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Phát hành Tín phiếu Phát hành OMO

Lượng cung tiền NHNN
• Trong tuần trước, NHNN bơm ra thị trường chỉ 485 tỷ đồng 

thông qua nghiệp vụ thị trường mở ở kỳ hạn 14 ngày với lãi 

suất 4%. Trong khi đó, có 8,894 tỷ đồng đáo hạn trên kênh mua 

kỳ hạn, theo đó, chốt tuần NHNN hút ròng khoảng 8,409 tỷ 

đồng, giá trị lưu hành trên kênh mua kỳ hạn giảm về là 27,637 

tỷ đồng. Lượng cho vay cầm cố giấy tờ có giá trúng thầu liên 

tục ở mức thấp và NHNN thường xuyên ở trạng thái hút ròng 

trong những tuần gần đây.

• Trên thị trường liên ngân hàng, tổng giá trị giao dịch trong 

tuần tăng 13.8% so với tuần trước, đạt mức 2.3 triệu tỷ đồng. 

Trong đó kỳ hạn qua đêm và 1 tuần có khối lượng giao dịch lần 

lượt đạt 2,192 nghìn tỷ (+12.3% WoW) và 84 nghìn tỷ (+62% 

WoW)

• Mặt bằng lãi suất liên ngân hàng (LNH) liên tục giảm những 

tuần gần đây. Trong tuần trước, lãi suất LNH có xu hướng 

giảm dần từ đầu tuần cho tới cuối tuần đặc biệt giảm mạnh ở 

các kỳ hạn ngắn: lãi suất qua đêm giảm mạnh về 1.83%, so với 

mức 3.7% cuối tuần trước đó; kỳ hạn 1 tuần giảm từ 3.9% về 

mức 2.3%. Chênh lệch lãi suất qua đêm VND-USD  tiếp tục ở 

mức cao -2.5 điểm phần trăm. 

• Lãi suất huy động tại các NHTM vẫn đang duy trì ở mức thấp 

nhất trong vòng 2 năm gần đây với đà giảm rõ nhất ở kỳ hạn 

trên 12 tháng. Áp lực lãi suất tăng khi thị trường bất động sản 

hồi phục nhanh và nhu cầu vốn đang tăng trở lại, tuy nhiên, 

mặt bằng lãi suất có thể duy trì ở mức thấp theo định hướng 

hỗ trợ tăng trưởng kinh tế của Chính phủ.

Thanh khoản dồi dào

Nguồn: FiinX, YSVN

Nguồn: FiinX, YSVN

Đơn vị: Nghìn tỷ VNĐ, %

Đơn vị: Nghìn tỷ VNĐ

Biểu 2: Giá trị lưu hành Tín phiếu và OMO 

Biểu 1: Lượng cung tiền của NHNN qua kênh Tín phiếu và OMO

1. Thị trường tiền tệ
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Tín phiếu lưu hành OMO lưu hành

Lãi suất BQ LNH qua đêm
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Lãi suất WoW(bps)

Nguồn: FiinX, YSVN

Nguồn: Bloomberg, FiinX, YSVN

Đơn vị: %; Cập nhật tại ngày: 20/6/2025

Đơn vị: %, VND

Biểu 6: Lãi suất tiền gửi cá nhân kỳ hạn 12 tháng của một số NHTM

Biểu 4: Chênh lệch lãi suất qua đêm của VND và USD
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Biểu 5: Lãi suất huy động bình quân của các NHTM

Nguồn: FiinX, YSVNĐơn vị: %

Biểu 3: Lãi suất thị trường liên ngân hàng

1. Thị trường tiền tệ
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Tỷ giá trung tâm Tỷ giá tự do
Tỷ giá Mua NHTM Tỷ giá Bán NHTM

-12.0%

-10.0%

-8.0%

-6.0%

-4.0%

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

%Trong tuần % Từ đầu năm

• Tuần qua là một tuần bận rộn với các cuộc họp của các NHTW,

và nhìn chung NHTW các nước (BoJ, Fed, và BoE) đều giữ

nguyên lãi suất điều hành và quan điểm thận trọng về tình hình

kinh tế sắp tới, trong bối cảnh căng thẳng Trung Đông tăng

cao. Tại Mỹ, dữ liệu doanh số bán lẻ tháng 5 giảm mạnh 0.9%, 

vượt so với mức dự báo giảm 0.5% và là mức giảm lớn nhất từ 

tháng 1, sau khi đã giảm 0.1% trong tháng 4 do làn sóng mua 

hàng tránh khả năng tăng giá do thuế quan đã dịu xuống. 

Ngoài ra, trong cuộc họp FOMC ngày 18/6 Fed giữ nguyên lãi 

suất và duy trì chương trình thắt chặt định lượng QT ở mức 40 

tỷ USD/tháng, cho thấy quan điểm thận trọng về triển vọng kinh 

tế sắp tới. Fed cũng cho rằng lạm phát có thể tăng trở lại và 

cần thêm dữ liệu về thuế quan.

• Chỉ số USD Index tăng mạnh đầu tuần ngay sau khi Israel tấn

công phủ đầu Iran, tuy nhiên đà tăng đã hạ nhiệt sau cuộc họp

FOMC khi Fed quyết định giữ nguyên lãi suất. Kết tuần chỉ số

USD Index tăng nhẹ 0.53% so với tuần trước đó. Tuy nhiên,

các đồng tiền chủ chốt EUR, GBP, JPY vẫn tiếp tục tăng giá so

với đồng USD, với mức tăng lần lượt là 0.2%, 0.9%, 1.4% so

với tuần trước.

• Tỷ giá USD/VND tăng trở lại sau khi đi ngang trong tuần 

trước đó. Cụ thể, tỷ giá trung tâm, tỷ giá mua VCB, tỷ giá bán 

VCB, tỷ giá thị trường tự do lần lượt tăng 0.22%, 0.23%, 

0.22%, và 0.11% so với cuối tuần trước đó. Nhu cầu USD trên 

thị trường vẫn còn cao khi tỷ giá bán tại các NHTM đang giao 

dịch sát mức trần, trong khi tỷ giá tự do bật tăng trở lại sau khi 

đã giảm cuối tháng 5. Ngoài ra, việc Mỹ đã tham chiến trong 

cuộc chiến tranh Iran- Israel sẽ tạo áp lực lớn trong ngắn hạn 

lên tỷ giá USD/VND.

Tỷ giá USD/VND tăng nhẹ 

Nguồn: Bloomberg, YSVN

Nguồn: FiinX, YSVN

Đơn vị: %

Đơn vị: %

Biểu 8: Biến động USD so với một số đồng tiền

Biểu 7: Diễn biến tỷ giá USD/VND trên thị trường 

2. Thị trường ngoại hối
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2. Thị trường ngoại hối

Nguồn: Bloomberg, YSVN
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Biểu 11: Diễn biến tỷ giá một số đồng tiền trong khu vực
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Biểu 10: Chênh lệch giá vàng SJC trong nước và thế giới

Nguồn: FiinX, YSVNĐơn vị: %, Điểm

Biểu 9: Biến động DXY và Lợi suất TPCP Mỹ 

Đơn vị: %, Điểm
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• Trong tuần trước, KBNN gọi thầu 12 nghìn tỷ đồng và

tỷ lệ trúng thầu tăng lên 83.75% so với mức 40% tuần 

trước đó, chủ yếu là do nhu cầu đối với kỳ hạn 10 năm gia 

tăng, trong khi kỳ hạn 30 năm vẫn kém tích cực. Cụ thể, 

kỳ hạn 5 năm (3,500 tỷ) và 10 năm (6,000 tỷ) đều trúng 

thầu toàn bộ, trong khi kỳ hạn 15 năm (2,000 tỷ) và 30 

năm (500 tỷ) trúng thầu lần lượt 25% và 10%.

• Lãi suất trúng thầu tiếp tục tăng nhất là kỳ hạn 5 năm. 

Cụ thể, lãi suất trúng thầu kỳ hạn 5 năm, 10 năm và 15 

năm tăng lần lượt 5bps, 2bps và 2bps so với phiên trước 

đó.

• Lũy kế đến ngày 19/06/2025 KBNN đã huy động được 

170.3 nghìn tỷ đồng, hoàn thành 64.2% kế hoạch 

Q2/2025 và 34.1% kế hoạch cả năm 2025. Trong đó, kỳ 

hạn 5 năm và 10 năm hoàn thành lần lượt 20.2% và 

61.3% kế hoạch năm 2025, trong khi những kỳ hạn còn lại 

có tỷ lệ hoàn thành thấp. Trước nhu cầu đầu tư công gia 

tăng và huy động vốn thông qua phát hành TPCP đang 

chậm tiến độ, khiến áp lực phát hành TPCP gia tăng qua 

đó có thể khiến lợi suất TPCP tiếp tục xu hướng tăng 

trong ngắn hạn.

• Trong tuần tới, KBNN tăng kế hoạch gọi thầu lên 17.5 

nghìn tỷ đồng trong đó kỳ hạn 5 năm (4,000 tỷ), 10 năm 

(11,000 tỷ), 15 năm (2,000 tỷ), 30 năm (500 tỷ)

Lợi suất TPCP tiếp tục tăng cao

Nguồn: HNX, YSVN

Nguồn: HNX, YSVN

Đơn vị: %

Đơn vị: Nghìn tỷ VNĐ, %

Biểu 13: Lãi suất trúng thầu trên thị trường sơ cấp

Biểu 12: Giá trị trái phiếu chính phủ phát hành sơ cấp

3. Thị trường trái phiếu
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Biểu 14: Đường cong lợi suất TPCP

Ngày phát 

hành

Tổ chức phát 

hành
Kỳ hạn GT gọi thầu

26/06/2025 KBNN 5 4,000.0 

26/06/2025 KBNN 10 11,000.0 

26/06/2025 KBNN 15 2,000.0 

26/06/2025 KBNN 30 500.0 

Tổng 17,500.0 

Nguồn: HNX, YSVNĐơn vị: Tỷ VNĐ, Năm

Bảng 2: Kế hoạch đấu thầu TPCP  (tuần 23/06-27/06/2025)

Nguồn: HNX, YSVN

Ngày phát 

hành

Tổ chức 

phát hành
Kỳ hạn GT gọi thầu GT đăng ký GT trúng thầu

Lãi suất trúng thầu % đăng 

ký

% trúng 

thầu
% +/- (bps)

19/06/2025 KBNN 30 500.0 50.0 50.0 3.40 - 10.0% 10.0%

19/06/2025 KBNN 15 2,000.0 900.0 500.0 3.27 2 45.0% 25.0%

19/06/2025 KBNN 10 6,000.0 7,800.0 6,000.0 3.14 2 130.0% 100.0%

19/06/2025 KBNN 5 3,500.0 3,700.0 3,500.0 2.54 5 105.7% 100.0%

Tổng 12,000.0 12,450.0 10,050.0 103.8% 83.8%

Bảng 1: Kết quả đấu thầu TPCP (tuần 16/06-20/06/2025)

Đơn vị: Tỷ VND, %, Năm
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Outright Repo

• Trong tuần trước, GTGD trên thị trường thứ cấp đạt 

79,490 tỷ đồng, GTGD trung bình ngày giảm 8.8% 

xuống còn 15,898 tỷ, chủ yếu do giao dịch Repos giảm 

48.2% so với tuần trước đó. Nhà đầu tư nước ngoài tiếp 

tục mua ròng 303 tỷ đồng trong tuần, gấp 3 lần so với 

tuần trước đó. Lũy kế từ đầu năm tới nay nhà đầu tư 

nước ngoài mua ròng 2,730 tỷ đồng TPCP.

• Lợi suất TPCP trên thị trường thứ cấp duy trì đà tăng 

trong tuần ở hầu hết kỳ hạn: 1 năm (2.32%, +4 bps), 3 

năm (2.42%; +4 bps); 5 năm (2.77%, +11 bps); 10 năm 

(3.31%, +4 bps); 15 năm (3.43%, +4 bps).

Lợi suất TPCP tiếp tục tăng cao

Nguồn: HNX, YSVN

Nguồn: HNX, YSVN

Đơn vị: Nghìn tỷ VNĐ,

Đơn vị: Nghìn tỷ VNĐ, %

Biểu 17: Giá trị giao dịch Outright và Repo

Biểu 15: Giá trị giao dịch và lợi suất TPCP trên thị trường thứ cấp
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Nguồn: HNX, YSVNĐơn vị: Nghìn tỷ VNĐ,

Biểu 16: Giá trị giao dịch của NĐT nước ngoài

3. Thị trường trái phiếu
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