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PGS.TS. HA MINH SON THS. TANG THI HIEN

Sau gan 5 nam 6n dinh quanh mdrc 100 USDAhuNg, gid dau da dot ngdt giam manh voi
murc gidm 50% xubng dwdi 60 USD/hlng trong nam 2014. Bay duoc coi l& ci sbe Ion
nhét déi v&i kinh té thé gidi trong nam 2014. Si sut gidm manh cta gia dau §a anh
hwéng dén tat ca cac chl thé trong nén kinh 1€, ttr ngwdi san xuét, nha xuét khau, chinh
phl cac nwéc Gén ngudi tidu dung. Nhin chung, viéc gia dau gidm manh sé& 1a mét chét
xUc tac tich cuc cho tang trudng kinh té thé gidi dang trong giai doan kho khan nhuw
hién nay. Tuy nhién, c6 nhiéu van dé phirc tap va chwa chac chén dang sau cau chuyén
vé gia dau. Trong nghién clru cla minh,ching téi di sdu phan tich nhitng nguyén nhan
chinh khién gié dau sut gidm manh trong ndm 2014, dwa ra mét s6 du bao vé trién vong
gia dau trong thoi gian t&i va mét sé kién nghi chinh sach cho Viét Nam.

After nearly five years of stabling at the price of 100 USD/barrel, the oil price suddenly plummeted
50% to the price below 60 USD/barrel in 2014. This was considered to be the biggest shock to the
world economy in 2014. The sharp decline in the oil price affected all entities in the economy from
producers, exporters, governments to consumers. Overall, the oil price reduction will be a positive
catalyst for the growth of the world economy in such a difiicult time as the present. However, there
are many complex issues and uncertainties about the story behind the oil price. In this research, we
deeply analyze the main reasons why oil prices plunged in 2014 and make a prediction about the
prospects of oil prices in the future and some policy recommendations for Vietnam.

xung quanh 100 USD/thiing, do nhu ciu tiéu thu DO THI 1: DIEN BIEN GIA DAU BRENT
ddu ting manh & nhiéu nudc nhip khiu ddul6n, dic ~ TRONG NAM 2014
biét 1a Trung Qudc, cong véi nhiing bt 6n chinh tri & cic
qudc gia xuit khiu ddu I6n nhu Libya khién cho cdu vugt xa Lo thing N
cung vé ddu. Tuy nhién, sau gin S nim 6n dinh, dén gita "Rosuse
nim 2014, gi4 ddu dot ngot giam manh tir 115 USD/thiing el g SN N e
trong thang 6/2014 xuéng 57,33 USD/thung ngay . ' Ty 10279050
31/12/2014 (1in d4u tién xudéng dudi 60 USD/thung ké tit My
théng 7/2009), tuong duong miic giam 50%, dic biét trong % '
khoang tir thing 9-12/2014, gid dau gidm S6% (ti miic b
102,79 USD ngay 1/9/2014) (D6 thi 1). Gia ddu giam manh ] il
dugc coi I cti s6¢ 16n nhit d6i véi kinh té thé giéi trong nim o "
2014, nguyén nhan xudt phat ca tit yéu t6 cung - cdu va ky )
vong ctia thi truong,

Xét vé phia cin, cdu vé ddu cé méi lién két chit ché vai
cac hoat dongkinh té. Trong nim 2014, kinh té thé giéi tiép
tuc rai vao tinh trang khé khin, dic biét 14 tai cdc nén kinh t&
16n nhv Trung Quéc, khu vuc d6ng euro, Nhat Ban (ting

G ia ddu & mitc tuong d6i cao tit nim 2010, dao dong
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7,3%, mic thip nhit trong hon S nim qua. Chi s6 cong



Gié xdng ddu gidm manh vao thoi diém cudi ndm 2014 déu 2015

nghiép PMI trong thdng 12/2014 cta
khu viic d6ng euro giam manh nhit
trong hon 3 nim qua (tir 58,6 trong
thiang 11/2014 xuéng 55,8, cing la
muc thdp nhit ké tir thang 5/2013).
GDP quy IM[/2014 caa Nhit Bin
giam 1,9%, quy thi 3 lién tiép ting
trudng kinh t€ & mitc 4m, dua kinh té
Nhit Ban rai vao suy thodi). Day Ia
nhitng nuéc nhap khiu ddu 16n trén
thé gi6i. Thém vao d6, su bung né
ctia cong nghiép ddu da phién & My
da gitp My tw dap ting dugc 90% nhu
cdu ning lugng trong nudc, ting tir
muic 70% trong nim 2005, khién cho
ciu nhip khiu diu cia My giam
manh. Két qui 13, ciu vé ddu trén thé
gi6i giam manh ngoai dy doan. Tuy
nhién, diy c6 phai la nguyén nhin
chinh dan dén su sut giam dot ngdtva
manh cia gid ddu ké tr gitia nim
2014 hay khong? Nhin vao dién bién
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gid kim loai, loai hang héa nhay cam
hon ca dau trudce cic hoat dong kinh
t€ toan cdu, cho thdy gid kim loai
trong nim 2014 nhin chung ciing cé

xu huéng giam nhung mitc d6 giam.

thdp hon nhiéu so véi gid ddu (D6 thi
2). Piéu nay cho thdy nhiing nhan t6
riéng c6 cuaa thi trudng ddu mo, dic
biét Ia yéu t6 nguén cung, dong vai
trd quan trong ding sau su syt giam
manh ctia gid ddu trong nim 2014.
D bao vé cdu diu mé ciaa T6 chitc
Ning lugng thé gidi (IEA) ciing cho
thdy cdu giam chi dong goép 20-35%
sy sut giam ciia gid ddu trong khoang
thoi gian tir thing 6-12/2014.

Xétvé phia cung, cung vé ddu ting
manh trong nim 2014 mét phan do
st phuc héi nhanh hon du doén caa
nganh san xuit ddu tai Libya trong
thing 9/2014 va nganh sin xudt ddu
mo cua Irag khéng bi anh huéng ti

DO THI 2: DIEN BIEN CHI SO GIA HANG HOA NAM 2014

(Gié so sanh: 1/1/2014)
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tinh trang b4t 6n chinh tri tai nu6c
nay, Irag va Lybia 1a hai nudc xuit
khdu ddu mo 16n trong OPEC, déng
gop, téng céng gin 4 triéu thung
ddu/ngay. Tuy nhién, nhan t6 chinh
yéu anh huéng dén nguén cung ddu
la sy bung n6 manh mé ctia cong
nghiép didu dé phién & My va sy kién
quyét ctia Saudi Arabia - nuéc san
xudt ddu I6n nhit trong T6 chic cic
nuéc xudt khiu ddu mé OPEC (San
luong dau cia OPEC chiém gin 40%
san lugng ddu mo thé gisi) - trong
viéc khong cit giam san lugng d¢ givp
gid dau hoi phuc tré lai.

Trudc tién, quay tré lai thoi diém
gitta nhitng nam 2000, cdu vé ddu trén
thé gi6i ting manh, dic biét 1a &
Trung Quéc khién cho ciu vugt xa
cung, va gid diu ting vot lén 100
USD/thiing trong khoang thoi gian
2011-2014. biéu nay dia khuyén
khich nhiéu c6ng ty ning lugng tim
kiém cic mo diu méi cing nhiing
cong nghé khai thic ddu méi, dic biét
1a cong nghiép ddu d4 phién (shale
oil) tai My. Két qua 13, d c6 khoing
20.000 giéng diu mdéi duogc khai thic
ké tit ndm 2010 tai My, gdp hon 10
1an con s6 cta Saudi Arabia, gitip cho
san lugng diu caia My ting hon 30%
lén gin 9 triéu thung/ngay, chi thip
hon mic cia Saudi Arabia 1 triéu
thung/ngay, dua sin lugng diu cia
My trong nim 2014 1én miic cao nhit
trong 30 nim qua (theo The
Economist, ddu tu vao nganh cong
nghiép ddu dd phién cha My chiém
khoang 20% téng diu tu vao nganh
san xudt ddu trén thé gidi trong nim
2013).1IEA u6c tinh ring, cung ddu tit
My da gitp cho sin lugng ddu tir cic
nuéc ngoai OPEC ting v6i miic ting
ky luc 1a 1,9 triéu thung/ngay trong
nim 2014 so véi nim 2013, khién thi
truong dau va khi d6t thé gidi rai vao
tinh trang du thita nguén cung,

Trudc sy sut gidam manh cha gid
déu, thi truong ky vong OPEC sé cit
gidm sin lugng dé ddy gid dau ting
trd lai vi nhiéu nuéc OPEC cin gid
diu ting dé dam bao ngin sich nha
nudc khong bi tham hut (ddu la
nguén thu chinh clia cic quéc gia
nay). Nhung tai cuéc hop vao thing
11/2014, OPEC véi su chi phoi ciia
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nuée xudt khdu ddu mo I6n nhidt thé
gi6i Saudi Arabia quyét dinh sé
khong c6 bét cii can thiép nao ma dé
cho thi truong tu diéu tiét (t6 chuc
nay van quyét dinh duy tri san lugng
¢ muc trin la 30 triéu thung
ddu/ngay trong vong 6 thing tiép
theo mic dit nguén cung ddu dang
rdt du thua). Saudi Arabia khong
mudén hi sinh thi phin cia minh va
duong nhu dang theo dudi chién
lugc dé gia diu tiép tuc giam hon nita
dé tao ap luckhién cic cong ty ddu da
phién cia My phai rit lui khoi thi
trudng, giam stc canh tranh véi dau
truyén théng cia OPEC (Saudi
Arabia c6 thé dua gid dau giam xudng
mot cich dé dang néu mudn, vi nuée
nay c6 khoing 740 ty USD trong du
trid ngoai héi cia minh, mét nguén
tai chinh d&@ manh € tii tr¢ cho
tham hut ngin sich ting do gid ddu
giam. Bén canh 46, chi phi sin xudt
ddu cha Saudi Arabia rit thdp, chi
mit khoang 5-6 USD/thuing, trong
khi d6 chi phi khai thic ddu d4 phién
cia My ¢ mibc khoing 60
USD/thiing, néu gid ddu tiép tuc
giam siu sé d4y cic cong ty dau cia
M7 roi vao thua 16 va cé thé phd san.
Su syt giam manh tuong tu cia gia
ddu di dién ra trong nim 1986, khi
do Saudi Arabia da c6 ging cit giam
san luogng diu khai thic dé€ ddy gia
ddu lén, tuy nhién, gid diu van tiép
tuc giam t mdc 27 USD/thang
xudng con 14 USD /thiing, két qua la
Saudi Arabia bi mit bét thi phén, gia
ddu chi phuc héi lai mic 27USD
/thung 15 nim sau d6 vio nim
2000). Piéu nay dén lugt minh sé
sém kéo theo sy sut giam trong sin
lugng diu thé gidi tir cdc nudc ngoai
OPEC va ddy gid ddu ting trd lai.
Thuc t€ cho thdy da c6 nhiing ddu
hiéu minh ching cho diéu nay. Cu
thé, gid c6 phiéu ctia cic cong ty ning
lwgng My da gidm manh trong nita
cubi naim 2014. C6 phiéu c6 miic
giam manh nhit trén thj trudng
chiing khodn My véi muc giam ti
38%-67% trong nim 2014. C6 phiéu
ctia hai cong ty khai thic ddu 16n nhat
nudc My 1a ExxonMobil (XOM) va
Chevron (CVX) trong nim 2014
cing giam lin ligt 1a 8,5% va 10,3%,

riéng nira cudi nam 2014 gidam tuong
ting 1a 8,2% va 14%. Theo tinh toan
ctia CNN Money, gid ddu giam manh
trong nita cudi 2014 da khién cho gia
tri thi trudng clia 10 céng ty ning
lugng 16n nhit nuéc My giam téng
cong hon 200 ty USD.
ConocoPhillips (COP), mot trong
nhing cong ty ning luong 16n nhat
nuéc My, cing da théng bio ké&
hoach cit giam dau tu' 20% trong nim
2015. Nhiéu cong ty dang vudng vao
ng nin do s6 tién ho diu tv vao cac
mo6 mdi nhiéu hon nhiéu so véi s6
tién ho kiém dugc tir ban ddu, khién
loi nhuan gidm va phii sa thai hang
ngan nhin cong. Viéc phd san tran lan
clia cic cong ty trong nganh nay 1a c6
thé€ xay ra. Diéu nay sé lam giam sdc
hidp dan cia nganh khai thic ddu d4
phién d6i véi nha d4u tu, dan t6i vén
d4u tu vao nganh nay giam manh, con
nhiing cong ty ton tai dugc ciing sé
budc phii giam v6n ddu tu cia minh.

Chinh sy canh tranh gitta nganh
khai thac ddu d4 phién caa My va ddu
tho truyén théng caa OPEC di dua
thé gidi tir thiéu sang thing du cung
vé ddu. Pén cudi nim 2014, cung vé
diu da cao hon nhiéu so véi cau thuc
st ciia n6 (D6 thi 3).

Dién bién gid ddu trong nim 2014
cho thdy ly thuyét kinh t€ hoc vé diu
da thay d6i. Véi sy phat trién manh
mé ctia nhing nguén ddu mdi va
cong nghé khai thic ddu méi cé thé
thay thé ddu truyén thong, dién hinh
la ddu d4 phién caa My sé gitp cho
gia ddu trd nén it bi tén thuong hon

trudc cac ci séc nhu khung hoang
chinh tri - quan su ¢ Trung Péng, Du
M7 hién nay chi gép 3 triéu thing
d4u ting thém méi ngay ~ mot con s6
khong 16n so véi khodng 90 triéu
thiing d4u tiéu thy moi ngay ctia thé
gi6i nhung ddu d4 phién ciia My sé la
mét d6i tha thuc sy ciia Saudi Arabia
trong cong nghiép ddu mo. Diéu nay
sé giam bién dong khong chi cia gid
ddu ma cia ci nén kinh t€ thé gisi.
Da4u va tai chinh tir tru6c dén nay von
van dugc coi la hai nganh duy nhit c6
thé dua kinh té thé gidi roi vao khing
hoang nhung nay véi nhiing gi xay ra
trén thi trudng ddu mo c6 thé thdy it
nhit mét trong hai nganh d6 sé tré
nén 6n dinh hon trong tuong lai.

Dy bdo dién hién gia dau trong
thei gian toi

Gia ddu thé gi6i du béo sé tiép tuc
& muic thip trong nim 2015 do nhiing
yéu t6 vé phia cung van khéng c6
nhiéu trién vong thay déi ding ké,
trong khi cdu vé ddu vin & muc thip.
IEA trong thing 12/2014 di diéu
chinh giam manh du bdo ciu vé d4u
ctia thé giGi trong nim 2015. Theo 46,
cau vé dau ctia thé gidi sé ting 900.000
thiing/ngay, thip hon 230.00 thiing so
v6i du béo trong thing 11/2014, dat
mtic 93,3 triéu thung/ngay.

Vé phia cung, kha ning OPEC va
dai dién 16n nhit la Saudi Arabia déng
¥y cat giam san lugng sé kho c6 thé xay
ra sém, khi ma ho vin muén theo duéi
chién lugc gia thdp d€ tao ap luc gidm
loi nhuén, diu tu, va cudi cung la gidm

DO THI 3: CAN BANG CUNG ~ CAU VE DAU DU KIEN DEN QUY 11/2015

Don vii Triéu thing/ngdy
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ngudn cung tir cic nudc san xudt diu
ngoai OPEC. Trong phién hop vao
thang 11/2014, OPEC ciing da quyét
dinh sé duy tri san lugng nhu ci trong
vong 6 thing tiép theo. Co quan
Thong tin ning lugng ciia My (EIA)
dy bédo san lugng ddu cia OPEC
trong nam 2015 sé & muic 35,93 triéu
thung/ngay, gin nhu khong thay déi
so v6i muic 35,96 tiiéu thung trong
nim 2014. Bén canh d6, sin lugng
d4u tit cdc nudc ngoai OPEC dugc du
dodn van tiép tuc ting & miic cao, theo
udc tinh caa TEA 1a khoang 1,3 triéu
thuing/ngay trong nim 2015 (thip
hon so v6i muic ting ky luc 1,9 triéu
thung/ngay trong nim 2014). EIA
cing du bao sin lugng diu caa My sé
ting lén mtic 9,32 triéu thiing/ngay so
véi mic khoang 9 triéu thung/ngay
trong nam 2014. Dy tri¥ ddu thé gidi
sé tiép tuc ting trong nim 2015, dic
biét ting manh trong nita ddu nim
2015, gay ap luc giam gid dau. Trudc
béi canh d6, nhiéu chuyén gia nhin
dinh ring, gia ddu thé gidi trong nim
2015 c6 thé sé giam manh xuéng mic
40 USD, tham chi 30 USD/thung
Morgan Stanley ciing cinh bédo ring
gia ddu nim 2015 sé 6 mic thdp nhit
ké tit khiing hoang tai chinh toan ciu
2008, giam xubéng mic 35-40
USD/thung, Dy bio méi nhét trong
thing 1/2015 cia Goldman Sachs
(mot trong nhiing ngin hang My c6
anh huéng 16n nhit trén thi trudng
hang héa) nhin dinh, gid ddu thé gidi
nim 2015 sé & miic 50,4 USD/thung
(giam manh tit dy béo trudc 1a 83,75
USD/thung), gid giao ky han 3-6
thang 6 muc lin luot la 42-43
USD/thung (gidm tir du bio trudc la
80-85 USD/thiing). Bio cdo ciing
nhén dinh gid ddu trong nim 2015 sé
6 nhiing thoi diém giam xuéng miic
30-40 USD/thung. M6t s6 du bao lac
quan hon nhin dinh. Gia diu trung
binh nim 2015 c6 thé vao khoang 60-
70 USD/thiing: Dy bdo trong thing
12/2014 cia EIA la 68,08
USD/thing (giam tir dy bio 83,42
USD/thung trong thang 11/2014);
dy bao theo khio sit ciia Reuters
trong thing 12/2014 L 74
USD/thting, Tuy nhién, ngoai nhiing
yéu t6 co ban ciia thi trudng la cung -
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cdu vé ddu, gid ddu trong nam 2015
con c6 thé bi anh huéng baoi ky vong
ctia cic nha ddu tu trén thi trudng tai
chinh, dic biét 1a nhiing cong ty co ty
trong tai san gin véi ddu 16n. Su sut
gidm manh cia gid ddu nhu trong ndm
2014 cting du bédo du thita nguén cung
va cau & mic thdp, ddc biét 1a khi gia
dau da xuéng dudi ngudng tam ly 50
USD/thung trong nita ddu thing
1/2014, c6 thé khién cho nha ddu tulo
s¢ va bén thio ddu trén thi trudng,
thim chi dua gid diu xudng dudi 30
USD/thiing trong nim 2015. Sy sut
gidm manh ciia gid ddu dugce dubdo sé
tap trung chu yéu trong nita ddu nim
2015, theo mot khéo sit ciia Reuters
trong thang 12/2014 va du bdo cia
Goldman Sachs, gia dau c6 thé phuc
hoi tré lai trong nia cudi 2015 do sin
Iugng ddu tif cic nu6c ngoai OPEC
chiu 4p luc gidm trudc sy sut giam
manh cia gia ddu, dic biétla sanlugng
dau d4 phién ciia My.

Gia ddu giam manh trong nim
2014, va nhiéu kha ning sé tiép tuc
giam siu trong nim 2015, da anh
huéng mét cach toan dién va siu sic
lén hau khip cdc quoc gia trén thé gidi,
trong d6 c6 nhiéu nén kinh t€ 16n va
quan trong nhu My, khu vic déng
euro, Nhit Bian, Trung Qudc, Nga.
Nhin chung anh huéng la tich cuc xét
trén binh dién toan cdu, tuy nhién né
cling mang lai nhiéu mi ro cho ting
trudng kinh t€ ciing nhu thi trudng tai
chinh thé gi6i nhu 4p lyc gidm phat, sy
giam gid manh ciia d6ng tién cac nudc
xuft khdu diu, thi trudng chitng khodn
sut gidm do cic nha d4u tu bin thdo ¢
phiéu nganh ning hrong, rti ro v& ng
ctia cic cong ty nganh ninglugng ciing
nhu céc nudce xudt khiu ddu do nguén
thu tir ddu giam manbh, di sau phan tich
tiing nén kinh t€ hay tiing nhém nuéc
cling c6 nhiing khac biét nhit dinh,
dién hinh 14 gitta cdc nuGc xuit khiu va
nhap khdu ddu. D6i véi Viét Nam, khi
nguén thu tit ddu thé déng vai tro khd
quan trong trong téng thu ngin sich
ciing nhu trong téng kim ngach xuit
khdu, thi viéc gid dau thé gidi giam
manh sé c6 nhiing anh huéng tiéu cuc
nhit dinh dén cin d6i ngin sich nha
nudc, cin d6i vimo va ting trudng kinh
té trong nim 2015, giy quan ngai cho

cac nha dau tu, dic biét 1a nha dau tv
nudc ngoai. Do dé, ngoai nhiing bién
phip nhw diéu chinh thué nhip khiu
xang dau dé¢ dam bao nguén thu ngin
sach, hay giam hoat dong khoan diu
mot cich c6 chon loc, Chinh phii cin
phoi hop déng b véi nhiéu bién phap
vi m6 khic dé ho trg ting trudng kinh
té trong nudc, gift vitng 6n dinh kinh t&
vi mo, ting niém tin ciia ngudi din va
doanh nghiép vao trién vong kinh té
Viét Nam trong nim 2015. Cu thé, vé
chinh sach tai khéa, Chinh phti cin cin
nhic va tinh todn ky ludng cic khoan
chi tiéu ngan sich d€ dam bao chi hop
Iy, trinh lanh phi, that thoat, gay ap luc
lén cin d6i ngin sich nha nudc. Vé
chinh sich tién té, Ngan hang Nha
nuéc cin tiép tuc duy tri lai sudt & miic
thép, tao diéu kién thuin loi hon cho
doanh nghiép tiép cin v6n vay ngin
hiangva dam bao duy tri 6n dinh ty gia.
Do6ng thoi, Ngan haing Nha nudc cin
truyén thong tot cic dinh hudng chinh
sach tién té d€ cang c niém tin cia
ngudi dan va doanh nghiép vao diéu
hanh chinh sich kinh t€ vi mo caa
Chinh phu cang nhu cia Ngin hing
Nha nuéc, qua d6 ting niém tin vé
trién vong kinh t€ trong nudc. Nhiing
giai phép kip thoi, ding d4n nhim tng
pho véi su sut gidam manh cua gid ddu
thé gidi, cung nhiing co hoi dén i su
héi nhap ngay canh manh mé ciia nén
kinh t€ sé gitip cho kinh t€ Viét Nam
diing viing va ting trudng kha quan
trong nim 2015. @
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