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Kịch bản cuộc chiến Mỹ, Israel - 

Iran và diễn biến VNINDEX 
Đánh giá diễn biến thị trường theo từng kịch bản 
 

 Xung đột Mỹ, Israel - Iran đang tiếp tục gây ra biến động mạnh trên thị trường tài chính 

toàn cầu và đỉnh điểm trong phiên sáng nay theo giờ Việt Nam, giá dầu Brent đã có thời 

điểm gần chạm mốc 120$/thùng. Bên cạnh tác động lên tâm lý nhà đầu tư, diễn biến của 

cuộc chiến tại khu vực Trung Đông (như chúng tôi đã cập nhật trong Báo cáo chuyên đề) 

đang tiềm ẩn nhiều rủi ro đến ổn định vĩ mô, cũng như triển vọng của thị trường chứng 

khoán thông qua 2 biến số chính là giá dầu và chỉ số Dollar index (DXY).  

Cụ thể, việc giá dầu và chỉ số DXY tăng mạnh vài phiên gần đây đang gây áp lực kép lên 

chính sách tiền tệ nới lỏng trong nước khi rủi ro lạm phát và tỷ giá quay trở lại. Áp lực tăng 

lãi suất gia tăng (vốn đang diễn ra từ đầu quý 4 năm ngoái) là rủi ro đáng chú ý nhất với 

triển vọng TTCK Việt Nam trong trung hạn. Điều này có phần tương đồng với giai đoạn 

2022, khi cuộc xung đột Nga - Ukraine gây ra đứt gãy chuỗi cung ứng, giá hàng hóa và DXY 

tăng mạnh và TTCK Việt Nam lao dốc. Mặc dù vậy, chúng tôi cho rằng cuộc chiến lần này 

mặc dù khó có khả năng kéo dài nhưng mức độ tác động lại có phần lớn và khó lường hơn.   

Để giúp nhà đầu tư đánh giá được phần nào diễn biến và tác động lên TTCK, chúng tôi đưa 

ra 3 kịch bản chính của cuộc xung đột, tương ứng với mức độ ảnh hưởng lên TTCK như 

sau: 

— Kịch bản 1 (xác suất 30%): Căng thẳng được đẩy lên cao trào chỉ trong khoảng 2 tuần, 

trước khi hạ nhiệt - giá dầu lên vùng quanh 120 USD/thùng trước khi quay đầu điều 

chỉnh, dần quay xuống vùng dưới 7-80 USD/thùng như trước khi cuộc xung đột xảy ra. 

Kịch bản này chỉ có thể trở thành hiện thực nếu các bên sớm nhận thức được những tác 

động kiệt quệ về kinh tế và đời sống. Iran tuyên bố mở lại eo biển Hormuz dưới sự giám 

sát của bên thứ ba để đổi lại một số lợi ích từ phía Mỹ. Trong kịch bản này, VNINDEX có 

thể sẽ sớm xác lập được vùng đáy tại quanh ngưỡng 1580 điểm trước khi quay lại xu 

hướng hồi phục tích cực. 

— Kịch bản 2 (xác suất 60%): Căng thẳng có thể kéo dài đến khoảng 4 tuần - giá dầu lên 

vùng 130-140 USD/thùng, neo ở vùng cao rồi mới dần hạ nhiệt xuống dưới 100 

USD/thùng. Dù không bên nào hoàn toàn giành được phần thắng trong kịch bản này 

nhưng đều cảm nhận được sự sa lầy và những hậu quả của nó. Các bên sẽ tìm cách rút 

lui thông qua việc tuyên bố đã đạt được những mục tiêu nhất định. Chính vì sự không 

rõ ràng về điểm kết thúc của cuộc chiến, giá dầu sẽ cần thời gian lâu hơn để giảm 

xuống vùng giá “bình thường” như trước. Những tác động đến kinh tế vĩ mô và thị 

trường chứng khoán sẽ kéo dài hơn và VNINDEX có thể giảm về vùng điểm 1480-1500 

điểm, tích lũy trong 1 khoảng thời gian nhất định rồi mới có thể dần hồi phục. 
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 — Kịch bản 3 (xác suất 10%): Căng thẳng kéo dài hơn 1 tháng - giá dầu có thể chạm tới, 

thậm chí vượt 150 USD/thùng và duy trì ở vùng cao trong thời gian dài. Trong kịch bản 

này, không loại trừ khả năng Mỹ sẽ đưa bộ binh vào tham chiến để giải cứu tù binh 

hoặc đánh chiếm các cơ sở hạt nhân của Iran dẫn đến 1 cuộc chiến sa lầy và tiêu hao. 

Hiện khả năng này được đánh giá ít có khả năng xảy ra do Mỹ cũng hiểu sự phức tạp về 

địa hình và dân số đông đảo của Iran. Trong kịch bản này, rủi ro TTCK Việt Nam bước 

vào chu kỳ giảm giá trung hạn cần được tính đến do các bất ổn về vĩ mô đặc biệt là 

trên phương diện lạm phát và lãi suất. Sau một nhịp hồi phục ngắn hạn mang tính kỹ 

thuật tại quanh 1500 điểm, VNINDEX có thể tiếp tục xu hướng giảm và rơi xuống 

vùng điểm dưới 1400 rồi mới tạo được vùng đáy trung hạn. 

 

  Biểu đồ 1. Diễn biến giá VNINDEX, giá dầu và chỉ số DXY 
 

  

 
  Nguồn: KBSV tổng hợp 
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Hệ thống khuyến nghị   

 

Hệ thống khuyến nghị đầu tư cổ phiếu 

(Dựa trên kỳ vọng tăng giá trong 6 tháng tới) 
 Ý kiến trong báo cáo này phản ánh đánh giá chuyên môn của (các) chuyên viên 

phân tích kể từ ngày phát hành và dựa trên thông tin, dữ liệu thu được từ các 

nguồn mà KBSV cho là đáng tin cậy. KBSV không tuyên bố rằng thông tin, dữ liệu là 

chính xác hoặc đầy đủ và các quan điểm được trình bày trong báo cáo này có thể 

được thay đổi mà không cần báo trước. Khách hàng nên độc lập cân nhắc hoàn 

cảnh, mục tiêu cụ thể của riêng mình và tự chịu trách nhiệm về các quyết định đầu 

tư của mình. Chúng tôi sẽ không có trách nhiệm đối với các khoản đầu tư hoặc kết 

quả của chúng. Những tài liệu này là bản quyền của KBSV và không được sao chép, 

phân phối lại hoặc sửa đổi mà không có sự đồng ý trước bằng văn bản của KBSV. 

Nhận xét và quan điểm trong báo cáo này có tính chất chung, chỉ nhằm mục đích 

tham khảo và không được phép sử dụng cho bất kỳ mục đích nào khác. 

Mua:  

+15% hoặc cao hơn 

Trung lập:  

trong khoảng +15% và -15% 

Bán:  

-15% hoặc thấp hơn 
 

    

Hệ thống khuyến nghị đầu tư ngành 

(Dựa trên đánh giá triển vọng trong 6 tháng tới) 
 

Tích cực: 

Vượt trội hơn thị trường 

Trung lập: 

Phù hợp thị trường 

Tiêu cực: 

Kém hơn thị trường 
 

    

 

CTCP CHỨNG KHOÁN KB VIỆT NAM (KBSV) 

 

Trụ sở chính: 

Địa chỉ: Tầng 16&17, Tháp 2, Tòa nhà Capital Place, số 29 Liễu Giai, Phường Ngọc Hà, TP Hà Nội 

Điện thoại: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928 

Chi nhánh Hà Nội: 

Địa chỉ: Tầng 1&2, Tòa nhà Văn phòng, số 5 Điện Biên Phủ, Phường Ba Đình, TP Hà Nội 

Điện thoại: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131 

Chi nhánh Hồ Chí Minh: 

Địa chỉ: Tầng 21, Tòa nhà Vietinbank, số 93 - 95 Hàm Nghi, Phường Sài Gòn, TP Hồ Chí Minh 

Điện thoại: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969 

Chi nhánh Sài Gòn: 

Địa chỉ: Tầng 1, Saigon Trade Center, số 37 Tôn Đức Thắng, Phường Sài Gòn, TP Hồ Chí Minh 

Điện thoại: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611 
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