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BAO CAO PHAN TiCH THI TRUONG
GIA DAU THE GIOl
NAM 2026

Ky bao cao: Nam 2026
Cép nhéat dén ngay 25/08/2026

Tom tat

e Giadau WTI dau nam 2026 duy tri & viing thp 59-66 USD/thung do nguén cung du thira, nhwng téng
vot sau khi xung dét My, Israel — Iran bung phat ngay 28/02 va Hormuz bi gian doan. Gia dat dinh
111,54 USD/thung vao dau thang 4, sau d6 ha nhiét vé khoang 80-85 USD/thung vao giira thang 8
nhwng van cao hon déang ké so véi trudc xung dot.

e Xung dét My, Israel-Iran va khiing hoang tai eo bién Hormuz tiép tuc 1a yéu té chi phéi thj trwérng dau,
tac dong manh Ién thi trwdng cung, thi truéng cau ciing nhw lwong dau tén kho & cac quéc gia.

e Trwdc mét, gia dau dang co thién hwéng di ngang bién do rong trong ngan han, nhwng véi tinh chéat
nghiém trong va kho lwdng vé khing hoang & Trung Déng, nén van can tinh dén kich ban gia dau tang
manh. Néu diéu nay xay ra, hau hét cac linh vuc kinh doanh sé gap bat lgi do chi phi dau vao tang,
nhwng ciing c6 mét sé Iinh v hudng lgi nhw: nganh dau khi, phan bén.
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Ghi chu: Béo céo chon WTI (West Texas Intermediate) lam chuén gié dau chinh cho Muc | vi hai ly do.

Thir nhét, WTI va Brent — hai chudn gié dau thé Ién nhét thé giéi — cé mirc d6 twong quan rét cao trong dai
han (trén 0,9), nén xu huwéng bién dong ctia WTI phdn anh kha sat dién bién chung cda thij truong déu toan
céu, du déi khi c6 chénh léch do khéac biét vé vij tri giao hang, chi phi van chuyén va chét luong dau.

Thir hai, WTI dai dién cho thj trrong My — nén kinh té tiéu thu ndng lwong va déng thoi la nha san xuét déau
mad hang dau thé gidi: bat ky thay déi nao vé "sirc khée" kinh té My, thé hién qua murc tiéu thu va san luong
khai thac WTI, déu cé xu huéng lan truyén téc dong dén phén con lai cia thi truong dau toan céu théng qua
dong chay thuong mai, ty gid USD va tdm ly nha déau tw quéc té.

I. TONG QUAN DIEN BIEN GIA DAU THE GIOI NAM 2026

Gia dau WTI buéc vao nam 2026 trong xu huwéng gidm kéo dai tir 2025 (do ngudn cung dw thira toan ciu),
nhwng da dao chiéu div doi ké tir cudi thang 2/2026 khi xung dét quan sw My — Israel — Iran bung phat va lam
gian doan nghiém trong hoat déng van chuyén qua Eo bién Hormuz — tuyén hang hai chiém khoang 1/5 ngudn
cung dau thé toan ciu I,

Gia dau WTI trung binh theo thang: 2026 so véi 2025
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Hinh 1. Gig dau WTI trung binh theo thang ndm 2026 so véi cung ky ndm 2025 (USD/thung).
Ngubn: Investing.com

Thi trwrng dau mé nam 2026 chia thanh ba giai doan ré rét. Giai doan dau nam (thang 1-2), gia ddu WTI dao
doéng trong ving thap khoang 59-66 USD/thuing, chiu anh hwéng béi cac yéu td thong thwdng nhu tén kho My,
tinh hinh Venezuela va cac cudc biéu tinh tai Iran [l. Bwéc ngoét Ién xdy ra vao ngay 28/02/2026, khi My va
Israel tién hanh cac cudc khong kich nhdm vao Iran, khéi dau cudc xung dét "Chién tranh Iran 2026", khién eo
bién Hormuz gan nhw bj phong tda hoan toan ['l. Do dé gia dau WTI trong giai doan thang 3-5 téng vot Ién vung
91-98 USD/thung — cao hon téi 34—60% so véi cung ky nam trwdclll”), Va tiv thang 6 cho dén thoi diém hién
tai, gia dau da ha nhiét vé khoang 79-82 USD/thiing sau khi Mj—Iran ky bién ban ghi nh& (MOU) cubi thang 6
nhwng van cao hon 17-26% so véi ciing ky 2025 do cac dot tAn cong tau ché dau tai dién trong thang 7 va
thang 8 81,

Tinh dén ngay 24/08/2026, gia dau WTI mé& clra & mirc 85.7-86,2 USD/thung, gidm nhe so véi dinh gan 87,65
USD/thuing thiét 1ap gitra tudn trwéc do, sau khi dam phan My-Iran tiép tuc bé tic va gidi dau tw chd doi goi
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trirng phat méi - dwoc Bd Tai chinh My md ta la "clrng rén nhét tir triedc dén nay" - nhdm vao Iran. Bién do dao
dong 1 ndm cua gia dau WTI trai rong tir 54,98 dén 117,63 USD/thung ©, phdn anh mot nam 2026 day bién
dong chwa tirng co ké tr cude khiing hodng nédng lwong 2022.

Il. PHAN TiCH THI TRUO'NG CUNG - CAU DAU THE GIO

1. Thi triré&’'ng cung

Cu séc I6n nhét ddi véi ngudn cung ddu mé toan cdu ndm 2026 dén tiy viéc lwu lweng van chuyén qua eo bién
Hormuz sut giam nghiém trong. Theo Co quan Quan ly Théng tin Nang lwgng My (EIA), khéi lwgng dau tho va
khi héa 16ng LNG van chuyén qua Hormuz chi con binh quan 4,9 triéu thiing/ngay trong quy 11/2026, gidam manh
so v&i mirc 21,6 triéu thung/ngay cla quy 1V/2025 trwédc xung dét — twong dwong mire giam khodng 77% (231,

Luu lugng dau qua eo bién Hormuz sut giam manh

21.6 triéu
thung/ngay

giam ~77%

Triéu thung dau thé & san pham léng/ngay

Q4/2025 Q2/2026
(trudc xung dét) (cao diém gian doan)

Nguén: EIA Short-Term Energy Outlook, thang 8/2026 (Global oil markets section) — Hormuz vén van chuyén khoang 1/5 ngudn cung dau mé toan cau

Hinh 2. Lwu lwong dau qua eo bién Hormuz trurée va trong giai doan khing hodng.
Ngubn: EIA STEO 8/2026.

Theo Co quan Nang lwgng Quéc té (IEA), ngudn cung dau toan cau da gidm lién tuc qua tirng thang ké tv khi
xung dét nd ra: gidm 1,8 triéu thung/ngay trong thang 4 xudng 95,1 triéu thung/ngay, nang tdng mdc sut giam
ngudn cung ké tlr thang 2 1&n t&i 12,8 triéu thung/ngay; san lwong tai cac nwédc ving Vinh chiu anh hwéng cia
viéc déng clra Hormuz thap hon 14,4 triéu thing/ngay so véi trwde chién tranh . Dén thang 7/2026, ngudn
cung toan cau phuc hdi nhe 1&n 101,5 triéu thung/ngay nhung van thap hon 6,3 triéu thung/ngay so véi cung
ky nam trwde, vai 8,3 triéu thung/ngay san lwgng vung Vinh van bj dong Bl Cac dot leo thang xung dot maéi
trong thang 7 va dau thang 8 da khién IEA ha du bao ngudn cung quy 111/2026 thém 1,7 triéu thung/ngay so v&i
bao cao trwdec do.

Tai My, bat chap bién dong dia chinh tri, san lwong dau da phién ctia My van duy tri & mac cao ky luc, dwoc
dw bao dat binh quan khoang 13,6 triéu thung/ngay trong nam 2026 va tang lén 13,8 triéu thung/ngay nam
2027 '), Xuét khau dau thé ctia My tang manh trong giai doan khiing hoang nham bu dap mét phan thiéu hut
ngudn cung toan cau, gép phan khién gia dau WTI c6 lic con cao hon ca gia dau Brent — chénh léch dao
ngwoc I&n nhat ké tr nam 2009 111,

Déi véi nhom OPEC+ da lién tuc nang han ngach san lwong tirng thang ké tiv thang 4/2026, méi l1an khoéng
188.000 thung/ngay, chd yéu mang tinh biéu twong nhiéu hon la bu dap, do san lwong thuc té cla cac nwéc
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Vuing Vinh da sut giam manh vi xuat khdu qua Hormuz bi chan — c6 thoi diém san lwong thuc té gidm tir 42,77
triéu thung/ngay vao thang 2 xudng chi con 33,19 triéu thing/ngay vao thang 4 bat chap han ngach dwoc nang
(151, pén thang 8/2026, OPEC+ da hoan tat viéc ddo ngwoc khodng 3,5 triéu thung/ngay cét giam san lwong tw
nguyén cdng bd tr ndm 2023 véi dot tang han ngach cudi cung 188.000 thing/ngay cho thang 9, ddng thoi
phat tin hiéu sé gilr nguyén han ngach dén hét nam do nhiéu thanh vién van khéng thé khai thac hét mirc duwoc
phan bd vi han ché ky thuat va van hanh 2.,

2. Thi trwéng cau

Nhu cau dau toan cau chiu nhidu anh hwéng nghiém trong, do gian doan nguén cung tai Trung Péng, gay ra
tinh trang dinh chi cac chuyén bay, thiéu hut nhién liéu hang khéng, gian doan hoat déng hoa dau, déng thdi bi
kim ham bd&i gia nhién liéu cao va trién vong kinh té suy yéu 22 Theo bao céo Oil Market Report thang 8/2026
cta IEA, nhu cau diu toan cau ndm 2026 hién dwoc dw bao gidm 1,6 triéu thung/ngay — téng thém 510.000
thung/ngay so v&i dw bao thang trwdc — xubng con khoang 103,29 triéu thung/ngay, do tinh trang déng clra
Hormuz kéo dai va gia nhién liéu van & mirc cao 29, Tuy nhién IEA ciing lwu y "di liéu giao hang gan day cho
thay giai doan tdi té nhat c6 thé da qua" 1201,

Déc biét mire sut giam nhu cau so véi cung ky dwoc dw bao thu hep dan: tr 4,9 triéu thung/ngay trong quy
11/2026 xudng con 2,8 triéu thung/ngay trong quy 111/2026, trwdc khi quay lai tdng trwdng trong quy IV. Cac linh
v chiu &nh hwdng nang né nhat 1a hoa dau va hang khéng, do gian doan tryc tiép tir khiing hoang cung véi
chi phi nhién liéu tang vot . Trwédc khi xung dot nd ra, IEA tirng dw bao nhu cau dau toan cau ndm 2026 sé
tang 930.000 thung/ngay I&én khoang 105-106,5 triéu thung/ngdy — cho thay quy mé "pha hdy nhu cau" do
khiing hodng dia chinh tri gay ra la rat dang ké so v&i kich ban khéng cé xung doét.

Du b&o nhu cau dau toan cau nam 2026 theo quy

(Don vj: triéu thung/ngay)
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Ngudn: IEA (06/2026) - Oil Market Report

Hinh 4. D béo nhu céu toan cédu ndm 2026 theo quy theo cong bé cla IEA

3. Lwong dau ton kho

Theo dy bao mé&i nhat ctia EIA (8/2026), ngudn cung toan cdu ndm 2026 chi dat khodng 100,8 triéu thung/ngay
trong khi nhu ciu & murc 102,7 triéu thung/ngay — nghia 1a thj trwdng tham hut khodng 1,9 triéu thing/ngay
trong n&m, dao ngwoc hoan toan so véi trang thai dw cung ctia 2024-2025 Bl. EIA wéc tinh tdn kho toan cau
giam binh quan 4,2 triéu thung/ngay trong quy 11/2026 va dy bao giam thém 3,8 triéu thung/ngay trong quy
111/2026 118, |IEA ghi nhan mdrc rat tén kho I&n t&i 4,6 triéu thung/ngay riéng trong thang 5/2026 (gidm 143 triéu
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thung), canh bao tdn kho toan cau cé thé cham day lich st trwdc khi can can cung-cau chuyén sang thdng dw
vao cubdi nam 121,

Vé phia MY, tinh tlr ndm 2010, tlr mtrc khodng 727 triéu thuing, SPR giam xubng 638 triéu thing ndm 2020, lao
déc con 372 triéu thung ndm 2022 va chi phuc hdéi mét phan [&én 394 triéu thing ndm 2024. Tuy nhién, tr ndm
2024 dén thang 8/2026, dv trir lai gidm manh xudng khodng 293,4 triéu thung, twong dwong gidm gan 60% so
véi nam 2010 — 14n dAu tién xubng dwdi ngwdng 300 triéu thung ké tir ndm 1983 241261, M&c du chinh pha da
cong bd ké hoach xa kho Dy trir DAu mé Chién lwgc (SPR) 172 triéu thung ngay sau khi khiing hoang né ra,
phdi hop cling IEA trong mét dot xa kho toan cau 400 triéu thung 28, song mirc du trir thap kéo dai lai lam suy
gidm kha nang (rng phé ctia My trwdc cac cu sbéc ngudn cung trong twong lai, tlr d6 c6 thé 1am gia tang mirc
dd nhay cdm cla thi trwéng dau thé gidi dbi véi cac bién dong dia chinh tri.

Du trir dau mé chién lugc (SQR) cia My giam manh
(tinh to* nam 2010)

800 -

727

Tén kho SPR cudi nam (triéu thling)

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 T8/2026

Hinh 5. Tén kho D tri¥ Dau mé Chién lwoc (SPR) clia My cudi cac ndm 2010 - thang 8/2026 (trigu thung).
Nguén: téng hop béi Energy Factbook (37

. CAC NHAN TO TAC PONG DEN GIA DAU THE GIOI

3.1. Xung do6t My - Israel - Iran va khing hoang eo bién Hormuz

Day |a nhan té chi phdi gan nhw tuyét déi dién bién gia dau nam 2026. Cudc xung dot bat diu ngay 28/02/2026
da trai qua nhiéu dot leo thang - ha nhiét xen k&, méi lan déu gay bién dong gia di doi:

e Thang 1/2026: Trwéc khi xung dét dién ra, Iran roi vao bat 6n chinh tri — xa héi nghiém trong khi biéu tinh
trén dién rong bung phat do dong rial mat gia, lam phat cao va doi sébng ngwdi dan suy gidm. Chinh quyén
Iran t&ng cuwéng trdn ap va dong thdi cédo budc M, Israel can thiép vao tinh hinh ndi bo, khién quan hé
Tehran-Washington tiép tuc cang thang!®!.

e Thang 2/2026: Budc ngoat dién ra vao ngay 28/02/2026, My va Israel tién hanh chién dich khéng kich
quy mé 1&n nham vao Iran, danh tring nhiéu muc tiéu chinh tri, quan sw va hat nhan. Lanh tu T4i cao Ali
Khamenei cling mét loat quan chirc cap cao cla Iran thiét mang, tao ra cu séc I&n ddi véi Irani32l. Iran
ngay lap tirc dap trd bang cac dot tAn cong tén Itra va UAV vao Israel va cac can cv My trong khu vuec,
dong thai de doa va tién téi han ché nghiém trong hoat dong hang hai qua Eo bién Hormuz.
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e Thang 3/2026: Trump de doa sé& "chiém quyén kiém soat" eo bién Hormuz va yéu cau Iran dau hang vo
diéu kién; Iraq tuyén bd bat kha khang (force majeure), cac nha may loc ddu Kuwait bi tAn cong, ddy mac
gia Brent vwot 112 USD/thiing, chénh léch Brent-WTI ¢6 ltic dat hon 15 USD/thiing — cao nhét ké tir 2012
11,

e Thang 4/2026: Sau bai phat biéu ctia Trump ngay 1/4, WTI ting vot 11% lén dinh nam 111,54 USD/thung;
vai ngay sau, mét lénh ngrng bén tam thoi khién gia sap hon 16% trong mét phién — mirc giam phan
trdm 1&6n nhat trong mot ngay ké tir thang 4/2026. Cudi thang, Trump de doa duy tri phong tda dén khi dat
dwoc thda thuan hat nhan, day gia dau Brent 1&n dinh 4 ndm gan 126 USD/thung [ .

e Thang 5-6/2026: Xung dot tiép tuc dang dai v&i cac dot tAn cong va dam phan xen ké&; ngay 12/6, My va
Iran ky bién ban ghi nhé (MOU) vé khéi phuc giao théng Hormuz; dén 24/6, tau ché dau bat dau lwu thdng
trd lai binh thworng, dwa WTI vé day ndm 69,63 USD/thung [,

e Thang 7-24/08/2026: Théa thuan dé v& — My tai ném bom Iran tir 8/7 va tiép tuc ap dat phong tda hai
quan sau cac vu tan cong tau ché dau tai Hormuz va Bién Dd. Ngay 17-18/8, Tehran chuyén sang canh
béo sé ap dung lap trwéng “hoan toan chii déng/tan cdng” néu ngoai giao théat bai va tuyén béd Hormuz van
dong cho dén khi My dap tng cac diéu kién cla théa thuan tam thoi. Ngay 24/8, Iran tiép tuc siét kiém
soat tuyén dwdng: Co quan Eo bién Vinh Ba Tw canh bao tau vi pham quy dinh c6 thé bi phat, bat git
hoac tich thu; tau giao dich chuyén tai v&i tau ndm trong danh sach han ché ciing cé thé bj dwa vao dién
c&mi33l. Tuy nhién, cung ngay, Tong thédng Masoud Pezeshkian lai phat tin hiéu muén tim 16i thoat ngoai
giao, ndi Iran khong thé tiép tuc chién tranh mai mai va can mot quyét dinh d& chAm dut tinh trang “khéng
chién tranh ciing khéng hoa binh”i341,

3.2. Chinh sach san lwgng OPEC+ va dw trir chién lwoc

Viéc OPECH+ lién tuc nang han ngach san lwgng hang thang, du phan I6n mang tinh hinh thirc do han ché thuce
té tai vang Vinh, cung v6&i cac dot xa kho Du trir Dau mé Chién lwgc (SPR) quy mé Ién cla My va IEA —
khoang 400 triéu thiing toan cdu — da dong vai trd nhw nhirng "van xa ap" quan trong, gitp kiém ché phan nao
da tang gia va ngan thj triedng roi vao tinh trang khing hoang nhw nam 2022 2123, Tuy nhién, dw dia cta cac
coéng cu nay dang thu hep nhanh: SPR My da gidam xuéng murc thap nhat ké& tir 1983, trong khi nhiéu nuwéc
OPEC+ khéng con nhiéu cong suét dw phong dé ting thém san lwong 24114,

3.3. Chinh sach tién té My va déong USD

Cu séc gia dau da tré thanh mét bién sd quan trong déi véi chinh sach tién té: theo phan tich clia Goldman
Sachs, cl sé¢ nay da khién ngan hang phai lui thdi diém du bao Fed cat gidm I4i suat 2. Nguoc lai, bién dong
ctia ddng USD va lai suét trai phiéu My ciing tac dong dén gia diu tinh bang USD — ddng USD suy yéu thwéng
hé tro gia dau tang do 1am dau ré hon véi ngwdi mua ngoai My 1%, qua d6 tao vong phan hdi hai chiéu gitra thi
trrong nang lweng va thi tredng tai chinh.
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IV. TAC DPONG CUA GIA DAU THE GIOI PEN NEN KINH TE - XA HOI

4.1. Lam phat va tiéu dung

Gia xang ban 18 tai My da téng vot theo gia du, dat 3,84 USD/gallon vao gitra thang 3/2026 — murc cao nhét
ké tir thang 9/2023, va tiép tuc tang 1&n 4,16-4,48 USD/gallon trong thang 4-5 khi gia dau 1ap dinh (. Chi phi
nhién liéu tadng cao tac dong truc tiép dén chi tiéu ho gia dinh, chi phi van tai hang héa va mat bang lam phat
chung, gay thém ap lwc Ién cac ngan hang trung wong vén da phai can nhéc than trong hon vé 16 trinh cét giam
|3i suat 129,

4.2. Nganh hang khéng va héa dau

Viéc tam dirng cac chuyén bay tai nhiéu san bay Ién & Trung Pong, kéo theo hiéu rng lan tda dén cac trung
tam hang khong khac, da lam gidm dang ké nhu cau nhién liéu may ba toan cau @2 . Theo Hiép hdi Van tai
Hang khéng Quéc té (IATA), chi phi nhién liéu bay toan nganh ndm 2026 dy kién dat khoang 350 ty USD, tang
39,3% so v&i 252 ty USD ndm 2025, trong khi lgi nhuan toan nganh bj chia déi du doanh thu vé van tang 9,2%
Ién 839 ty USD 2. Gia vé may bay tai My tang 26,5% so v&i cung ky trong thang 6/2026 131,

DPodng thoi, ngudn cung LPG va Naphtha syt gidm manh da budc nhiéu nha may héa dau phai ct gidm san
lwong polymer, 1am trdm trong thém tinh trang thiéu hut dong sé&n phdm héa dau tir viing Vinh — anh huéng
ca dén viéc sir dung LPG trong néu an va suéi 4m tai cac thi trwdng nhw An Do va Bong Phi 22, Du vay, dén
thang 7/2026, bién loi nhuan loc dau da tang Ién mirc cao nhat trong 4 ndm nhe thi trudng san pham thét chat
hon thi trwérng dau tho 1191,

4.3. Nganh van tai va Logistic dwéng bién

Chi phi bao hiém va cwéc van chuyén téng vot do rdi ro tAn cdng tau ché diu tai Hormuz va Bién D4; nhiéu
hang tau budc phai dinh tuyén lai hai trinh, mot sé tau phai quay dau gitra chirng sau khi bi tAn cong [, Diéu
nay lam ting thém chi phi logistics toan cau, gian tiép day gia hang héa nhap khau tai nhiéu quéc gia.

4.4. Nhém hwéng loi: nha san xuat dau da phién My va cac nwéc xuat khau dau

O chiéu nguwoc lai, gia dAu cao da mang lai loi nhuan dang ké cho cac nha san xuat dau da phién My va ngan
séach cla cac quéc gia xuat khdu dau mé 16n. Xuét khiu diu thd cia My tdng manh nhéd chénh léch gia thuan
loi v&i gia dau Brent ['l; déng thei A Rap Xé Ut — quéc gia thanh vién tdng nhém OPEC+ dwgc ghi nhan da ch
doéng tang san lwong va xuat khau trong nhivng tudn trwéc khi xung dét nd ra dé chuan bi rng pho 1141,

V. DU BAO GIA DAU THE GIOI (DEN CUOI NAM 2026)

5.1. Dw bao tir cac t6 chirc quoc té

Co quan Quan ly Théng tin Nang lwgng My (EIA): Trong STEO thang 8/2026 (cong bd 11/8/2026), EIA nang
gia dinh vé mirc san lwong bi gian doan tai Trung Déng so v&i bao cdo thang 7, do tinh trang han ché nghiém
trong qua Hormuz tiép tuc kéo dai. Co quan nay dw bao gia Brent binh quan khoang 85 USD/thuing trong quy
[11/2026 (tang 11 USD/thuing so véi dw bao thang truéc), trude khi gidam dan vé mirc binh quan 69 USD/thiing
nam 2027 khi tén kho dwoc bd sung tré lai va sén lwong phuc hdi vao dau nam 2027 (161181,

Goldman Sachs: Trong ghi cht gan nhét (khodng 23/7/2026), Goldman Sachs gir nguyén dw bao Brent quy
4/2026 & mirc 80 USD/thung (kich ban co s&), ddng thdi duy tri dw bao Brent/WTI binh quan nam 2027 Ian
lwot & mire 75/70 USD/thung, véi gia dinh eo bién Hormuz duy tri m& cira. Ngan hang nay nhan manh rdi ro
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hai chiéu: néu Hormuz tiép tuc gian doan nghiém trong, gia dau Brent quy 1V/2026 c6 thé vwot 120 USD/thiing
va binh quan ndm 2027 quanh mtrc 100 USD/thung; & kich ban ngworc lai, khi ma nguén cung phuc héi nhanh,
nhu ciu suy yéu kéo dai, gia dau Brent cé thé gidm vé vung thap 60 USD/thung vao cubi ndm 2027 (28],

Co quan Ning lwong Quéc té (IEA): Nhan manh trién vong phu thudc chat ché vao téc d6 binh thuwdng héa
dong chay qua Hormuz; néu xu huéng phuc hdi xuat khau ving Vinh dwoc duy tri, can can cung-ciu toan ciu
c6 thé chuyén sang trang thai thang dw vao cudi ndm 2026, tao ap lwc gidm gia dau WT [1913],

5.2. Xay dwng cac kich ban dw bao cua cac té chirc

Tbng hop cac dy bao trén, co thé xay dwng ba kich ban cho dién bién gia dau WTI tir nay dén cudi ndm 2026:

Kich ban ‘ Vung gia WTI dw kién Gia dinh chinh

Hormuz tiép tuc gian doan tirng phan nhuwng khong
Co s& ~ 75 - 82 USD/thung (Q3- | leo thang toan dién; nguén cung vung Vinh phuc hoi

Q4/2026) dan tir quy 1V/2026; can can cung-cau tién gan
trang thai can bang vao cubi nam 11611281,

Xung d6t leo thang toan dién, Hormuz gan nhw
dong ctra hoan toan qua quy 1V/2026 va kéo dai
sang 2027; rii ro gia dau vwot dinh lich st 2008
theo canh bao ciia Goldman Sachs [271128],

X4u (tang gia) ~110-115 USD/thiing

Dat dwoc thda thuan hoa binh bén virng, Hormuz
m& clra hoan toan va 6n dinh; ngudn cung phuc hoi
WTI vé& viing 60-65 nhanh trong khi nhu cau van con yéu, dwa thi
USD/thung trwd'ng vao trang thai dw cung nhw Goldman Sachs
ttrng dw bao trwéc xung dot (kich ban downside
2027) [28130],

Tét (giam gia)

Béang 1: Céc kich ban dw bao gia dau WTI nira cubi ndm 2026, téng hop tir EIA, Goldman Sachs

Nhin chung, cac td chirc déu théng nhét réng rii ro déi véi dw bao nghiéng vé phia tang gia trong ngén han
(quy HI-1V/2026) do mrc d6 bat dinh cao xung quanh di&n bién xung dét, trong khi vé trung han (2027) hau hét
déu ky vong gia sé ha nhiét vé viing 65-80 USD/thiing khi ngudn cung — dac biét tr san lwong da phién My
dang & murc ky luc — dan bat kip va vwot nhu ciu 1711281,

VI. KET LUAN & KHUYEN NGH]I

6.1. Két luan

Thi trwdng dau ma thé gidi ndm 2026 da trai qua giai doan bién dong dir ddi nhat ké tir cudc khing hodng néng
lwong 2022, hoan toan bi chi phdi b&i cudc xung dét My - Israel - Iran va tinh trang phong tda Ip di 13p lai tai
eo bién Hormuz — tuyén van chuyén 1/5 nguén cung dau mé toan cau. Gia WTI da bién dong trong bién do
cwe rong, tr day 59 USD/thung d4u nadm dén dinh 111,54 USD/thung dau thang 4, truwéc khi 6n dinh quanh
vung 80-85 USD/thung vao gitra thang 8 — van cao hon dang ké so v&i mat bang gia trwdc xung dét.

Céc cong cu 6n dinh thi trwéng truyén thbng — han ngach san lwgng OPEC+ va x& kho dy trr chién lvgc —
da phat huy tac dung phan nao nhwng dw dia dang thu hep nhanh, khi tén kho SPR ciia My xuéng murc thap
nhét ké tir 1983 va nhiéu thanh vién OPEC+ khdng con nhiéu cong suét du phong. Dién bién gia trong nhirng
thang con lai clia ndm 2026 gan nhu hoan toan phu thudc vao viéc liéu xung dét cé dwoc gidi quyét bén virng
hay khéng.
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> Tém lai, gia dau thé gi¢i cé thé dang hinh thanh xu hwéng di ngang trong bién d6 rong trong ngén han,
trong d6 co thé IUi tré lai 70USD hodc co thé cé thoi diém tang tréd lai vang 90-100USD. Diéu nay 1a do dién
bién khiing hodng & khu vwc Trung Déng van dang tiép tuc khé lwdng va coé sy toét xau dan xen vé mat dam
phan gitra cac bén lién quan. Du vay, van can lwu ly dén kich ban xung dét leo thang nghiém trong tré lai, khién
cho gia dau thé gidi tang manh, tham chi ting séc sau giai doan di ngang nay.

6.2. Lién hé thi trwéng chirng khoan va Khuyén nghi

Trong béi canh céng thdng dia chinh tri tai Trung Dong tiép tuc dién bién phirc tap, déc biét la nguy co gian
doan kéo dai tai eo bién Hormuz, gia dau thé gidi trong thoi gian téi van co kha nang téng tré lai. Gia dau téng
cao va duy tri trén 80USD/thung trong thdi gian dai sé cé tac dong khong tét 1én hau hét cac linh vuc kinh
doanh do chi phi diu vao ting. Tuy nhién, van cé mét s6 nhém nganh dwoc hwédng loi, cé thé ké dén nhuw:

e Nganh dau khi: Day 1a nhém c6 kha nang hwéng loi truc tiép khi gia dau tdng do ky vong ngudn cung
that chat va hoat déng tham do — khai thac dwoc déy manh. Cac doanh nghiép thwong ngudn va dich vu
dau khi c6 thé huéng loi tir viéc gia tang dau tw vao cac dw an khai thac, qua dé cai thién doanh thu va
backlog. Ngoai ra, cac doanh nghiép van tai dau khi cé thé dwgc hudng loi néu tinh trang gian doan hang
hai kéo dai lam gia tdng nhu cau van chuyén va gia cwédc. Tuy nhién, mirc d6 hwdng loi gitra cac doanh
nghiép khong giébng nhau va can danh gia dwa trén vi tri trong chudi gia tri dau khi cing nhw tién dé cac
dw an [Bel37],

e Nganh phan bén — héa chét: Gia diu va khi ting thwdng kéo theo chi phi nguyén liéu dau vao cla nhiéu
san phadm hoa chét va phan bon tang. Tuy nhién, tac déng déi véi doanh nghiép Viét Nam sé phu thudc
vao co ciu ngudn nguyén liéu va kha nang chuyén phan chi phi tdng thém vao gia ban. Nhixng doanh
nghiép c6 ngudn khi dau vao 6n dinh hodc cé lgi thé vé chi phi san xuét cé thé duy tri bién lgi nhuan tét
hon khi gia phan bén va héa chét ting theo chu ky hang héa. Ngwoc lai, cac doanh nghiép phu thudc 16n
vao nguyén liéu dau vao tir bén ngoai c6 thé chiu ap lwc chi phi ré rét hon (381391,

e Bao hiém: Xung dét dia chinh tri tai Trung Déng c6 thé lam gia ting chi phi bdo hiém. Ngoai ra, gia dau
va lai sudt cé xu hwéng tang ciing gitp cho cac doanh nghiép bao hiém dugc hudng loi nhd 14 tién gl
téang cao (do cac doanh nghiép bao hiém thuwéng ¢ lwong tién glri ngan hang Ién). Tuy nhién, néu rdi ro
gia tdng qua marc dan dén chi phi bdi thwéng tang cao thi cac yéu té tiéu cuc sé 1an at cac yéu té tich cuc
clia nganh bao hiém.

Trén co s& dd, nha dau tw tiép tuc can theo ddi sat tinh hinh & khu vwe Trung Dong ciing nhw gia dau khi thé
gi¢i. Bong thdi can thich ’ng nhanh chéng va linh hoat dé cé cac quyét dinh hop Iy khi dau tw.
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KHUYEN CAO SU’ DUNG

Béo céo phan tich duwoc I1ap va phat hanh béi Cong ty ¢ phan Chirng khoan VIX (“VIX?). Béo céo nay khéng
nham phat hanh réng réi ra céng ching va chi mang tinh chét cung cép théng tin cho mot sé dbi twong nhét
dinh, ciing nhw khéng duoc phép sao chép hodc phén phbi lai cho béat ky bén thir ba nao khéc. Tét ¢ nhitng
cé nhén, t6 chirc ndm gitr béo céo nay déu phai tuan thia nhiing diéu trén.

Béo céo nay khéng phai la mét 1o kéu goi, dé nghi, moi chao mua hodc bén béat ky méa chiing khoan nao. Céac
théng tin trong bao céo nghién ctru dwoc chuén bj tte cac thdng tin cong bb cong khai, dir liéu phét trién néi bo
va céc ngudn khéc duoc cho la dang tin cay, nhung chua duwoc kiém chirng déc I1ap béi VIX va VIX sé khéng
dai dién hodc dam bao dbi véi tinh chinh xac, ding dan va day du cda nhitng théng tin nay.

Toan bé nhitng danh gia, quan diém va khuyén nghj duwa ra trong béo céo cé thé duoc thay d6i ma khéng béo
trurée. VIX khéng c6 nghia vu phai cap nhét, stra d6i hodc b6 sung ban béo céo ciing nhw khéng cé nghia vu
théng béo cho té chirc, cd nhédn nhan duoc bén bao céo nay trong trurong hop cac danh gié, quan diém hay
khuyén nghj dwoc duwra ra cé sw thay déi hodc tré nén khéng con chinh xéc.

Cac ma chirng khoén trong ban bao céo cé thé khéng phu hop véi tét cé céc nha déu tw, va ndi dung cla bén
bao céo khéng dé céap dén cac nhu cau déu tw, muc tiéu va diéu kién tai chinh cua bat ky nha déu tw cu thé
nao. Truwéc khi thuc hién dau tw béat ky ma chimg khoan nao néu trong béo céo nay, nha déau tw nén lién hé véi
nhiing chuyén gia tw van dau tw ctia ho dé thdo luan vé truong hop cu thé cda minh.



