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NHNN nới rộng biên độ tỷ giá và 

nâng mức giá bán USD 
Áp lực tỷ giá tiếp tục gia tăng 
 

 NHNN điều chỉnh biên độ tỷ giá và nâng mức giá bán tỷ giá 

— Ngày 17/10, Ngân hàng Nhà nước (NHNN) quyết định điều chỉnh biên độ tỷ giá giao ngay 

USD/VND từ mức ±3% lên ±5% so với tỷ giá trung tâm. 

— Đồng thời nâng tỷ giá bán USD lên 24,380 (+4.1% so với tỷ giá trung tâm, và vẫn nằm trong 

biên độ +5% mới). Theo đó, tỷ giá bán USD của NHNN đã tăng 7% YTD (biểu đồ 1). 

 

Nguyên nhân 

— 9 tháng đầu năm, mục tiêu ưu tiên của Việt Nam là bình ổn lạm phát nên NHNN đã nỗ lực 

kiểm soát tỷ giá nhằm hạn chế hiện tượng nhập khẩu lạm phát. Tuy nhiên để làm được điều 

này, trên thực tế, NHNN đã phải bán một lượng lớn USD ra hệ thống NHTM, ước tính vào 

khoảng 24 tỷ USD nhằm đáp ứng nhu cầu ngoại tệ của thị trường (biểu đồ 3). Việc này khiến 

dự trữ ngoại hối của Việt Nam giảm mạnh xuống dưới mức tiêu chuẩn - 12 tuần nhập khẩu 

(theo khuyến nghị của IMF) và dư địa chính sách đã dần bị hạn chế hơn trước. Như vậy, việc 

NHNN nới rộng biện độ tỷ giá lần này phần nhiều mang tính chất can thiệp kĩ thuật, từ đó có 

thể kết hợp nâng tỷ giá bán USD để phù hợp hơn với diễn biến thực tế. 

 

Đánh giá tác động và diễn biến trong thời gian tới 

— Tỷ giá bán USD của NHNN đã được nâng lên xấp xỉ bằng với mức tỷ giá giao dịch ngoài thị 

trường tự do nên chúng tôi cho rằng đã đáp ứng đủ kỳ vọng của thị trường cho đến thời 

điểm hiện tại. Điều này mang đến 2 tác động trái chiều:  

➢ Tích cực: (1) Tâm lý trì hoãn giải ngân của các doanh nghiệp FDI do lo ngại phá giá 

VND sẽ được giải tỏa phần nào so với giai đoạn trước (khi NHNN cố giữ giá đồng nội 

tệ sẽ tạo ra tâm lý lo ngại khả năng VND bị định giá quá cao); (2) Nhóm các doanh 

nghiệp xuất khẩu có nguồn nguyên vật liệu đầu vào ít phụ thuộc vào nhập khẩu 

cũng sẽ được hưởng lợi (nguồn thu từ ngoại tệ khi quy đổi sang VND sẽ tăng lên sau 

khi VND giảm giá). 

➢ Tiêu cực: (1) Áp lực nhập khẩu lạm phát sẽ gia tăng và từ đó có thể tác động liên đới 

lên mặt bằng lãi suất huy động và cho vay; (2) Các doanh nghiệp có nguồn nguyên 

vật liệu đầu vào phụ thuộc nhiều vào nhập khẩu trong khi đầu ra chủ yếu đáp ứng 

nhu cầu tiêu dùng trong nước sẽ chịu tác động bất lợi. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



    

 

 

  

— Về diễn biến trong thời gian tới, do khả năng can thiệp của NHNN đã phần nào bị hạn chế 

nên diễn biến của tỷ giá sẽ phụ thuộc nhiều vào diễn biến của đồng USD trên thị trường thế 

giới, được thể hiện qua chỉ số Dollar Index (biểu đồ 4). Trong kịch bản lạm phát không hạ 

nhiệt như kỳ vọng, FED tiếp tục đẩy nhanh tiến trình tăng lãi suất, đồng USD sẽ vẫn duy trì 

xu hướng tăng thì tỷ giá USD/VND có thể lên 24,700 (cận trên +5% tỷ giá trung tâm). Trường 

hợp xấu nhất, NHNN sẽ phải can thiệp bằng biện pháp nâng tỉ giá trung tâm. 

  Biểu đồ 1. Tỷ giá USD/VND (VND) 

Tỷ giá liên ngân hàng tăng mạnh    

 
 

  Nguồn: Bloomberg, KBSV 

 

  Biểu đồ 2. Sự mất giá của các đồng tiền khi so sánh với USD 

VND là đồng tiền có sự mất giá ít nhất     
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Biểu đồ 3. Dự trữ ngoại hối (tỷ USD)  Biểu đồ 4. Mỹ - DXY 

   

 

 

 
Nguồn: KBSV  Nguồn: Bloomberg, KBSV 
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Hệ thống khuyến nghị   

 

Hệ thống khuyến nghị đầu tư cổ phiếu 

(dựa trên kỳ vọng tăng giá tuyệt đối trong 6 tháng tới) 
  

Mua:  

+15% hoặc cao hơn 

Nắm giữ:  

trong khoảng +15% và -15% 

Bán:  

-15% hoặc thấp hơn 
 

Ý kiến trong báo cáo này phản ánh đánh giá chuyên môn của (các) chuyên viên 

phân tích kể từ ngày phát hành và dựa trên thông tin và dữ liệu thu được từ các 

nguồn mà KBSV cho là đáng tin cậy. KBSV không tuyên bố rằng thông tin và dữ liệu 

là chính xác hoặc đầy đủ và các quan điểm được trình bày trong báo cáo này có thể 

thay đổi mà không cần thông báo trước. Khách hàng nên độc lập xem xét các 

trường hợp và mục tiêu cụ thể của riêng mình và tự chịu trách nhiệm về các quyết 

định đầu tư của mình và chúng tôi sẽ không có trách nhiệm đối với các khoản đầu 

tư hoặc kết quả của chúng. Những tài liệu này là bản quyền của KBSV và không 

được sao chép, phân phối lại hoặc sửa đổi mà không có sự đồng ý trước bằng văn 

bản của KBSV. Nhận xét và quan điểm trong báo cáo này có tính chất chung và chỉ 

nhằm mục đích tham khảo và không được phép sử dụng cho bất kỳ mục đích nào 

khác. 
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(dựa trên kỳ vọng tăng giá tuyệt đối trong 6 tháng tới) 
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Kém hơn thị trường 
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