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Bat dong trong dam phan

Cap nhat dién bién va nhan dinh

Chién su du ha nhiét nhung nhiing bat dong vé cac diéu kién quan trong khién viéc khdi

phuc lai chudi cung Uing xang dau toan cau trd nén khdong chac chan

— KE tif thai diém Iran va My cho thay nhiing dau hiéu déng thuén trong viéc ngling ban
va mudn giai quyét tranh chap trén ban dam phan, quy dao leo thang xung dot da
nhanh chéng quay trd lai. Nguyén nhan cét [8i xuat phat tif su khac biét [6n va kho
dung hoa vé cac yéu cau chién lugc gitfa hai qudc gia: Trong khi Tehran kién quyét
dung eo bién lam con bai m3c ca dé yéu cau Washington d& bd cam van va nhugng bd
vé chuadng trinh hat nhan, My lai tir ch6i cac diéu kién nay, khién cac thda hiép budc
dau nhanh chéng sup dé.

— Tai ban ngoai giao, su ddi lap gay gat clia cac bén cho thay su bé tac. Trong khi,
Washington lién tuc tim cach gy slic ép quéc té bang viéc dé trinh du thao nghi quyét
|én Hdi dong Bao an Lién Hdp Quéc nham [én &n hanh vi phong tda eo bién cda Iran thi
Iran lai phét |8 stc ép duy tri khang dinh chi quyén ctia minh tai tuyén hang hai quéc
té€ nay va tdo bao hgp thiic hda viéc thu phi (I&n tdi 1 triéu USD) d6i véi cac tau chap
nhan hdp tac. Hé qua dé la céc cudc tra diia tiép tuc dién ra, lam té liét 95% luu lugng
giao thong qua Hormuz, tryc tiép day cudc khiing hoang nang lugng va thiéu hut xang
dau toan cau vao tinh trang nghiém trong.

— MGi day nhat (gitfa thang 5/2026), cudc gap Thugng dinh gilta lanh dao My va Trung
Quéc cling chua mang lai hiéu qua thuc chat trong viéc gidi tda cang thang tai eo bién
Hormuz. Dién bién nay di ngudc lai vdi ky vong ctia gidi phan tich rang hai cudng quéc
s& bat tay dé khai thong tuyén dudng bién huyét mach. Viéc Bc Kinh tif chi hdp tac
gay ap luc én Tehran d3 lam rdi ro xung d6t va chién tranh kéo dai gia tang.

Ngay ca trong trudng hgp eo bién Hormuz mé cifa tré lai, gid dau Brent ciing khé giam
dud sdu dé dua muiic binh quan ndm xuéng dudi 90 USD/thuing
— Trén thuc t&, viéc héi phuc san lugng dau mo toan cau vé muc trudc chién tranh can
nhiéu thdi gian va ton chi phi.
= Trong ngadn han, viéc mdic chénh dudng dang ké gitia cac ki han hgp dong tuong lai
dau Brent cho thay cac qudc gia dang rao riét tim kiém ngudn cung ddu mo thay thé
nham téi [&p day ton kho, bat chdp chi phi 14 rat cao. Trong khi d6 ngudn cung xang
dau (ngot, nhe) khéng bi phong tda tai Hoa Ky kho ¢6 thé thay thé nguén cung dau
cla cac nudc Trung Dong (dau chua), von la ddu vao chinh cho cac nha may loc dau
tai quéc gia Chau A,
= Trong dai han, san lugng dau mo tai cac quoc gia Trung BDong s€ suy giam va duy kién
duy tri thiéu hut kéo dai tUr 2-3 ndm bdi viéc hoi phuc cd sé ha tang dau khi bi hu hai
[& tén kém va chua thé [4p tlc bu dap thiéu hut trudc dé gay ra bdi chién tranh.
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Hai kich ban chinh cho VNINDEX

— Kich ban tinh cuc (xac suat 60%): Trong kich ban cd s8, cang thang xung dot duy tri
trudc khi cho tin hiéu dan ha nhiét vao cudi quy 2 gilip gia dau cd nhip diéu chinh dang
ké, dua muc binh quan ndm vé quanh 90-95 USD/thung, chiing t6i duy tri udc tinh chi
s6 CPIViét Nam c6 thé tang 4.5%-5% yoy vao thai diém cudi ndm. Vi mdc lam phat
nay, mac du du dia khdng l&n nhung NHNN van ¢cé mét phan khéng gian cho viée néi
[6ng chinh sach tién t&, ha nhiét da tang cia mat bang |&i suat, tU dé tao déng luc cho

VNINDEX hdi phuc va duy tri quanh viing 1950-2000 diém.
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— Kich ban tiéu cuc (xac suat 40%): Trong trudng hgp cang thang leo thang, gay ra thém
nhiéu thiét hai cho ha tang nang lugng dau mo, hodc kéo dai sang quy 3, su dit gay
chudi cung ing sé& trd nén nghiém trong han va day gia dau tiép tuc tang vudt dinh 120
USD/thung, khién mUc binh quén nam giii trén 100 USD/thung. Trong kich ban nay,
lam phéat cudi ndm ¢ thé vugt 5% va du dia ndi long chinh sach tién té cia NHNN trg
nén rat han ché. L3i suat sé ti€p tuc cé xu hudng tang va thi trudng nhiéu kha nang sé
rdi vao nhip diéu chinh trung han, ¢ thé quay xuéng kiém ching lai ving day trung
han trudc d6 tai quanh 1600 diém.

MUc chénh léch duang gitta hgp
déng tuong lai thang 6 va thang 9
xuat hién trd lai trong vong 1 tuan
gan day phan anh sy dao chiéu
trong ki vong ctia nha giao dich rang
khan hi€m hang héa sé tiép tuc kéo
dai dai dang. Viéc gia thang 6 gan tdi
ngay dao han thi tang vot cho thay
ngudn cung thuc sy khan hiém va
ngudi mua san sang tra gid cao han
dé nhan dudc dau.

Biéu d6 1. Tudng quan gia hgp dong tudng lai dau Brent cac ki han
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Ngudn: Bloomberg, KBSV

Bi€u d6 2. Bién ddng gia dau trong vong 2 ndm trudc/sau chién tranh
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*Iran, mUc gia thay d6i tinh dén thai diém gitfa thang 5/2026
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Chi nhanh Sai Gon:
Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, 56 37 Ton Dlc Thang, Phudng Sai Gon, TP H6 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 nghj déu tu cé phiéu Y kién trong bao céo nay phan dnh danh gi4 chuyén mén cla (cac) chuyén vién
(Dua trén ky vong ting gia trong 6 thang tdi) phan tich ké tit ngay phat hanh va dya trén théng tin, dif liéu thu dudc 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 du va céc quan diém dudc trinh bay trong bdo cdo nay cé thé

dudc thay d6i ma khdng can bao trudc. Khach hang nén ddc lap can nhic hoan

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

Hé thdng 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 dénh gia trién vong trong 6 thang ti) qua clia chiing. Nhitng tai liéu nay la ban quyén clia KBSV va khdng dudc sao chép,
Tich cyc: Trung lap: Tiéu cyc: phan phdi lai ho3c stfa di ma khdng cé sy dong y trudc béng vén ban clia KBSV.
Vugt trdi hon thi trudng Phl hdp thi trudng Kém hohn 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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