
TÀI CHÍNH  - Tháng 01/2016

69

các thị trường vật lý và thị trường chứng khoán làm 
cho giá dầu vô cùng nhạy cảm và biến động mạnh 
thì trong dài hạn, yếu tố quyết định mức giá sẽ là 
chi phí sản xuất và cung ứng. Đó là nguyên lý kinh 
tế cơ bản.

Nếu như giá dầu dao động cao hơn nhiều so với 
chi phí sản xuất và kéo dài theo thời gian, các hiệu 
ứng tiết kiệm và hiệu ứng thay thế từ phía cầu sẽ 
làm lượng cầu giảm. Hiệu ứng đầu tư (giá cao hấp 
dẫn đầu tư) và hiệu ứng chi phí (được hiểu là khi 
giá cao những mỏ dầu trước đây không khai thác 
kinh tế trở thành khai thác kinh tế) từ phía cung sẽ 
làm cho lượng cung tăng. Khi đó, giá dầu sẽ điều 
chỉnh giảm về gần chi phí. Tương tự, nếu giá dầu 
dao động ở mức thấp và cũng kéo dài, các hiệu ứng 
từ hai phía sẽ tác động theo chiều ngược lại làm cho 
lượng cầu tăng và lượng cung giảm, giá dầu chắc 
chắn sẽ điều chỉnh tăng lên. 

Tóm lại, trong dài hạn, giá dầu vận động theo 
các chu kỳ cao, thấp xung quanh chi phí sản xuất. 

Giá dầu năm 2015 và những hiệu ứng cung - cầu

Vào nửa cuối năm 2014, giá dầu thế giới bắt đầu 
giảm mạnh. Những dự báo được xem là bi quan 
vào thời điểm đó cho rằng, khoảng giá “bền vững” 
sẽ dừng ở mức 45-50 USD/thùng và sớm tăng trở lại 
vào cuối năm 2015. Tuy nhiên, những dự báo này lại 
trở thành quá lạc quan khi những giao dịch trên thị 
trường giao ngay tuần vừa qua vào tuần thứ 2 tháng 
12/2015 giá dầu đã rơi về mức 35 USD/thùng và đó 
vẫn chưa phải là đáy (Hình 1). Kịch bản giá dầu của 
những năm 1986 dường như lại lặp lại.

Việc giá dầu năm 2015 giảm xuống mức 35 USD/
thùng là hoàn toàn có cơ sở khoa học và thực tiễn. 
Về phương diện lý thuyết, khi phân tích giá dầu, cần 
phân biệt rõ ràng các yếu tố giải thích dao động của 
giá trong ngắn hạn và dài hạn là rất khác nhau. Nếu 
trong ngắn hạn, đặc trưng ít co giãn của lượng cung 
và lượng cầu so với sự thay đổi của giá; ảnh hưởng 
từ các thể thức thương mại quốc tế về dầu mỏ trên 

GIÁ DẦU THẾ GIỚI NĂM 2016  
VÀ NHỮNG TÁC ĐỘNG TỚI KINH TẾ VIỆT NAM
PGS.,TS. BÙI XUÂN HỒI - Đại học Bách khoa Hà Nội

Giá dầu mỏ thế giới liên tục giảm vào những ngày cuối năm 2015, xuống mức thấp kỷ lục 
35 USD/thùng – đúng bằng mức giá bắt đầu chu kỳ giá dầu cao năm 2004. Ngay sau khi 
giá dầu giảm, các nhà nghiên cứu, nhà hoạch định chính sách đã đặt ra câu hỏi về kịch bản 
nào đối với giá dầu thế giới năm 2016. Giá dầu mỏ thế giới năm 2016 tác động thế nào 
đến kinh tế Việt Nam sẽ được phân tích trong nội dung bài viết. 
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mỏ (OPEC), dù các thành viên OPEC không hành 
xử như thời chiến tranh giá năm 1986 nhưng cuộc 
họp vào ngày 4/12/2015, Tổ chức này không hề có ý 
định cắt giảm sản lượng và Iran thậm chí còn công 
khai sẽ tăng sản lượng. Điều đáng nói là mỏ dầu 
của OPEC có chi phí cung ứng rất thấp và hành vi 
của OPEC dường như đã sẵn sàng cho chiến tranh 
giá dầu mới.

Tuy vậy, cường quốc kinh tế số 1 thế giới - Mỹ, 
đồng thời cũng là chủ thể quan trọng nhất trên thị 
trường dầu mỏ thế giới trên cả hai góc độ là sản xuất 
và tiêu dùng, mới đây cũng đã có quyết định mang 
tính lịch sử khi trải qua 40 năm, lệnh cấm xuất khẩu 
dầu thô cũng đã chính thức kết thúc. Quyết định địa 
chính trị này của Mỹ dù nhằm vào quan hệ Nga - 
Mỹ hay OPEC thì Mỹ vẫn sẽ tiếp tục đẩy lượng cung 
dầu thô gia tăng. Cũng trong bối cảnh đó, Cục Dự 
trữ Liên bang Mỹ (FED) vừa đưa ra quyết định điều 
chỉnh lãi suất và thùng dầu mỏ sẽ được trả bằng ít 
đô la hơn, nói cách khác là giá dầu sẽ giảm đi.

Nga, một nền kinh tế phụ thuộc rất nhiều vào 
doanh thu dầu khí cũng bị tác động mạnh khi giá 
dầu giảm. Dù khả năng xoay sở của Tổng thống 
Putin là không phải bàn cãi trong nỗ lực cơ cấu 
nguồn thu ngân sách quốc gia nhưng với các lệnh 
cấm vận từ Mỹ hay phương Tây, Nga cũng sẽ không 
có lý do gì cắt giảm sản lượng cung ứng và dù nước 
này có cắt giảm thì sản lượng từ OPEC cũng sẽ có 
thể bù lại đủ. Đó là chưa kể các cường quốc dầu mỏ 
khác như Iraq hay Iran, sau một thời gian dài cấm 
vận, dòng chảy dầu mỏ vào thị trường quốc tế là 
cần thiết cho quá trình tái thiết kinh tế của các nước 
vùng vịnh. Như vậy, liệu có những khả năng nào 
khác để lượng cung về dầu mỏ năm 2016 không dư 
thừa?

Về phía lượng cầu dầu mỏ thế giới, nhiều dự báo 
đưa ra là khó có những đột biến tăng khi kinh tế 
Trung Quốc đã khép lại thời kỳ phát triển quá nóng. 

Chúng ta có thể quan sát các chu kỳ giá đặc biệt là từ 
khủng hoảng dầu lửa lần thứ nhất năm 1973.

Trở lại với giá dầu trong năm 2015, chúng ta đều 
biết trước đó từ năm 2004 cho đến năm 2014, giá 
tăng liên tục từ mức 50 USD/thùng và đạt đỉnh ở 
giai đoạn 2011-2014 khi giá dầu luôn ở mức trên 100 
USD/thùng. 

Giá dầu tăng cao liên tục lại duy trì trong một 
thời gian dài làm cho các hiệu ứng cung - cầu đủ 
thời gian để có hiệu lực. Những minh chứng đơn 
giản nhất có thể thấy là từ phía cầu với xu hướng 
thiết kế các động cơ tiết kiệm và hiệu quả năng 
lượng (lượng cầu giảm) và từ phía cung hiệu ứng 
đầu tư mà nổi bật nhất là thành công của công nghệ 
sản xuất dầu từ đá phiến ở Mỹ đã làm cho lượng 
cung tăng một cách rõ rệt (Hình 2).

Cung tăng và cầu giảm thì không ngạc nhiên 
khi giá dầu giảm xuống. Đặc biệt hơn, với các vấn 
đề địa chính trị hết sức nhạy cảm tại các khu vực 
dầu mỏ như: Nga, Trung Đông, Mỹ… càng làm cho 
lượng cung vốn dĩ đã dư thừa lại càng dư thừa hơn 
nên sau một chu kỳ tăng cao và kéo dài, giá dầu thế 
giới rơi về chu kỳ giá thấp và giảm sâu tới mức 35 
USD/thùng vào cuối năm 2015.

Kịch bản giá dầu năm 2016

Mặc dù dự báo có rất nhiều yếu tố bất định diễn 
ra sau đó, tuy nhiên về mặt logic, giá dầu năm 2016 
chắc chắn sẽ vẫn giữ ở chu kỳ giá thấp. Đặc biệt, đối 
với sản phẩm đặc thù như dầu mỏ thì chu kỳ dao 
động không thể là 6 tháng hay 1 năm như chúng ta 
đã chứng kiến trong lịch sử dầu mỏ với chu kỳ giá 
thấp từ năm 1986 kéo dài tới tận đầu những năm 
2000. Vì vậy, kịch bản giá thấp dường như là rất khó 
tránh khỏi. Rất khó có một kịch bản giá dầu tăng trở 
lại vào năm 2016, đặc biệt trong bối cảnh kinh tế, địa 
chính trị thế giới, hiện trạng thị trường dầu mỏ như 
hiện nay.

Trước hết, với Tổ chức Các nước Xuất khẩu dầu 

HÌNH 1: DIỄN BIẾN GIÁ DẦU THÔ GIAI ĐOẠN 2010 - 2015 (USD/thùng)

Nguồn : Informine.com

HÌNH 2: BIẾN ĐỘNG VỀ SẢN LƯỢNG DẦU THÔ SẢN XUẤT  
TẠI MỸ, Ả RẬP XÊ ÚT VÀ NGA (triệu thùng/ngày)

Nguồn: BP. Bloomberg-Les Echos 2015
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Xu hướng sử dụng hiệu quả và tiết kiệm năng lượng 
được triển khai ở hầu hết các nước trên thế giới và 
xu hướng này chắc chắn sẽ kéo dài trong lộ trình 
thực hiện các mục tiêu giảm phát thải khí nhà kính 
vừa được cam kết tại Hội nghị quốc tế về biến đổi 
khí hậu lần thứ 21 (COP21). 

Tóm lại, với lượng cung đủ đảm bảo đáp ứng 
lượng cầu dầu mỏ ở mức chi phí 20-35 USD/thùng, 
thì khoảng dao động giá dầu sẽ chỉ từ 25-40 USD/
thùng cho năm 2016. Thậm chí nếu các chủ thể thị 
trường như: Mỹ, Nga, OPEC trong cấu trúc độc 
quyền nhóm lựa chọn chiến lược vượt trội (chiến 
lược phi hợp tác), cân bằng được thiết lập trên thị 
trường thì giá dầu có thể sẽ về ngưỡng 20-25 USD/
thùng. 

Kinh tế Việt Nam và tác động từ giá dầu thế giới

Dù vai trò của Việt Nam trên thị trường dầu mỏ 
thế giới là không lớn nhưng thị trường dầu mỏ Việt 
Nam lại khá đặc thù và chịu nhiều tác động. Chúng 
ta xuất khẩu dầu thô và nhập khẩu hầu hết các sản 
phẩm dầu mỏ. Với sự phụ thuộc đa chiều vào thị 
trường dầu mỏ thế giới nên những biến động về giá 
dầu thế giới cũng gây ra những tác động đa chiều 
tới kinh tế Việt Nam.

Trước hết trên quan điểm là nước xuất khẩu dầu 
thô và doanh thu dầu thô luôn chiếm từ 10 - 20% 
trong tổng thu ngân sách nhà nước (NSNN), với giá 
dầu thấp phải gánh chịu những thiệt hại trực tiếp từ 
khi giảm sút của doanh thu và nguồn thu ngân sách. 
Việc giá dầu thô giảm sâu sẽ gây hậu quả xấu tới 
cân đối ngân sách trong bối cảnh các nhiệm vụ chi 
theo dự toán ngày càng tăng cao. Muốn đảm bảo các 
nhiệm vụ chi NSNN theo dự toán, đồng thời không 
làm tăng quy mô thâm hụt NSNN bắt buộc Chính 
phủ phải khai thác nguồn thu khác để bù đắp khoản 
hụt thu do giảm giá dầu.

Trái lại, trên phương diện Việt Nam là một nước 
nhập khẩu một lượng lớn xăng dầu thành phẩm 
(với hơn 70% lượng xăng dầu nhập khẩu), khi giá 
dầu giảm, giá các thành phẩm xăng dầu trên thị 
trường thế giới giảm theo sẽ làm giảm nhẹ hóa đơn 
xăng dầu của người tiêu dùng Việt Nam. Trên thị 
trường nội địa, chúng ta cũng đã nhận được các đợt 
điều chỉnh giảm liên tục giá các sản phẩm xăng dầu 
từ điều hành của Nhà nước. Một khi chi tiêu cho 
xăng dầu giảm thì thu nhập khả dụng của người 
tiêu dùng còn lại cho các sản phẩm hàng hóa khác 
sẽ tăng lên và sự gia tăng sức mua cho người dân 
trong nước sẽ góp phần làm tăng GDP.

Đặc biệt, việc giảm giá dầu thành phẩm lại là cơ 
hội để phát triển các hoạt động sản xuất, kinh doanh 

Năm 2016, sẽ rất khó cho một kịch bản giá dầu 
tăng trở lại. Với lượng cung đủ đảm bảo đáp ứng 
lượng cầu dầu mỏ ở mức chi phí 20-35 USD/

thùng, thì khoảng dao động giá dầu sẽ chỉ 
từ 25-40 USD/thùng cho 

năm 2016. 

trong nước khi xăng dầu là yếu tố đầu vào quan 
trọng của rất nhiều hoạt động kinh tế. Thông qua 
phát triển kinh tế trong nước và xuất khẩu phi dầu 
mỏ, cơ cấu thu NSNN sẽ chuyển dịch sang nhiều 
hơn vào thu từ hoạt động sản xuất, kinh doanh 
trong nước. Đây là cơ hội để Nhà nước có thể giải 
quyết các vấn đề bất cập về cơ cấu thu NSNN với 
nguy cơ thiếu bền vững do vẫn dựa rất lớn vào thu 
từ khai thác dầu mỏ (lĩnh vực phụ thuộc rất nhiều 
vào biến động trên thị trường quốc tế). Định hướng 
này là hoàn toàn phù hợp trong điều hành kinh tế 
vĩ mô, đặc biệt là khi kinh tế Việt Nam đang trong 
quá trình phục hồi và tăng trưởng trở lại. Đó là chưa 
kể các hiệu ứng tích cực khác của việc giá dầu giảm 
tới kinh tế của đất nước như việc hỗ trợ tích cực cho 
việc kiểm soát lạm phát.

Tuy vậy, nhìn lại các tác động của giá dầu giảm 
tới kinh tế Việt Nam năm 2015, khách quan có thể 
thấy, chúng ta chưa thực sự chủ động trong việc 

khai thác hiệu ứng tích cực của giá xăng dầu giảm. 
Đơn cử như xăng dầu là đầu vào của sản xuất điện 
hay trong giao thông vận tải, nhưng chưa thấy giá 
điện, hay giá taxi điều chỉnh giảm với mức tương 
ứng theo logic giá đầu vào giảm. Dường như “giá 
xăng dầu thấp cho phát triển kinh tế” chưa được 
thực sự quan tâm và tận dung hết các khía cạnh tích 
cực của nó. 

Năm 2016, sẽ rất khó cho một kịch bản giá dầu 
tăng trở lại. Vì vậy, cần thừa nhận một kịch bản giá 
dầu thấp và có thể kéo dài để chủ động trong việc 
lập các kế hoạch thu – chi ngân sách ở quy mô quốc 
gia, cơ cấu thu NSNN phù hợp, xây dựng kế hoạch 
phát triển kinh tế với đầu vào là xăng dầu có giá 
thấp, từ đó mới có thể tận dụng được các cơ hội từ 
việc giá dầu giảm mạnh. 

Tóm lại, với kịch bản giá dầu thấp trong năm 
2016, việc chúng ta có tận dụng thành công cơ hội 
của giá dầu thấp nằm ở việc khai thác tối đa các ảnh 
hưởng tích cực tới nền kinh tế đất nước của việc 
giảm giá xăng dầu như đã phân tích ở trên để cuối 
cùng tác động ròng hay tác động tổng hợp của việc 
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chẽ thì tình trạng buôn lậu sẽ xảy ra. Vì thế, cùng 
với việc điều chỉnh giá giảm là việc kiểm soát chặt 
chẽ lượng cung để hạn chế hoạt động thẩm lậu 
xăng dầu.

Thứ tư, trong công tác điều hành chính sách, khi 
Nhà nước đã sẵn sàng cho một kịch bản giá xăng 
dầu thấp thì đi kèm với nó cần có một kế hoạch cụ 
thể để khai thác các hiệu ứng tích cực từ việc giá 
xăng dầu giảm. Xăng dầu là mặt hàng chiến lược là 
đầu vào quan trọng của nhiều hoạt động kinh tế... 
giá xăng dầu giảm, chi phí đầu vào giảm, cần có sự 
điều hành linh hoạt đối với hoạt động sản xuất kinh 
doanh trong nước phù hợp với logic giá đầu vào 
giảm. Khi đó, giảm nguồn thu từ xuất khẩu dầu mỏ, 
nhưng tăng nguồn thu từ sản xuất kinh doanh trong 
nước do giá dầu giảm thậm chí còn mang lại hiệu 
ứng ròng tích cực đối với kinh tế Việt Nam. 
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giảm giá dầu phải góp phần gia tăng GDP và phát 
triển kinh tế theo hướng bền vững.

Điều hành chính sách trong năm 2016

Trước hết, về khai thác và xuất khẩu, dầu thô câu 
hỏi đặt ra là có nên khai thác dầu để xuất khẩu với 
số lượng lớn như hiện nay? Về vấn đề này công tác 
điều hành, ra quyết định cần phải có dữ liệu về chi 
phí một cách đầy đủ. Nếu giá ở chu kỳ thấp nhưng 
mỏ dầu của Việt Nam tiếp tục có thể khai thác kinh 
tế (do chi phí sản xuất thấp) thì việc tiếp tục cung 
ứng là điều cần thiết vì vẫn đảm bảo khả năng sinh 
lời cho công nghiệp dầu mỏ và góp phần đảm bảo 
nguồn thu NSNN. Nếu chi phí cung ứng cao, được 
hiểu là khai thác không kinh tế thì phải cân nhắc về 
sản lượng cung ứng, không nên khai thác để xuất 
khẩu bằng mọi giá.

Thứ hai, kịch bản giá dầu thấp là điều khó tránh 
khỏi đối với năm 2016, do vậy, trong công tác điều 
hành giá, Nhà nước nên có những điều chỉnh các 
thành phần của biểu giá theo quan điểm ít có rủi ro 
về việc tăng giá trở lại. Theo đó, các thành phần như 
dự phòng trong quỹ bình ổn, phí xăng dầu hay các 
loại thuế… có thể xem xét điều chỉnh cho phù hợp 
nhằm đảm bảo lợi ích của người tiêu dùng xăng dầu, 
phù hợp hơn với chu kỳ giá thấp trên thị trường dầu 
mỏ quốc tế, tăng tiêu dùng khả dụng của người dân 
đồng thời thúc đẩy sản xuất kinh doanh trong nước. 

Thứ ba, giá xăng A92 ở nước ta chỉ bằng 60% 
giá xăng tại Campuchia. Nếu không quản lý chặt 


