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Update diễn biến xung đột Iran 
Nhận định kết quả đàm phán & kịch bản cho VNINDEX 
 

 Cập nhật mới nhất, theo trang tin Axios, Mỹ và Iran đang tiếp xúc gián tiếp, hướng tới cuộc 

gặp trực tiếp tại Islamabad cuối tuần này, trùng khớp với phát biểu của ông Trump vào 

ngày thứ 2 về việc 2 bên đang có tiếp xúc qua lại. Giá dầu Brent đã cho phản ứng với mức 

giảm khá mạnh xuống dưới 100 USD/thùng, trong khi TTCK toàn cầu đang chứng kiến các 

phiên hồi phục tích cực. Kết quả của cuộc đàm phán này sẽ có tác động mạnh đến diễn 

biến thị trường, và chúng tôi có một số nhận định tham khảo cho các nhà đầu tư. 

 

Vị thế của chính quyền Trump 

Tổng thống Donald Trump hiện đang chịu sức ép rất lớn từ cuộc chiến, khi cuộc bầu cử 

giữa nhiệm kỳ của Mỹ, theo lịch trình sẽ diễn ra vào đầu tháng 11, nhưng trên thực tế cuộc 

đua đã bắt đầu ngay từ tháng 3, 2026. Các áp lực chính bao gồm: 

— Lạm phát và giá năng lượng: Dù ông Trump luôn khẳng định kinh tế khởi sắc, nhưng 

thực tế việc xung đột Trung Đông kéo dài đã đẩy chi phí sinh hoạt lên cao. Các cuộc 

thăm dò dư luận mới nhất (tháng 3/2026) cho thấy tỷ lệ ủng hộ các chính sách kinh tế 

của ông đã giảm xuống mức thấp kỷ lục.  

— Nguy cơ thành vị tổng thống mất quyền lực: Nếu đảng Cộng hòa mất quyền kiểm soát 

Hạ viện hoặc Thượng viện vào tay đảng Dân chủ trong tháng 11 tới, các chính sách cắt 

giảm thuế và siết chặt biên giới của ông sẽ bị chặn đứng hoàn toàn trong 2 năm cuối 

nhiệm kỳ. 

— Chi tiêu ngân sách: Việc ông yêu cầu thêm hàng trăm tỷ USD cho ngân sách quốc 

phòng bổ sung đang vấp phải sự phản kháng ngay cả từ một số thành viên cùng đảng, 

những người lo ngại về thâm hụt ngân sách trước khi đối mặt với cử tri. 

 

Vị thế của Iran 

Mặc dù chịu tổn thất nặng nề về hạ tầng quân sự và dàn lãnh đạo, Iran vẫn duy trì được 

một số lợi thế quan trọng mà theo chúng tôi đang chiếm ưu thế trong lần đàm phán này: 

— "Át chủ bài" eo biển Hormuz: Bất chấp các đợt không kích, Iran vẫn chứng minh được 

khả năng làm tê liệt dòng chảy dầu thô và LNG qua điểm nghẽn này (nơi chiếm hơn 

20% sản lượng toàn cầu). Việc Iran đe dọa thiết lập một "chế độ quản lý mới" tại eo 

biển sau chiến tranh cho thấy họ đang chủ động tạo lợi thế đàm phán. 

— Sự chuyển dịch quyền lực nội bộ sang nhóm "Diều hâu": Cuộc chiến đã đẩy các nhóm 

thực dụng vào thế yếu, nhường chỗ cho lực lượng vệ binh cách mạng (IRGC) và những 

người theo đường lối cứng rắn. Đây là lý do Iran liên tục bác bỏ các phát ngôn về "đàm 

phán tốt đẹp" của ông Trump, họ chỉ tin vào sức mạnh tên lửa và UAV để tạo ra lợi thế. 

— Chiến tranh tiêu hao và Phản công bất đối xứng: Thay vì đối đầu trực diện với sức 

mạnh không quân tuyệt đối của Mỹ - Israel, Iran chuyển sang lối đánh tiêu hao. Họ 

chấp nhận bị ném bom nhưng đáp trả bằng cách tấn công vào hạ tầng năng lượng của 

UAE, Kuwait và các tàu thương mại để gây tổn thất kinh tế cho đối phương. 



 

 

 Hai điểm trọng yếu để cân bằng lợi ích 2 bên và tính khả thi 

— Dỡ bỏ trừng phạt kinh tế đổi lại việc đóng băng hạt nhân:  

>> Xác suất: 65% (khả thi cao nhưng có lộ trình) 

Ông Trump cần hạ nhiệt giá dầu để cứu vãn tỷ lệ ủng hộ đang sụt giảm trước thềm bầu 

cử (hiện chỉ khoảng 37% theo khảo sát YouGov tháng 3/2026). Việc cho phép Iran xuất 

khẩu dầu trở lại là cách nhanh nhất để làm điều này. 

Trong khi đó Iran cũng đang cần nguồn vốn để tái thiết đất nước: Với lạm phát dự báo 

chạm mức 60% và các cuộc biểu tình nổ ra ở 31 tỉnh thành, Tehran buộc phải nhượng 

bộ về kỹ thuật hạt nhân để đổi lấy việc giải tỏa tài sản (khoảng 100-120 tỷ USD). 

Tuy nhiên, rào cản ở đây là Iran sẽ không chấp nhận từ bỏ hoàn toàn chương trình hạt 

nhân của mình. Khả năng cao hai bên sẽ cố tìm một điểm cân bằng khi Mỹ dỡ bỏ trừng 

phạt dầu mỏ, Iran giảm mức làm giàu Uranium xuống dưới 3.67%. 

— Mở cửa eo biển Hormuz đổi lại cam kết không gây hấn: 

>> Xác suất: 40% (khó khăn và dễ đổ vỡ) 

Iran từng bị tấn công vào hạ tầng năng lượng ngay trong lúc đàm phán (chiến dịch 

Operation Epic Fury tháng 2/2026), nên họ sẽ không mở cửa eo biển Hormuz chỉ dựa 

trên "lời hứa" của ông Trump. 

Phía Israel đang gây sức ép để Mỹ khó rút quân hay đưa ra bất kỳ cam kết "không gây 

hấn" nào với Iran. Nếu Israel đơn phương tấn công các cơ sở dầu khí hoặc hạ tầng nhạy 

cảm của Iran trong lúc đang đàm phán, mọi nỗ lực hạ nhiệt giá dầu sẽ bị cản trở. Ngoài 

ra, nếu Trump "bỏ rơi" Israel để thỏa hiệp với Iran, ông sẽ mất đi hàng triệu lá phiếu từ 

nhóm cử tri tin lành ủng hộ Israel vào tháng 11/2026. 

 

3 kịch bản chính của kết quả đàm phán và diễn biến VNINDEX 

— Kịch bản tích cực (30%): Đàm phán thành công và kết thúc sớm, eo biển Hormuz được 

mở lại hoàn toàn và thỏa thuận ngừng bắn được triển khai triệt để.  

Trong kịch bản này, giá dầu kỳ vọng tiếp tục hạ nhiệt xuống dưới 90 USD/thùng trong 

ngắn hạn, và tiếp tục xu hướng giảm trung hạn về mức trước chiến tranh khi nguồn 

cung từ khu vực Trung Đông dần được khôi phục; chỉ số VNINDEX có cơ hội xác lập đáy 

thành công ở quanh 1,580.  

— Kịch bản trung tính (50%): đàm phán kéo dài 2-3 tháng, Mỹ tạm dừng tấn công nhưng 

Israel vẫn không kích IRGC và proxy (Hezbollah, Houthis). Iran duy trì phản công bằng 

tên lửa, chỉ mở một phần eo biển Hormuz cho tàu của một số nước “có sự hợp tác” 

được đi qua. Đây là kịch bản nhiều khả năng xảy ra nhất do chúng tôi đánh giá ít có khả 

năng 2 bên chấp nhận nhượng bộ đáng kể ngay từ đầu. 

Tình trạng tranh tối tranh sáng đan xen khiến giá dầu Brent dao động trong khoảng 90-

110 USD/thùng trong vài tháng tới. Dù thông tin mở ra đàm phán sẽ thúc đẩy các phiên 

hồi phục tích cực. Tuy nhiên khi nền kinh tế bắt đầu cảm nhận được những hệ lụy rõ 

nét từ góc độ lạm phát, tỷ giá và lãi suất, chỉ số VNINDEX có thể xuất hiện các nhịp điều 

chỉnh trở lại, rơi xuống quanh 1,500 trước khi cho tín hiệu tạo đáy vững chắn hơn. 

— Kịch bản tiêu cực (20%): Đàm phán thất bại và xung đột leo thang lên chiến tranh toàn 

diện. Iran từ chối đề xuất của Mỹ, Tổng thống Trump tấn công hạ tầng năng lượng và có 

thể triển khai bộ binh (hoặc Israel mở rộng sang Lebanon/Syria). Iran đẩy mạnh “chiến 

tranh bất đối xứng”, tấn công tàu chở dầu, kích hoạt toàn diện sự tham gia của các 

Proxy, thậm chí có thể ngầm đẩy nhanh việc làm giàu kho Uranium. 

Trong kịch bản này giá dầu Brent có thể tăng vượt 130 USD/thùng và chỉ số VNINDEX sẽ 

chịu áp lực điều chỉnh trung hạn, rơi xuống dưới vùng 1,400 điểm. 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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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