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NHNN tiếp tục bơm ròng trong bối cảnh lãi 

suất liên ngân hàng hạ nhiệt 

 

NHNN tiếp tục bơm ròng thanh khoản 

Trong tuần 19 năm 2026 (từ ngày 04 đến 08 tháng 5), NHNN đã tiếp tục bơm ròng 

thanh khoản tuần thứ ba liên tiếp, mặc dù khối lượng bơm ở mức vừa phải sau kỳ 

nghỉ lễ. Cụ thể, NHNN đã phát hành 43.00 nghìn tỷ đồng thông qua các hợp đồng 

mua kỳ hạn mới, trong khi có 37.17 nghìn tỷ đồng đáo hạn, dẫn đến mức bơm ròng 

thanh khoản khiêm tốn đạt 5.83 nghìn tỷ đồng vào hệ thống ngân hàng. 

Lãi suất liên ngân hàng hạ nhiệt 

Trong tuần này, lãi suất liên ngân hàng sụt giảm ở tất cả các kỳ hạn cùng với sự 

sụt giảm mạnh của doanh số giao dịch, cho thấy hoạt động thị trường vẫn chưa 

phục hồi hoàn toàn sau kỳ nghỉ lễ. Cụ thể, lãi suất các kỳ hạn bao gồm qua đêm, 

1 tuần, 2 tuần, 1 tháng, 3 tháng, 6 tháng, 9 tháng và 1 năm giảm lần lượt 132 đcb, 

140 đcb, 110 đcb, 105 đcb, 10 đcb, 20 đcb, 40 đcb và 40 đcb xuống mức tương 

ứng là 4.95%, 5.10%, 5.60%, 5.75%, 7.30%, 7.50%, 7.50% và 7.50%. Thêm vào 

đó, doanh số giao dịch bình quân giảm 44.8% so với tuần trước xuống còn 831.06 

nghìn tỷ đồng. 

Tỷ giá USDVND hạ nhiệt 

Trong tuần này, tỷ giá USDVND đã đảo chiều xu hướng tăng gần đây, chuyển sang 

mức thấp hơn khi đồng bạc xanh suy yếu nhẹ, với chỉ số DXY đóng cửa ở mức 

97.9 (-0.26% so với tuần trước) vào thứ Sáu. Trên thị trường quốc tế, đồng USD 

biến động trong bối cảnh căng thẳng tại Trung Đông có nhiều diễn biến trái chiều. 

Tại thị trường trong nước, tỷ giá USDVND trên thị trường liên ngân hàng giảm 0.18% 

(tương đương 47 điểm) xuống mức 26,309 sau kỳ nghỉ lễ, bám sát đà suy yếu 

chung của đồng USD toàn cầu. Bất chấp tỷ giá hạ nhiệt, tâm lý của các nhà đầu 

tư nước ngoài vẫn thận trọng khi những bất ổn địa chính trị vẫn còn hiện hữu. 

Chỉ số kinh tế Việt Nam 

  T11-25 T12-25 T1-26 T2-26 T3-26 T4-26 Corr. 

FDI %n/n 9.5 9.5 11.3 1.5 2.2 1.9 9.5 

Tổng mức bán lẻ %n/n 7.7 7.8 7.7 11.9 11.5 12.1 7.7 

Xuất khẩu %n/n 15.1 23.8 29.7 5.7 20.1 21.0 15.1 

Nhập khẩu %n/n 16.0 27.7 49.2 4.4 27.8 32.5 16.0 

Cán cân thương mại (Tỷ USD) 1.1 -0.7 -1.8 -1.0 -0.7 -3.3 1.1 

Chỉ số giá tiêu dùng %t/t 0.5 0.2 0.1 1.1 1.2 0.8 0.5 

Tín dụng %n/n 20.2 19.1 20.5 20.2 15.9 #NA 20.2 

USDVNĐ %t/t 0.2 -0.6 -1.0 0.3 1.2 0.0 0.2 

PMI(Điểm) 53.8 53.0 52.5 54.3 51.2 50.5 53.8 

VNINDEX %t/t 3.1 5.5 2.5 2.8 -10.9 10.7 3.1 
 

Nguồn: NHNN, GSO, Bloomberg, KIS 
1 Tương quan với tỷ suất sinh lãi hàng tháng của VNINDEX; 
Xanh = tăng tốc; Vàng = giảm tốc; Đỏ = giảm 
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I. NHNN tiếp tục bơm ròng thanh khoản 

Trong tuần 19 năm 2026 (từ ngày 04 đến 08 tháng 5), NHNN đã tiếp tục bơm 

ròng thanh khoản tuần thứ ba liên tiếp, mặc dù khối lượng bơm ở mức vừa 

phải sau kỳ nghỉ lễ. Cụ thể, NHNN đã phát hành 43.00 nghìn tỷ đồng thông qua 

các hợp đồng mua kỳ hạn mới, trong khi có 37.17 nghìn tỷ đồng đáo hạn, dẫn 

đến mức bơm ròng thanh khoản khiêm tốn đạt 5.83 nghìn tỷ đồng vào hệ thống 

ngân hàng. 

Diễn biến này cho thấy sau giai đoạn cao điểm nghỉ lễ, NHNN vẫn duy trì hoạt 

động trên thị trường để điều tiết dòng tiền một cách nhịp nhàng. Hướng tới 

tương lai, chúng tôi kỳ vọng NHNN sẽ duy trì lập trường hỗ trợ nhằm đảm bảo 

các điều kiện thanh khoản ổn định trong hệ thống ngân hàng khi các tác động 

liên quan đến yếu tố mùa vụ từ kỳ nghỉ lễ dần tan biến. 

Hình 1. Bơm (rút) thanh khoản ròng  Hình 2. Hành lang lãi suất 

 

 

 

Nguồn: NHNN, KIS  Nguồn: NHNN, KIS 

 

Hình 3. Thông tin về phát hành HĐ mua kỳ hạn 7 ngày  Hình 4. Thông tin phát hành HĐ mua kỳ hạn 14 ngày 

Ngày phát 
hành 

Ngày đáo 
hạn 

Kỳ hạn 
(ngày) 

Giá trị 
(nghìn 

tỷ) 

Lãi suất 
(%) 

7/05/26 14/05/26 7 1.00 4.50 

8/05/26 15/05/26 7 1.00 4.50 

     

Tổng  7 2.00  
 

 

Ngày phát 
hành 

Ngày đáo 
hạn 

Kỳ 
hạn 

(ngày) 

Giá trị 
(nghìn 

tỷ) 

Lãi suất 
(%) 

4/05/26 18/05/26 14 5.00 4.50 

5/05/26 19/05/26 14 5.00 4.50 

6/05/26 20/05/26 14 1.00 4.50 

Tổng  14 11.00  
 

Nguồn: NHNN, KIS  Nguồn: NHNN, KIS 
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Hình 5. Thông tin về phát hành HĐ mua kỳ hạn 56 ngày  Hình 6. Thông tin về phát hành HĐ mua kỳ hạn 56 ngày 

Ngày phát 
hành 

Ngày đáo 
hạn 

Kỳ hạn 
(ngày) 

Giá trị 
(nghìn 

tỷ) 

Lãi suất 
(%) 

4/05/26 8/06/26 35 5.00 4.50 

5/05/26 9/06/26 35 5.00 4.50 

6/05/26 10/06/26 35 1.00 4.50 

7/05/26 11/06/26 35 1.00 4.50 

8/05/26 12/06/26 35 1.00 4.50 

Tổng  35 13.00  
 

 

Ngày phát 
hành 

Ngày đáo 
hạn 

Kỳ hạn 
(ngày) 

Giá trị 
(nghìn 

tỷ) 

Lãi suất 
(%) 

4/05/26 29/06/26 56 7.00 4.50 

5/05/26 30/06/26 56 7.00 4.50 

6/05/26 1/07/26 56 1.00 4.50 

7/05/26 2/07/26 56 1.00 4.50 

8/05/26 3/07/26 56 1.00 4.50 

Tổng  56 17.00  
 

Nguồn: NHNN, KIS  Nguồn: NHNN, KIS 

 

Hình 7. Hợp đồng mua kỳ hạn đang lưu hành  Hình 8. Diễn biến USDVND 

 

 

 

Nguồn: NHNN, KIS  Nguồn: NHNN, KIS 
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II. Lãi suất liên ngân hàng hạ nhiệt 

Trong tuần này, lãi suất liên ngân hàng sụt giảm ở tất cả các kỳ hạn cùng với 

sự sụt giảm mạnh của doanh số giao dịch, cho thấy hoạt động thị trường vẫn 

chưa phục hồi hoàn toàn sau kỳ nghỉ lễ. Cụ thể, lãi suất các kỳ hạn bao gồm 

qua đêm, 1 tuần, 2 tuần, 1 tháng, 3 tháng, 6 tháng, 9 tháng và 1 năm giảm lần 

lượt 132 đcb, 140 đcb, 110 đcb, 105 đcb, 10 đcb, 20 đcb, 40 đcb và 40 đcb 

xuống mức tương ứng là 4.95%, 5.10%, 5.60%, 5.75%, 7.30%, 7.50%, 7.50% 

và 7.50%. Thêm vào đó, doanh số giao dịch bình quân giảm 44.8% so với tuần 

trước xuống còn 831.06 nghìn tỷ đồng. 

Những diễn biến này cho thấy nhu cầu huy động vốn của các ngân hàng đã 

giảm bớt sau các đợt bơm thanh khoản gần đây trước kỳ nghỉ lễ. Với lập trường 

nhìn chung là hỗ trợ từ NHNN, lãi suất liên ngân hàng dự kiến sẽ duy trì ổn định 

trong ngắn hạn. 

Hình 9. Giao dịch liên ngân hàng  Hình 10. Đường cong lãi suất liên ngân hàng 

 

 

 

Nguồn: NHNN, Bloomberg, KISVN  Nguồn: NHNN, Bloomberg, KISVN 

 

Hình 11. Tăng trưởng tín dụng theo tháng  Hình 12. Thống kê giao dịch liên ngân hàng theo phân 

khúc 

 

 

 

Nguồn: NHNN, Bloomberg, KISVN 

Chú thích: Cập nhật đến ngày 24/12/2025 

 

 Nguồn: NHNN, Bloomberg, KISVN 
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III. Lợi suất TPCP phân hóa giữa các kỳ 

hạn 

Trên thị trường thứ cấp, lợi suất Trái phiếu Chính phủ phân hóa ở hầu hết các 

kỳ hạn, trong khi tổng giá trị giao dịch tăng mạnh khi thị trường hoạt động trở 

lại sau kỳ nghỉ lễ. Cụ thể, lợi suất các kỳ hạn 1 năm, 2 năm và 15 năm tăng 1 

đcb lên mức tương ứng là 3.27%, 3.37% và 4.35%. Ngược lại, lợi suất kỳ hạn 

3 năm giảm 2 đcb xuống còn 3.45%, trong khi các kỳ hạn 4 năm, 5 năm và 30 

năm cùng giảm 1 đcb xuống mức lần lượt là 3.75%, 4.05% và 4.46%. Các kỳ 

hạn khác duy trì không đổi so với tuần trước. Thêm vào đó, tổng giá trị giao 

dịch tăng vọt lên mức 55.61 nghìn tỷ đồng, với doanh số bình quân đạt 18.54 

nghìn tỷ đồng mỗi phiên, phản ánh sự phục hồi trong tâm lý tham gia của các 

nhà đầu tư sau kỳ nghỉ. 

Hình 13: Giá trị giao dịch TPCP theo tuần  Hình 14: Giá trị giao dịch TPCP theo kỳ hạn 

 

 

 

Nguồn: HNX, Bloomberg, KIS  Nguồn: HNX, Bloomberg, KIS 

 

Hình 15: Đường cong lợi suất TPCP  Hình 16: Lợi suất TPCP giao dịch hàng ngày 

 

 

 

Nguồn: HNX, VBMA, KIS  Nguồn: HNX, VBMA, KIS 

Trên thị trường sơ cấp, hoạt động phát hành có dấu hiệu hạ nhiệt khi KBNN chỉ 

phát hành thành công 5.50 nghìn tỷ đồng trong tuần này, giảm 71.49% so với 

tuần trước. Lợi suất trúng thầu kỳ hạn 10 năm tăng 1 đcb lên mức 4.17%. Tính 

đến hiện tại, KBNN đã hoàn thành 30.6% kế hoạch phát hành của năm 2026, 

tốc độ này chậm hơn một chút so với mức 30.83% ghi nhận cùng kỳ năm ngoái. 
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Hình 17: Giá trị trúng thầu hàng tuần  Hình 18: Hệ số hấp thụ hàng tuần 

 

 

 

Nguồn: HNX, KIS  Nguồn: HNX, KIS 

 

Hình 19: Tỷ lệ hoàn thành theo tuần trong năm  Hình 20: Tỷ lệ trúng thầu hàng tuần 

 

 

 

Nguồn: HNX, KIS  Nguồn: HNX, KIS 

 

Hình 21: Cơ cấu TPCP trúng thầu hàng tuần  Hình 21: Lượng TPCP phát hành hàng năm 

 

 

 

Nguồn: HNX, KIS  Nguồn: HNX, KIS 
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IV. Tỷ giá USDVND hạ nhiệt 

Trong tuần 19 năm 2026, tỷ giá USDVND đã đảo chiều xu hướng tăng gần đây, 

chuyển sang mức thấp hơn khi đồng bạc xanh suy yếu nhẹ, với chỉ số DXY 

đóng cửa ở mức 97.9 (-0.26% so với tuần trước) vào thứ Sáu. 

Trên thị trường quốc tế, đồng USD biến động trong bối cảnh căng thẳng tại 

Trung Đông có nhiều diễn biến trái chiều. Đầu tuần, đồng USD mạnh lên và giá 

dầu tăng vọt sau khi Iran đánh chặn tên lửa và nhắm mục tiêu vào UAE, làm 

suy yếu thỏa thuận ngừng bắn mong manh. Tuy nhiên, đồng bạc xanh đã hạ 

nhiệt vào giữa tuần khi tâm lý thị trường được thúc đẩy bởi những tuyên bố xoa 

dịu từ Washington và các báo cáo cho thấy Hoa Kỳ và Iran đang tiến gần đến 

một thỏa thuận khung để chấm dứt chiến tranh. 

Tại thị trường trong nước, tỷ giá USDVND trên thị trường liên ngân hàng giảm 

0.18% (tương đương 47 điểm) xuống mức 26,309 sau kỳ nghỉ lễ, bám sát đà 

suy yếu chung của đồng USD toàn cầu. Bất chấp tỷ giá hạ nhiệt, tâm lý của các 

nhà đầu tư nước ngoài vẫn thận trọng khi những bất ổn địa chính trị vẫn còn 

hiện hữu. Đáng chú ý, các nhà đầu tư nước ngoài đã kéo dài chuỗi bán ròng 

sang tuần thứ tám liên tiếp, với giá trị rút vốn đạt 4.33 nghìn tỷ đồng (chiếm 3.4% 

tổng giá trị giao dịch) trên HoSE. 

Về phương diện tỷ giá, giá bán USDVND tại Vietcombank duy trì không đổi, 

trong khi thị trường tự do ghi nhận mức giảm mạnh 1.08% (tương đương 290 

điểm). Tính đến thứ Sáu, giá bán ra đứng ở mức 26,367 VND tại Vietcombank 

và 26,500 VND trên thị trường tự do. 

Hình 22: Diễn biến của USDVND theo tuần  Hình 23: USDVND: Thống kê theo thị trường hàng ngày 

 

 

 

Nguồn: Bloomberg, KIS  Nguồn: SBV, Vietcombank, KIS 
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Hình 24: Diễn biến giao dịch của NHNN  Hình 25: USDVND: Thống kê theo thị trường hàng tháng 

 

 

 

Nguồn: Bloomberg, KIS  Nguồn: SBV, Vietcombank, KIS 

 

Hình 26: Cán cân thương mại của Việt Nam hàng tháng 
 

 
Hình 27: Thống kê giao dịch của khối ngoại hàng tuần 

 

 

 

Nguồn: GSO, KIS 

Chú thích: Cập nhật đến ngày 06/01//2025 
 Nguồn: Fiinpro, KIS 

 

Hình 28: Thống kê chỉ số DXY hàng tháng  Hình 29: Thống kê tuần các cặp tỷ giá nổi bật 

 

 
    17W26 18W26 19W26 

2026 
YTD 

Trung 
Quốc 

USDCNY 0.20 -0.06 -0.40 -2.68 

EU USDEUR 0.37 0.01 -0.56 -0.36 

Mexico USDMXN 0.39 0.45 -1.61 -17.28 

Việt 
Nam 

USDVND 0.03 0.05 -0.18 0.14 

Canada USDCNY -0.17 -0.58 0.65 -5.19 

Thượng 
Hải 

USDTWD -0.23 0.54 -0.81 -4.47 

Nhật 
Bản 

USDJPY 0.47 -1.49 -0.21 0.15 

Hàn 
Quốc 

USDKRW 1.10 0.04 -1.00 1.55 

Thái Lan USDTHB 1.08 0.51 -1.19 2.24 

DXY 
Chỉ số đồng 

USD 
0.44 -0.38 -0.26 -0.43 

 

Nguồn: Bloomberg, KIS  Nguồn: SBV, Bloomberg 

Chú thích: Xanh = Giá tăng mạnh; Vàng = Giá biến động nhẹ; Đỏ = Giá giảm. 
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Thống kê vĩ mô 

  T12-25 T1-26 T2-26 T3-26 T4-26 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2022 2023 2024 2025 

Tăng GDP thực (%)      8.16 8.25 8.46 7.83 8.54 4.98 7.04 8.02 

FDI đăng ký (USD bn) 4.73 2.56 3.45 9.17 3.04 10.54 7.02 9.88 15.20 27.72 36.61 38.23 38.42 

GDP bình quân (USD)             4,110 4,285 4,700 5,026 

Tỷ lệ thất nghiệp (%)      2.22 2.21 2.22 2.21 2.32 2.26 2.24 2.22 

Xuất khẩu (tỷ USD) 44.03 43.19 33.06 46.44 45.52 110.62 118.38 126.3 122.93 371.85 355.5 405.5 475.0 

Nhập khẩu (tỷ USD) 44.69 44.97 34.10 47.11 48.80 118.83 120.19 123.1 126.57 360.65 327.5 380.8 455.01 

Tăng trưởng XK (%) 23.81 29.67 5.74 20.11 20.95 10.62 18.38 19.96 19.08 10.61 -4.4 14.3 17.00 

Tăng trưởng NK (%) 27.69 49.22 4.40 27.83 32.53 18.83 20.19 21.28 27.00 8.35 -8.9 16.7 19.40 

Lạm phát (%) 3.48 2.53 3.35 4.65 5.46 3.31 3.27 3.44 3.51 3.15 3.25 3.63 3.31 

USD/VND 26,225 25,950 26,030 26,342 26,353 26,121 26,427 26,296 26,342 23,650 23,784 25,386 26,296 

Tăng trưởng tín dụng (%) 19.07 20.49 20.18 15.88 #NA 19.22 20.10 19.07 15.88 14.2 13.7 13.8 17.87 

TPCP 10 năm (%) 4.19 4.18 4.25 4.36 4.37 3.34 3.76 4.19 4.36 5.08 2.39 2.94 4.19 

Nguồn: GSO, Bloomberg, FIA, IMF 

 
 
  



 

 

 

 

 

  

Miễn trừ trách nhiệm  
 

Báo cáo nghiên cứu và tài liệu marketing cho chứng khoán Việt Nam này được thực hiện và phát hành bởi phòng phân tích của CTCP Chứng 
khoán KIS Việt Nam, công ty được cấp giấy phép đầu tư của Ủy ban Chứng khoán Nhà nước Việt Nam. Chuyên viên phân tích, người thực 
hiện và phát hành báo cáo phân tích này và các tài liệu marketing, được cấp chứng chỉ hành nghề và được quản lý bởi UBCKNN Việt Nam. 
Báo cáo này không được sao chụp, nhân bản hoặc xuất bản (toàn bộ hoặc từng phần) hoặc tiết lộ cho bất kỳ người nào khác mà không được 
sự chấp thuận bằng văn bản của CTCP Chứng khoán KIS Việt Nam. 
 
Báo cáo này được viết nhằm mục đích chỉ cung cấp thông tin. Bản báo cáo này không nên và không được diễn giải như một đề nghị mua hoặc 
bán hoặc khuyến khích mua hoặc bán bất cứ khoản đầu tư nào. Khi xây dựng bản báo cáo này, chúng tôi hoàn toàn đã không cân nhắc về 
các mục tiêu đầu tư, tình hình tài chính hoặc các nhu cầu cụ thể của các nhà đầu tư. Cho nên khi đưa ra các quyết định đầu tư cho riêng mình 
các nhà đầu tư nên dựa vào đánh giá cá nhân hoặc tư vấn của chuyên gia tư vấn tài chính độc lập của mình và tùy theo tình hình tài chính cá 
nhân, mục tiêu đầu tư và các quan điểm thích hợp khác trong từng hoàn cảnh. CTCP Chứng khoán KIS Việt Nam không đảm bảo nhà đầu tư 
sẽ đạt được lợi nhuận hoặc được chia sẻ lợi nhuận từ các khoản đầu tư. CTCP Chứng khoán KIS Việt Nam, hoặc các bên liên quan, và các 
nhân sự cấp cao, giám đốc và nhân viên tuyên bố miễn trừ trách nhiệm với các khoản lỗ hoặc tổn thất liên quan đến việc sử dụng toàn bộ 
hoặc một phần báo cáo này. Thông tin và nhận định có thể thay đổi bất cứ lúc nào mà không cần báo trước và có thể khác hoặc ngược với 
quan điểm được thể hiện trong các mảng kinh doanh khác của CTCP Chứng khoán KIS Việt Nam. Quyết định đầu tư cuối cùng phải dựa trên 
các đánh giá cá nhân của khách hàng, và báo cáo phân tích này và các tài liệu marketing không thể được sử dụng như là chứng cứ cho các 
tranh chấp pháp lý liên quan đến các quyết định đầu tư. 
 
 
 
 

Bản quyền ⓒ 2023 của CTCP Chứng khoán KIS Việt Nam. Báo cáo này không được sao chụp, nhân bản hoặc xuất bản (toàn bộ hoặc từng phần) 
hoặc tiết lộ cho bất kỳ người nào khác mà không được sự chấp thuận bằng văn bản của CTCP Chứng khoán KIS Việt Nam 
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