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KINH TE THE GI0I

1. TINH HINH KINH TE THE GIGI THANG 05/2026
1.1. Téng quan chung

Dt liéu PMI thang 5/2026 cho thdy ting trudng san xuat cong nghiép toan cau
da tang toc 1én mic cao nhét trong gan 5 ndm vao thang 5/2026. Tuy nhién, van con
nhiing nghi ngd vé viéc duy tri da tang trudng nay, trong bdi canh c6 bao cdo cho
rang khach hang dang mua hang truéc dé giam thiéu tic dong cta viéc tang gia du
kién va gian doan chudi cung ting.

Chi s6 PMI san xudt toan ciu ctia J.P.Morgan® — mét chi sé tdng hgp do J.P.Morgan
va S&P Global MarketIntelligence phdi hgp véi ISM va IFPSM san xuat - dat 52,6
trong thang 5/2026, khong thay déi so vo6i thang 4/2026, va duy tri trén mic trung
lap 50,0 trong thang thi muoi lién tiép.

Xung dot tai Trung Pong trong thang 5 da tao ra nhiing tic dong manh mé 1én
thi trudng tai chinh va nén kinh té toan cau, dic biét la thi truong trai phi€u chinh
pht. Lo ngai cang thdng leo thang va nguy co gidn doan nguén cung nang lugng da
khién gia dau Brent c6 thoi diém vugt ngudng 110 USD/thung, kéo theo chi phi van
tai, logistics va sdn xudt toan cdu ting manh. Dong thoi, 4p luc lam phat dai ding
ti€p tuc duy tri & mtic cao, khién gisi dau tu lo ngai cac ngan hang trung uong sé
phai kéo dai chinh sach lai sudt cao dé€ kiém soat gia ca.

Nhiing lo ngai nay da kich hoat lan séng ban thdo trén thi trudng trai phiéu toan
cau trong phan 16n thang 5. Loi suat trai phi€u chinh phu tai nhiéu nén kinh t€ 16n
tang 1én mtic cao nhat trong nhiéu thap ky khi nha dau tu dong loat yéu cau mic loi
sudt cao hon dé€ bu dap rui ro lam phat va ganh nidng ng cong ngay cang 16n. Trén
thi truong tai chinh, ky vong lam phat dai han tiép tuc neo & mtc cao khoang 2,5%
- 2,7%, phan anh tam ly than trong ctia giéi dau tu trudc kha ning gia nang luong
duy tri 6 mtic cao trong thoi gian dai.

Tuy nhién, vao cudi thang 5, thi truong bat dau ha nhiét khi xut hién nhiing tin
hiéu tich cuc tli cac cuoc dam phan hoa binh ciing véi viéc nhiéu dii liéu kinh té cho
thay tdc do tang trudng toan cau dang suy yéu ro rét. Gia dau giam trd lai khoi viing
dinh, kéo theo lgi sudt trai phiéu toan cau di€u chinh giam manh sau giai doan ting
ndng trudc d6. biéu nay gitp phan nao giam ap luc chi phi vay ng déi véi cac chinh
pht va doanh nghiép trén toan thé gisi.
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DIEN BIEN LGOI NHUAN VA BIEN DO BIEN DONG
THI TRUONG TAI CHINH GIAI DOAN THANG 3 - THANG 5
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Du véy, dién bién trong thang 5 cho thdy nén kinh té toan ciu van rit nhay cam
trudc cac cu sdc dia chinh tri, dac biét la nhiing bién dong lién quan dén nang luong
va lam phat. Chi cin nhiing ddu hiéu bat 6n xudt hién, thi trudng tai chinh c6 thé
nhanh chéng phan ting manh, phan anh ndi lo ngay cang 16n cta giéi dau tu vé rai
ro lam phat kéo dai va ap luc ng cong toan cau dang tang cao.

1.2. Cac nén kinh té& I16n trén thé gigi
] M)’}

Nén kinh té€ My trong thang 5/2026 ghi nhan trang thai tang truéng cham lai
nhung van duy tri stic chdng chiu tuong dai tét, trong boi canh lam phat quay trg
lai, 1ai sudt neo cao va cing thang dia chinh tri tai Trung Pong gay ap luc l6n lén
thi trudng tai chinh toan cau. Mot trong nhiing su kién dang cht y nhat la viéc 6ng
Kevin Warsh chinh thiic nham chtic Chu tich Cuc Du trii Lién bang My (Fed) vao
ngay 22/5 duéi sy chu tri ctia Téng théng Donald Trump. Ong Warsh tiép quin Fed
trong thoi diém thi trudng ky vong co quan nay sé duy tri chinh sach tién té that
chat trong phan 16n nam 2026, tham chi cé kha ndng tang lai suat trd lai vao cuoi
nam hodc dau nam 2027.

Ap Iyc lam phat tiép tuc 1a van dé 16n nhat ctia kinh t&€ My trong thang 5. Sau 1in
cat giam lai sudt gan nhat vao thang 12/2025, Fed dén nay van git 1ai suét quy lién
bang & mtic 3,5% - 3,75% do gid ning lugng leo thang va thi truong lao dong van
duy tri 6n dinh. D€ giam bét ap luc gia ca, dac biét 1a gia nhién liéu, ngay 11/5 Téng
thong Donald Trump da dé xuat giam thué xang lién bang tii muc 18,4% hién tai.
Tuy nhién, gid ddu ting manh do xung dot Iran da khién ap luc lam phat chua thé
ha nhiét.

[2]
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DIEN BIEN LAl SUAT FED DEN HET THANG 5/2026

Bon vi tinh: %
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Dii liéu kinh t€ trong thang cho thdy hoat ddng san xuit cia My van tang trudng
manh bat chap cac rui ro dia chinh tri. Theo S&P Global, chi s6 PMI san xuét sa b
ctia My trong thang 5/2026 tang lén 55,1 diém tii muc 54,5 trong thang 4/2026, cao
nhat ké tii thang 5/2022 va vuot xa dy bdo 53,8 diém cua Reuters va vugt qua moc
50,0 (muic khong thay d6i) trong 10 thang lién tiép.

Dii liéu PMI cho thay su cai thién manh mé va r6 rét hon trong diéu kién san
xudt ciia My, trong béi canh san lugng ting manh nhat ké tli thang 4 nam 2022. Pon
dat hang mdi ting dang k€ trd lai, nhung su tang trudng ca vé san lugng va doanh
thu mét phan dugc thuc déy bai viéc tich tri hang ton kho khi cac cong ty tim cach
tu bdo vé minh khoi su gidn doan chubi cung ting va gia ca ting cao, cht yéu do
chién tranh & Trung Ddng, von van la mot trd ngai dang k€ d6i véi nganh nay.

Thuc té, chi phi dau vao san xudt da ting véi toc do chua tling cd trong gan bon
ndam, trong khi thoi gian giao hang ctia nha cung cdp x4u di 6 mutic d¢ 16n nhat ké tu
thang 8 nam 2022. Niém tin vao trién vong ciing giam sut ké tii thang 4/2026, mac
du van du tich cuc d€ giup giai thich su gia taing hon niia vé viéc lam.

Xudt kh4u van la nguon suy yéu dang chu y v€ nhu cdu, giam tong thé trong thang
thit mudi mot lién tiép. Tinh trang bat 6n dia chinh tri va thué quan dugc cho la da
anh hudng dén doanh s6 ban hang ra nudc ngoai trong ky khao sat gan day nhat.

Mot tin hiéu dang lo ngai khac la chi phi san xuat tang rat manh. Chi s6 gia dau
vao clia cac nha may tang vot 1én 79,5 diém, muc cao nhat ké tu thang 6/2022, trong
khi chi s6 gid ban dau ra tang lén 63,3 diém, cao nhét ké tu thang 9/2022. Chi s6
gia dau vao chung ctia doanh nghiép cling tang 1én 64,0 diém, mtic cao nhét ké tu
thdng 11/2022. Nhiing s6 liéu nay cho thay lam phat tai My c6 nguy co tiép tuc tang
toc trong cac thang t6i. Trudc do, lam phat san xuét thang 4 da ghi nhan mtc tang
manh nhét trong vong bon ndm, con lam phat tiéu dung dat mc tang theo nam lén
nhat ké tii thang 5/2023.
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Tam ly nguoi tiéu dung My trong thang 5 cling suy giam manh. Khao sat ctia Dai
hoc Michigan cho thdy niém tin tiéu dung da giam xudng mtic thap ky luc do nguoi
dén lo ngai chi phi sinh hoat va gia nhién liéu tang cao. Diéu nay lam déy lén lo ngai
rdng tiéu dung - dong luc 16n nhét cta kinh t€ My - c6 thé suy yéu trong thoi gian
t6i va anh hudng tiéu cuc dén tang trudng.

Trén thi trudng tai chinh, ky vong Fed sé duy tri 1ai sudt cao trong thoi gian dai
da khién loi suét trai phi€u kho bac My tang manh. Trong phién ngay 12/5, lgi suat
trai phiéu ky han 10 nam tang 1én 4,459%, cao hon dang ké so véi mtic dudi 4%
trude khi xung dot bung phat. Dac biét, lgi suat trai phiéu ky han 30 ndm da vot 1én
khodang 5,2% vao ngay 20/5, mtic cao nhét ké tii ndm 2007. Dién bién nay phan anh
su lo ngai ctia gi6i dau tu vé lam phat kéo dai, thim hut ngén sach 16n va ap luc ng
cOng ngay cang gia tang cta MJ.
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Nguén: VietstockFinance

Du vay, dong USD lai suy yéu nhe vao cu6i thang khi chi s6 USD-Index (DXY)
giam tii 99,24 xudng con 99,06 diém trong phién 29/5, do thi truong theo doi sat
tinh hinh dia chinh tri gitta My va Iran ciing nhu kha nang Fed c6 thé phai c4n nhac
lai chinh sach néu tdng trudng kinh t€ ti€p tuc suy yéu. Nhin chung, nén kinh t&€ My
trong thang 5 van duy tri dugc tang trudng nhd linh vuc san xuét va thi trudng lao
dong 6n dinh, nhung 4p luc lam phat, chi phi cao va niém tin tiéu dung suy giam
dang tao ra nhiing rai ro dang ké d6i véi trién vong kinh té trong thai gian téi.
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= Trung Quoc

Dii liéu khao sat PMI méi nhét cho thay su cai thién vé diéu kién kinh doanh
trong linh vuc san xuit cta Trung Qudc, cung véi su gia tang chdm hon vé gia ca
déau vao va dau ra.

Chi s6 PMI (Chi s6 Quéan ly Mua hang San xuit Chung) cta RatingDog Trung
Qudc, duge diéu chinh theo mua - mot chi s6 tong hgp dugc thiét ké d€ cung cip
mot con s6 duy nhat vé diéu kién hoat dong trong nén kinh t€ san xuat — da duy tri
trén muc 50,0 trong thang 5/2026, thang thu sau lién ti€p, mac du giam xudng 51,8
so v6i muic 52,2 ctia thang 4/2026. Két qua méi nhat cho thdy su cai thién chdm hon
vé diéu kién san xudt so v6i thang trudc, nhung van duy tri & mic cao hon dang ké
so v6i xu hudng khao sat dai han la 50,8 ké tii ndm 2004. PMI c¢6 dong gop tich cuc
tui tdt ca cac thanh phédn ngoai trii viéc lam trong ky gan day nhat, méc du chi c6 ton
kho hang héa déng gép manh hon so véi thang 4/2026.

Nhu cau d6i véi hang héa san xuidt cia Trung Quoc ti€p tuc tang trong thiang
5/2026. Toc d6 tang trudng da giam so véi thang 4/2026 nhung van ndm trong s
nhiling muc cao nhat dugc ghi nhan trong 5 ndm qua. Theo cac chuyén gia, s6 don
dat hang mdi ting cao phan anh nhu cau thi truong manh mé hon, cai tién san
phdm, khach hang méi va cac chién dich quang ba. Nhin chung, su ting trudéng don
dat hang méi van manh hon xu hudéng dai han méc du hoat dong xuit khdu méi
giam nhe trong thang 5/2026.

San xudt cong nghiép ctia Trung Qudc ti€p tuc ting trong thang 5/2026. Toc do
mo& rong da giam so vi muic cao nhat trong 22 thang cua thang 4, nhung van la mtic
manh thi ba ké ti ntia cu6i nam 2024. Su gia tang don dat hang méi gan day du
dé tao ra sy gia tang khac trong khoi lugng cong viéc ton dong tai cic nha san xuat
Trung Qudc trong thang 5. Khoi lugng cong viéc ton dong tang trong thang th tu
lién tiép, mac du véi téc d6 van thap hon xu hudng khao sat dai han.

Nhiing s6 liéu nay cho thdy kinh té€ Trung Qudc dang suy yéu sau khi dat két qua
manh trong quy 1/2026. Trong thang 4, hoat dong kinh té giam t6c trén nhiéu linh
vuc, trong d6 san lugng cong nghiép va doanh s6 ban 1é déu ghi nhan mic tang yéu
nhat trong nhiéu ndm. Dién bién nay lam gia tang stic ép budc Bac Kinh phai tung
thém cdc bién phap ho trg chinh sach.

Trudc dau hiéu suy yéu ctia nén kinh té, Bac Kinh da bat dau ddy manh cac bién
phap ho trg ting trudng trong thang 5. Ngan hang Trung uong Trung Quéc (PBOC)
tiép tuc theo dudi chinh sich tién té néi long khi cho phép 1ai sudt khoan vay chinh
sach ky han 1 nam danh cho cac ngan hang giam xu6ng mtc thap ky luc. Dong thai,
1ai suat cho vay co ban (LPR) 1 nam dugc duy tri quanh mtic 3,0%, trong khi lai suat
LPR 5 nam git 6 khoang 3,5% - muc thip nhat trong nhiéu nam trd lai day.

Trong khi hoat dong san xudt c6 ddu hiéu cham lai, xu4t khiu van la diém sang
cua kinh té€ Trung Qudc. Bat chip chién tranh tai Iran, xudt khiu cta nudc nay tiép
tuc ting manh trong nam nay, sau khi ghi nhan thang du thuong mai ky luc 1,2
nghin ty USD trong ndm 2025.

[5]
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DIEN BIEN LAI SUAT LPR CUA PBOC BEN THANG 5/2026
Bon vi tinh: %
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Tu dau ndm 2026 dén nay, khdi lugng hang hoa xudt khiu ctia Trung Qudéc nhin
chung van cao hon mtc ky luc ctia ndm ngodi. Pong luc chinh dén tii 1an séng dau
tu vao ha tang tri tué nhan tao (AI) trén toan cau, kéo theo nhu cu 16n d6i véi trung
tam di liéu va céc thiét bi dién di kem.

Hién Trung Qudc chua cong bd s6 liéu xudt khau thang 5. D liéu méi nhét cho
thay xudt khdu thang 4 tang 14,1% so v6i cung ky nam trudc, dat 359,44 ty USD.

Tuy nhién, dong nhan dan t¢ manh 1én kéo dai dang gay stic ép dang ké 1én cac
doanh nghiép xudt khiu Trung Qudc. Khi dong noi té tang gia, doanh thu bang
ngoai té ctia doanh nghiép bi giam gia tri khi quy d6i vé€ nhéan dén té, trong khi chi
phi tai chinh cling c6 thé tang.

Trong khi d6, cudc gap thugng dinh dugc ky vong 16n gitia Tong thong My Donald
Trump va Chu tich Trung Quéc Tap Can Binh vao gitia thang trudc khong mang lai
nhiéu két qua dot pha. Dl vay, viéc hai bén lap cac co ché mdéi vé thuong mai va dau
tu ¢6 thé md ra thém co héi kinh doanh cho cac nha san xuit Trung Quoc.

Theo B¢ Thuong mai Trung Quoc, thong qua Hoi dong Thuong mai My - Trung,

hai bén sé tim céch ha thué quan déi véi it nhét 30 ty USD hang hoa nhap khau tu
moi nudc.

[ 6]
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= EU

Khao sat PMI toan cau ctia S&P cho thang 5/2026 da bao hiéu su ddo ngugc mot
phan so véi da ting truéng manh mé dudc chiing kién trong thang 4/2026, khi cac
don dat hang méi tang véi toc do nhanh nhét trong béon nam do viéc mua hang
trude d6 thic ddy tang trudng.

Trong khi d6, hai chi s6 gid ctia khao sat cho thay ap luc lam phat tiép tuc gia
tang. Chi phi d4u vao tang v6i téc d6 manh nhat ké tii thang 5 nam 2022 va ty 1é lam
phat gia thanh dat mtc cao nhat trong ba ndm ruéi.

Chi s6 PMI san xuét khu vic dong euro toan ciu ctia S&P - thudc do stic khoe
tong thé ctia nganh san xuét khu vuc dong euro, dugc tinh toan ti cac chi s6 vé don
dat hang mdi, san lugng, viéc 1am, thoi gian giao hang ctia nha cung cép va lugng
hang tén kho - da giam tt muc cao gan bén ndm la 52,2 trong thang 4/2026 xudng
con 51,6 trong thang 5/2026. Tuy nhién, chi s6 méi nhat van ndm trong sé nhiing
chi s6 cao nhat dugc ghi nhan ké ti gitia nam 2022.

Bon chi s6 phu PMI khdc mang lai anh hudéng tiéu cuc trong thang 5/2026. Bang
chu y nhat, khoi lugng don dat hang méi bi dinh tr¢, dainh dau sy dao chiéu nhanh
chong vé diéu kién nhu cdu sau khi thang 4 chiing kién tang trudéng doanh sé dat
muc ky luc bon nam. Diéu nay mot phan do su sut giam méi trong cac don dat hang
xudt khdu méi. Tuy nhién, ting trudng san xuit van dugc duy tri, mic du téc do
phuc hoi chdm nhat ké tii thang 1/2026.

Bén canh d6, nén kinh té chau Au trong thang 5/2026 tiép tuc d6i mit véi tinh
trang tang trudng tri tré trong boi canh lam phat quay trd lai manh hon dy kién
va ap luc chi phi ndng lugng gia taing do xung dot tai Trung Dong. Theo s6 liéu tu
Eurostat, lam phét khu vic dong euro da tang l1én 3,2% trong thang 5, cao hon mtic
3% ctia thang trudc va la lan dau tién vugt mdc 3% sau hon hai ndm rudi. Mtc lam
phat nay tiép tuc cao hon dang ké so v6i muc tiéu 2% cta Ngan hang Trung uong
chau Au (ECB), lam gia ting lo ngai vé nguy co lam phat kéo dai trong khu vuc.

Khong chilam phat tong thé tang cao, cac chi s6 lam phat co ban cling cho théy ap
luc gid ca dang lan rong trong nén kinh té. Lam phat 16i - khong bao gom thuc phdm
va nang lugng - tang lén 2,5%, vugt ky vong thi trudng, trong khi lam phat dich vu
tang manh lén 3,5%. Diéu nay phan anh viéc chi phi van hanh, lao dong va tiéu dung
trong khu vuc van duy tri & mtc cao, bat chip hoat dong kinh té dang suy yéu.

Ap luc lam phét gia ting chli yéu dén tii gid nang lugng va chi phi logistics leo
thang sau nhiing gian doan trong chudi cung ting toan cau. Nhiéu nén kinh t€ 16n
trong Eurozone ghi nhén lam phat tang t6c r6 rét trong thang 5. Tai Phap, lam
phat ting 1én 2,8%; Y ting 1én 3,3%; con Tay Ban Nha lén t6i 3,6%. Riéng Dtic ghi
nhan mic gidam nhe xudng con 2,7%, nhung van duy tri cao hon muc tiéu dai han
cta ECB.

Trong bdi canh do, thi truong tai chinh gan nhu chac chan ECB sé tién hanh dot
tang 1ai sudt dau tién ké tu thang 9/2023 trong cudc hop ngay 11/6 nham kiém soat
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lam phat va 6n dinh ky vong thi trudng. Viéc ECB budc phai duy tri lap trudng tién
té that chat cho thdy co quan nay dang dling trudc thé kho khi vita phai kiém ché gia
ca, viia phai han ché nguy co nén kinh té roi vao suy giam sau hon.

Song song véi ap luc lam phét, hoat dong kinh doanh tu nhan tai chau Au ciing
c6 dau hiéu suy yéu r6 rét. Chi phi dau vao ting manh khién nhiéu doanh nghiép
san xudt va dich vu d6i mat véi bién lgi nhuan thu hep, trong khi nhu cdu tiéu dung
cua ho gia dinh gidam do chi phi sinh hoat ngay cang dat d6. biéu nay khién trién
vong phuc héi kinh t€ ctia chau Au trong ngan han tiép tuc bi phti bong béi rti ro
tang trudng thdp va lam phat cao kéo dai.

LAM PHAT KHU vuc PONG EURO
Bon vi tinh: %
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2. DU BAO TANG TRUGNG

Trién vong tang trudng kinh té toan ciu trong thang 5/2026 tiép tuc bi diéu chinh
theo hudéng tiéu cuc khi xung dot tai Trung Dong kéo dai, ddy gia ndng lugng tang
cao va lam gidn doan cdc tuyén van tai huyét mach ctia thé giéi. Cudc khung hoang
tai eo bién Hormuz - noi trung chuyén phan I6n dau mé va khi dét toan cau - da
khién chi phi vén tai, logistics va san xuat ting manh, lam gia tang ap luc lam phat
va suy yéu dong luc phuc hoi kinh té€ & nhiéu khu vuc.

Theo Giam doc diéu hanh ctia Maersk, Vincent Clerc, cudc xung dot Trung Dong
da trd thanh “hdi chuéng canh bao méi” doi véi thuong mai toan cau khi nganh van
tai bién phai d6i mat véi cu s6c ning lugng 16n chua tling c6 trong nhiéu ndm trg
lai d4y. Maersk cho biét gid ddu quanh nguéng 100 USD/thung c6 thé khién tap
doan phat sinh thém khoang 500 triéu USD chi phi méi thang. Chi phi nhién liéu
va logistics leo thang khong chi gay ap luc 1én doanh nghiép ma con lam suy giam
niém tin tiéu dung, kéo giam nhu cau hang héa va anh hudng tiéu cuc dén ting
trudng kinh t€ toan cdu trong cac quy téi. Du vay, Maersk van du bdo nhu ciu van
tai container toan cdu c6 thé tang khoang 2-4% dén ndm 2026 néu tinh hinh dia
chinh tri sém 6n dinh va gid ddu ha nhiét.
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Trong béi canh do, nhiéu t6 chiic quoc té da dong loat ha du bdo tang trudng
kinh t€ thé gigi. Lién hgp qudc (UN) da diéu chinh du béo ting truéng GDP toan
cau nam 2026 tl 2,7% xudng con 2,5%. Trong kich ban xau hon, ting trudng toan
cdu c6 thé giam xudng chi con 2,1%, tré thanh mot trong nhiing muc thdp nhat
trong nhiéu thap ky, ngoai trii giai doan khung hoang tai chinh 2008 va dai dich
COVID-19. Dong thei, Lién hgp qudc cling ndng du bao lam phat toan cau ndm nay
1én 3,9%, cao hon 0,8 diém phan tram so véi du bao hoi ddu nam do tac dong truc
ti€p tli gid nang lugng tang manh.

Khu vic chau A - Théi Binh Duong ciing chiu dp luc ddng ké khi gia ddu va cac
diéu kién tai chinh that chit lam gia ting rti ro d6i v6i ting trudng. Ngan hang Phat
trién chau A (ADB) da ha du bdo ting trudng cta khu vyc tli 5,1% xudng con 4,7%
trong nam 2026, dong thoi nang du bao lam phat Ién 5,2%. ADB canh bao néu xung
dot tiép tuc leo thang va gia d4u tiang vot, ting trudng cua khu vuc c6 thé giam sau
xudng con 4,2% trong ndm nay, trong khi lam phat c6 nguy co cham mtc 7,4%. Cac
nén kinh t€ phu thudc 16n vao nhip khau nhién liéu, du lich va kiéu héi sé 1a nhom
chiu anh huéng ndng né nhat.

Quy Tién té Qudc té (IMF) ciing cho ring chau A dang d6i mit v6i nhiing rai
ro ngay cang lén tu ¢t s6c nang lugng va su suy yéu ctia can can thanh toan quoc
té. Theo IMF, chién tranh tai Trung Pong khong chi lam gia tang lam phat ma con
thu hep du dia chinh sach cta nhiéu quéc gia do chi phi nhép khiu ning lugng
tang manh.

Du btic tranh kinh té toan c4u trd nén u dm hon, mot s6 nén kinh t€16n van dugc
danh gia duy tri kha nang chong chiu tuong dai tot. Lién hgp qudc du bao kinh té
My c6 thé ting trudng khoang 2% trong nam nay, tuong duong nam trudc, nho thi
truong lao dong va tieu dung noi dia vin 6n dinh. Tai chau A, Trung Quéc duge dy
bdo tang trudng khoang 4,6%, giam nhe so véi muic 5% ctua ndm 2025 nho kho du
trii nang lugng 16n va cc bién phap hé trg ctia chinh pha. Trong khi d6, An Do tiép
tuc la nén kinh t€ 16n tang trudng nhanh nhat thé gidi véi miic du bao khoang 6,4%.

Du vay, gi6i phan tich cho rdng nén kinh té€ toan cdu hién van dang trong trang
thdi rat nhay cam trudc cac cu soc dia chinh trj va nang lugng. Nha kinh t€ trudng
cta Goldman Sachs, Jan Hatzius, nhin dinh kinh t€ thé giéi dang “uén cong chu
chua gay d6”, nhung rui ro suy giam tdng truéng van hién hiiu néu gia dau tiép tuc
duy tri & muc cao va chudi cung ting toan cau khong sém 6n dinh tré lai.
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1. TINH HINH KINH TE VIET NAM THANG 05/2026
1.1. Cac chi tiéu kinh té - xa hoi

Chi s6 Nha Quan tri Mua hang (PMI) nganh san xuét Viét Nam ctia S&P Global
tang 1én 52,8 trong thang 5/2026, tang tu muic 50,5 cua thang 4/2026 va dat muc cao
nhat ké tii thang 2/2026, la thang ngay trudc khi nd ra cudc chién tranh & Trung
Dong. Cac diéu kién kinh doanh nhin chung da cai thién lién tuc lan thi 11 trong 11
thang. Sau khi giam nhe trong thang 4/2026, s6 lugng don dat hang mdi tang trd lai
trong thang 5/2026, v6i muc tang la dang ké va dat muc do cao nhit trong ba thang.

O mot miic do nao do, tinh trang tang sO lugng don dat hang méi phan anh viéc
tang hang ton kho an toan ctia cac khach hang va nhiing quan ngai vé anh hudng
ctia mot cudc xung dot kéo dai & Trung Pong. S6 lugng don dit hang xuit khdu méi
tang trd lai cing dugc ghi nhén, ti d6 két thiac chudi giam kéo dai hai thang. Du vy,
toc do tang chi 1a nhe, khi chi phi vén tai cao va nhiing van dé ctia khau hau can da
lam han ché€ nhu céu trén thi trudng quoc té. San lugng da ting thang thid 13 lién
tiép, va véi toc do nhanh nhét ké ti thang 2/2026.

1.1.1. Sdn xudt céng nghiép

San xuét cong nghiép thang Nam tiép tuc duy tri da tang trudng tich cuc. Chi
s0 san xudt toan nganh cong nghiép trong thang udc tinh ting 3,3% so véi thang
trugc va tang 8,8% so véi cung ky nam trude. Tinh chung nam thang dau nam 2026,
chi s6 san xudt toan nganh cong nghiép (IIP) tdng 9,1% so v6i cung ky ndm trudc,
la muic tang cao nhat cia nam thang dau nam so véi cung ky nam trudc trong bon
ndm gan day.

Chi s6 san xudt toan nganh céng nghi¢p (IIP) thang Nam udc tang 3,3% so voi
thang trudc va tang 8,8% so véi cung ky nam trude. Trong d6, nganh ché bién, ché
tao tang 9,0% so véi cung ky ndm trudc; nganh cung cap nudc, hoat dong quan ly
va xt ly rac thai, nudc thai tang 8,7%; nganh san xuat va phan phoi dién ting 8,5%;
nganh khai khodng tang 6,0%.
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TOC DO TANG/GIAM IIP NAM THANG DAU NAM 2026
S0 VGI CUNG KY NAM TRUGC CUA MOT SG DIA PHUONG
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Nguén: Cuc Théng ké

1.1.2. Xudt nhap khédu
» Xudt khdu hang héa:

Kim ngach xuét khau hang héa thang Nam dat 46,93 ty USD, tang 2,1% so véi
thang trudc. Trong d6, khu vuc kinh t€ trong nuéc dat 9,05 ty USD, giam 4,1%; khu
viic c6 von dau tu nudc ngoai (k€ ca dau tho) dat 37,88 ty USD, tang 3,6%. So véi
cung ky ndm trudc, kim ngach xudt khdu hang hoéa thang Nam tidng 18,0%, trong
do6 khu vuc kinh té trong nudc tang 3,5%, khu viic c6 von dau tu nude ngoai (ké ca
dau tho) tang 22,0%.

Vé co cdu nhom hang xuit khiu ndm thang dau nam 2026, nhom hang cong
nghiép ché bién dat 193,71 ty USD, chiém 89,8%; nhom hang ndéng san, lam san dat
15,79 ty USD, chiém 7,3%; nhom hang thay san dat 4,67 ty USD, chiém 2,2%; nhom
hang nhién liéu va khoang san dat 1,49 ty USD, chi€ém 0,7%.

= Nhdp khdu hang héa:

Kim ngach nhép khau hang héa thang Nam dat 52,14 ty USD, ting 4,3% so vé6i
thang trudc. Trong dé, khu vuc kinh té trong nudc dat 13,17 ty USD, giam 10,8%;
khu vuc ¢é von dau tu nudc ngoai dat 38,97 ty USD, ting 10,7%. So véi cung ky
nam trudc, kim ngach nhép khiu hang héa thang Nam tang 33,8%, trong d6 khu
vuc kinh t€ trong nudc tang 22,2%; khu vuic c¢6 von dau tu nudc ngoai ting 38,2%.

Vé co cdu nhom hang nhip khdu nam thang ddu nam 2026, nhom hang tu liéu
san xudt dat 215,99 ty USD, chiém 94,1%, trong d6 nhém hang may moéc thiét bi,
dung cu phu ting chiém 55,7%; nhém hang nguyén, nhién, vat liéu chiém 38,4%.
Nhom hang vat phdm tiéu dung dat 13,47 ty USD, chiém 5,9%.
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Theo s6 liéu so bo, can can thuong mai hang héa thang Tu nhap siéu 3,99 ty
USD; bon thang nhap siéu 8,59 ty USD; thang Nam nhap siéu 5,21 ty USD. Tinh
chung nam thang dau ndm 2026, can can thuong mai hang hoa nhép siéu 13,80 ty
USD (cung ky nam trudc xuét siéu 5,1 ty USD). Trong d6, khu vuc kinh té€ trong
nudéc nhap siéu 20,76 ty USD; khu vuc ¢6 von dau tu nudc ngoai (ké ca dau tho)
xudt siéu 6,96 ty USD.

XUAT, NHAP KHAU HANG HOA NAM THANG DAU NAM 2026

E AP

Téng kim ngach Xuét khau Nhap khau Nhap siéu
xuét nhap khau 215,66 229,46 13,80
445 12 ty USD ty USD ty USD
4 0 0
1 USD A19,5% A 30.8%

A 25,0%

Nguén: Cuc Théng ké

1.1.3. Tinh hinh ddng ky doanh nghiép

Trong thang Ném, ca nudc c¢6 hon 17,0 nghin doanh nghiép thanh lap méi véi
s6 von diang ky hon 280,9 nghin ty dong va s6 lao dong dang ky gan 75,9 nghin lao
dong, giam 16,5% vé s6 doanh nghiép, tang 13,8% vé von ding ky va giam 16,6%
vé 50 lao dong so v6i thang Tu. So véi cing ky nam trudc, tang 12,5% vé s6 doanh
nghiép, tang 79,3% vé s6 von dang ky va giam 22,7% vé s6 lao dong. Von dang ky
binh quan mdt doanh nghié¢p thanh lap mdi trong thang Nam dat 16,5 ty dong, tang
36,4% so vai thang trudc va tang 59,3% so véi cung ky ndm trude. Bén canh do, ca
nudc con cé 9,1 nghin doanh nghiép quay trd lai hoat dong, gidm 3,9% so véi thang
trugc va tang 13,6% so v6i cung ky nam 2025.

Tinh chung nam thang dau ndm 2026, ca nuéc c6 hon 94,8 nghin doanh nghiép
déang ky thanh 1ap mdi véi tong s6 von ddng ky gin 1.066,3 nghin ty dong va tdng s&
lao dong dang ky 432,8 nghin lao dong, ting 42,1% vé€ s6 doanh nghiép, tang 64,8%
vé von dang ky va giam 4,7% vé s6 lao dong so véi cung ky nam trugc. Von dang
ky binh quan mot doanh nghiép thanh lap méi trong nam thang ddu nam 2026 dat
11,2 ty dong, ting 16,0% so v&i cung ky ndm 2025. Bén canh do, ca nudc c6 gan 47,8
nghin doanh nghiép quay trd lai hoat dong (tang 6,1% so véi cung ky nam 2025),
nang téng s6 doanh nghiép thanh l4p mdi va quay trd lai hoat dong trong nam
thdng dau nam 2026 1én hon 142,6 nghin doanh nghiép, ting 27,6% so véi cung ky
nam 2025. Binh quan mot thang c¢6 28,5 nghin doanh nghiép thanh lap méi va quay
trd lai hoat dong.
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Theo khu vuc kinh té, nam thang dau nam 2026 c¢6 978 doanh nghiép thanh lap
mdi thuoc khu vic néng, lam nghiép va thuy san, tang 56,0% so véi cung ky nam
trudc; gan 23,3 nghin doanh nghiép thudc khu vuc cong nghiép va xay dung, tang
52,7%; gan 70,6 nghin doanh nghiép thu¢c khu vuc dich vy, ting 38,7%.

TINH HINH DANG KY DOANH NGHIEP TAI VIET NAM

DN dang ky thanh lap méi DN rat lui
va quay trd lai hoat dong § E khai thi trusng

142,6
K A=

129,3

nghin doanh nghiép

nghin doanh nghiép

A 276% A 158%

Nguén: Cuc Théng ké

1.1.4. Hoat déng déu tu

Voén déu tu thyc hién tii nguén ngan sach Nha nudc thang Nam udc dat gan 65
nghin ty dong, tang 10,2% so véi cung ky nam trudc, bao gom: Von Trung uong
quan ly dat gn 10,2 nghin ty dong, tang 17,4%; von dia phuong quan ly dat 54,8
nghin ty dong, ting 8,9%. Tinh chung ndm thang ddu nam 2026, von dau tu thuc
hién ti ngudn ngan sach Nha nudc udc dat 254,1 nghin ty dong, bang 24,0% ké
hoach ndm va ting 11,2% so v6i cung ky ndam trudc (cuing ky nam 2025 bang 22,5%
va ting 21,1%).

Toéng von dau tu nudc ngoai ding ky vao Viét Nam tinh dén ngay 31/5/2026 bao
gom: Von dang ky cap mdi, von diang ky diéu chinh va gia tri gop von, mua c6 phan
ctia nha dau tu nudc ngoai dat 24,81 ty USD, ting 34,9% so v6i cung ky ndm trudc.

Vén dau tu tryc ti€p nudc ngoai thuc hién tai Viét Nam nam thang dau nam 2026
udc dat 9,75 ty USD, tang 9,6% so véi cung ky nam trudce. Day la s6 von dau tu truc
ti€p nudc ngoai thuc hién cao nhat cia ndm thang dau nam trong 5 ndm qua. Trong
do: Cong nghiép ché bién, ché tao dat 8,06 ty USD, chiém 82,7% t6ng vén dau tu
truc tiép nudc ngoai thuc hién; hoat dong kinh doanh bat dong san dat 716,5 triéu
USD, chi€ém 7,3%; san xuat, phan phoi dién, khi d6t, nudc nong, hoi nuée va di€u
hoa khong khi dat 356,6 triéu USD, chiém 3,7%.

Tinh chung t6ng von dau tu ctia Viét Nam ra nudc ngoai (von cip méi va diéu
chinh) dat 794,6 triéu USD, gap 2,5 lan so véi cung ky nam trudc. Trong do: Xay
dung dat 178,8 triéu USD, chiém 22,5% tong vén dau tu; san xudt, phan phoi dién,
khi dot, nudc nong, hoi nudc va diéu hoa khong khi dat 163,8 triéu USD, chiém
20,6%; van tai kho bai dat 150,5 triéu USD, chiém 18,9%.
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Trong ndm thang ddu nam 2026, c6 33 qudc gia va ving lanh thd nhan dau tu cta
Viét Nam, trong d6: Lao la nudc dan dau véi 199,5 triéu USD, chiém 25,1% t6ng von
dau tu; Cu-ro-gu-xtan 149,9 triéu USD, chiém 18,9%; Anh 82,8 triéu USD, chiém
10,4%; Ca-dac-xtan 36,0 triéu USD, chiém 4,5%; Cam-pu-chia 32,9 triéu USD,
chiém 4,1%; Hoa Ky 31,9 triéu USD, chiém 4,0%; quan dao Virgin thuéc Anh 30,1
triéu USD, chiém 3,8%.

1.1.5. Chi s6 gid tiéu dung

Chi s6 gia tiéu dung (CPI) thang Nam tidng 0,29% so v6i thang trudce do gia dién,
nudc sinh hoat ting cing v6i nhu cdu st dung cao trong thoi tiét ndng néng, gia vat
liéu xay dung, nha & thué, gia xang ting. CPI thang Nam tang 3,61% so véi thang
12/2025 va tang 5,60% so véi cung ky nam trudc.

Tinh chung nam thang dau nam 2026, CPI tang 4,31% so vé&i cung ky nam trudc;

lam phat co ban tang 4,04%.

T0C BO TANG CPI THANG 5/2026 SO VOI THANG TRUGC
Bon vi tinh: %

0,29 0,96 0,83 0,48 0,21 0,17 0,14 0,13 0,10 0,04 0,03

Chisd Nhag, dien Giao  Vanhéa, Douéng Th.bi& Hanghoa Maymdc, Thusc& Théngtin  Gido Hang &n
gia  nudc, chat thong giditri, &thuéc dodung &dichvu mianén, dichvu & truyén duc & dichvu
t.dung dét & VLXD dulich la gia dinh khac  giay dép yté théng an udng

Nguén: Cuc Théng ké
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1.2. Thi truéng tai chinh - tién té
1.2.1. Téng trudng tin dung

Trong 5 thang dau nam 2026, NHNN giti nguyén cac muc lai sudt diéu hanh
nham tao diéu kién cho céc t6 chiic tin dung tiép cdn nguodn von tii NHNN véi chi
phi thip d€ gop phan ho trg ting trudng kinh té&. NHNN chi dao cic t6 chuc tin
dung trién khai cac giai phap 6n dinh mit bang lai suat. Dén ngay 20/4/2026, lai suat
cho vay binh quan déi véi giao dich phat sinh méi & muc 8,38%/ndm, giam 0,44%/
ndm so v6i cudi nam 2025.

Thuc té€ cho thay, ting trudng tin dung c6 su phan hda l6n gitia cac nha bang.
Néu nhu mdt s6 nha bing tang trudng tin dung cham lai so véi cung ky, hodc tang
trudéng am so v6i cudi ndm ngoai thi van c6 mot sé nha bang dat muc tang trudng
tin dung an tugng nhu VPBank (tdng 10,2% so véi cudi nam 2025), HDBank.

Nam 2026, NHNN dinh huéng tang trudng tin dung khoang 15%, xap xi tang
truéng GDP danh nghia; du thap hon mitc 19,1% cua nam 2025, song day la lya
chon hgp ly dé giti 6n dinh vi md. Theo d6, tin dung rong du kién bom thém vao
nén kinh t€ sé khoang 2,8 triéu ty dong, tuong duong gan 19% GDP. Néu loai tru
phan tin dung tiéu dung khoang 20%, con lai hon 80% du ng, tuong duong 15,2%
GDP ¢6 thé phéan b6 cho linh vuc san xudt va nhiing hoat dong khac. Phin von con
thiéu, khoang 4% GDP, phai dugc bu dap ti thi trudng von.

1.2.2. Ldi sudt

Lai sudt lién ngan hang tang manh, NHNN phai lién tuc bom thanh khoan qua
thi truong md, trong khi 1ai suat huy dong tai cac ngan hang thuong mai c6 su phan
hoéa rd nét gitia cdc nhém ngan hang.

Theo do, lai suat lién ngén hang qua dém duy tri & mdc cao tli 5-6%/nam trong
phan 16n thoi gian cta thang.

bén ngay 28/5, 1ai suat qua dém dat 6,96%/nam, ky han 1 tuan lén 7,38%/nam,
ky han 2 tuan dat 7,35%/nam va ky han 1 thang & muc 7,32%/nam.

Trong thang 5 c6 khoang 6 ngan hang diéu chinh giam lai suit huy dong. Tuy
nhién. van cé khoang 9 ngan hang tang lai suit huy dong tti 0,1-0,7 diém phan tram.

Doi vé6i ky han 12 thang, muc lai sudt cao nhat ciing dat 8,8%/nam.

Trung binh lai sudt huy dong ky han 12 thang cta toan hé thong ngan hang &
mtic khoang 8,35%/ndm, ting hon 2,5 diém phén trdm so v6i ddu nam.
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DIEN BIEN LAI SUAT LIEN NGAN HANG
Bon vi tinh: %
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Nguén: Bloomberg, MBS Research

Gia do la My trong nudc bién dong cling chiéu véi gia thé gigi. Tinh dén ngay
27/5/2026, chi s6 USD trén thi trudng quoc té€ binh quan thang Nam dat mdc 98,62
diém, giam nhe 0,01 diém so v6i thang Tu do thi trudng ky vong Cuc Dy tri lién
bang My (FED) c6 thé giam lai sudt trong thoi gian téi. Trong nudc, gia do6 la My
binh quan trén thi truong tu do quanh muc 26.375 VND/USD. Chi s6 gia do la My
thdng Nam tang 0,02% so vé6i thang trudc do nhu cau ngoai té trong nudc ting; tang
0,78% so véi cung ky ndm trudc; giam 0,28% so v6i thang 12/2025; binh quan nam
thang dau nam 2026, chi s6 gia do la My tang 1,99%.

DIEN BIEN TY GIA TRUNG TAM TiNH DEN HET THANG 05/2026
Bon vi tinh: VNB/USD
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1.2.4. Chung khodn

S& Giao dich Chiing khodn Ha N¢i (HNX) vtia cho biét thang 05/2026, dién bién
gid cO phiéu trén thi truong niém yét HNX c6 xu huéng ting manh.

Theo dé, véi 20 phién giao dich trong thang 5, chi s6 gia HNX-Index déng ctia
phién giao dich cuéi thang & mtic 294,94 diém, tang 17,67% so véi thang trudc.

Theo HNX, trai ngugc v6i xu hudng ting diém manh cua chi s6, thanh khoan
thi trudng giam nhe véi khoéi lugng giao dich binh quén dat 66,8 triéu c6 phiéu/
phién, gidm 12,64%, tuong ung gia tri giao dich binh quan giam 12,46% dat 1.225
ty dong/phién.

BIEU DO DIEM CHi SO HNX-INDEX THANG 05/2026
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1.2.5. Lam phdt

Lam phat co ban thang Nam tiang 0,34% so v6i thang trudc va ting 4,67% so
v6i cling ky nam trudc. Binh quan nam thang dau nam 2026, lam phat co ban tang
4,04% so v6i cung ky nam trudc, thadp hon mic ting 4,31% cua CPI binh quan
chung do gid xang dau, gas va thuc phdm bién dong manh lam CPI chung tang,
trong khi cac yéu t6 nay dugc loai trii trong danh muc tinh toan lam phat co ban.

DIEN BIEN LAM PHAT cO BAN DEN THANG 05/2026
Baon vi tinh: % (so vdi ciing ky ndm trudc)
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Nguén: Cuc Théng ké
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2. DU BAO KINH TE VIET NAM
2.1. Vé chi truang, chinh sach

Trong thdng 5/2026, Chinh pht va Thu tuéng Chinh phta da ban hanh nhiéu
nghi dinh, quyét dinh, chi thi quan trong trén cac linh vuc tién luong, an sinh xa hoi,
cai cach thu tuc hanh chinh, chuyén ddi s6, gido duc, y té, tai chinh va quan ly nha
nudc, tao dong luc thic ddy phat trién kinh té€ - xa hoi va nang cao chat lugng phuc
vu ngudi dan, doanh nghiép.

» Quyét dinh s6 12/2026/QP-TTg sita déi co ché bdo lanh vay vén cho doanh
nghiép nho va viia (DNNVV), ¢6 hiéu lyc tis ngay 15/5/2026.

Stia d6i co ché bao lanh vay von cho DNNVV theo huéng siét chit quan ly tai
chinh, ngting ap dung cac quy trinh ct. Chinh sich mdi tép trung vao viéc chuén
hoéa codng thic tinh 1ai sudt USD, that chédt quy trinh xt ly rai ro va diing cap bu
ngan sach cho cac khoan vay dugc mién/giam lai. D€ biét thém thong tin chi tiét,
hay tham khao

» Thong tu 50/2025/TT-BCT vé Tong luc chuyén dich sang xdng sinh hoc E10

Maic du Thong tu c6 méc hiéu luc chinh thic ti ngay 1/6/2026, nhung trong suot
thang 5/2026, Cuc Quan ly va Phat trién thi trudng trong nudc da ban hanh Cong
van hoa t6c s6 1525/TTTN-NV. Luc lugng Quan ly thi truong dugc tung ra d€ tong
kiém tra, budc cac thuong nhan ddu méi dau tu bon bé va chuyén déi toan bo ha
tang tram xdng.

= Nghi quyét s6 25/2026/NQ-CP ngay 30/4/2026 vé viéc kéo dai thoi han dp dung
quy dinh gidm thué sudt thué nhdp khdu vu dai déi véi mot s6 mdt hang xdng, dau
va nguyén liéu san xudt xdang, ddu.

Chinh pht ban hanh nghi quyét méi nham kéo dai thoi han 4p dung muc thué
sudt thué nhap khau uu dai vé 0% déi véi mot s6 médt hang xang dau dén hét ngay
30/6/2026 la mét budce di chién luge mang tinh kip thoi, thay thé cho thoi han ci la
ngay 30/4/2026 theo quy dinh trudc do.
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2.2. Du bao tang truéng kinh té Viét Nam

Theo Bao cdo Cap nhat Tinh hinh Kinh té Viét Nam (thang 5/2026) ctia Ngan
hang Thé gigi (WB), Viét Nam budc vao nam 2026 véi nén tang viing chic, ndi bat
so v6i nhiéu nén kinh té€ trong khu vic ASEAN. Tuy nhién, trién vong kinh t€ Viét
Nam ciing nhu trén thé gii dang chiu stic ép gia tang ti nhiing dién bién dia chinh
tri, ddc biét 1a xung dot tai Trung Pong. Cu sdc gid ddu lién quan dén cing thang
khu vuc nay ké tui thang 3/2026 dugc xem la mdt trong nhiing ct s6¢ 16n nhit trong
nhiéu thap ky, véi tac dong lan toa sau rong dén nén kinh t€ toan cdu. Qua d6, WB
du bao tang truéng GDP ctia Viét Nam c6 thé gidm xudng con 6,8% trong nam 2026
do tdc dong cua ct s6c dau md dén nhu cau toan cau va hoat dong kinh té trong
nudc. Tuy nhién, tang trudng dugc ky vong sé phuc hoi lén mtic 7,1% vao nam 2027.

DU BAOTANG TRUGNG GDP CUA VIET NAM TRONG NAM 2026 VA CAC NAM TGI

2024 2025e 2026f 2027f 2028f

CHi SO

Tang truéng GDP (%) 70 8.0 6.8 71 7.4
Tding trudng theo cdc yéu ta:
Tiéu dung ho gia dinh 6,7 8,0 6,8 8,0 78
Tiéu dung Chinh pht 6.7 73 6.8 73 T4
Dau tu 58 1.9 59 75 17
Xuat khau 71 8.0 8.6 95 9.0
Nhap khau 15,5 16,3 9,5 .4 12,2
Lam phat (trung binh ca nam, %) 3.6 3.3 4,2 3.8 3.5
Can can vang lai (% GDP) 6.4 6.5 4,9 3.0 1,6
Can can tai khoa (% GDP) -10 -3,6 -3.5 -3,6 =37
Ng cong (% GDP) 33.9 33,7 32,2 33.4 35,0

Nguén: Bao cdo Cap nhat Tinh hinh Kinh t& Viét Nam (thang 5/2026) ctia WB
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| PHAN I |
THONG TIN THI TRUGNG VA DU BAO

1. THI TRUGNG DAU THO
1.1. Thdng tin trong ky
1.1.1. Thi truéng thé gidi/khu vuc
= Cung ddu mo:

Cung dau mo toan cau trong thang 5/2026 ti€p tuc chiu ap luc nghiém trong do
tac dong kéo dai cua xung dot tai Trung Dong, dac biét la khu vuc Iran va eo bién
Hormuz. Thi truéng nang lugng thé gidi budc vao giai doan bién dong manh khi
ngudn cung bi gian doan, hoat dong logistics suy yéu va lugng du trii dau toan cau
sut giam véi téc do chua tling cé trong nhiéu ndm trd lai day. Trong béi canh dé,
viéc UAE tuyén bé chinh thtic rat khoi OPEC tii ngay 1/5/2026 khong chi tac dong
t6i thi trudng ddu moé ma con phan dnh xu hudéng tdi cau truc an ninh nang lugng
toan cau, khi cac qudc gia xudt khdu dau ngay cang uu tién lgi ich chién lugc va an
ninh ning lugng qudc gia hon cac co ché diéu phoi tip thé truyén thong.

DONG CHAY DAU THO TU VUNG VINH QUA EO BIEN HORMUZ
SUY GIAM MANH TRONG GIAI BOAN XUNG BOT
Baon vi tinh: Triéu thung/ngay

—_
o

9
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3
2
1
N 1 TR
5/3 12 19 26 2/4 9 16 23 30 715
Dauthd chalran M B DAu théd cha cac quéc gia khac

Nguén: Bloomberg, Kpler
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Theo Rystad Energy, thé gi6i da mét khoang 600 triéu thung ngudén cung dau ké
tli khi xung dot dién ra. Ong Claudio Galimberti, nha kinh té truéng ctia Rystad
Energy, nhan dinh néu hoat dong van chuyén dugc khoi phuc tu cudi thang 5/2026,
tong lugng ngudn cung thiéu hut c6 thé1én t6i 1,2 - 2 ty thiing, tuong duong khoang
16% - 27% lugng ton kho toan ciu trudc xung dot. Tinh trang gidn doan nguon
cung tiép tuc khién thi truong ndng lugng toan cau déi mat ap luc thi€u hut kéo dai
khi qua trinh khoi phuc logistics tai Trung Pong cham hon dy kién, ngay ca trong
trudng hgp cang thang dia chinh trj c6 d4u hiéu ha nhiét.

Theo dii liéu ctia Co quan Nang lugng Qudéc té€ (IEA), du trit dau toan cau da
giam thém 117 triéu thung trong thang 4, sau khi da sut giam manh 129 triéu thiing
trong thang trudc do. IEA cho biét tdng lugng du trit dau toan ciu da gidm gan 250
triéu thung ké tu khi chién sy Iran bit dau. Miic giam thuc t€ ¢ thé con 16n hon
nhiéu néu loai trii lugng dau dang bi mac ket tai viing Vinh trong boi canh luu thong
qua eo bién Hormuz gin nhu té liét. Ngay 18/5, Tong Giam doc IEA Fatih Birol canh
bao lugng du trii ddu thuong mai toan cau dang sut giam véi toc do chong mat va
thi truong ning ligng toan ciu da budc vao giai doan bién dong cao. Ong cho biét
néu tinh trang gian doan ngudn cung tiép dién, IEA sé tiép tuc giai phong thém dau
tt kho du tri chién lugc d€ 6n dinh thi truong.

Trudc do, vao thang 3/2026, IEA tling tuyén bo sé cung ting cho thi trudng toan
cau 400 triéu thung diu tit kho du tri khén cip cua cac qudc gia thanh vién. Tinh
dén nay, khoang 164 triéu thung trong s6 d6 da dugc dua ra thi truong. Co quan
nay cho biét téc d6 giai phong kho du trit khan cdp da dugc ddy manh trong thang
4/2026 va mot lugng dau 16n hon sé ti€p tuc dugc tung ra trong nhiing thang té6i
nham giam ap lyc thi€u hut nguén cung.

Cac t6 chtic tai chinh 16n cting ghi nhan mdc suy giam t6n kho dau 6 quy mo
ky luc. Morgan Stanley udc tinh kho dy tri dau toan cau da giam khoang 4,8 triéu
thling/ngay trong giai doan tui ngay 1/3 dén 25/4. Con s6 nay vugt xa mtc sut giam
hang quy cao nhit tting dugc ghi nhan trong di liéu lich st cta IEA, trong d6 dau
tho chiém gin 60% da sut giam, phan con lai la cdc san phdm nhién liéu tinh ché.
Trong khi d6, Goldman Sachs Group Inc. cho biét tong lugng du trii d4u tho va cac
san phdm dau mo trén toan cau hién da xuéng mtic thap nhat ké tit ndm 2018. Theo
bao cao méi nhat ctia Goldman Sachs, lugng hang ton kho hitu hinh da giam véi
toc do ky luc khoang 8,7 triéu thung/ngay ké tit dau thang 5 dén nay, gan gap doi toc
do6 giam trung binh ké tii khi xung dét bat dau. Du da sut giam c6 d4u hiéu chdm
lai trong mot s6 ngay gan day do nhu céu tii Trung Qudc suy yéu, thi truong van
dang trong trang thai cuc ky mong manh va dé tdn thuong trudc cac ct sé¢ nguon
cung mdai.

Theo RIA Novosti dan phén tich cta Bloomberg ngay 10/5, trit lugng ddu mo
toan ciu dang can kiét do cudc chién tai Iran can trd viéc van chuyén nhién liéu
tit Vinh Ba Tu. Diéu nay lam suy yéu ving dém bao vé thi truong khoi cac ct soc
nguon cung, dong thoi khién gid ca bién dong manh hon. Bloomberg nhan dinh cac
chinh phu va nganh cong nghiép toan cau sé gap nhiéu khé khan trong viéc ting
pho véi hé luy ti viéc mat di hon 1 ty thung dau nguén cung chi trong vong khoang
2 thang.
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Hoat dong van tai ddu qua eo bién Hormuz tiép tuc la mét trong nhiing vin
dé trong yéu cta thi trudng nang lugng toan cau trong thang 5. Theo di liéu tu
Windward Maritime Intelligence, trong giai doan tti ngay 3/5 dén 10/5 - dudi su ho
tong ctia My - chi c6 86 tau chd diu di qua eo bién Hormuz. Trong s6 nay cé 26 tau
rdi khu vic d€ van chuyén dau t6i cac qudc gia nhap khau, 41 tau quay trd lai khu
vuc chu yéu la tau rong d€ nhén hang, va 19 “tau bi mat” tat hé thong phat tin hiéu
AIS nham che gidu danh tinh trong béi canh xung dot.

LUU LUONG TAU THUYEN BI QUA EO BIEN HORMUZ
Don vi tinh: Tau (tir ngay 1/1/2026 dén 24/5/2026)

100 i
28/2
My va Israel tdn cong Iran
80 A\
AYARVV, V)
60 \
40 i
Iran va My tuyén bé Eo bién Hormuz
mé clia cho tau thuyén thuong mai

20

Jan Feb Mar Apr May
Nguén: UN Global Platform, IMF PortWatch

Dii liéu cia Windward cho thdy khoang 65% lugng dau di qua Hormuz dugc
van chuyén t6i Trung Qudc, tiép theo la cic thi trudng lién quan téi Nga (10%),
Iran (8%), Singapore (5%), Han Quoc (4%) va cac qudc gia khac (8%). Cac chuyén
gia canh bdo néu eo bién Hormuz khéng md cua tré lai hoan toan vao dau thang
6, nhiéu quéc gia chau A sé phéi d6i mit véi ct séc kinh t€ vi m6 do thiéu hut dau
diesel va nhién liéu cong nghiép.

Tai khu vuc Trung Dong, hoat dong xuit khiu dau tiép tuc bi anh hudng manh.
Theo dii liéu tti Kpler va phan tich vé tinh cua SynMax, Coéng ty Dau khi Quoéc gia
Abu Dhabi (ADNOC) cta UAE trong thang 4 da xuét khau it nhat 6 triéu thung dau
trén 4 tau chd dau tii cic cang nam bén trong ving Vinh. Tuy nhién, di liéu cta
Kpler cho thady ADNOC da phai cat gidam hon 1 triéu thung/ngay lugng dau xuat
khdu ké ti khi chién sy bung phat, so vi mtic 3,1 triéu thung/ngay ctia nam trudc.
Dong thoi, san lugng khai thac cia OPEC+ trong thang 5 ciing ghi nhan muc sut
giam dang ké do cac gian doan logistics va rti ro an ninh tai khu vuyc san xuét.

Khu vic chau A - Théi Binh Duong la mét trong nhiing khu viic chiu tac dong r6
nét nhat tii tinh trang thi€u hut nguén cung dau. Theo 6ng Antoine Halft, dong sang
1ap cong ty phan tich dit liéu vé tinh Kayrros, dy trit ddu tai khu vuc chau A - Thai
Binh Duong (ngoai trti Trung Quéc) da giam khoang 70 triéu thung ké tu khi xung
dot bat dau. Trong d6, mic duy tri tai Nhat Ban va An Do hién dang & muc thap nhat
trong it nhat 10 nam trd lai day. Singapore - trung tam giao dich va tiép nhién liéu
hang héi 16n nhét chau A - cing ching kién lugng ton kho nhién liéu gidm manh
trong nhiing tuan gin déy. Theo s6 liéu ctia Enterprise Singapore, lugng du tri san
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phdm diu mo trén dat lién trong tudn két thic ngay 6/5 chi con 44,83 triéu thung,
muc thdp nhat ké tii cudi thang 7/2025.

Thi trudng nhién liéu hang khong toan cu cling tré nén dic biét cing thing trong
thang 5 khi nhu cdu du lich he tai Bac ban cdu chuén bi budc vao cao di€ém. Theo
di liéu tii cong ty phan tich dong chay nang lugng Vortexa cong bo ngay 8/5/2026,
lugng xudt khau nhién liéu may bay va dau hoa vin chuyén biang dudng bién trong
thdng 4/2026 chi dat khoang 1,1 triéu thung/ngay, giam t6i 630.000 thung/ngay so
v6i cung ky ndm ngodi va la muc thap nhat trong giai doan 2016-2025. Ngudén cung
tlt Pong Béc A va khu viyc bo Tay AnDd giam manh da khién thi trudng nhién liéu
mdy bay toan cdu trd nén cang thing hon dédng ké. Tinh trang khan hiém nhién liéu
da khién nhiéu lanh dao nganh hang khong va quan chic nang lugng bat ddu canh
bao nguy co thiéu hut nhién liéu bay trong thdi gian ngidn néu chubi cung ting tai
Trung Dong khong sém dugc cai thién.

Mot s6 quoc gia bat dau ghi nhan nguy co thiéu hut nhién liéu nghiém trong.
Theo Goldman Sachs, tinh dén dau thang 5, Ireland chi con lugng nhién liéu may
bay dt dung trong khodng 10 ngay. Trong khi d6, nhiéu nén kinh t€ chau A phu
thudc 16n vao nhap khiu dau tii Trung Pong dang diling trude nguy co thiéu hut dau
diesel néu tinh trang gian doan tai Hormuz kéo dai sang thang 6.

Tai My, s0 liéu cua B Nang lugng cho thdy trong tudn thu hai cta thang 5 da
c6 lugng dau ky luc 9,9 triéu thung dugc rut ra tii Kho Dy tri Dau mé Chién lugc
(SPR), dua lugng du trii xudng con khoang 374 triéu thung, muic thip nhat ké tu
thang 7/2024. Dong thai nay phan anh nd luc ctia My trong viéc hé trg 6n dinh
nguon cung va giam ap luc tang gia nang lugng trén thi trudng qudc t€ con khoang
374 triéu thung, mtc thip nhat ké tii thang 7/2024.

» Cdu ddu mo:

Nhu cdu tiéu thu ddu mé toan cau trong thang 5/2026 ghi nhan xu hudéng suy
yéu ro rét dudi tac dong cua gia nang lugng tang cao, gian doan nguon cung kéo dai
tai Trung Pong va nhiing bat 6n lién quan dén hoat dong vén tai ddu qua eo bién
Hormuz. C4c nén kinh t€ chau A - khu vyc tiéu thu dau 16n nhat thé gidi - bit dau
cam nhan ro cac tac dong tiéu cuc ti viéc xuit khiu diu khi bi dinh tré tai Vinh Ba
Tu, khién tdng trudng kinh té chiing lai, ap luc lam phat gia tang va hoat dong tiéu
dung nang lugng suy yéu. Mot s6 nén kinh té da xuét hién dau hiéu “lam phat dinh
tr¢”, khi chi phi ndng lugng duy tri & mtic cao trong khi nhu cau tiéu dung va san
xudt giam toc.

Theo dii liéu ctia Kpler dugc Reuters trich dan trong tuan ddu thang 5, chau A
da nhép khéu it hon khoang 30% lugng dau so véi cung ky ndm trudce. Trong boi
canh nguén cung tit Trung Dong bi gidn doan nghiém trong, cac qudc gia chau A
budc phai ting cudng tim kiém nguoén cung thay thé tii My, Nga va khu vuc Trung
A. Dit liéu ctia Kpler cho thdy cac nha xuét khiu My dang van chuyén khoang 2,27
triéu thung ddu/ngay t6i chau A va ting 1én khoang 3,29 triéu thung/ngay trong
thang 5. Tuy nhién, lugng ddu van chuyén tii Trung Dong sang chau A trong thdng
4 chi dat khoang 14,8 triéu thung/ngay, giam manh so v6i mtc trung binh 18,63
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triéu thing/ngay cua thang 3. Piéu nay dong nghia lugng nhéap khiu tit Trung Dong
giam khoang 4 triéu thling/ngay, trong khi nguén cung bd sung tii My chi tang
khoang 1 triéu thung/ngay, chua da d€ bu dap phan thiéu hut.

Chau A d6ng thoi cing gia ting nhap khéu dau tho tii Nga sau khi My tiép tuc
gia han mién tru trting phat d6i v6i moét s6 giao dich mua ban d4u ctia Nga. Tuy
nhién, ngudn cung toan ciu hién khong du d€ ldp day hoan toan khoang tréng do
su sut giam xudt khéu tit Trung Pong, khién nhiéu linh vuc tiéu thu ning lugng bat
dau thu hep quy mo hoat ddng nham thich ting véi chi phi nhién liéu tang cao.

Bao cao thi truong cua Co quan Néang lugng Qudc t€ (IEA) cho thay lan séng co
hep nhu cau manh nhét dang tap trung & hai linh vuc tiéu thu dau chu chét la nganh
héa dau va nganh hang khong toan cau. Do cudc khuing hoang nguén cung tai Vinh
Ba Tu, lugng nguyén liéu dau vao cho nganh hoéa dau nhu khi héa léong LPG, khi
ethane va xdng naphtha bi that chdt nghiém trong, budc nganh nay phai cat giam
nhu cdu tiéu thu khoang 700.000 thuing/ngay. Song song dd, gia nhién liéu may bay
tang vot gan gap ba lan da anh huéng manh dén hoat dong khai thac hang khong
quoc té, khién nhu cau dau phan lyc gidam thém khoang 210.000 thung/ngay so véi
giai doan trudc xung dot.

Su suy yéu nhu ciu tiéu thu thé hién r6 nét nhat tai Trung Qudc - qudc gia nhap
khdu d4u 16n nhat thé gigi. Theo di liéu theo do6i dong chay van tai cia Vortexa,
lugng d4u tho nhap khiu bang dudng bién cta Trung Qudc da gidm xudng con
khoang 6,6 triéu thung/ngay, thap hon khoang 38% so v6i mtc trung binh trudc
do. Cong ty phan tich hang hoéa Vortexa ciing cho biét tong lugng dau thdé nhap
kh4u ctia Trung Qudéc hién chi con khoang 8,2 triéu thung/ngay, gidam manh so véi
muic khodng 11,7 triéu thung/ngay trudc khi xung dot bung phat. Theo di liéu cta
Kpler, lugng d4u tho Iran nhip khau vao Trung Qudc trong thang 5 gidm xudng con
khoang 1,1 triéu thung/ngay - mtic thdp nhat ké tit ddu nam 2025. Trong khi do,
lugng dau nhép khiu ti Nga ciing giam xudéng khoang 1,04 triéu thung/ngay, thap
nhat ké tii thang 8 ndm ngodi.

NHAP KHAU DAU THO HANG THANG CUA TRUNG QUOC
TU NGA VA IRAN KE TU DAU NAM 2026
Bon vi tinh: Triéu thung/ngay

Jan Feb Mar Apr May
Dauthdnhelran M B DAuESPONga

Ngudn: Vibiz Téng hgp
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Céc chuyén gia phan tich nhin dinh viéc Trung Quéc cé thé cat giam manh
lugng dau nhép khiu ma khong can ap dung cac bién phdap kinh té cuc doan cho
thdy céu truc nhu cdu noi dia cia qudc gia nay dang c6 su tai dinh hinh dang ké.
Dong thai, trong boi canh gia dau duy tri & mic cao trong thdi gian dai, thi truong
bat dau xuét hién nhiéu hon nhiing lo ngai vé hién tugng “pha htty nhu cau’, khi chi
phi ndng lugng tang cao anh hudng truc tiép dén hoat dong san xuit, van tai va tiéu
dung tai nhiéu nén kinh t€ 16n.

Trong khi Trung Qudc gidm manh nhép khdu, Nhat Ban lai tich cuc tim kiém
ngudn cung thay thé nham bado ddm an ninh nang lugng. Nhat Ban hién duy tri
lugng du trit dau khoang 400 triéu thung, thuéc nhom 16n nhat thé giéi, dong thoi
da bat dau stt dung nguodn du trii nay dé kiém ché gid nhién liéu trong nudc. Tokyo
ciing mo rong nhap khiu dau tii Azerbaijan va tang cudng tim kiém cac tuyén van
chuyén thay thé nhdm giam phu thudc vao eo bién Hormuz.

Nhiéu quéc gia chau A khic ciing trién khai cac bién phép ting phé véi tinh
trang khan hiém dau khi nhu ting cudng du trd, trg gia nhién liéu hodc da dang
héa nguon nhép khiu. Tuy nhién, phan 16n cac bién phap nay chi cé tac dung trong
ngan han do chi phi duy tri rat 16n.

Tai cac nén kinh té€ phat trién, xu hudng tiét giam tiéu thu ning lugng cling dién
ra ngdy cang ro rét. Tai chau Au, 4p Iyc lam phat 16i kéo dai tiép tuc dnh hudng tieu
cuc t6i stic mua ctia ngudi tiéu duing va hoat dong cong nghiép. Trong khi do, tai My,
du nhu cau tiéu thu noi dia phuc héi theo yéu t6 muia vy, lugng dau tho xuit khau dé
ho trg cac dong minh da ting 1én muc ky luc khoang 5,6 triéu thung/ngay. Diéu nay
kéo kho du trii dau chién lugc cia My xuéng mtic thdp nhat ké tii nam 2004, phan
anh ap luc ngay cang 16n d6i véi can bang cung - cdu nang lugng toan cau.

= Dién bién gid:

Thi trudng dau mo thé gidi trong thang 5/2026 da trai qua mot trong nhiing dot
bién dong manh nhét ké tii sau khung hoang nang lugng nam 2020, khi gia dau lao
ddc tii 16% dén gan 19% chi trong vong mot thang. Dién bién thi truong phan anh sy
dao chiéu nhanh chdng tui trang thdi lo ngai thi€u hut nguén cung nghiém trong sang
ky vong ha nhiét cing thing dia chinh tri tai Trung Dong, dong thdi chiu tdc dong
manh tu sy suy yéu nhu cau tiéu thu tai cac nén kinh t€ 16n, dac biét 1a Trung Quéc.

Trong ntia dau thang 5, gid ddu thé gidi van duy tri & viing cao do danh hudng
truc tiép ti cudc khung hoang vén tai tai eo bién Hormuz. Sau nhiéu tudn gian doan
nghiém trong tui cudi thang 2, hoat dong luu théong dau khi qua tuyén hang hai
chién lugc nay gan nhu té liét, khién thi trudng ti€p tuc do6i mét véi nguy co thiéu
hut ngudén cung toan ciu. Trong giai doan dau thang, gia dau Brent phd bién dao
dong quanh vung 104 - 109 USD/thung, trong khi truéc dé cac hgp dong tuong lai
giao thang 5 tling vugt moc 113 USD/thung do tam ly lo ngai rai ro nguén cung.

Ap luc ting gid cang trd nén rd rét khi lugng ddu du tri toan cau lién tuc sut
giam. Theo bdo cdo gitia thang cua Co quan Nang lugng Qudc té€ (IEA), lugng dau
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du tri chién lugc trén dat lién ctia nhiéu qudc gia giam véi toéc do ky luc do dong
chay thuong mai qua Trung Dong bi gian doan kéo dai. Trong bdi canh do, gia dau
tho binh quén khu vuc Bién Bac c6 thoi diém bi ddy 1én t6i 120,36 USD/thung - miic
cao nhat ké tu khi xung dot bung phat.

Budc sang gitia thang 5, thi truong bat ddu ghi nhén cac tin hiéu ha nhiét khi
My ting manh xuét khdu ddu nhdm bt dap phén thiéu hut tit Trung Pong. Theo di
liéu van tdi ctia Vortexa va Kpler, cac nha san xuit My da nang lugng xudt khiu dau
tho 1én mic ky luc khoang 5,6 triéu thuing/ngay d€ tan dung mtc chénh léch gia
hép dan va ho trg cin bang thi truong toan ciu. Trong do, khoang 283.000 thung/
ngay - tuong duong khoang 5% t6ng lugng ddu xudt khiu ctia My - dugc trich truc
tiép tti Kho Du trii Dau mo Chién lugc (SPR) nham b6 sung nguén cung cho céc thi
trudng phu thudc 16n tai chau A va chau Au.

Tuy nhién, budc ngodt 16n nhat cta thi trudng xuét hién vao ntia cudi thang 5 khi
xudt hién thong tin My va Iran da dat dugc mot thoa thuén so bd nham gia han 1énh
ngling ban thém 60 ngay va tliing budc ndi long cac han ché van chuyén qua eo bién
Hormuz. Du thoa thuén nay chua dugc Tong thong Donald Trump phé duyét chinh
thiic va truyén thong nha nudc Iran cho biét cac diéu khoan van chua hoan tét, thi
truong van phan ting manh trudc ky vong xung dot c6 thé ha nhiét.

Kha nang dat dugc thoa thuan da lam gia tang ky vong vé viéc tling budc khoi
phuc hoat dong véan tai hang hai qua eo bién Hormuz - tuyén dudng huyét mach van
chuyén khoang 1/5 luu lugng d4u va khi LNG toan ciu. Tam ly thi trudng nhanh
chéng chuyén tii lo ngai thi€u cung sang ky vong ngudn cung sé dugc cai thién trong
thoi gian téi.

Bén canh yéu t6 dia chinh tri, luc cau suy yéu tii Trung Qudc cling tao thém
ap luc giam gia rat 16n déi véi thi trudng ddu mo trong thang 5. Theo di liéu cta
Vortexa, nhdp khau dau tho bang dudng bién ctia Trung Quéc gidm xudng chi con
khoang 6,6 triéu thuing/ngay, thap hon khoang 38% so vé6i mtc trung binh truéc
xung dot. Téng lugng nhap khiu diu cta Trung Qudc trong thang 5 cling thip hon
khoang 6 triéu thung/ngay so v6i thang 3. Viéc nén kinh t€ tiéu thu dau 16n nhat
thé giGi giam manh nhap khau da gop phan tdi can bang thi truong va kéo gid dau
xudng thap hon so véi cac du bao trude do.

Su két hgp gitia ky vong ha nhiét cing thing dia chinh tri va nhu cdu tiéu thy suy
yéu da kich hoat lan s6ng ban thao manh trén cac san giao dich dau tuong lai trong
nhiing tuan cuodi thang. Hgp dong dau tho WTI cta My giam 1,1% trong phién
giao dich ngay 29/5, roi xuéng dudi ngudng 88 USD/thung - mtic thdp nhat trong
khoang sau tuan.

Két thuc thang 5, gia dau thé gisi ghi nhan muc gidam manh nhat ké ti ndm 2020.
Gia dau tho WTI giam khoang 16,2% - 16,85% so v6i thang trudc, dong ctia phién
cudi thang quanh muc 87,36 USD/thung. Trong khi d¢, gia dau Brent gidm tli gan
17% dén 19,26%, choét thang trong vung 91,12 - 92,05 USD/thung. Du giam sau
trong thang 5, gia du thé giéi van cao hon khoang 44% - 46% so v6i cling ky ndm
trudc, tuy nhién téc do ting gid da chdm lai dang ké so véi giai doan dau nam.
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Du thi trudng da phén ting tich cyc trudc ky vong ha nhiét cing thdng tai Trung
Dong, nhiéu chuyén gia cho rang qua trinh phuc hdi nguén cung toan cau sé khong
thé dién ra ngay 14p tiic. Cac nha phén tich canh bao viéc khoi phuc dong chay nang
lugng qua eo bién Hormuz sé can nhiéu thoi gian do phai tién hanh ra pha thuay 16i,
stia chiia co sd ha tang bi hu hai, tdi khéi dong cac mé dau ngling hoat dong cling
nhu xt ly tinh trang un tac ctia cac tau ché dau trong khu vuc.

DIEN BIEN GIA DAU THO WTI TRONG THANG 5
Bon vi tinh: USD/thung
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1.1.2. Thi truong trong nudc
® Cung ddu mo:

Trong thang 5/2026, thi truong xang dau Viét Nam duy tri trang thai 6n dinh va
thong sudt bat chap nhiing bién dong manh cua thi truong ning lugng thé gidi do
xung dot tai Trung Pong va gian doan van tai qua eo bién Hormuz. Nguén cung
xang dau trong nudc dugc bao dam ddy du cho nhu cau tiéu dung va san xuét, ké ca
trong giai doan cao diém mua nang nong, khong ghi nhan tinh trang dit gay chudi
cung ting hay khan hi€ém cuc b tai cac dia phuong.

Theo B6 Cong Thuong, lugng ton kho thuong mai ctua cac doanh nghiép dau
mdi trong thang 5 dugc duy tri 6n dinh & muc khoang 1,6 - 1,8 triéu m?, tuong
duong trén 20 ngay tiéu thu theo ding quy dinh vé dy tri luu thong bat budc. Miic
ton kho nay dong vai tréo quan trong trong viéc bao dam kha nang ting phé véi cac
bién déng ngudn cung qudc té ciing nhu 6n dinh thi trudng ndi dia trong boéi canh
gia dau thé gigi bién dong manh.

Ngudn cung trong nudc ti€p tuc dugc ho trg bdi hoat dong san xuét 6n dinh tai
hai nha mdy loc dau chu luc la Nghi Son va Dung Quait. Ca hai nha mdy déu van
hanh lién tuc 24/7 & mtc cong sudt t6i uu nham dép Gng nhu ciu tiéu thu trong
nudéc. Pang chu y, Nha may Loc dau Dung Quat da tdng san lugng khoang 10,5%
trong thang 5 d€ chia sé ap luc cung ting trong béi canh thi trudng qudc té xudt hién
nhiéu rui ro vé logistics va van tai dau khi.
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Song song véi nguodn cung ndi dia, Viét Nam ciing ddy manh nhép khiu ning
lugng nhdm cht déng ing pho véi nguy co gian doan ngudn cung toan cau. Tinh
liy ké dén gitia thang 5/2026, Viét Nam da chi khoang 7,557 ty USD d€ nhap khau
ndng lugng, bao gobm khoang 4,554 ty USD xédng ddu thanh phdm va 3,003 ty USD
dau tho. Viéc gia tang nhéap khdu dién ra trong bdi canh cac doanh nghiép chu dong
chép nhén chi phi vin tai va phu phi cao hon nham bédo dam hang héa dugc dua vé
nudc lién tuc, han ché rai ro cham tau do anh hudéng tu khung hoang dia chinh tri
tai eo bién Hormuz.

Bén canh nguoén cung xang diu truyén thong, thi truong nhién liéu sinh hoc
trong nudc cling ghi nhén sy m& rong dang ké vé ning luc phdi tron va cung tng
trong thang 5. Bo Cong Thuong cho biét v6i nhu cau tiéu thu xdng khoang 1 triéu
m?®/thdng, Viét Nam cin khodng 100.000 m* ethanol E100 d€ phuc vu phdi tron
xdng sinh hoc. Hién ngudn cung ethanol trong nudc dat khodng 25.000 m®*/thang,
phén con lai khodng 75.000 m* dugc nhap khiu, co ban dap ting nhu cau phéi tron
hién nay.

Tinh dén ngay 23/4/2026, da c6 13 trén tong s6 26 thuong nhan ddu méi dau
tu hé thong phdi tron xdng sinh hoc. Trong do, Petrolimex dat cong suat phoi tron
khoéng 455.000 m*/thang va dang ning 1én 550.000 m*/thang; PVOIL dat khoang
320.000 m*/théng; Saigon Petro dat khoéng 120.000 m*/théng. Téng cong suit clia
ba doanh nghiép 16n nay tuong duong khoang 89% nhu cau tiéu thu xdng toan quoc
néu toan bo thi trudng st dung xdang E10, hoac khoang 96% néu co cau thi trudng
gom 85% E10 va 15% E5.

Ngoai ra, con 10 doanh nghiép khac dang chd cip phép phoi tron véi tong cong
suét dy kién khoang 297.600 m®/thang. Néu dugc cép phép ddy du, téng ning luc
phdi tron ctia 13 doanh nghiép sé dat khoang 1,18 triéu m*/thdng, vigt nhu cau tiéu
thu khoang 1 triéu m*/thdng cta thi trudng trong nudc.

Trong linh vuc san xuét nhién liéu sinh hoc, Cong ty c6 phan Loc héa dau Binh
Son ciing cho biét c6 kha ndng phdi tron xdng E5 va E10 v6i cong suit khoang
20.000 - 40.000 m*/thdng trong thang 5/2026 va c6 thé nang 1én khodng 70.000 -
90.000 m*/théng tU thang 6 khi can thiét nham ho trg thi trudng.

Bo Codng Thuong nhan dinh qua trinh chuyén d6i va mé rong tiéu thu xang
sinh hoc hién khong gap nhiéu trd ngai I6n do cac doanh nghi¢p ddu moi 16n nhu
Petrolimex va PVOIL dang chiém khoang 70% - 75% thi phan ban 1é xang dau toan
quoc, dong thaoi da chu dong dau tu hé thong ha tang phoi tron va phan phoi tii sém.

= Cdu ddu mo:
Theo thong ké ctia Cuc Hai quan, trong 15 ngay dau thdng 5/2026, Viét Nam da
nhép khiu gin 199.000 tdn xang dau cac loai véi tri gia khoang 300 triéu USD. So

v6i cung ky nam trudc, lugng nhap khdu ting khoang 20,9%, trong khi tri gia ting
gan 86%.

[ 29 ]



BAN TIN KINH TE Vi MO SO THANG 06/2026

Déi véi dau thd, lugng nhap khiu tinh dén ngay 15/5 dat khoang 4,33 triéu tin
v6i tong tri gid hon 3 ty USD. Nhu vy, tong kim ngach nhap khau dau tho va xang
dau thanh phdm da 1én t6i khoang 7,55 ty USD. Néu tinh thém hon 1 ty USD nhap
khdu khi d6t héa long, tng chi ngoai té cho nhap khiu ning lugng da vugt mtic
8,55 ty USD.

Viéc gia tang nhap khdu nang lugng cho thiy nhu cau tiéu thu nhién liéu trong
nudc van duy tri & mic cao, dong thdi phan anh xu huéng cht dong tang du trii va
bao dam ngudn cung trong boi canh thi truong ddu mo thé gisi bién dong manh do
anh hudng ti cing thang dia chinh tri tai Trung Pong.

» Dién bién gid:

Thi trudng gia ban 1€ xdng dau trong nudc thang 5 ghi nhan xu huéng dao chiéu
manh mé va gidm séu so véi thang trude. Trong nta dau thang, ap luc that that
ngudn cung quoc té€ day gid xang dau lién tiép leo thang, cham dinh vao phién diéu
hanh ngay 21/5 khi xang RON 95-I1I bi kéo 1én mitc 25.549 dong/lit. Tuy nhién,
budc sang tuan cudi cling cua thang, trudc cac tin hiéu ngoai giao ha nhiét tai eo
bién Hormuz khién gia d4u thé gidi lao doc t6i 17%, lién B Cong Thuong - Tai
chinh da tin dung thoi diém diéu chinh gidm manh dong loat vao ngay 28/5. Két
qua, tinh chung dén phién chét cudi thang 5, gia xang RON 95-I1I giam 1.395 dong/
lit (vé muic 24.154 dong/lit), xang E5 RON 92 giam 1.082 dong/lit (vé mtc 23.258
dong/lit) va dau diesel 0.05S giam 1.110 dong/lit (ha vé 27.651 dong/lit) so véi ky
dinh diém ctia thang trudec.

Mic du ¢6 nhip lao d6¢ manh vao cuéi thang, mat bang gida nhém nhién liéu tinh
binh quéan trong ca thang 5 van tdng trudng rat manh so véi cung ky nam trudc.
Theo dii liéu khao sét ttt Tong cuc Thong ké (GSO), nhu céu tiéu thu xang ddu noi
dia ting vot do thoi tiét ndng nong cao diém mua he bude vao giai doan van tai dinh
diém. Su cong hudng gitia stic mua noi dia ting cao va nén gid dau thé gidi neo cao
kéo dai tu cac thang trudc da khién chi s6 gia nhom xdng dau binh quéan thang 5
tang t6i 17,1% so véi cung ky ndm ngodi. Day chinh la xung luc c6t 161 kéo chi s6 gia
nhom Giao thong tang 0,83%, gian ti€p ddy Chi s6 gia tiéu dung (CPI) toan qudc
thang 5 nhich 1én 0,29% so v6i thang trudc.

Chién lugc thu mua va tich tri ndng lugng ctia Viét Nam tinh dén thang 5 ghi
nhan muc but pha ky luc vé gid tri tai chinh so véi cung ky. D€ ting pho6 cht dong
v6i rai ro chdm tau do thay d6i héi trinh qudc té, cac doanh nghiép dau méi l6n
nhu Tap doan Xang dau Viét Nam Petrolimex da gia tang toc dd gom hang tii sém.
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BIEN DONG GIA BAN XANG DAU TRONG NUGC NAM 2026
Don vi tinh: Nghin dong/lit
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1.2. Du bao
1.2.1. Thi truéng thé gidi/khu vuc
= Cung ddu mo:

Trién vong ngudn cung ddu mo thé giéi trong thoi gian téi tiép tuc d6i mat véi
nhiéu rui ro 16n do tac dong kéo dai ctia xung dot tai Trung Pong va tinh trang gian
doan vén tai qua eo bién Hormuz. Céc t6 chiic tai chinh, co quan néng lugng va lanh
dao cac tap doan diu khi 16n déu cho ring thi trudng ddu mo toan cau sé tiép tuc
§ trong trang thai that chit ngudn cung ngay cé khi cing thing dia chinh tri tling
budc ha nhiét.

Trong khi do, Rystad Energy udc tinh thé gigi da mat khoang 600 triéu thung
ngudn cung ddu ké tit khi chién su bung phat tai Trung Pong. Pon vi nay cho ring
muc thdm hut nguén cung toan ciu c6 thé tang 1én khoang 1,2 - 2 ty thiung trudc
khi thi truong dat trang thai 6n dinh hoan toan.

Theo danh gid ctia nhi€u lanh dao cac tdp doan dau khi 16n, cudc khiing hoang
tai Trung Pong dang tao ra nhiing thay d6i sdu rong d6i véi hé thong nang lugng
toan ciu khi viéc phong toa eo bién Hormuz khién nguén cung ddu bi gian doan
nghiém trong va lam gia tang lo ngai vé an ninh nang lugng dai han. Nguon cung
dau thé gidi dugc nhan dinh sé tiép tuc thit chat trong nhiéu tuln téi ngay ca khi
My va Iran dat dugc thoa thuan hoa binh, do hoat dong vin chuyén dau ti Trung
Dong t6i cac nha mdy loc dau trén toan cau can nhiéu thai gian dé khoi phuc hoan
toan. Trong giai doan do, cac cdng ty nidng lugng van sé phai tiép tuc stt dung dau tu
kho du trit d€ dap ting nhu cau tiéu thy mua he.

Ong Patrick Pouyanne - Téng Gidm d6c TotalEnergies - cho biét ngay ca khi
xung dot két thuc trong thang 5/2026, thi trudng van sé phai d6i mat véi muic ton
kho cuc thap. Theo udc tinh ctia 6ng, lugng dau va khi hydrocarbon bi rat khéi kho
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du tri toan ciu hién tuong duong khoang 10 - 13 triéu thung/ngay, v6i tong lugng
da rat it nhét khoang 500 triéu thung. D€ so sanh, lugng dau du tri chién lugc hién
nay cua My chi vao khoang 460 triéu thling.

Cung quan diém, CEO Equinor Anders Opedal nh4n dinh thi truéng ning lugng
toan cdu sé can it nhat khoang 6 thang d€ tré lai trang thai binh thuong ngay ca khi hoa
binh dugc 13p lai tai Trung Dong. Ong Darren Woods ciing cho ring sé mét tit mot
dén hai thang d€ dong chdy ddu mo phuc hoi binh thudng sau khi eo bién Hormuz
dugc mé lai, do can thaoi gian xti ly lugng tau ton dong, khoi phuc ha tang logistics va
tai khai dong cac mo dau da tam ngling hoat dong. Hién thoi gian van chuyén dau ti
Trung Dong t6i chau Au mat khodng 30 ngay va t6i My khoang 40 ngay.

Gidi phén tich canh bao ngay ca khi cac tuyén van tai dugc khoi phuc, hé thong
nang lugng toan cau van kho c6 thé€ phuc hoi nhanh do lugng ton kho dau tai nhiéu
khu vuc da giam xuéng mtic rat thap. Morgan Stanley du bdo ton kho xang tai My
c6 thé giam xuong khoang 198 triéu thliing vao cu6i muia he, trong khi dii liéu chinh
phu My cho thdy lugng ton kho xdng nudc nay tinh dén ngay 1/5 da giam xudng
dudi 220 triéu thung - muic thdp nhat trong cung ky ké tii ndm 2014.

DIEN BIEN TON KHO XANG TAI MY GIAI DOAN 2021-2026
VA DU BAO CUA MORGAN STANLEY CHO NAM 2026
Bon vi tinh: Triéu thung
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Tai chau Au, Co quan Nang lugng Quéc té (IEA) canh béo khu vic nay c6 nguy
co thiéu hut nhién liéu may bay ngay tii thang 6/2026 néu khong tim dugc nguon
cung thay thé pht hgp. Pong thdi, nhiéu chuyén gia cing nhan dinh néu eo bién
Hormuz khong digc mé lai trong thoi gian ngan, mét s6 qudc gia chau A c6 thé d6i
madt vé6i ct sdc thiéu hut dau diesel va ap luc kinh t€ vi mo nghiém trong.

Theo danh gia cia Bloomberg, ngay ca khi xung dot cham dut, thi truong dau
mo toan cdu van sé & trong trang thai dé t6n thuong trudc cac gian doan méi do
muic ton kho thép va hé thong van tai chua thé phuc héi hoan toan. Cac chuyén gia
cho rang dau luu tri trén tau ngoai khoi khong c6 gia tri van hanh tuong duong véi
dau dugc luu trii gan cdc nha may loc dau, khién kha ndng phan ting ctia thi trudng
trudc cac cu sé¢ ngudn cung bi han ché dang ké.
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Trong bao cao mdi nhat, IEA cho biét nguén cung dau toan cau nam 2026 du
kién giam khodang 3,9 triéu thung/ngay do tac dong truc ti€p tlii xung dot tai Trung
Dong, cao hon nhiéu so v6i mic du bao giam 1,5 triéu thung/ngay trudc dé. Co
quan nay déng thoi canh bdo néu tinh trang han ché vén tii qua eo bién Hormuz
ti€p tuc kéo dai va lugng ton kho tai cac nugc OECD ti€p tuc giam véi téc do hién
nay, thi trudng ddu mo c6 thé roi vao trang thai cuc ky nhay cam trong thoi gian téi.

Phat bi€u tai Chatham House & London ngay 21/5, Gidm d6c diéu hanh IEA
Fatih Birol cho rdng thi truong ddu mo thé gidi cé nguy co budce vao “vung do” trong
mua hé néu khong c6 tién trién dang ké trong viéc chdm dut xung doét tai Trung
Dong. Ong nhidn manh sé mat “rat nhiéu thoi gian” dé san lugng khai thac va cong
sudt loc dau toan ciu quay tré lai muc trude chién sy, dong thoi thoi gian phuc hoi
sé khac nhau gitia cac khu vyc.

Ngén hang J.P. Morgan cling canh bao lugng du trit dau ctia cac nuéc thuéc OECD
c6 thé roi xudéng muc “cang thdng van hanh” ngay tii thang 6 va tién sit “diém nguy
hiém” vao thang 9 néu tinh trang phong tda eo bién Hormuz ti€p tuc kéo dai.

Bén canh cac rti ro nguodn cung ngan han, giéi phan tich cho rang cu¢c khing
hoang hién nay c6 thé thic déy su thay d6i dai han trong chién lugc ddu tu ning
lugng toan cau. Trong bao cao “Dau tu nang lugng thé giéi” cong bo ngay 28/5, IEA
nhan dinh cudc khing hoang hién tai dang tré thanh mot trong nhiing cu soc an
ninh ning lugng l6n nhét lich st hién dai, c6 kha nang lam thay d6i chién lugc dau
tu tuong tu cac cu s6c dau mo trong thap nién 1970.

IEA du béo téng dau tu nang lugng toan cau nam 2026 sé dat khoang 3.400 ty
USD. Trong d6, khoang 2.200 ty USD dugc phan bd cho luéi dién, luu trit ning
lugng, nhién liéu phat thai thap, dién hat nhan, nang lugng tdi tao va nang cao hiéu
qua sti dung nang lugng. Trong khi d6, khoang 1.200 ty USD van sé dugc dau tu vao
dau mo, khi ty nhién va than da. Tuy nhién, dau tu vao dau mo dugc cho la sé tiép
tuc gidm nam th ba lién tiép xudng dudi 500 ty USD do cac doanh nghiép lo ngai
vé rui ro gid ca, chi phi trién khai dy 4n ting cao va nhiing bat 6n kéo dai cta thi
trudng nang lugng toan cau.

® Cdu ddu mé:

Trién vong nhu cdu ddu mo toan cau trong thoi gian t6i duge danh gia sé tiép tuc
bién dong manh dudi tac dong dong thoi ctia khung hoang ngudn cung tai Trung
Dong, gia nang lugng neo cao va xu hudng tai tich tri chién lugc cua nhiéu quoéc
gia sau xung dot. Cac t6 chiic ning lugng va dinh ché tai chinh I6n cho rang thi
truong dadu mo thé giéi dang budc vao giai doan mat can bang sau hon gitia cung
va cau, trong d6 nhu cau thuc té€ c6 ddu hiéu suy yéu trong ngin han nhung van ton
tai nhiéu yéu t6 c6 thé khién ap lyc tiéu thu gia ting trd lai sau khi cing thing dia
chinh tri ha nhiét.

Theo gi6i phan tich, nhu ciu dau toan ciu c6 thé taing manh trd lai sau khi xung
dot két thuc do nhiéu quodc gia va doanh nghiép sé dong loat tai tich trii dau cling
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nhu khéi dong lai cac co sd san xudt da phai ngting hoat dong trong thoi gian khiing
hodng. Australia - quoc gia phu thudc nhap khiu khoang 80% nhu cau nhién liéu -
da cong bé ké hoach chi khoang 7,22 ty USD dé€ mé rong kho du trii nhién liéu sau
khi trai qua tinh trang thiéu hut ké tii khi chién sy bung phét. Tai chau Au, Uy ban
chiu Au ciing dang xem xét diéu chinh quy dinh yéu cdu cac nudc thanh vién EU
phai duy tri lugng du tri ddu t6i thi€u tuong duong 90 ngay tiéu thy, dong thoi can
nhac bs sung yéu cau dy trii riéng d6i v6i nhién liéu hang khong.

Ngay ca khi eo bién Hormuz dugc md ctia trd lai, ap luc d6i véi thi truong dau
mo dugc cho la van sé kéo dai do cac chinh phu va doanh nghiép sé phai ddy manh
b6 sung lugng hang tén kho da sut gidm manh trong thoi gian qua. Ong Willie
Chiang - Giam doc diéu hanh tip doan véan tai dau khi Plains All American Pipeline
LP - nh4n dinh nhiéu qudc gia c6 kha ndng sé tai thiét lap kho du tri chién lugc &
muc cao hon ca giai doan trudc xung dot, tii d6 hinh thanh thém mot tang nhu cau
méi doi voi thi truong ddu mo toan cau trong tuong lai.

Tuy nhién, trong ngan han, nhu cau tiéu thu dau thé giéi van dang chiu ap luc
suy giam do gia nang lugng tang cao va kinh té toan cau cham lai. T6 chiic Cac nudc
xudt khdu dau mé (OPEC) ngay 13/5 da diéu chinh gidam du bdo ting trudéng nhu
cau dau toan cau ndm 2026 xudng con khoang 1,2 triéu thung/ngay, thap hon mtic
1,4 triéu thung/ngay dua ra trudc do. Trong khi dé, Co quan Nang lugng Quoc té
(IEA) cho biét nhu cau dau thé€ gidi dang suy yéu nhanh hon du kién do tac dong
cta gid nhién liéu leo thang va cac bién phép tiét kiém nang lugng dugc trién khai
tai nhi€u qudc gia.

Theo IEA, nhu ciu dau toan cdu trong quy 11/2026 c6 thé giam khoang 2,4 triéu
thung/ngay so véi cing ky ndm trudc. Co quan nay nhdn manh rang gia dau cao,
tang trudng kinh t€ suy yéu va cac chinh sach ti€t giam tiéu thu nang lugng sé ti€p
tuc gay ap luc 16n 1én mdc tiéu thu dau trong thoi gian téi. IEA dong thoi da diéu
chinh giam dy bao nhu cau ddu nam 2026 khoang 420.000 thuing/ngay - manh hon
dang ké so v6i miic giam 80.000 thuing/ngay trong bao cdo trudc do.

Céc s6 liéu ctia IEA ciing cho thdy can can cung - cau dau mo toan cau da thay doi
rat manh chi trong vai thang gan day. Néu vao thang 12/2025, cd quan nay con du
bao thi trudng du cung gan 4 triéu thung/ngay thi dén thang 4/2026 mtc du cung chi
con khoang 410.000 thung/ngay. Sang thang 5/2026, IEA da chuyén sang du bao thi
truong thiéu hut khoang 1,78 triéu thung/ngay do anh hudng ti xung dot tai Trung
Dong va su gian doan kéo dai ctia hoat dong véan tai dau khi qua eo bién Hormuz.

Du IEA nhén dinh hoat dong van tai ddu c6 thé din néi lai ti quy 111/2026,
nguon cung toan ciu ca ndm van dugc du bao thip hon tdng nhu ciu khoang 1,78
triéu thuing/ngay. Gi6i phén tich cho rang thi truong hién dang chiu tac dong kép:
nguon cung that chat ti Trung Pong trong khi stic mua toan cdu suy yéu do gia
ndng lugng duy tri & muc cao. Sy mat cin bang nay dugc cho la sé tiép tuc chi phoi
dién bién thi trudng ddu mo trong cac quy téi.

Trong bdi canh d6, nhiéu t6 chiic tai chinh tiép tuc dua ra canh bao vé nguy co
gia dau duy tri ¢ viing cao néu tinh trang gian doan nguoén cung kéo dai. Citigroup
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nhan dinh thi trudng ddu mo hién van dang danh gia thap rui ro thiéu hut nguén
cung kéo dai cing nhu cdc nguy co dia chinh tri khac. Ngan hang nay cho rang gia
dau Brent c6 thé ting 1én khoang 120 USD/thuing trong ngan han va thdm chi c6 thé
tién t6i vung 150 USD/thung néu hoat dong vén tai qua eo bién Hormuz chi dugc
khoi phuc chdm trong quy I11/2026.

Tuy nhién, thi truong dau mo ciing cho thdy muc do nhay cam rat 16n trudc
cac tin hiéu ngoai giao. Trong phién giao dich ngay 19/5, gia dau Brent giao thang
7/2026 da giam xu6ng khoang 111,28 USD/thung sau khi Phé Téng théng My JD
Vance cho biét My va Iran da dat dugc moét s6 tién trién trong dam phan va ca hai
bén déu khong mong muoén xung dot leo thang tré lai.

Citigroup danh gia trién vong gia dau nam 2027 hién “cyc ky khé du bao’, tuy
nhién kich ban co s6 clia ngan hang nay la gia Brent sé dao dong trong khoang 80 -
90 USD/thung véi gia dinh Iran tiép tuc duy tri kiém sodat 6n dinh dong chay qua eo
bién Hormuz. Dong thoi, ngan hang nay du bao nhu cu dau toan cdu nam 2026 c6
thé giam khoang 0,6 triéu thung/ngay, trong khi lugng ton kho dau thé gigi c6 kha
nang giam khoang 1 ty thung. Theo Citi, phin 16n lugng sut giam t6n kho sé dién ra
bén ngoai Trung Qudc va lugng ton kho dau ngoai Trung Quoc dang c6 xu hudng
giam vé muc thip nhét ké tu giai doan 2011 - 2014. Ngan hang nay cling canh bao
néu tinh trang gian doan nguén cung hién nay kéo dai thém tu 6 - 9 thang, lugng
ton kho diu toan cdu ngoai Trung Qudc c6 thé gidm xudng miic tiing ghi nhin
trong cudc khiing hoang dau mé lan thu hai.

Khao sat ctia Bloomberg Intelligence v6i 126 nha quan ly tai san va chuyén gia
nang lugng cho thay “su suy yéu nhu cau” hién dugc xem la co ché c6 kha nang cao
nhit gitp bu dap phéan thiéu hut nguén cung toan cdu trong nim téi. Cac yéu t6
tiép theo bao gom tdi dinh tuyén dong chay thuong mai, di€u chinh chinh sach cta
OPEC+ va giai phong kho du trii chién lugc. Phan 16n nguoi tham gia khao sat cho
rang muc gian doan ngudn cung toan ciu sé dao dong trong khoang 3 - 7 triéu thung/
ngay, trong khi rét it y kién cho rang mdc thiéu hut sé vugt qud 10 triéu thiing/ngay.

CAc YEU TG BUTC KY VONG SE GIUP BU PAP
CU SOC THIEU HUT NGUON CUNG DAU TOAN CAU
Bon vi tinh: %
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= Dién bién gid:

Trién vong gia dau thé gidi trong thoi gian t6i tiép tuc duge danh gid & mic cao
do thi trudng ddu mo toan cdu da chuyén tu trang thai ky vong du cung sang thiéu
hut nghiém trong duéi tdc dong ctia xung dot tai Trung Dong va sy gian doan kéo
dai cta hoat dong van tai qua eo bién Hormuz. Giéi phan tich cho rang ngay ca khi
cing thing dia chinh tri d4n ha nhiét, gia ddu van sé duy tri & mit bang cao trong
thoi gian dai do ton kho toan cau da suy giam manh va nguén cung can nhiéu thoi
gian d€ phuc hoi hoan toan.

Theo danh gid cta nhiéu t6 chic tai chinh va doanh nghiép ning lugng, thi
truong dau mo hién dang khan hiém hon dang ké so véi giai doan trudc xung dot.
Su thay déi nhanh chéng trong can can cung - cau da khién ky vong vé du cung
trong nam 2026 bi ddo ngugc thanh trién vong thi€u hut 16n, qua do6 tao nén tang
ho trg gia dau duy tri 6 muc cao sau khi chién sy két thic. Gia dau neo cao ciling
dugc cho la sé thuc ddy dong von dau tu quay trd lai cac du an khai thac ngoai khoi
va nudc su tai chau Phi, chiu My va chau A nhiam bu dip phén thiéu hut nguén
cung toan cau.

Gidi phan tich nhan dinh du gia d4u ky han c6 thé gidam nhanh néu My va Iran
dat dugc thoa thuan, gia dau giao ngay va gia xang dau thuc t€ sé can nhiéu thoi
gian hon dé€ quay trd lai muc trude xung dot do hoat dong khai thac, loc hdéa dau
va van tai ndng lugng chua thé phuc hoéi ngay lap tic. Tinh trang ton kho thap tai
nhiéu khu vuc tiép tuc la yéu t6 khién thi trudng nhay cam véi moi rui ro dia chinh
tri phat sinh.

Mot trong nhiing moéi lo 16n cua thi trudng hién nay la kha nang My ap dung
cac bién phap han ché xudt khiu d4u tho nham ha nhiét gia nhién liéu trong nuéc.
Lo ngai nay dang khién gi6i dau tu gia tang cac vi thé phong ho doi véi chénh léch
gia gitia dau WTI va Brent. Theo ho so tai chinh quy méi cong bo, Diamondback
Energy dat cugc vao kha nang muc chiét khiu ctia ddu WTI so vé6i Brent c6 thé 1én
t6i khoang 42 USD/thung trong quy II va quy I111/2026 néu My ap dung lénh han ché
xudt khdu d4u tho. Hién mtc chénh léch gitia WTI va Brent dang vao khoang am 9
USD/thuing, song giGi phan tich cho riang khodng cich nay c6 thé tiép tuc néi rong
dang ké trong trudng hgp thi truong My roi vao trang thai du cung noi dia.

Céc t6 chic phan tich quoc té€ dong loat nang du bao gia ddu trong bdi canh
nguon cung toan cau ti€p tuc bi that chat. Reuters cho biét cac nha phén tich hién da
nang du bao gia dau Brent trung binh nam 2026 1én khoang 86,38 USD/thuing, cao
hon nhiéu so véi miic khoang 62 USD/thung dugc dua ra hoi dau ndam.

Trong bao cdo hang thang cong bé ngay 13/5, Co quan Néang lugng Quoc té
(IEA) nhén dinh cudc chién gitia My, Israel va Iran cling thiét hai doi véi ha tang
déau khi khu vyc Vung Vinh va sy gian doan gin nhu hoan toan cua dong chay qua
eo bién Hormuz da tao ra moét trong nhiing cudc khting hoang nguén cung dau 1én
nhat lich st hién dai. IEA canh bao trong béi canh ton kho dau toan cu dang giam
v6i téc do ky luc, gid dau c6 thé tiép tuc duy tri 6 mic cao trong thoi gian téi.
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Khao sat ctia Bloomberg Intelligence véi 126 nha quan ly tai san va chuyén gia
thi trudng cho thay phan 16n ngudi tham gia du bao gia ddu Brent sé dao dong binh
quén trong khoang 81 - 100 USD/thung trong vong 12 thang t6i. Gan hai phan ba
s6 ngudi dugc hoi cho rang thi truong ddu mo sé tiép tuc duy tri “phu phi rui ro”
khoang 5 - 15 USD/thung trong nhiéu ndm t6i do cac bat 6n dia chinh tri kéo dai,
trong khi rét it y kién tin raing muc phu phi nay sé vugt qua 20 USD/thung.

Cong ty nghién ctiu Capital Economics cho rang gia ddu chi c6 thé thyc su ha
nhiét khi cac yéu t6 co ban ctia thi trudng dugc cai thién ro rét, tuy nhién qua trinh
nay nhiéu kha ning sé kéo dai sang tdn nam 2027. Béng quan diém, t6 chiic nghién
ctiu BMI da nang du bao gia dau Brent trung binh nam 2026 tii 81,5 USD/thting l1én
khoang 90 USD/thung nham phan anh tinh trang thiéu hut nguén cung kéo dai va
thoi gian cin thiét d€ stia chiia ha tdng ning lugng ciing nhu khoi phuc thuong mai
toan cau.

J.P. Morgan dugc xem la mot trong nhiing t6 chtic dua ra kich ban gia dau cao
nhit hién nay. Theo ngan hang nay, ngay ca khi cing thing dia chinh tri diu b6t
va eo bién Hormuz khoi phuc hoat dong hoan toan tu thang 6/2026, gia ddu Brent
trung binh ca ndm 2026 van c6 thé duy tri quanh mtic 96 USD/thuing. Xét theo tling
quy, gia dau dugc du bao cé xu hudng “ting trudc, giam sau’, véi mic trung binh
khoang 103 USD/thung trong quy II, tang lén khoang 104 USD/thung trong quy III
trugc khi giam xudng khoang 98 USD/thung vao quy IV.

Citigroup cling canh bao thi trudng dang danh gia thap nguy co gian doan nguon
cung kéo dai. Theo Citi, gia ddu Brent c6 thé tang 1én khoang 120 USD/thung trong
ngan han va thdm chi tién sat viing 150 USD/thung néu hoat déng vén tai qua eo
bién Hormuz chi dugc khéi phuc cham trong quy I11/2026. Tuy nhién, ngin hang
nay cing luu y rang néu gia dau vugt qua ngudng 120 USD/thung, nhu cau tiéu thu
toan ciu c6 thé suy giam manh do chi phi nang lugng ting cao, tii d6 han ché kha
nang tang gia kéo dai ctia thi truong.

Chuyén gia Ipek Ozkardeskaya ctia Swissquote nhan dinh gia dau c6 thé nhanh
choéng quay trd lai trén ngudng 100 USD/thung néu cac cudc dam phan gitia My
va Iran khong dat két qua tich cuc va hoat dong hang hai tai eo bién Hormuz chua
dugc khoi phuc binh thudng. Theo ba, méi ngay cang thing kéo dai déu tiép tuc tao
thém ap luc 1én thi trudng nang lugng toan cau.
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1.2.2. Thij trudng trong nudc

Bo Cong Thuong va B Tai chinh nhan dinh gia ban [é xang dau trong nudc quy
t6i sé dich chuyén sang trang thai binh 6n va bién dong ting gidm dan xen trong
bién do hep. Sau dot lao d6c manh gan 19% vao cuéi thang 5, gid tho thé gisi da
thiét 1ap ving nén mdi 6n dinh hon. Co quan quan ly du bao gia xang RON 95-11I
trong quy t6i sé dao dong phd bién trong khoang 24.500 - 25.500 dong/lit, khé xay
ra kich ban tang phi ma vugt mdc 26.000 dong/lit nhu giai doan khiing hoang dau
thang 5. D€ kiém ché ap luc lam phat va ho trg phuc héi kinh té trong mua cao diém,
lién B du kién sé linh hoat diéu tiét muc trich lap va chi stii dung Quy binh 6n gia
(BOG) nhdm giti mat bang gia tiéu dung ndi dia duy tri & muc én dinh.

Hiép hoi Xdng dau Viét Nam cuing cac doanh nghiép dau méil6n nhu Petrolimex
va PVOIL dua ra dy bao day than trong vé bai toan chi phi van hanh ha nguon trong
quy t6i. Du gia dau thé gidi ha nhiét, chi phi phu phi nh4p kh4u va cudc vén tai bién
qudc té du kién van neo & mtuic cao do cac hang tau cin thoi gian dé€ tai cdu truc hai
trinh sau khting hoang eo bién. Cac doanh nghiép dau nganh canh bdo, néu chi phi
dinh mtc trong cong thic tinh gia co s6 khong dugc co quan quan ly cap nhat kip
thoi, bién do chiét khau danh cho cac dai ly ban 1é c6 nguy co bi bop nghet vé mtic
0 - 300 dong/lit. Thuc trang nay c6 thé dan dén rui ro tai dién lan song mot s6 cay
xang tu nhan nho 1é gidm cong sudt ban hang hodc dong ctia tam thoi d€ han ché
thua 16, gy ap luc cuc bd 1én mang luéi phén phéi.

Tap doan Dau khi Viét Nam Petrovietnam du bao nang luc san xuit ctia hai nha
may loc d4u 16n trong nudc sé tiép tuc van hanh & mtc tran cong sudt t6i da dé
lam diém tua nguoén cung viing chac. Trong suét Quy III, hai nha may Nghi Son va
Dung Quat dugc 1én ké hoach chay may lién tuc 24/7 & mtic 110% - 115% cong sudt
thiét ké nhdm ganh vac tit 70% dén 80% téng nhu cau tiéu thu toan qudc. D€ dai
pho cht déng v6i miia mua bao va rai ro cham tau nhap khiu, PVN da x4y dung
phuong an du phong nghiém ngat, nang lugng go6i kho xidng dau thuong mai cua
toan hé thong dat tii 1,8 - 2 triéu m® (tuong duong trén 20 ngay tiéu thu), cam két
ngan ngtia tuyét doi tinh trang dut gay nguon cung tai cac dia phuong.

Vién Chién lugc Chinh sach By Cong Thuong du bao Quy III sé la giai doan
btit pha mang tinh budc ngodt vé thi phan ctia dong xang sinh hoc méi E10 tai thi
truong Viét Nam. Sau khi ha tang ky thuét va cac tram phoi tron tai nha mdy Binh
Son van hanh 6n dinh trong thang 5, 10 thuong nhan d4u méi 16n sé chinh thtc
trién khai dua xang E10 1én cac tru bom dién réng toan qudc trong quy t6i. Nha lgi
thé dugc uu dai thué bao vé moi truong, gia xang E10 du bao sé duy tri mtic ré hon
xang khoang RON 95 truyén thong tii 300 - 500 dong/lit. Mtc chénh léch kinh t&
hép dan nay dugc du bdo sé kich thich ngudi tiéu diing chu dong dich chuyén dong
cau, gitp san lugng tiéu thu xang sinh hoc dat muc tiéu chiém tu 15% - 20% téng
lugng xdng tiéu thu toan quoc ngay trong quy téi.
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2. THI TRUGNG KHi
2.1. Thong tin trong ky
2.1.1. Thi trudng thé gidi/khu vuc
= Cung khi:

Ngudn cung khi dét tu nhién toan cau trong thang 5/2026 ti€p tuc chiu ap luc
nghiém trong do tac dong kéo dai cua xung dot tai Trung Pong, dic biét 1a tinh
trang gidn doan van tai qua eo bién Hormuz va thiét hai d6i véi cac co sd ha tang
ndng lugng tai khu vuc Vlung Vinh. Thi trudng khi d6t va LNG thé gidi budc vao
giai doan that chit ro rét khi nguén cung tti mot trong nhiing trung tdm xuét khau
nang lugng 16n nhét thé gidi bi anh hudng ndng né.

Theo céc chuyén gia nang lugng quoc té, ngudn cung khi dét toan ciu da suy
giam manh do hoat dong san xudt va xudt khau LNG cua Qatar bi dinh tré trong
béi canh xung dot leo thang. Ong Claudio Galimberti ctia Rystad Energy udc tinh
lugng LNG thiéu hut trén thi truong quéc té€ hién vao khoang 30 - 50 triéu tén,
tuong duong khoang 7 - 11% t6ng ngudén cung LNG toan cau hang nam.

Ngay 7/5, nhiéu t6 chiic ning lugng qudc té dong loat canh bao thi truong LNG
toan cau dang budc vao giai doan that chit nguén cung trong trung han khi cac
dién bién tai Trung Pong tiép tuc gy ap luc 1én hoat ddng san xuit va van chuyén
ning ligng. Cac khu vuc tiéu thu 16n nhu chau Au va chau A dugc cho 1a sé phai
ddy manh x4y dung cac kich ban ting ph6 nhim bdo ddm an ninh nang lugng trong
thoi gian tdi.

Tai khu vuc Vung Vinh, viéc eo bién Hormuz gan nhu té liét trong nhiéu tuan da
khién hoat dong van chuyén LNG bang duong bién roi vao trang thai dinh tré cuc
bo. Déy la yéu t6 dac biét nghiém trong doi véi thi trudng nang lugng toan ciu khi
khu vyc nay hién chi€m khoang 9% san lugng khi dot thé gidi va gii vai tro trung
tam trong chudi cung ting LNG quéc té. Bén canh d6, nhiéu vu tidn cong nham vao
co s& ha tdng ning lugng ha nguén da khién gan 2 triéu thiing dau quy déi/ngay
cong sudt loc hoa va xu ly khi hoa long trong khu vuc khong thé van hanh tré lai
trong suét thang 5.

Thi truong khi dot toan cdu ciing chiu thém ap luc sau khi khoang 20% nguén
cung LNG thé giéi bi gian doan do khiing hoang Trung Pong va tién d¢ trién khai
nhiéu du an nang lugng mdi bi cham lai. Trong boi canh dé, chau Au da phai khin
truong tim kiém cac ngudn cung thay thé nhdm bu dap sy thiéu hut ti Trung Pong.
Nhiéu cong ty nang ligng chau Au da ky thém céc thoa thuin mua LNG dai han véi
cac nha san xudt My dé bao ddm nguon hang cho cdc mua tiéu thu sap t6i.

My tiép tuc déng vai tro 1a nha cung cdp LNG 16n nhit cho chau Au ké tii sau khi
dong khi d6t duong 6ng tit Nga sang chau Au suy gidm manh tli ndim 2022. Trong
boi canh khiing hoang nang lugng tai Trung Dong leo thang, vai tro ciia My doi véi
an ninh ning ligng chau Au cang trd nén quan trong hon khi khu viuc nay ngay
cang phu thu¢c 16n vao LNG nhap khau d€ duy tri 6n dinh nguoén cung.
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Dé bu dap khodng tréng ngudén cung tu Trung Pdng, cac doanh nghiép ning
lugng My trong thang 5 da tang toc md rong cong suat khai thac va hoa long khi tu
nhién. Dy an Commonwealth LNG tai My da chinh thtc dat quyét dinh dau tu cu6i
cung (FID) nham ddy nhanh tién d¢ xay dung va bd sung cong suit xudt khdu méi
cho thi trudng qudc té. Dong thai, du an Energia Costa Azul ciing bat dau giai doan
nap dong khi dau vao d€ chay thu nghiém hé thong. Viéc cac du an LNG mdéi ctia
My dugc thic déy trong giai doan hién nay dugc xem 1a ngudn ho trg quan trong
d6i véi thi trudng toan cu, du chi phi van tai bién tiép tuc ting cao do nhiéu tau
phai thay d6i héi trinh nham tranh khu vuc xung dot.

DIEN BIEN GIA KHi TU NHIEN NYMEX VA LUGNG KHi DAU VAO
CHO CAC NHA MAY LNG CUA MY GIAI BOAN THANG 2 - 6/2026
Bon vi tinh: USD/MMBtu, Bef/ngay
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Tai chau Au, ngudn cung khi dét trong théng 5 tiép tuc d6i mit v6i nhiéu stic ép ti
viéc cat giam dong khi qua cac tuyén dudng 6ng truyén thong va nhiing tac dong tii cac
1énh triing phat nang lugng. D€ giam thiéu rti ro thi€u hut trong cac mua tiéu thu tiép
theo, cdc qudc gia chau Au da ddy manh t6c d¢ tich trit khi dot. Dén cuéi thang 5, lugng
khi d6t luu tr tai cdc kho ngdm ctia chau Au da dat trén 65% cong sudt thiét ké, gitip
khu vuc nay phan nao giam b6t nguy co can kiét nguén cung cuc b trong ngan han.

Trong khi d6, khu viic chau A nhin chung duy tri dugc sy 6n dinh tuong ddi vé
nguon cung khi d6t nho chién luge da dang héa ngudn nhéap khiu va cac hgp dong
LNG dai han da dugc ky két tu trudc. Trung Qudc ti€p tuc bao dam an ninh nang
lugng nho duy tri 6n dinh dong khi nhap khau qua céc tuyén dudng 6ng chién lugc
tli Nga va Trung A. Bén canh d6, lugng LNG du trii 16n tii cdc hgp dong dai han
cing giup Trung Qudc cd kha ning tdi xuat khdu mot phan cac 16 hang LNG sang
ho trg cac quoc gia dang thi€u hut ngudn cung trén thi trudng qudc té.

Ngoai ra, nhiéu qudc gia bat ddu diéu chinh chinh sach nang lugng nham tang
cudng an ninh ngudén cung trong dai han. Australia - mot trong nhiing quoc gia
xudt khiu LNG 16n nhat thé gisi - da cong bo ké hoach yéu cdu cac doanh nghiép
giti lai khoang 20% lugng LNG xudt khau cho thi truong néi dia tti nam 2027. Dong
thai nay phan anh xu huéng ngay cang nhiéu qudc gia uu tién bao dam an ninh
nang lugng trong nudc trudc nhiing bién dong kéo dai cua thi trudng quoc té.
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® Cdu khi:

Thi truong khi dot va LNG toan cau trong thang 5/2026 ti€p tuc trai qua giai
doan bién dong manh do anh hudng tii xung dot tai Trung Dong, dac biét 1a cac rai
ro van tai quanh eo bién Hormuz - tuyén hang hai ning lugng quan trong bac nhat
thé gi6i. Nhiing gian doan nguon cung va lo ngai vé an ninh nang lugng da khién
gia khi d6t, chi phi van chuyén LNG va ap luc lam phat nang lugng dong loat gia
tang trén pham vi toan cau.

Tai chau Au, nhu cdu khi d6t trong théng 5 nhin chung suy yéu so véi cung ky
nam trudc, du thi trudng van duy tri trang thai cing thing. Theo di liéu tii [EA,
tiéu thu khi dét ctia chau Au trong nhiing thdng ddu nim 2026 gidam gin 1%, cht
yéu do san lugng dién tli nang lugng tai tao tang 1én, qua d6 lam giam lugng khi dot
st dung trong nganh dién. Riéng khu vic Tay Bic chau Au, nhu cau khi dét trong
thang 5 giam khoang 4% so véi cung ky nam trudc, tuong duong giam khoang 14
triéu m*/ngay. Thai tiét 6n hoa hon, nhu ciu su6i dm suy yéu cung xu hudng tiét
kiém ndng lugng kéo dai sau nhiéu nam gia khi dét & mtic cao la nhiing nguyén
nhan chinh khién mtc tiéu thu di xuéng.

Tuy nhién, viéc nhu cau giam khong dong nghia ap luc thi truong ha nhiét. Gia
khi dét chudn TTF ctia chau Au trong thdng 5 vin dao dong manh trong khoang
44-49 EUR/MWh va nhiéu thoi diém vugt ngudng 49 EUR/MWh - mtic cao nhit
trong khoang 5 tuan. Nguyén nhan cht yéu dén ti lo ngai nguén cung LNG toan
cdu bi gian doan boi xung dot Trung Pong va cac bat dn tai eo bién Hormuz, noi van
chuyén phén l6n LNG tu Qatar va khu vic Viing Vinh ra thi trudng quoc té.

Mot trong nhiing vin dé ddng lo ngai nhat ctia chau Au hién nay 1a mtic dy tr
khi dot thap bat thuong trong giai doan budc vao mua nap kho cho muia dong. Sau
mua dong kéo dai, cac kho chia khi d6t ctia chau Au chi con khoéng 28% cong suét
trudc khi budc vao mua heé. Bén cudéi thang 5, mic du trit méi phuc hoi lén khoang
35-40%, thip hon dang ké so v6i miic chudn thong thuong khoang 50% theo mua
va thdp hon khoang 25-30% so v6i miic trung binh 5 ndm gin day. Theo IEA, dé
dat muc tiéu 1ap day 90% kho duy tri truéc mua dong, Lién minh chau Au sé can bé
sung thém it nhat 10 ty mét khdoi khi dot trong nhiing thang téi.

Tinh trang thiéu hut thé hién r6 tai nhiéu nén kinh t€ 16n ctia chau Au. Dy tr
khi dot cia Ha Lan giam xu6ng chi con khoang 5,8% vao cu6i muia dong - muc thap
nhat trong vong 10 ndm. Trong khi d6, muc dy tri tai Dtic gidam xuéng khoang 20%
va Phap chi quanh mtic 27% khi budc sang mua xuan. Diéu nay budc chau Au phai
tang toc nhap khau LNG, dic biét tit My, trong b6i canh nguoén cung tii Trung Ddng
va Nga van tiém 4n nhiéu rui ro.

Khong chi chau Au, thi truong khi dét tai chau A ciing chiu stic ép 16n trong thang
5. Nhu cau LNG tai khu vuc tiép tuc taing nhdm phuc vu san xuét dién va nhu ciu lam
mat trong mua he, khién canh tranh mua LNG gitia chiu A va chau Au tré nén gay git
hon. Gid LNG giao ngay tai chau A (JKM) tang lén khodng 17,75 USD/MMBtu va bién
dong manh theo dién bién dia chinh tri. Mot s6 quéc gia chau A da phdi ting cuong
céc bién phap tiét kiém nang lugng nham giam ap luc chi phi nhap khéu nhién liéu.
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Trong khi d6, My tiép tuc giti vai tro la nha cung cdp LNG l6n nhat thé gigi. Tuy
nhién, xuét khiu LNG ctia My trong thiang 5 gidm xuéng khoang 10,2 triéu tin do
nhiéu co s6 hoa long tién hanh bao tri dinh ky. Du vay, lugng LNG xuit khéu sang
chiu A lai ting manh va dat mtic cao nhit trong vong mot nam nhd chénh léch gid
gitia thi truong chau A va chau Au. Song song véi do, Nga ciing gia ting xudt khau
LNG bét chép cac 1énh triing phat. Tinh ti d4u ndm dén hét thang 5/2026, xuat khau
LNG ctia Nga tang khodng 11,5% so v6i cung ky ndm trudc va chau Au van [a mot
trong nhiing diém dén tiéu thu quan trong do nhu cau bs sung du trit ning lugng.

» Dién bién gid:

Thi truong khi dét toan ciu trong thang 5/2026 bién dong manh dudi tac dong
ctia cudc xung dot tai Trung Pong va nguy co gian doan van tai ndng lugng qua eo
bién Hormuz. Trudc khi chién sy leo thang, eo bién Hormuz dam nhiém khoang
20% lugng khi tu nhién héa long (LNG) giao dich toan cdu moi ngay, dong vai tro
la tuyén trung chuyén chién lugc doi véi ngudn cung LNG tu Qatar va UAE. Khi
hoat dong van chuyén qua khu viic nay bi gian doan, gid LNG giao ngay tai chau A
cting gid khi d6t chudn tai chau Au da ting manh do lo ngai thiéu hut ngudn cung
trong ngan han.

Tai chau Au, gia khi d6t chudn TTF lién tuc bién dong manh trong thang 5 khi
thi truong lo ngai khu vuc sé gap kho khan trong qua trinh tich tr nang lugng cho
mua dong. Trong khi d6 tai chau A, nhu ciu LNG phuc vu sdn xuat dién va lam mét
mua he ciing gia tang, khién canh tranh mua LNG gitia cac khu vuc trd nén gay gat
hon. Sy thiéu hut nguén cung tu Trung Pong cung chi phi vén tai va bdo hiém hang
hai leo thang da tao thém ap luc 1én toan b thi truong nidng lugng thé gidi.

Dii liéu giao dich cho thdy gia khi tu nhién thé giéi giam xudng con khoang
3,27 USD/MMBtu vao ngay 29/05/2026, thap hon 0,37% so véi phién truée do. Tuy
nhién, tinh trong vong mot thang, gid khi tu nhién van ting manh khoang 18,29%,
phan danh muc do nhay cadm ctia thi trudng trudc cac rii ro dia chinh tri va nguy co
gian doan chudi cung tng ning lugng. DU vy, mdt biang gid hién tai van thdp hon
khoang 5,05% so v6i cung ky ndm trudc.

DIEN BIEN GIA KHi TU NHIEN TRONG THANG 5
Bon vi tinh: USD/mmBTU
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2.1.2. Thi truong trong nudc
= Cung khi:

Trong thang 5/2026, tinh hinh nhép khau khi d6t ctia Viét Nam tiép tuc gia ting
nham dam bao nguoén cung ning lugng cho san xudt dién va cdng nghiép trong boi
canh thi truong nang lugng thé gisi bién dong manh. Do san lugng khai thac khi
tu nhién ndi dia cé xu hudng suy giam, Viét Nam ngay cang phu thudc nhiéu hon
vao nguon khi thién nhién héa long (LNG) nhép khéu dé dap ting nhu cau tiéu thu
trong nudc. Theo thong tin ti PV GAS, dén hét thang 4/2026, doanh nghiép nay
da nhap khdu khoang 230.000 tin LNG phuc vu phat dién, déng thoi duy tri nguon
cung LPG khoéng 100.000 tdn/thdng cho thi trudng néi dia va xuat khiu khu vuc.

Trong giai doan cu6i thang 4 va d4u thang 5, PV GAS tiép tuc ddy manh hoat
dong nhap khau dé€ ing pho véi nguy co thiéu hut ning lugng trong muia cao diém
tiéu thu dién. Cu thé, doanh nghiép da nhap khau hon 71.000 tdn LNG tli Australia
va khoang 45.000 tdn LPG ti My nhdm dam bdo 6n dinh nguén cung ning lugng
quoc gia. Ngoai ra, PV GAS ciing thu xép thém cac chuyén hang LNG ti Malaysia
giao trong thang 5 va thang 6/2026 d€ b6 sung nhién liéu cho cac nha may dién khi.

Hoat ddng nhép khiu LNG ctia Viét Nam dién ra trong boi canh thi trudng niang
lugng toan cau chiu tac dong manh tli xung dot tai Trung Pong va nhiing gian doan
quanh eo bién Hormuz — tuyén van chuyén khoang 20% LNG toan ciu. Diéu nay
khién gia LNG qudc té ting cao, chi phi véan tai va bao hiém hang hai leo thang, gay
ap luc16n [én chi phi nhap khiu nang lugng ctia Viét Nam. Tuy nhién, nhd chta dong
da dang héa ngudn cung tit Australia, Qatar, Malaysia va khu viic Dong Nam A, Viét
Nam van duy tri dugc chubi cung ting khi d6t tuong déi 6n dinh trong thang 5.

Mot diém dang chu y la viéc dua vao van hanh thuong mai cac nha may dién khi
LNG nhu Nhon Trach 3 va Nhon Trach 4 tii ddu nam 2026 da lam nhu ciu LNG
nhép khiu ting nhanh hon trudc. Piéu nay phan dnh xu hudng chuyén dich dan
sang dién khi LNG trong co ciu nang lugng quéc gia nham giam phu thudc vao
than da va dap ting nhu cau dién ngay cang tang. Tuy nhién, su phu thudc ngay cang
16n vao LNG nhép khéu ciing khién thi trudng nang lugng trong nudc tré nén nhay
cam hon véi bién dong gia ndng lugng va rui ro dia chinh tri toan cau.

®» Cdu khi:

Nhu cau tiéu thu khi dot tai Viét Nam trong thang 5/2026 ti€p tuc duy tri & mtc
cao trong boi canh nhu cau dién ning va hoat dong san xuat cong nghiép gia tang
manh. Thai tiét ndng nong kéo dai khién nhu céu st dung dién ting nhanh, kéo
theo lugng khi tu nhién va khi thién nhién héa 1éng (LNG) phuc vu phét dién tang
dang ké. Cac nha may nhiét dién khi tai khu viic DPong Nam B va Tay Nam B0 phai
nang céng sudt hoat dong nham dam bao ngudn cung dién cho hé théng quéc gia
trong mua cao diém tiéu thu.

Trong boi canh san lugng khai thac khi ty nhién néi dia c6 xu huéng suy giam
theo chu ky khai thac, Viét Nam ngay cang phu thudc nhiéu hon vao LNG nhap
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khiu d€ bu dap thiéu hut ngudn cung trong nudc. Theo PV GAS, dén hét thang
4/2026, Viét Nam da nhap khidu khoang 230.000 tdn LNG phuc vu phat dién, dong
thoi duy tri ngudn cung LPG khoang 100.000 tdn mdi thang cho thi trudng ndi dia
va xudt khiu khu vuc. Riéng giai doan cuéi thing 4 va dau thang 5, PV GAS tiép
tuc nhép thém hon 71.000 tin LNG tii Australia cung khoang 45.000 tan LPG tu
My nham dam bao an ninh ning lugng qudc gia va dap ting nhu céu tiéu thu trong
mua cao diém.

Bén canh linh vyc dién, nhu cau st dung khi dét trong san xuéat cong nghiép
cling ti€p tuc gia ting. Cac nganh st dung nhiéu nang lugng nhu thép, héa chat,
phéan bon va ché bién cdng nghiép duy tri mtic tiéu thu khil6n d€ phuc vu hoat déng
san xudt. Dong thoi, gia than va d4u thé giéi duy tri & mic cao trong thang 5 cling
khién nhiéu doanh nghiép chuyén sang uu tién st dung khi d6t nhu mot giai phap
thay thé nhdm t6i vu chi phi vn hanh va gidm phat thai.

S6 liéu thi truong cting cho thiy nhu ciu nhién liéu khi tai Viét Nam ting nhanh
hon t6c do mé rong nguodn cung noi dia. Theo di liéu Hai quan Viét Nam dugc
Reuters dan lai, nhap khdu LPG ctia Viét Nam trong 4 thang ddu nam 2026 da tang
khoang 34,5% so véi cung ky nam trudc. Trong khi do, san lugng LPG san xuat
trong nudc thang 4/2026 chi dat khoang 71.190 tin, gidam nhe so véi thang trudc,
phan anh ap luc ngay cang 16n 1én nguén cung nang lugng trong nudc.

Ngoai ra, hoat dong van hanh thuong mai cac du an dién khi LNG méi nhu
Nhon Trach 3 va Nhon Trach 4 cling gép phan lam nhu cau LNG tiang nhanh trong
nam 2026. Diéu nay cho thdy xu huéng chuyén dich sang dién khi LNG trong co cdu
nang lugng quédc gia dang dién ra ro rét nham giam phu thudc vao than da va dap
tng nhu cau dién ngay cang tang cia nén kinh té€. Tuy nhién, viéc phu thudc ngay
cang 16n vao LNG nhap khéu cling khién thi truong ning lugng trong nudc tré nén
nhay cam hon trudc bién dong gid nang lugng va cac rti ro dia chinh tri toan cau.

» Dién bién gid:

Tinh trang gian doan LNG toan ciu tic dong dén gid gas thé gidi, tu d6 co6 thé
anh hudng dén gia gas trong nudc Viét Nam & cac ky diéu chinh ti€p theo. Viét Nam
la quéc gia c6 mot phan nguén LPG nhap khiu, nén nhay cam véi bién dong gia
quoc té.

Thi truong khi dot héa 1ong (LPG) ban 1é trong nudc thang 5 ghi nhan xu huéng
tang manh trén dién rdng do chiu ap luc truc ti€p tu da leo thang ctia chi phi nhap
khdu toan cau. Du vy, thi truong c6 su phén hda ro6 rét khi mot s6 doanh nghiép
dau moi 16n chu dong giti nguyén gia ban d€ binh 6n thi truong va git chan khach
hang. D6i v6i nhém doanh nghiép diéu chinh ting, miic tang phd bién ghi nhan la
2.250 dong/kg (da bao gom thué VAT). Diéu nay khién mai binh gas dan dung loai
12kg tdng thém 27.000 dong, ddy mtic gia ban 1é dao dong tii 644.500 dén 677.000
dong/binh tuy khu vyc. Péi vé6i cac ho kinh doanh hodc nha xudng st dung binh
cong nghiép loai 45kg dén 50kg, miic taing dao dong manh tii 101.000 dén 112.500
dong/binh, tao ra ap luc chi phi khong nho cho hoat dong san xuét.
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Su canh tranh thi phan da tao ra buc tranh doi lap gitia cac thuong hiéu 16n
trong ky di€éu hanh nay. Trai ngugc véi xu hudng ting manh ctia Gas South, Pacific
Petro hay City Petro, hai 6ng 16n 1a Tong Cong ty Gas Petrolimex va Saigon Petro
lai chon giai phap di ngang, giti nguyén biéu gia cua thang trudc. Cu thé, binh gas
Petrolimex 12kg tai Ha Noi duy tri 6n dinh & mtic 598.104 dong va tai TRHCM la
592.000 dong. Trong khi d6, PV GAS ghi nhin mtic ting nhe tai mién Bic nhung
tang manh tai mién Nam véi gia binh 12kg cham mdc hon 667.000 dong. Pang cha
y, khu vic Tay Nam B¢, dién hinh la Can Tho, tiép tuc la ving c6 gia gas ban 1é dé
ti€p c4n nhat ca nudc khi neo 6 mtic khoang 550.000 dong/binh 12kg nhao loi thé vé
chudi cung ting logistics ndi dia.

Theo phan tich tii cac chuyén gia va doanh nghiép dau méi, nguyén nhan c6t 16i
khién gia gas trong nudc neo cao xudt phat ti hai yéu t6 chinh: gia CP thé giéi va
chi philogistics. Gia hgp dong (CP) khi hoa long thé gidi do tap doan Saudi Aramco
cong bo cho thang 5 di ngang & mtc 775 USD/tdn, cao hon rat nhiéu so véi mtic
600 USD/tan cung ky nam ngodi. Di kem véi d6, khoan chi phi Premium (phi van
chuyén va béo hiém dua hang vé Viét Nam) ciing leo thang lén ngudng 75 dén 80
USD/tan. Viéc phu thudc 16n vao ngudén nhép khéu, két hgp véi bién dong ty gia
USD/VND va céac bat 6n dia chinh tri tai khu vic Trung Dong, da truc tiép day chi
phi dau vao ctia cac doanh nghiép 1én cao, budc ho phai diéu chinh gia ban 1é dé€ bao
toan bién lgi nhuan.

GIA CP LPG MGI NHAT THANG 5/2026
Don vi tinh: USD/tan
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2.2. Du bao
2.2.1. Thi trudng thé gidi/khu vuc
= Cung khi:

Du bdo vé nguon cung khi dot tu nhién héa long (LNG) toan cau cho théy thi
truong sé tiép tuc d6i mét vdi tinh trang that chét trong trung han do tac déng kéo
dai tlf cac gian doan dia chinh tri. Theo Co quan Nang lugng Qudc té (IEA), cudc
xung dot lién quan dén Iran da khién nguén cung LNG toan cau bi suy giam khoang
120 ty mét khoéi (bcm) trong giai doan tlii ndam 2026 dén nam 2030, tuong duong
khoang 15% t6ng ngudn cung LNG thé gidi. Day la miic thiéu hut dang ké, phan
anh mtc do anh hudng sau rong ctia bat 6n dia chinh tri doi véi thi trudng niang
lugng toan cau.

IEA nhén dinh rdng ct s6c nguén cung nay khong chi mang tinh ngdn han ma
con c¢6 kha nang dinh hinh lai c4u trac thi truong khi dot trong nhiéu nam téi. Viéc
gian doan xuét khiu tii cac nha cung cdp 16n nhu Qatar va UAE, cling véi thiét hai
do6i véi mot soO co s6 ha tang nang lugng quan trong, da khién cac ké hoach mé rong
nguon cung LNG bi tri hoan it nhat 2 ndm so v6i dy kién ban dau. Diéu nay lam gia
tang nguy co thi truong khi dét toan cau duy tri trang thai khan hiém kéo dai hon
so v6i cac du bao trude day.

Tai Hoi nghi thugng dinh LNG & Budapest (Hungary) ngay 7/5, nha phan tich
cta IEA - 6ng Gergely Molnar - cho biét thi truong khi dot toan cau dang budc vao
giai doan tai can bang cham, trong d6 ap luc thiéu hut van chiém uu thé trong giai
doan 2026-2027. Tuy nhién, 6ng ciing nhan manh rang mét lan séng dau tu mai vao
cac du an hoa long LNG tai Bac My, Trung Dong va mot s6 khu vuc khéc sé dan bo
sung ngudn cung, gitp giam bét dp luc trong dai han.

Theo danh gid chung ctia cac chuyén gia tai hoi nghi, méc du tinh trang thit chat
ngudn cung cé thé kéo dai trong vai ndm t6i, nhung su gia ting céng sudt LNG toan
cau trong chu ky dau tu méi sé dong vai tro quan trong trong viéc tai lap trang thai
can bang cta thi trudng tii cudi thap ky nay. Trong ngan va trung han, thi truong
LNG van dugc duy bdo duy tri trang thai nhay cam cao trudc moi bién dong dia
chinh trj va gidn doan chudi cung ting nang lugng.

® Cdu khi:

Du béo vé nhu cau khi dot toan cau cho thay xu huéng suy yéu tuong doi trong
ngan han do tdc dong truc tiép ctia gid ndng lugng duy tri & mtic cao. Khi gia khi dét
tang manh, nhiéu quéc gia va doanh nghiép da cht dong trién khai cac bién phap
tiét kiém néng lugng, t6i uu hoa tiéu thu va chuyén d6i mot phan sang cac nguon
nang lugng thay thé. Diéu nay khién toc do tang trudng nhu cau khi d6t khong con
duy tri da phuc hoi nhu giai doan trudc, ddc biét trong cac linh vic cong nghiép va
phat dién.
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Tai chau Au, nhu ciu khi d6t chju anh hudng ré rét nhat khi cac quéc gia tiép tuc
duy tri chinh sach gidm phu thudc vao nhién liéu héa thach. Viéc ddy manh st dung
nang lugng tai tao nhu dién gié va dién mat troi da gép phan lam gidam nhu cau khi
dét trong san xuat dién, trong khi thoi ti€t 6n hoa hon trong mot s6 giai doan cling
lam suy yéu nhu ciu su6i 4m. Tuy nhién, nhu cdu bd sung kho du trii trudc mta
dong van khién thi trudng duy tri trang thai tiéu thu én dinh & miic nén cao.

Theo canh béo tit Equinor, néu tinh trang gian doan nguén cung qua eo bién
Hormuz kéo dai thém tti 1 dén 3 thang, gid khi dot tai trung tam TTF cta chau
Au c6 thé ting manh lén khoang 90 EUR/MWh (tuong duong khoang 105 USD/
MWHh). Trong kich ban nay, nhu ciu khi d6t c6 thé bi thu hep do hiéu ting gia cao,
khi cac doanh nghiép budc phai cat gidm san xuét hodc chuyén d6i sang cic nguon
nang lugng chi phi thap hon.

» Dién bién gid:

Theo oilprice, thi trudng quyén chon hgp dong tuong lai khi dot tu nhién chau
Au trong tudn dau thang 5 cho thdy cdc nha giao dich lo ngai gi4 khi d6t chudn c6
thé ting hon gép doi trong mua déng 2026/2027. Su gian doan ngudn cung kéo dai
tli Trung Dong dang de doa mua nap khi dét ctia chau Au trudc cao diém tiéu thu.

Dii liéu Bloomberg t6ng hgp cho thdy mot s6 nha giao dich da ky cac hgp dong
quyén chon cho giai doan tii thang 10 dén thang 3 véi mtic gia 1én t6i 117 USD (100
euro)/megawatt-gic (MWh). Mtic gia nay cao hon gap doi so véi gid hién tai khoang
53 USD (45 euro)/MWh, phan anh mdi lo ngai 16n ctia gi6i thuong mai vé ct s6c
gia khi d6t sap tdi.

Dai vé6i khi tu nhién, Citi gitt nguyén dyu bao gia khi Henry Hub tai My nho
ngu6n cung duy tri manh, nhung cdnh bdo rui ro ting gia tai chau Au va chau A.

Ngan hang nay du bdo gié khi TTF ctia chau Au sé dat trung binh khoang 17,8
USD/MMBtu néu tinh trang gian doan ngudn cung ti€p tuc kéo dai.

2.2.2. Thj truéng trong nudc

Céc t6 chuc quéc té va co quan trong nudc déu thong nhit nhan dinh ring thi
truong khi dot Viét Nam sé budc vao giai doan tang truéng manh vé nhu cau, trong
khi ngudn cung ndi dia ti€p tuc suy giam, budc phai gia tang phu thudc vao LNG
nhap khéu.

Theo Co quan Nang lugng Qudc té€ (IEA) va cac bdo cao phan tich nganh, san
lugng khi ty nhién trong nudc dang c6 xu huéng giam do cac mo khi truyén thong
budc vao giai doan suy kiét. Trong khi do, nhu cau khi dét cho phat dién va cong
nghiép van tang déu, khién khoang thiéu hut ngay cang ro rét. Pay la nguyén nhan
chinh thac déy Viét Nam m& rong nhap khdu LNG nhu mét nguén cung chién lugc
trong trung va dai han.
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Trong cac du bao cap nhét ctia nganh nang lugng, Viét Nam dugc ky vong sé tang
manh nhap khdu LNG tu miic khoang 5 triéu tdn vao ndm 2025 1én khoang 11 triéu
tdn vao nam 2030, va c6 thé dat gan 14 triéu tdn vao nam 2035. Diéu nay phan anh
xu huéng chuyén dich r6 rét tii nén kinh t€ dya vao khi noi dia sang mé hinh két
hop gitia khi trong nude va khi nhip khau.

O gdéc do chinh sach, theo Quy hoach dién VIII (PDP8) va cac phan tich ctia B
Cong Thuong, khi dét tiép tuc dugc xac dinh 1a nhién liéu chuyén tiép quan trong
trong qud trinh giam phu thudc vao than va thic ddy ning lugng téi tao. Pén nam
2030, khi LNG du kién dong vai tro dang ké trong co cdu ngudn dién, véi cong suit
dién khi chiém ty trong 16n trong hé thong ning lugng quoc gia. Tuy nhién, diéu
nay cling dong nghia véi viéc nhu cdu nhap khdu LNG sé ting nhanh va tré thanh
yéu t6 chi phoi an ninh ning lugng.

Vé phia doanh nghiép nha nuéc, PV GAS va cac don vi trong nganh déu khi cting
dang ddy manh xay dung chudi cung ting LNG, bao goém ca kho cang, ha tang tai hoa
khi va hgp dong dai han véi cac nha cung cap quoc té. Cac chuyén gia trong nganh
nhan dinh rang Viét Nam da budc vao giai doan “tai ciu tric thi truong khi’, trong
d6 LNG nhép khdu sé ngay cang chiém ty trong 16n trong tong cung nang lugng.

Tuy nhién, cac chuyén gia cling canh bdo rang thi truong khi Viét Nam trong
thoi gian t6i sé chiu tac dong manh tti bién dong gia LNG toan cau. Khi gia khi thé
giGi ting do gidn doan ngudn cung hodc cing thing dia chinh tri, chi phi phat dién
va gid nidng lugng trong nudc cd thé bién dong theo, tao ap luc lén diéu hanh vi mo
va lam phat nang lugng.
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3. THI TRUGNG PHAN BON
3.1. Thong tin trong ky
3.1.1. Thi trudng thé gidi/khu vuc
= Cung phdn bon:

Trong thang 5/2026, thi trudng phan bén toan cau ghi nhan tinh trang siét chat
ngudn cung ro rét, khi nhiéu nha san xudt 16n dong loat di€éu chinh giam san lugng
do ap luc chi phi dau vao va gian doan chubi cung ting. Mot trong nhiing yéu t6 néi
bat la chi phi nguyén liéu dau vao, dac biét la luu huynh va khi ty nhién, ting manbh,
khién bién lgi nhuén ctia cdc doanh nghiép san xudt phan bén bi thu hep dang ké.

Mot s6 tap doan 16n da chu dong cat giam san lugng. Mosaic Company - mot
trong nhiing nha san xuat phan bon phosphate hang dau thé giéi - da giam san
lugng tai ca My va Brazil do chi phi luu huynh tang cao. Tuong tu, OCP Group ciing
tién hanh giam san lugng khi ddy nhanh lich bao tri tai mét s6 nha may, du van duy
tri lugng ton kho chién lugc nham dam bao kha nidng dap ting ngan han. Dai dién
doanh nghiép cho biét lugng tén kho hién c6 thé gitp duy tri san xuét it nhit dén
cuoi thang 7, qua dé phan nao giam ap luc dit gay ngudn cung ttic thoi.

O chiéu cung quéc t& Trung Quéc - mot trong nhiing nha xuit khdu phan
phosphate 16n - da tam diing xut khau mot s6 san phdm cht chét it nhat dén thang
8, lam gia tang dang ké tinh trang thi€u hut trén thi truong toan cau. Cluing luc, cac
nha san xudt tai Trung Pong, dic biét 1a A Rap Xé Ut, ciing gip khé khin trong
hoat dong xuat khiu do gian doan logistics lién quan dén khu vuc eo bién Hormuz,
khién khéi lugng xudt khdu giam gan mét nta theo udc tinh cua cac t6 chiic phan
tich nganh.

Trong b6i canh ngudn cung bi that chit, cdc quoc gia nhap khiu 16n da ddy manh
hoat dong tich tr. An Do ghi nhdn muc nhép khiu ky luc trong cac phién déu thau
phan boén, phan anh xu hudng gia tang du trit d¢€ dam bao an ninh luong thuc. Tuy
nhién, su canh tranh nguén cung khién thi trudéng trd nén phan héa manh: cac
qudc gia ¢ nang luc tai chinh cao van dam bao dugc ngudn hang, trong khi nhiéu
nén kinh t€ thu nhép thdp doi mat véi nguy co thiéu hut phan bon do gia ting cao.

Theo cac chuyén gia nganh, tinh trang nay khong chi mang tinh ngan han ma
con phan anh sy mong manh ctia chudi cung ting phan bén toan cau trude cac ct
sOc dia chinh trj va chi phi ning lugng. Diéu nay c6 thé tiép tuc tao ap luc 1én an
ninh luong thuc toan cau trong cac mua vu tiép theo.

= Cdu phan bén:

Trong thang 5/2026, nhu cau phan bén toan cau tiép tuc duy tri & mtic cao nhung
c6 xu huéng phén héa manh gitia cac khu vuc, trong bdi canh gia dau vao tang va
chubi cung ting bi gian doan boi cang thang dia chinh tri.
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Theo t6ng hop thi trudng, nhu cau déi véi cac loai phan bon chinh nhu urea,
DAP va phan phosphate van dugc ho trg béi mua vu gieo trong tai nhiéu khu vuc
16n, tuy nhién muc tiéu thu thuc té€ c6 d4u hiéu chiing lai do gia tang cao. Tai nhiéu
thi truong dang phat trién, ndng dan bat dau giam liéu lugng st dung hodc tri hoan
mua vao, phan anh ap luc chi phi ngay cang 16n doi véi san xuat ndong nghiép.

Mot diém dang chid y 1a nhu cdu phan bon khong suy giam déng déu, ma chuyén
sang trang thai “phan héa theo kha nang chi trd”. O cc nén kinh t& thu nhap cao,
nhu cau tuong doi 6n dinh nho kha nang trg gia va du tri, trong khi tai cac khu vuc
thu nhap thép, dic biét & chau Phi cin Sahara va mét s§ nude chau A, lugng phan
bén tiéu thu cé xu hudng giam do gid vugt ngudng hap thu ctia ngudi san xuat.

Trén thi trudng quéc té, nhu cdu nhap khiu van duy tri & muc cao, thé hién qua
céc dot ddu thau 16n. Vi du, trong thdng 5, mdt s6 quéc gia chau A da mé thau nhap
kh&u quy mo 16n 1én t6i hang triéu tdn uré nham dam bao nguén cung cho mua vy,
bat chap gid phan bon ting manh. Diéu nay cho thiy nhu cdu thuc t€ van mang tinh
“bat budc theo mua vu” hon la co gian theo gia.

Tuy nhién, ap luc chi phi dau vao - dac biét tii khi tu nhién (chiém t6i 80-90% chi
phi san xudt amoniac) - da khién gia phan bon duy tri & mtc cao, lam suy yéu kha
ndng tiéu thu trong dai han. Theo cdc phan tich thi trudng, gia uré toan cau nam
2026 c6 thé tang gan 60% so véi cling ky, khién miic dd “kha ning chi tra phan bon”
giam xudng viing thap nhat ké tii nam 2022

» Dién bién gid:

thi trudng phan bon thé gidi ghi nhan xu huéng bién dong ting - gidm dan xen,
phén anh sy giang co gitia tinh trang thiéu hut ngudén cung do gian doan dia chinh
tri va su suy yéu cta nhu ciu tai mot s6 khu vuc tiéu thu 16n. Nhin chung, mat bang
gid phan bon van duy tri & mtic cao so v6i trung binh nhiéu ndm, trong béi canh chi
phi nang lugng, van tai va nguyén liéu dau vao ti€p tuc chiu ap luc.

Theo khao sat cia AgroMonitor, gia ure thé giéi trong thang 5 c6 xu huéng diéu
chinh gidm trong ngén han do nhu ciu méi han ché sau céc dot d4u thau 16n ctia An
Do. Tuy nhién, xu hudng nay khong bén viing khi thi trudng van d6i mat véi nguy
co thiéu hut ngudn cung, dac biét néu xuat hién thém cac dgt mua vao tii cac quoc
gia nhap khéu 16n trong thoi gian téi.

Tai khu vuc Trung Dong - mot trong nhiing trung tdm san xudt ure quan trong
nhat thé gisi - gia ure FOB giam xuong khoang 820-840 USD/t4n trong boi canh
nguoi ban gap kho khédn trong viéc duy tri mtc gia chao ban cao. Du vay, nguon
cung tui khu vuc nay van bi han ché do gian doan logistics va hoat dong van chuyén
qua cdc tuyén hang hai trong yéu.

Trai ngugc véi xu hudng gidm cuc bo, thi tridng chau Au va chau A lai ghi nhan
ap luc ting gia do nhu cau nhép khau mang tinh phong ngtia rai ro. Tai Ai Cap, gid
ure duy tri quanh mtc 790-810 USD/tdn FOB trong trang thai trdm lang, trong khi
tai Pong Nam A, hoat dong giao dich thdp do cac nha nhap khiu than trong trudc
mtc gia cao va bién lgi nhuan néng san giam.
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Tai thi truong Hoa Ky, gia hau hét cac loai phan bon chinh déu tang so véi thang
trudc, trong dé ure ghi nhan mtic taing manh nhat, khoang 26% so véi thang 4/2026.
Céc san phdm nhu DAP, MAP va kali ciing duy tri xu huéng tang nhe, phén anh tic
dong lan toa cua chi phi d4u vao va tinh trang thit chit nguén cung toan cau.

O goc do cdu tric thi trudng, xung dot tai Trung Dong tiép tuc déng vai tro la
yéu t6 then chét, khi khu vuc nay chiém khoang 35-40% lugng xuét khau ure toan
cau. Viéc gian doan san xudt va van chuyén qua cac tuyén hang hai quan trong, dac
biét la eo bién Hormuz, da khién nguén cung phan bon toan ciu bi thu hep dang ké,
qua d6 ddy mit bang gid duy tri & muc cao.

Tai chau Au, gia phan bén tiép tuc chiu 4p Iyc ting sau khi Lién minh chau Au 4p
dung thém cac bién phap thué déi véi hang nhap khéu tit Nga - qudc gia cung cdp
khoang 22% nhu cdu phan bon ctia khu viic. Trudc ép luc chi phi gia tang, Uy ban
chau Au da can nhéc cac bién phép hé trg nhu mién giam thué nhap khéu va thic
ddy san xuit n6i khéi nham 6n dinh ngudn cung cho nganh néng nghiép.

DIEN BIEN GIA PHAN URE THE GIOI
Don vi tinh: USD/t4n

950
Cuéi thdng 5, gid Urea thé gidi tiép tuc xu hudng gidm
850 du An B théng bdo mé thdu nhdp khdu 1,7 trigu tan Urea.
_ Gid salan tgi Nola dd gidm vé muic gid ngay trudc thoi diém
750 gid thé gidi bdt ddu tdng do xung ddt tai Vinh Trung Bong vao cudi thang 2.
Trong khi gid san tai cdc khu vuc khdc van cao hon 100 - 200 USD/tdn.
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Ngudn: AgriMorning

3.1.2. Thj trudng trong nudc
= Cung phdn bon:

Trong thang 5/2026, nguén cung phén bdn tai Viét Nam ti€p tuc duy tri trang
thai 6n dinh, tham chi trong mot s6 phan khtc nhu ure va supe l4n con ghi nhin
tinh trang du cung so véi nhu cau tiéu thu noi dia. Theo Hiép hoi Phan bon Viét
Nam, tong céng sudt san xudt ure ctia bon nha may cht ch6t gom PVFCCo - Phu
My Fertilizer Plant, Ca Mau Fertilizer Plant (PVCFC), Nha may dam Ha Bac va Nha
may dam Ninh Binh (thudc Vinachem) da dat gan 3 triéu tin/nam, vugt mic nhu
cau tiéu thu ndi dia.

Dbiéu nay cho thiy Viét Nam khong chi tu cht dugc nguon cung ure ma con cé
du dia san xudt d€ xuit khiu. Theo Tién si Phung Ha - Chu tich Hiép hoi Phan bon
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Viét Nam, mot s6 mat hang nhu ure va supe lan hién dang trong trang thai du thtia
so v6i nhu cau trong nudc. Trong khi d6, nhu cau phan bén noi dia lai mang tinh
thoi vu ro rét, thudng dat dinh vao quy I va quy IV hang nam, khién hoat dong san
xudt trong cac giai doan con lai can dugc diéu tiét d€ tranh du cung cuc bo.

Trong boi canh d6, nhiéu doanh nghiép trong nudc da ddy manh xuét khdu phan
boén sang cac thi trudng nhu Campuchia, Han Qudc, Malaysia va Australia nhdm
duy tri hoat dong 6n dinh, t&i uu cong suit nha may va kiém soat lugng ton kho
& muc hgp ly. Hoat dong xuat khdu nay dong vai tro nhu moét kénh diéu tiét quan
trong, giup can bang cung - cdu trong nudc khi nhu ciu néi dia khong tang tuong
ting v6i nang lyc san xuat.

Tuy nhién, du nguén cung noéi dia doi dao, thi trudng Viét Nam van chiu anh
hudng gian tiép tii bién dong gia phan bon quoc té, ddc biét la chi phi nhap khau
nguyén liéu va cac loai phan bon chua san xuét dugc hoan toan trong nudc. Vi vay,
thi trudng trong nudc van trong trang thai 6n dinh nhung nhay cam véi bién dong
gia thé gioi.

= Cdu phdn bén:

Theo phan anh cua nhiéu dai ly, thoi diém nay, hoat dong giao dich van chim
tai hu hét cac khu vuc do nhu cdu cho laa He Thu tai Pong bang song Ctiu Long
chua manh.

Tai Duyén hai mién Trung va Tay Nguyén, nhu cau phan boén cht yéu cho cay
cong nghiép ngan ngay, ciy dn trai, rau mau... Tai mién Bic, cac khu vuc chua yéu ¢
nhu cau phén bén cho rau mau, cay an trai dang nudi trai trong khi nhu cau bén lua
gan nhu tam ngung do hét vu.

Véi ton kho ure dau thang 5/2026 da giam xudng mtic 261.000 tan, san xudt
trong thang 5 du bao tang nhe nhung nhap khiu van han ché, thi tdng nguon cung
ure trong thang 5 du bao sé giam xuéng muic 511.000 tan, giam 54 nghin tin so véi
thang 4.

Theo quy luat thi trudng, nhu cau tiéu thu noi dia phan ure sé dan dugc cai thién
vé cudi thang khi khu vic Pong bang sdong Ctiu Long du bdo c6 mua va dién tich sa
lta He Thu tang, trong khi khu vic mién Trung cting dy kién sé vao vu He Thu. Tuy
nhién, thi trudng phan bon trong nudc sé con phu thudc vao tinh hinh dia chinh
tri thé gidi.

= Dién bién gid:

Khao sat thyc t€ tai thi truong cho thdy, dau thang 5 nay, nha mdy Pam Ca Mau
van gitt gia lénh khong d6i so véi gid 1énh ngay 17/4. Cu thé, tai Sai Gon va Long
An (ct1), cac thuong nhan va dai ly gitt chao gia ure Ca Mau & mtic 18.900-19.000

dong/kg.
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Tai kho trung chuyén Tay Nam B9, chao gia ure Ca Mau chiing & mtic 19.000-
19.100 dong/kg. Cac daily cp 1 tai Tay Nam B¢ chao gia ban riéng ure giao t6i kho
dai ly cép 2 khong d6i 6 miic 19.000-19.400 dong/kg.

Tuong ty nhu vay, gid ure Phu My khong thay d6i va duy tri quanh mdc 17.500-
17.700 dong/kg. D6i v6i ure Ha Béc, cac nha phan phéi chao gia ure hang bao
thuong phdm sang tay tai nha may khong d6i ¢ mic 17.550-17.600 dong/kg. Doi
v6i ure Ninh Binh, cac nha phéan phéi giti chao gia hang bao thuong phdm sang tay
tai nha mdy & muic 17.550-17.600 dong/kg - khong déi so véi tuan trude.

Dai v6i hang nhap khéu, gia ure nhap khdu tai thi truong trong nudc da giam
nhe theo xu hudng gia thé gigi giam.

Theo tinh toan ctia AgroMonitor, lugng ure nhép khau thang 5 sé & muc 10.000
tdn, tang 6.000 tdn so v4i thang 4 trong khi lugng ure san xudt trong nude thang 5
sé dat khoang 240.000 tan, ting 20.000 tin so v&i thang 4.

Du béo lugng ure xuidt khau ctia Viét Nam trong thang 5 dat 110.000 tan, giam

24.000 tan so véi thang 4.

DIEN BIEN GIA URE TRONG NUGC BEN cUOI THANG 5/2026
Bon vi tinh: VND/kg
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3.2. Du bao

3.2.1. Thi truéng thé gidi/khu vuc

Phat biéu tai hdi nghi b trudng cac nuéc MED9++ vé chu dé “Ho trg an ninh
luong thuc va ti€p can phan bon” do FAO, Italy va Croatia dong cht tri tai Rome
(Italy) ngay 7/5, Tong Giam d6c FAO Khuit Dong Ngoc nhdn manh khung hoang
hién nay da vugt xa pham vi dia chinh tri, ngay cang anh hudng dén san xuét luong
thuc, thuong mai, cdc ddu vao nong nghiép va kha nang tiép cén thuc phidm trén
toan thé gisi.
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Tong Giam d6c FAO canh bao ring nhiing gian doan déi véi ludng luu thong
hang hai qua hanh lang nay da va dang lam that chat thi trudng phan bon va tang
chi phi ndng lugng, v6i nhiing hau qua ti€ém tang nghiém trong véi san xuit nong
nghiép va gia thuc phdm.

Theo d6, mot sy chdm tré du chi vai tudn ciing budc néng dan phai cat giam su
dung phéan bén hodc tli bé hoan toan viéc bon phan. Bang chu y, tac dong hién tai
c6 thé con anh hudng truc tiép vao cac mua vu tiép theo, khién nguédn cung thuc
phdm bi that chat vao ntia cu6i ndm 2026 va 2027.

Theo Téng Giam doc FAO, khong c6 qudc gia nao “mién nhiém” trudc khung
hoang hién nay va can xac dinh cac linh vuc uu tién phéi hgp hanh dong. Dac biét,
cac nudc can duy tri chudi cung ting hoat dong bang cach tao di€u kién cho nhiing
tuyén thuong mai thay thé, tranh cac bién phdp han ché xuat khiu, h6 trg néng dan
ti€p can dau vao ndong nghiép d€ dam bao san xuét 6n dinh.

3.2.2. Thi trudng trong nudc

Trong giai doan t&i, thi truong phan bén Viét Nam dugc du bao ti€p tuc duy tri
trang thai 6n dinh tuong d6i, nhung bién dong theo xu hudng thé gisi sé ngay cang
r6 nét hon, dac biét do phu thudc vao gia ning lugng, chi phi logistics va nguon
cung nguyén liéu nhép khau.

Vé phia nguén cung, Viét Nam dugc danh gia c6 lgi thé 16n nho nang luc san
xudt trong nudc ngay cang mé rong. Cac doanh nghiép cha chét nhu PVFCCo -
Phu My Fertilizer, PVCFC - Ca Mau Fertilizer va hé thong thudc Vinachem dang
van hanh véi cong suit cao, trong dé riéng phan khuc ure da c6 kha ning dap ting
vuot nhu cau ndi dia. Diéu nay giup Viét Nam duy tri trang théi tu cht tuong doi doi
v6i mot s6 dong phan bon chinh, dong thoi cé du dia xudt khau khi nhu cau trong
nudc suy yéu theo mua vu.

Tuy nhién, cac chuyén gia trong nganh cho rang thi truong van ton tai yéu t6 phu
thudc nhét dinh vao nhap khau, dac biét d6i v6i phan kali, DAP va mét s6 nguyén
liéu dau vao san xuat. Do do, bat ky bién dong nao tu thi trudng nang lugng hoac
gian doan chubi cung ting qudc t€ déu c6 thé nhanh chong tac dong dén gid phan
bén trong nudc.

Vé nhu céu, thi trudng ndi dia dugc du bao van mang tinh thoi vu ro rét, tap
trung vao cac vu san xudt nong nghiép chinh. Trong khi d6, xu huéng st dung phan
bén c6 thé dich chuyén theo hudng tiét kiém va t6i vu chi phi, khi ndng dan ngay
cang chiu ap luc tl gia dau vao va bién dong gia ndng san. Diéu nay khién toc do
tang trudng nhu cau phan bon khong con cao nhu giai doan trudc, ma thién vé 6n
dinh va phan hda theo vung.

O gbc d6 doanh nghiép, xu huéng xudt khiu phan bon duge ky vong tiép tuc
dong vai tro quan trong trong diéu tiét cung - cau trong nudc. Viéc mé rong thi
trudng sang cdc khu viic nhi Pong Nam A, Han Qudc va Australia gitp cdc nha sén
xudt duy tri cong sudt van hanh 6n dinh, dong thoi giam ap luc ton kho trong boi
canh nhu cau ndi dia khong ting manh.
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4. THI TRUGNG DIEN
4.1. Thong tin trong ky
4.1.1. Thi trudng thé gidi/khu vuc

Thi trudng dién toan cdu ghi nhan dién bién phan hoa gitia cac khu vuc, phan
anh sy khac biét vé co cau ngudn phat, diéu kién thoi tiét va miic do phu thudc vao
nhién liéu hoéa thach. Nhin chung, nhu cau dién tiép tuc duy tri & mtic cao tai cac
nén kinh té€ dang phat trién, trong khi cac khu vuc phat trién ghi nhan xu huéng 6n
dinh hon sau giai doan bién dong manh trudc do.

Tai chau Au, gi4 dién tiép tuc duy tri & muc cao trong théng 5 do chiu tic dong
tu gid khi d6t va chi phi phat thai carbon. Nhiéu thi truong dién giao ngay ghi nhan
muic gia bién dong manh, dic biét trong cac thoi di€ém san lugng dién gi6 suy giam.
Diéu nay khién hé thong dién khu vuc van phu thu¢c dang ké vao nguon phat dién
tu khi dot, qua dé lam gia tang tinh nhay cam cua gia dién doi véi bi€n dong nang
lugng dau vao.

Tai My, thi truong dién ghi nhin xu hudng tuong d6i 6n dinh trong thang 5, véi
muc gia bién dong nhe theo nhu ciu cong nghiép va diéu kién thoi tiét. Nhu cau
dién tai mot sO bang tang lén do hoat dong san xudt cong nghiép va tiéu thu trong
mua néng bat ddu gia ting, tuy nhién hé thong cung ting dién van dép tng t6t nho
cong suat phat dién doi dao va ngudn khi d6t ndi dia 6n dinh.

Tai Trung Quoc, nhu ciu dién tiép tuc duy tri & mic cao nhung c6 su phan héa
gitia cac khu vuc. Hoat dong cong nghiép cham lai trong mot s6 linh vuc da lam
giam toc do tdng tiéu thu dién, trong khi d6 nhu cau ti cic nganh céng nghé va
trung tam di liéu van git vai tro ho trg chinh cho ting trudéng dién nang. Pong
thoi, ty trong ndng lugng tai tao trong hé thong dién ti€p tuc tang, gop phan giam
bét ap luc 1én ngudn phat truyén thong.

O khu viic chau A mdi néi, dic biét 1a An Do va Pong Nam A, nhu ciu dién tiép
tuc tang manh do anh hudng cta thai tiét ndng noéng va tang trudng cong nghiép.
Mot s6 qudc gia ghi nhin mic tiéu thu dién cao ky luc theo mua, dan dén ap luc
1én hé thong truyén tai va gia dién trong gid cao diém. Diéu nay phan anh xu hudng
dién héa ngay cang manh trong nén kinh t€ khu vuc.

4.1.2. Thi truong trong nudc

Trong thang 5/2026, thi truong dién Viét Nam ghi nhén dién bién tiéu thu ting
manh, dic biét trong ntia cudi thang khi thoi ti€t ndng néng dién rong xudt hién
trén ca nude. Theo Cong ty TNHH MTV Van hanh hé thong dién va thi trudng dién
quéc gia (NSMO), phu tai dién lién tuc lap cac mic ky luc méi, phan anh ap luc
ngay cang 16n doi véi hé thong cung ting dién quoc gia.

Trudc do, trong tudn gitia thang 5, hé thong dién qudc gia da ghi nhin nhiéu moc
tiéu thu cao bat thudng. Ngay 13/5, cong sudt cuc dai dat 52.487MW va san lugng
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dién toan quoc dat khoang 1,103 ty kWh. Chi hai ngay sau, vao 15/5, cac chi s6 nay
ti€p tuc tdng 1én, véi cong suit cuc dai dat 54.654MW vao luc 14h15 va san lugng
dién tiéu thy khodang 1,152 ty kWh. Viéc lién tiép pha ky luc trong thoi gian ngin
cho thay nhu cau dién phuc ho6i nhanh sau ky nghi 1€ va bat dau chiu tac dong ro rét
ti nén nhiét tang.

Budc sang giai doan 23-28/5, khi mién Bac xudt hién dgt ndng néng gay gat, hé
thong dién qudc gia tiép tuc roi vao trang thai cing thing hon. Cong sut tiéu thu
lién tuc 14p dinh méi trong nhiéu ngay lién ti€p, lan lugt dat 57.120MW (ngay 25/5),
58.103MW (ngay 26/5) va 58.039MW (ngay 27/5). Cung thoi diém, san lugng dién
toan qudc tang manh, dat tii 1,171 ty kWh dén mtc cao nhét lich st khoang 1,217
ty kWh.

Riéng khu vic mién Bac - noi chiu anh huéng truc ti€p ctia nang néng - céng
sudt cuc dai ngay 27/5 xap xi 30.000MW, ting hon 6% so véi cung ky nam 2025,
trong khi san lugng tiéu thu dat khodng 631 tri¢u kWh, tang hon 9% so véi mtic
dinh ndm trudc. Dién bién nay cho thdy nhu ciu dién sinh hoat va san xuat déu ting
dong thoi trong diéu kién thoi tiét cuc doan.

Theo NSMO, viéc phu tai lién tuc tang cao trong thang 5 phu hgp véi xu huéng
theo mua, khi nhu cdu dién thuong ting manh vao giai doan dau muia néng. Ap luc
van hanh hé théng vi véy gia ting dang ké, ddc biét tai cdc khu vyc phu tai 16n nhu
mién Bac va mién Nam cong nghiép.

Bén canh d6, viéc van hanh cac dudng day truyén tai lién mién, dac biét tuyén
500kV mach 3 Quang Trach - Pho Noi, da gép phan quan trong trong viéc ting
cuong kha nang diéu phéi dién gitia cac khu vuc, ho trg hé thong duy tri 6n dinh
trong cac thoi diém phu téi dat dinh.

4.2. Dy bao
4.2.1. Thi truong thé gidi/khu vuc

Theo bdo céo ctia Bain & Company va Standard Chartered, nhu cau dién tai
Dong Nam A dugc dy bdo sé ting gdp ba vao nim 2030, dat hon 100 TWh, nho
dong luc tli su md rong ctia cac trung tam di liéu, khu cong nghiép xanh valan séng
phat trién xe dién. Dién bién nay kéo theo nhu ciu d4u tu ha tdng dién luc khu vuc
1én hon 200 ty USD trong giai doan t6i.

Cung v6i d6, nén kinh té€ xanh ctia Pong Nam A hién dugc dinh gid khoang 290
ty USD va c6 thé dat 430 ty USD vao ndm 2030. Tuy nhién, bao cdo ciing chi ra rang
chi khoang 60% trong tong s6 540 ty USD cam két ddu tu vao chudi gia tri dién va
xe dién hién c6 10 trinh trién khai ré rang, cho thdy tién d6 thuc thi van con cham
so vGi nhu c4u thuc té.

O pham vi toan céu, Co quan Nang lugng Quoc té (IEA) udc tinh téng von dau
tu vao ha ting va nguoén cung dién c6 thé dat gin 1.600 ty USD vao nam 2026, trong
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dé riéng linh vuc luéi dién chi€ém khoang 550 ty USD. Dong thoi, dau tu vao hé
thong luu tri nang lugng (pin) cling dugc du bao vugt moc 100 ty USD, phan anh
xu hudng gia ting manh nhu ciu 6n dinh héa hé théng dién trong bdi canh phu tai
tang nhanh.

Ngoai ra, theo nhiéu phan tich ctia cac t6 chtic tai chinh quéc té, qua trinh dién
héa nén kinh té (ddc biét trong giao thong va cong nghiép s6) dang tré thanh dong
luc chinh thuc ddy ting trudng nhu cau dién toan ciu trong thap ky téi, khién ap luc
md rong ngudn cung va dau tu luédi dién ngay cang trd nén cap thiét.

4.2.2. Thi trudgng trong nudc

Thi trudong dién Viét Nam dugc du bdo tiép tuc duy tri xu hudng tang trudng
manh trong ndm 2026 va cac ndm tiép theo, trong bdi canh nén kinh té mé rong,
cong nghiép hoa dién ra nhanh va nhu ciu dién tii cdc nganh méi nhu trung tam di
liéu, Al va xe dién gia ting. Theo B6 Céng Thuong va Co quan Diéu hanh hé thong
dién qudc gia (NSMO), nhu céu dién ndm 2026 c6 thé ting khoang 10-12% trong
kich ban co sd, va c6 thé 1én t6i 12-14% trong diéu kién ting trudng kinh té cao két
hgp véi thoi tiét ndng ndng kéo dai. Trong kich ban cuc doan, muc ting cé thé vugt
15%, tao ap luc 16n Ién hé thong cung ting dién quoc gia.

Trong ngén han, EVN ciling ghi nhén 4p luc cung ting dién gia tang ro rét, dic
biét trong mtia kho 2026 khi tiéu thu dién dugc du bao tiép tuc lap dinh méi. Téng
cong sudt phu tai toan qudc da nhiéu lan vugt ngudng 52.000-58.000 MW trong cac
dgt ndng nong, phan dnh muic d6 cing thing ngay cang 16n ctia hé théng dién. Co
quan diéu hanh hé théng dién qudc gia cho biét nhu cau dién c6 thé tiép tuc ting
nhanh trong mua he, dac biét tai khu vic mién Bac va mién Nam cong nghiép, noi
tap trung nhiéu khu cong nghiép va do thi lén.

Vé phia cung ting, EVN va cac co quan quan ly da xac dinh dam bao an ninh
ndng lugng la nhiém vy trong tam trong nam 2026. Cac giai phap dugc tap trung
bao gdém tang cudng nguodn phat, dam bao nhién liéu cho cac nha may dién, ddy
nhanh tién d¢ cac du an dién khi va nhiét dién, dong thoi maé rong hé thong truyén
tai lién mién dé€ giam ap luc cuc bo gitia cac khu vic. Nhiéu du an 16n du kién di vao
van hanh trong nam 2026-2027 nhdm bd sung cong suit cho hé théng, dic biét tai
mién Bac dang chiu ap luc phu tai cao.

Ngoai ra, xu huéng dai han cua thi truong dién Viét Nam ciing dugc dinh hinh
bdi qua trinh chuyén dich nang lugng va phat trién ning lugng tdi tao. Ty trong dién
gio, dién mat trdi va cac ngudn nang lugng sach dang ting dan trong co cau nguodn
dién, nhung van phu thudc 16n vao diéu kién thai tiét, khién hé thong cin bd sung
thém cac giai phap luu tri va diéu tiét cong suit. Diéu nay cho thay thi truong dién
Viét Nam sé ti€p tuc d6i mat véi bai toan can bang gitia tang trudng nhu cadu nhanh
va dam bdo 6n dinh hé thong trong giai doan téi.

[ 57 ]



BAN TIN KINH TE Vi MO SO THANG 06/2026

KET LUAN VA KHUYEN NGHI

Trong thang 5/2026, bdi canh thi trudng nang lugng toan cau tiép tuc duy tri
trang thai bién dong manh véi cac yéu to rii ro tap trung cht yéu vao dia chinh
tri, gian doan chudi cung ting va su dich chuyén mat can doéi gitia cung - cdu nang
lugng. Gia dau tho duy tri & viung cao do lo ngai thiéu hut ngudn cung tii cac khu
vic trong yéu, trong khi thi truong khi dét va LNG van trong trang thai that chét
do gidn doan van chuyén va nhu ciu tich trii ting cao tai chau Au va chau A. Déng
thoi, nhu cau dién tai nhiéu khu vuc, trong dé c6 Viét Nam, tang manh do thai tiét
cuc doan, lam gia tang ap luc 1én hé thong nang lugng toan cau.

Trong boi canh do, Tap doan Dau khi Viét Nam diing trudc mot giai doan viia
mang tinh co hoi viia tiém 4n nhiéu rai ro. Mdt bang gid nang lugng cao mang lai
diéu kién thuén lgi cho hoat dong khai thac thugng nguon, tuy nhién chi phi dau
vao, chi phi logistics va bién dong ty gia lai gay ap luc 1én bién 1gi nhuén va hiéu qua
van hanh toan chudi gia tri. Su phu thudc ngay cang 16n vao thi trudng LNG quéc
té€ cung véi bi€n dong kho ludng cua thi truong dién trong nudc khién yéu cau diéu
hanh hé théng nang lugng trd nén phtic tap hon bao gio hét.

T nhitng phan tich trén, mgt s6 khuyén nghi trong tam dugc dé xudt nhu sau:

® Petrovietnam cdn tiép tuc toi uu héa hoat dong thugng nguon theo hudng
nang cao hiéu sudt khai thdc va vu tién cdc mo c6 chi phi thdp, dong thoi ddy
manh ting dung cong nghé sé va phan tich dit liéu thoi gian thuc dé t6i vu héa
san lugng trong boi canh gia ddu bién dong manh theo chu ky dia chinh tri.

* Tap doan cdn tang cudng chién lugc quan tri rii ro gid ddu va khi thong qua
viéc dp dung cdc cong cu phong ngiia riii ro tdi chinh nhu hedging tiing phdn,
nham gidm thiéu tdc dong ciia bién dong gid ngan han nhung van dam bdo khd
ndang toi uu hoa lgi nhudn khi thi trudng thudn lgi.

* Trong linh viic khi va LNG, PVN cdn ddy manh da dang héa nguon cung, mé
rong hgp tdc qudc té va phat trién cdc hop dong nhdp khdu dai han c6 co ché gid
linh hoat. Diéu nay gitp gidm phu thudc vao cdc diém cung ting riii ro cao, dong
thoi ddm bdo an ninh ndng luong cho hé thong dién khi trong nuéc.

* Doi véi mdng dién va ha nguon, PVN cdn phoi hgp chdt ché vdi cdc co quan
diéu hanh dé téi vu héa co ché huy dong ngudn dién khi trong cdc giai doan phu
tdi cao, dong thoi tan dung tot co ché gid thi truong dién nham cdi thién hiéu
qud kinh té ciia cdc nha mdy dién do tdp doan qudn ly.
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® V& dai han, PVN cdn ddy nhanh chién lugc chuyén dich ndng lugng, tap
trung vao phdt trién dién gié ngoai khoi, hydrogen xanh, LNG tdi héa va cdc
cong nghé gidm phdt thdi nhu CCS. Ddy la yéu to then chét ginp tdp doan viia
duy tri vi thé trong nganh ndng lugng truyén thong, viia mé rong khong gian
tang trudng trong boi cdnh xu thé chuyén dich ndng ligng toan cdu dién ra
manh mé.

* Cdn xdy dung hé thong qudn tri rii ro tich hgp & cdp tdp doan, bao gom rui
ro gid hang héa, ty gid, ldi sudt va gidn doan chudi cung ting, két hop vdi nang
cao ndang lc du bdao vi mé va mo hinh héa thi trudng ndang lugng. Day sé la nén
tdng quan trong gitip PVN ndng cao khd ndng thich ting, ddm bdo on dinh tai
chinh va duy tri tdng trudng bén viing trong giai doan thi trudng nang luong
toan cdu bién dong manh.
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PHU LUC |

KINH TE Vi MO VIET NAM THANG 05 NAM 2026

L Thang 05  5thang Ty Ié so sanh (%)
LBl CAC CHI TIEU

ndm daunam

2026 2026 A B C D
1 Tangtruéng GDP n/a - - - - -
2 Chisd san xuat cong nghiép (IIP) n/a - 1033 1088 109, -
3 Hoat dong ciia doanh nghiép
ST Thanhlpmoi N 7029 | SAB 88s  Mas Wl . .
32 Quaylaihoatdong . N 8104 AT %6 mse MBI . .
3.3 Rt lui khdi thi truang DN - 129.300 - - 1.8 -
ool _Ngungkmh doanh CO t h mhan ................. DN ................ 5745 ........ 78 8 15 ......... 751 ........ ”3 9 ....... 1057 ............. -
wsmmwseworem e we wy wme -
- Hoan tét gidi thé DN 3.831 19.021 10,3 2007 199,1 -
4 V6n dau tu thyc hién toan xa hoi Nghin ty
1 Vengdutsthuc ien ngubn NSNN_ Nty 62000 254100 - T02 M2 -
s2 venPimngky VUSD T s
4.3 Vén FDI thyc hién Ty USD - 9,75 - - 1096 -
5 Iﬁ:ggﬁ'g::ﬁf dﬁ';g hoavadoanh \onnyy 6463 25466 - M2 mi -
6 Hoat dong xuat nhap khau hanghéa Ty USD
81 Tongkimngeehwuatinds USD 4683 okes - T8O M5 -
52 Tongkimngzehrhapkhdy YUSD Bl a4 WS W8 TS -
6.3 Can can thuong mai Tyusp Nhap 35'92‘; Nhépgfgg - - - -
7 Chisdgia
1 ONSSGENRUAING e 10029 10560 10431 10361
T2 ONSSGENG e 99 TL8T 16597 10677
T3 ONSGEBORNT e 0002 10078 10199 9972
7.4 Lam phat co ban 100,34 104,04 104,04 -
A: Thang 05/2026 so v6i thang 04/2026 B: Thang 05/2026 so véi thang 05/2025

C: Binh quan 5 thang dau ndm 2026 so vai cung ky D: Thang 05/2026 so v6i thang 12/2025

[ 60 ]



BAN TIN

KINH TE Vi MO

—1 50 THANG 06/2026 +—

Anh bia: Nén kinh t& toan cau van
rat nhay cdm trudc cac cu sdc dia chinh tri.
® Freepik / Rawpixel

TAP DOAN CONG NGHIEP - NANG LUGNG QUGC GIA VIET NAM
PETROVIETNAM BAN KINH TE BAU TU / PHONG PHAN TiCH - DU BAO

VIEN NGHIEN CUU CHIEN LUGC THUGNG HIEU VA CANH TRANH
phdi hgp thuc hién



