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• Trong tuần trước, NHNN tiếp tục sử dụng kênh tín phiếu bên cạnh kênh 

mua kỳ hạn điều tiết trên thị trường liên ngân hàng. Qua đó đã phát hành 

17.4 nghìn tỷ tín phiếu kỳ hạn 7 ngày với lãi suất 3.5%. Đồng thời, NHNN 

cũng bơm thêm 62.4 nghìn tỷ qua kênh mua kỳ hạn với lãi suất 4% ở các 

kỳ hạn từ 7 ngày tới 91 ngày. Với 22.5 nghìn tỷ đáo hạn tín phiếu và 58.1 

nghìn tỷ đáo hạn kênh mua kỳ hạn, kết tuần, NHNN bơm ròng 9.4 

nghìn tỷ vào hệ thống, giảm 76.6% so với tuần trước. Giá trị lưu hành 

trên kênh mua kỳ hạn và tín phiếu lần lượt ở mức 94.6 nghìn tỷ và 17.4 

nghìn tỷ tại cuối tuần trước.

• Thanh khoản ổn định hơn sau ngày chốt quý. Lãi suất LNH tăng 

mạnh đầu tuần tại ngày 30/6 với kỳ hạn qua đêm lên tới 6.45%, 1 tuần 

6.53%, tuy nhiên sau đó đã giảm dần và kết tuần lãi suất LNH kỳ hạn qua

đêm giảm 78đpt về mức 4.9%%, 1 tuần giảm 60đpt về 4.3%, 2 tuần giảm 

83đpt về 4.3% và 1 tháng giảm 50đpt về 4.4%. Qua đó, chênh lệch lãi

suất qua đêm VND-USD thu hẹp về mức -0.3%. 

• Tại cuộc họp Chính phủ thường kỳ, NHNN cho biết tính tới ngày 26/06 tín 

dụng tăng 8.3% so với cuối 2024 và NHNN duy trì quan điểm giữ nguyên 

lãi suất điều hành để tạo điều kiện thúc đẩy tín dụng và tăng trưởng kinh 

tế theo mục tiêu Chính phủ. Thủ tướng cũng yêu cầu NHNN xem xét bỏ 

room tín dụng, điều hành theo cơ chế thị trường, báo lại lại Thủ tướng 

trong tháng 07/2025. Nhìn chung, mặt bằng lãi suất huy động vẫn ở mức 

thấp, trong khi nhu cầu tín dụng sẽ tăng mạnh hơn vào nửa cuối năm, 

theo chúng tôi tín dụng không những đạt mà có thể vượt mức mục tiêu 

16%, và việc duy trì lãi suất ở mức thấp là khá thách thức với các NHTM. 

Chúng tôi cho rằng lãi suất huy động có thể đi ngang và nhích tăng 

nhẹ trong thời gian tới trong khi lãi suất cho vay vẫn ở vùng thấp để 

hỗ trợ tăng trưởng kinh tế.

Thanh khoản ổn định hơn sau ngày chốt quý

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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Nguồn: FiinX, YSVN

Nguồn: Bloomberg, FiinX, YSVN

Đơn vị: %; Cập nhật tại ngày: 04/7/2025

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

Nguồn: FiinX, YSVNĐơn vị: %

Biểu 5: Tăng trưởng tín dụng toàn nền kinh tế (lũy kế từ đầu năm)

Nguồn: FiinX, YSVNĐơn vị: %

Biểu 3: Lãi suất thị trường liên ngân hàng

1. Thị trường tiền tệ
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• Chủ tịch Fed Jerome Powell phát biểu tại hội nghị thường niên
ECB tại Sintra vào 01/07 phát tín hiệu sẵn sàng xem xét cắt giảm
lãi suất vào tháng 7. Tuy nhiên, dữ liệu việc làm tháng 6 mạnh
hơn dự báo khi số việc làm phi nông nghiệp tăng 147,000 cao
hơn dự báo 110,000, tỷ lệ thất nghiệp giảm 4.1% so với mức
4.3% tháng 5 và mức lương trung bình giờ tăng 0.2%MoM. Làm
giảm kỳ vọng Fed sẽ cắt giảm lãi suất trong tháng 7 này.

• Dữ liệu PMI lĩnh vực dịch vụ và sản xuất tại Mỹ công bố trong
ngày 03/07 cho thấy, trong khi lĩnh vực dịch vụ tăng nhẹ (50.8
điểm) sau khi giảm trong tháng 5 thì hoạt động sản xuất tại Mỹ đã
giảm tháng thứ 4 liên tiếp. Chỉ số PMI lĩnh vực sản xuất tháng 6
đạt 49 điểm, từ mức 48.5 của tháng 5, phản ánh những bất ổn từ
thuế quan của Chính quyền Tổng thống Trump và tác động của
các chính sách này đến chi phí sản xuất.

• Chỉ số USD Index giảm mạnh 0.48% trong ngày thứ 2 do lo ngại 
về thâm hụt ngân sách chính phủ Mỹ gia tăng, tuy nhiên đà giảm 
đã chững lại và hồi phục dần. Kết tuần, chỉ số DXY giảm 0.23% 
WoW và đã giảm 10.42% so với đầu năm.

• Tuần trước, mặc dù Tổng thống Trump đã thông tin về mức thuế 
đối ứng 20% cho hàng hóa Việt Nam, 40% cho hàng trung 
chuyển, dù chưa có thêm thông tin cụ thể nhưng nhìn chung 
trong mức kỳ vọng của thị trường, và chỉ số DXY tiếp tục giảm 
nhưng tỷ giá USD/VND trong nước tăng mạnh trở lại cho thấy 
tâm lý ẹ ngại rủi ro và và sự không chắc chắn của thị trường về 
việc liệu mức thuế quan của Việt Nam có cạnh tranh hơn so với 
các nước khác không. Tỷ giá có khả năng sẽ tiếp tục chịu áp 
lực trong ngắn hạn cho đến khi thông tin thuế quan các 
nước đầy đủ hơn. Trong tuần trước, NHNN cũng tiếp tục tăng 
tỷ giá trung tâm thêm 68 điểm lên mức 25,116 VNĐ. Trong khi, tỷ 
giá mua VCB (+0.39%); tỷ giá bán VCB (+0.38%); tỷ giá thị 
trường tự do (không đổi). 

Tỷ giá USD/VND tăng mạnh trở lại

Nguồn: Bloomberg, YSVN

Nguồn: FiinX, YSVN

Đơn vị: %

Đơn vị: %

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

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

2. Thị trường ngoại hối

https://ysradar.yuanta.com.vn/


2. Thị trường ngoại hối

Nguồn: Bloomberg, YSVN

Biểu 11: Diễn biến tỷ giá một số đồng tiền trong khu vực

Nguồn: Bloomberg, FiinX, YSVNĐơn vị: Triệu đồng/lượng, %

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, mặc dù KBNN chỉ gọi thầu 10 nghìn tỷ

đồng, giảm 42.9% so với tuần trước đó, nhưng tỷ lệ

trúng thầu vẫn ở mức thấp 24% trong bối cảnh cuối 

quý và các NHTM chỉ giữ ở trạng thái vừa phải.  Giá trị 

gọi thầu tiếp tục tập trung ở kỳ hạn 10 năm, 6,500 tỷ với tỷ 

lệ trúng thầu 32.3%, kỳ hạn 30 năm gọi thầu 500 tỷ (trúng 

thầu 59%), trong khi kỳ hạn 5 năm và 15 năm gọi thầu lần 

lượt 1,000 tỷ và 2,000 tỷ nhưng đều không trúng thầu. 

• Lãi suất trúng thầu tiếp tục tăng nhẹ 3bps và 2bps ở 

mức 3.21% và 3.42% cho kỳ hạn 10 năm và 30 năm.

• Lũy kế đến ngày 03/07 KBNN đã huy động được 186.6 

nghìn tỷ đồng, hoàn thành 37.3% kế hoạch cả năm 2025. 

Trong đó, kỳ hạn 5 năm và 10 năm hoàn thành lần lượt 

24% và 66.6% kế hoạch năm 2025, trong khi những kỳ hạn 

còn lại có tỷ lệ hoàn thành thấp. Lợi suất TPCP có thể hạ 

nhiệt trong ngắn hạn sau đợt tăng mạnh trong tháng 6, 

mặc dù còn áp lực tăng trong trung hạn do nhu cầu từ 

đầu tư công và áp lực phát hành TPCP gia tăng cuối năm 

khi lượng phát hành so với kế hoạch còn thấp.

• Trong tuần này, KBNN tiếp tục kế hoạch gọi thầu 10 nghìn 

tỷ đồng trong đó kỳ hạn 5 năm (1,000 tỷ), 10 năm (6,000 

tỷ), 15 năm (2,000 tỷ), 30 năm (1,000 tỷ)

Lợi suất TPCP tiếp tục hạ nhiệt

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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3. Thị trường trái phiếu

Nguồn: FiinX, YSVNĐơn vị: %

Biểu 14: Đường cong lợi suất TPCP

Ngày phát 

hành

Tổ chức phát 

hành
Kỳ hạn GT gọi thầu

09/07/2025 KBNN 5 1,000.0 

09/07/2025 KBNN 10 6,000.0 

09/07/2025 KBNN 15 2,000.0 

09/07/2025 KBNN 30 1,000.0 

Tổng 10,000.0 

Nguồn: HNX, YSVNĐơn vị: Tỷ VNĐ, Năm

Bảng 2: Kế hoạch đấu thầu TPCP tuần 07/07 - 11/07 

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)

03/07/2025 KBNN 5 1,000.0 100.0 -   -   10.0% 0.0%

03/07/2025 KBNN 10 6,500.0 5,050.0 2,100.0 3.21 3 77.7% 32.3%

03/07/2025 KBNN 30 500.0 295.0 295.0 3.42 2 59.0% 59.0%

03/07/2025 KBNN 15 2,000.0 800.0 -   -   40.0% 0.0%

Tổng 10,000.0 6,245.0 2,395.0 62.5% 24.0%

Bảng 1: Kết quả đấu thầu TPCP tuần 30/06 - 04/07 

Đơn vị: Tỷ VND, %, Năm
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• Trong tuần trước, GTGD trên thị trường thứ cấp đạt 60.8 

nghìn tỷ đồng, giảm 41.6% so với tuần trước đó, trong 

đó giao dịch Repo và Outright lần lượt ở mức 13.3 nghìn 

tỷ và 47.5 nghìn tỷ. Nhà đầu tư nước ngoài bán ròng 155 

tỷ đồng trong tuần, giảm bán ròng 51.2%. 

• Lợi suất TPCP trên thị trường thứ cấp tăng nhẹ ở hầu 

hết các kỳ hạn, kết tuần lợi suất TPCP kỳ hạn 1 năm ở 

mức 2.33% (tăng +1đcb so với cuối tuần trước đó), 2 năm 

2.38% (+2đcb), 3 năm 2.46% (+3đcb), 5 năm 2.8% 

(+2đcb), 10 năm 3.34% (+2đcb).

Lợi suất TPCP hạ nhiệt

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

Nguồn: HNX, YSVNĐơn vị: Nghìn tỷ VNĐ,

Biểu 16: Giá trị giao dịch của NĐT nước ngoài

3. Thị trường trái phiếu

 -

 5

 10

 15

 20

 25

 30

 35

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

3.0%

3.5%

4.0%
GTGD 1Y 2Y 3Y

5Y 7Y 10Y 15Y

 (3.0)

 (2.0)

 (1.0)

 -

 1.0

 2.0

 3.0

4
/7

/2
5

2
7
/6

/2
5

2
0
/6

/2
5

1
3
/6

/2
5

6
/6

/2
5

3
0
/5

/2
5

2
3
/5

/2
5

1
6
/5

/2
5

9
/5

/2
5

2
9
/4

/2
5

2
5
/4

/2
5

1
8
/4

/2
5

1
1
/4

/2
5

4
/4

/2
5

2
8
/3

/2
5

2
1
/3

/2
5

1
4
/3

/2
5

7
/3

/2
5

2
8
/2

/2
5

2
1
/2

/2
5

1
4
/2

/2
5

7
/2

/2
5

2
4
/1

/2
5

1
7
/1

/2
5

NN mua NN bán Mua/bán ròng

 -

 20

 40

 60

 80

 100

 120

4
/7

/2
5

2
7
/6

/2
5

2
0
/6

/2
5

1
3
/6

/2
5

6
/6

/2
5

3
0
/5

/2
5

2
3
/5

/2
5

1
6
/5

/2
5

9
/5

/2
5

2
9
/4

/2
5

2
5
/4

/2
5

1
8
/4

/2
5

1
1
/4

/2
5

4
/4

/2
5

2
8
/3

/2
5

2
1
/3

/2
5

1
4
/3

/2
5

7
/3

/2
5

2
8
/2

/2
5

2
1
/2

/2
5

1
4
/2

/2
5

7
/2

/2
5

2
4
/1

/2
5

1
7
/1

/2
5

Outright Repo
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