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• Trong tuần trước, NHNN tăng quy mô phát hành trên kênh OMO

lên 49.3 nghìn tỷ đồng (+17.4% WoW) gia tăng tại kỳ hạn dài 28 

ngày trong khi giảm tại kỳ hạn 7 và 14 ngày. Lượng OMO đáo

hạn cũng gia tăng lên mức 69.2 nghìn tỷ, theo đó, NHNN hút

ròng khoảng 19.92 nghìn tỷ đồng. Quy mô OMO lưu hành

cuối tuần giảm còn 142.1 nghìn tỷ đồng. 

• Thanh khoản hệ thống đã ổn định hơn giai đoạn chốt quý 3 

và NHNN liên tục rút ròng trong hai tuần gần đây, tuy nhiên, 

lãi suất LNH tăng liên tục từ đầu tuần cho tới thứ 5, kết tuần, lãi 

suất kỳ hạn qua đêm ở mức 4.38%, 1 tuần: 5.39%, 2 tuần: 

5.37%, 1 tháng: 4.66%, đều tăng từ 40đcb – 61đcb. Trên thị 

trường LNH, với xu hướng tăng lãi suất VNĐ và giảm lãi suất 

USD trong những tuần gần đây đã giúp cho chênh lệch lãi suất 

qua đêm VNĐ cao hơn USD 66đcb tại cuối tuần trước. Việc lãi 

suất LNH trong xu hướng tăng gần đây phần nào đã hỗ trợ nhu 

cầu nắm giữ VND trên thị trường tiền tệ, qua đó hỗ trợ tỷ giá ổn 

định tỷ giá thời gian gần đây.

• Lãi suất huy động trên thị trường 1 tại một số ngân hàng tăng 

nhẹ trong tuần qua, theo đó, lãi suất huy động bình tại các kỳ hạn 

2-36 tháng tăng khoảng 0.22đcb – 1.06đcb so với cuối tuần 

trước đó. Tính tới cuối tháng 9, tín dụng tăng 13.4% so với đầu 

năm, trong khi tổng cung tiền tăng 10.6% và huy động mới chỉ 

tăng 9.7%, do đó, lãi suất huy động tại một số ngân hàng có dấu 

hiệu tăng nhẹ từ cuối tháng 9 là điều có thể chấp nhận. Chúng 

tôi cho rằng lãi suất huy động vẫn chỉ tăng nhẹ trong những 

tháng cuối năm, trong khi lãi suất cho vay vẫn duy trì ở mức 

thấp để hỗ trợ nền kinh tế. 

Chênh lệch lãi suất VND-USD nới rộng hỗ trợ tỷ giá

Nguồn: FiinProX, YSVN

Nguồn: FiinProX, 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: Bloomberg, FiinProX, YSVN

Đơn vị: %; Cập nhật tại ngày 10/10/2025

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: FiinProX, YSVNĐơn vị: %

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

Nguồn: FiinProX, YSVNĐơn vị: %

Biểu 3: Lãi suất thị trường liên ngân hàng

1. Thị trường tiền tệ
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• Trong tuần trước, lịch công bố các dữ liệu kinh tế Mỹ tiếp tục bị 

trì hoãn do tình trạng đóng cửa Chính phủ Mỹ và làm gia tăng bất 

định về quỹ đạo lãi suất Fed. Biên bản họp FOMC tháng 9 cho 

thấy các thành viên thừa nhận rủi ro thị trường lao động gia tăng, 

ủng hộ kịch bản nới lỏng thận trong nhưng vẫn cảnh giác với lạm 

phát. Trong khi đó, đồng Yên Nhật suy yếu mạnh khi bà Sanae 

Takaichi đắc của lãnh đạo LDP, thị trường nghiêng về giả định 

chính sách tài khóa mở rộng và BoJ chưa vội thắt chặt. Ngoài ra, 

đồng EUR tiếp tục suy yếu với những bất ổn chính trị tại Pháp. 

• Sự suy yếu của đồng Yên Nhật và đồng EUR cùng với tâm lý 

phòng thủ gia tăng giúp chỉ số DXY tăng mạnh mẽ trong tuần, tuy 

nhiên, vào phiên giao dịch thứ 6 khi Nhà trắng công bố mức thuế 

bổ sung 100% và siết xuất khẩu công nghệ đối với Trung Quốc 

đã khiến đồng USD đảo chiều giảm mạnh. Kết tuần, chỉ số DXY 

tăng khoảng 1.28% WoW.

• Trong nước, tỷ giá USD/VND giữ ổn định trong tuần bất chấp 

đồng USD tăng mạnh. Cung ngoại tệ ổn định và cơ chế bán 

USD kỳ hạn của NHNN trong hai lần gần đây giúp hạn chế tâm lý 

găm giữ USD khi DXY tăng. Trong tuần, NHNN liên tục điều 

chỉnh giảm tỷ giá trung tâm xuống mức 25,128 VND/USD vào 

ngày 10/10/2025 (giảm 0.14% WoW), tương tự tỷ giá tại NHTM 

cũng giảm 0.14%-0.21%, về quanh mức 26,114- 26,384 

VND/USD. Riêng tỷ giá thị trường tự do tăng 1.19% theo đà tăng 

của đồng USD. Trong tuần này, tỷ giá USD/VND có thể sẽ tiếp 

tục giảm nhẹ nhờ chỉ số DXY có thể tích lũy trở lại sau nhịp tăng 

mạnh vừa qua và cung cầu ngoại tệ trong nước vẫn đang cân 

bằng.

Tỷ giá USD/VND ổn định bất chấp USD tăng mạnh

Nguồn: Bloomberg, YSVN

Nguồn: FiinProX, YSVN

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

 23,500

 24,000

 24,500

 25,000

 25,500

 26,000

 26,500

 27,000

 27,500

Tỷ giá trung tâm Tỷ giá tự do
Tỷ giá Mua NHTM Tỷ giá Bán NHTM

-6.0%
-4.0%
-2.0%
0.0%
2.0%
4.0%
6.0%
8.0%

10.0%
12.0%
14.0%
16.0%

%Trong tuần % Từ đầu năm

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


Blue text on a black background

AI-generated content may be incorrect.

Blue text on a black background

AI-generated content may be incorrect.

2. Thị trường ngoại hối

Nguồn: Bloomberg, YSVN

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

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

Biểu 10: Chênh lệch giá vàng SJC trong nước và thế giới

Nguồn: FiinProX, YSVNĐơn vị: %, Điểm

Biểu 9: Biến động DXY và Lợi suất TPCP Mỹ 

Đơn vị: %, Điểm
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• Trong tuần trước, KBNN tiếp tục tổ chức đấu thầu tại các kỳ

5, 10, 15 và 30 năm với tổng khối lượng 13 nghìn tỷ đồng.

Tỷ lệ đặt thầu và trúng thầu không biến động nhiều so 

với tuần trước đó, lần lượt đạt 52.6% và 46.5%. Kỳ hạn

10 năm vẫn chiếm tỷ trọng lớn nhất, 4 nghìn tỷ, trúng thầu

tại lãi suất 3.69%, tăng 5đcb so với tuần trước; kỳ hạn 5

năm trúng thầu 1.92 nghìn tỷ tại mức lãi suất 3.12% 

(+5đcb), trong khi 15 năm và 30 năm tiếp tục không trúng

thầu.

• Tính đến ngày 09/10, KBNN đã huy động được khoảng

266.8 nghìn tỷ đồng, tương đương 53.4% trong tổng số kế

hoạch huy động 500 nghìn tỷ TPCP năm 2025 

• Lãi suất trúng thầu và lãi suất tại thị trường thứ cấp 

tiếp tục tăng nhanh hơn ở hầu hết các kỳ hạn. Chúng tôi 

cho rằng lợi suất TPCP sẽ tiếp tục tăng nhanh hơn trong 

quý 4 khi áp lực huy động vốn cho đầu tư công tăng cao.

• Trong tuần này, KBNN có kế hoạch gọi thầu 13 nghìn tỷ 

đồng trong đó kỳ hạn 5 năm (3,000 tỷ), 10 năm (8,000 tỷ), 

15 năm (1,500 tỷ), 30 năm (500 tỷ).

Lãi suất TPCP tiếp tục xu hướng tăng 

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: FiinProX, YSVNĐơn vị: %

Biểu 14: Đường cong lợi suất TPCP

Ngày phát 

hành

Tổ chức phát 

hành
Kỳ hạn GT gọi thầu

16/10/2025 KBNN 5 3,000.0 

16/10/2025 KBNN 10 8,000.0 

16/10/2025 KBNN 15 1,500.0 

16/10/2025 KBNN 30 500.0 

Tổng 13,000.0 

Nguồn: HNX, YSVNĐơn vị: Tỷ VNĐ, Năm

Bảng 2: Kế hoạch đấu thầu TPCP tuần 13/10-17/10

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)

09/10/2025 KBNN 15 1,500.0 320.0 120.0 3.74 21.3% 8.0%

09/10/2025 KBNN 30 500.0 -   -   -   0.0% 0.0%

09/10/2025 KBNN 5 2,000.0 2,220.0 1,920.0 3.12 5 111.0% 96.0%

09/10/2025 KBNN 10 9,000.0 4,300.0 4,000.0 3.69 5 47.8% 44.4%

Tổng 13,000.0 6,840.0 6,040.0 52.6% 46.5%

Bảng 1: Kết quả đấu thầu TPCP tuần 06/10 – 10/10

Đơn vị: Tỷ VND, %, Năm
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• Trong tuần trước, tổng giá trị giao dịch trên thị trường 

thứ cấp đạt khoảng 96.6 nghìn tỷ đồng, tăng 36%

WoW, trong đó giao dịch Repo đạt 31.1 nghìn tỷ, tăng 

99.6% WoW, Outright đạt 9.7 nghìn tỷ, tăng 8.8% WoW.

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

các kỳ hạn: 2 năm: 2.21% (+1đcb WoW); 5 năm: 3.28%

(+4đcb WoW); 10 năm: 3.85% (+6đcb WoW); 15 năm:

3.94% (+4đcb WoW)

• Khối ngoại mua ròng mạnh 347 tỷ đồng ở tuần thứ 

hai liên tiếp, sau khi bán ròng nhiều tuần trước đó.

Lãi suất TPCP tiếp tục xu hướng tăng 

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
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