP) déu la dan xuat
ctia dau mo. Chi phi nguyén liéu dau vao tang manh sé tryc tiép lam giam bién [gi
nhuan gbp clia cadc doanh nghiép Nhua va Cao su (BMP, NTP, DRC, CSM) néu
khdng thé chuyén giao chi phi cho khach hang.
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Ngudn: Bloomberg, KBSV téng hgp

Biéu db 2. Cd cau san lugng hang héa van tai bién qua cac
diém nghén quan trong

Biéu d6 3. Dién bién ty gia lién ngan hang USD/VND va DXY
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CTCP CHUNG KHOAN KB VIET NAM (KBSV)
Tru sé chinh:
Dia chi: Tang 16&17, Thap 2, Toa nha Capital Place, s6 29 Liéu Giai, Phudng Ngoc Ha, TP Ha Ndi
Dién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928
Chi nhanh Ha Néi:
Dia chi: Tang 1&2, Toa nha Van phong, sé 5 Dién Bién Phu, Phudng Ba Dinh, TP Ha Noi
Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131
Chi nhanh H6 Chi Minh:
Dia chi: Tang 21, Toa nha Vietinbank, s6 93 - 95 Ham Nghi, Phugng Sai Gon, TP H6 Chi Minh
Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969
Chi nhanh Sai Gon:
Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, s6 37 Tén Dlic Thang, Phudng Sai Gon, TP H8 Chi Minh
Dién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611
LIEN HE
Hotline: 1900 1711
Email: info@kbsec.com.vn
Website: www.kbsec.com.vn
Hé théng khuyén nghi
Hé théng khuyén nghi dau tu cd phiéu Y kién trong bao cdo nay phan 4nh danh gia chuyén mén ctia (cac) chuyén vién
(Dua trén ky vong tang gia trong 6 thang téi) phan tich ké tif ngay phat hanh va dua trén théng tin, df liéu thu dugc tif cac
Mua: Trung lp: Bén: ngudn ma KBSV cho la dang tin cay. KBSV khdng tuyén bé rang thdng tin, dit liéu la
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon chinh xac hodc day dl va cc quan diém dugc trinh bay trong bdo cdo nay c6 thé

dugc thay d6i ma khdng can bao trudc. Khach hang nén doc lap can nhic hoan

canh, muc tiéu cu thé cta riéng minh va ty chju trach nhiém vé cac quyét dinh dau

Hé théng khuyén nghi dau tu nganh tu ctia minh. Ching t6i s& khéng ¢6 trach nhiém dai véi cac khoan dau tu hodic két
(Dya trén danh gié trién vong trong 6 thang tdi) qua ctia ching. Nhitng tai liéu nay |3 ban quyén ctia KBSV va khong dudc sao chép,
Tich cyc: Trung lap: Tiéu cyc: phan phéi lai hodc stta d8i ma khdng cé su dong y trudc bang van ban ctia KBSV.
Vugt trdi hon thi trudng Phu hdp thi trudng Kém han thi trudng Nhan xét va quan diém trong bdo cao nay c6 tinh chat chung, chi nhdm muc dich

tham khao va khéng dudc phép st dung cho bat ky muc dich nao khac.
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