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Đánh giá thao túng tiền tệ của 

Việt Nam 
Mỹ tái khẳng định Việt Nam không thao túng tiền tệ 
 

 Mỹ khẳng định Việt Nam không thao túng tiền tệ 

— Ngày 03/12/2021, Bộ Tài chính Mỹ đã trình lên Quốc hội báo cáo bán thường niên "Chính 

sách kinh tế vĩ mô và ngoại hối của các đối tác thương mại lớn của Mỹ" trong kỳ đánh giá 4 

quý tính đến hết tháng 6/2021. Cụ thể, Bộ Tài Chính Mỹ cho rằng Việt Nam và Đài Loan đã 

vượt qua 3 ngưỡng tiêu chí đánh giá thao túng tiền tệ là thặng dư thương mại, tài khoản vãng 

lai và can thiệp tỷ giá hối đoái, tuy nhiên bộ vẫn không xem Việt Nam là nước thao túng tiền 

tệ và hiện nay hài lòng với các tiến triển của Việt Nam (bảng 1). 

  

REER tăng tương đồng với với việc đồng VND tăng giá so với rổ tiền tệ các đối tác thương mại 

— Theo quan sát của chúng tôi, trong năm 2021 NHNN đã không còn tích cực can thiệp vào thị 

trường ngoại tệ một chiều (thể hiện qua khối lượng mua vào ngoại tệ giảm mạnh so với các 

năm trước, giá trị mua vào ước tính cho năm 2021 là 13 tỷ USD so với giá trị mua vào các năm 

2020, 2019 theo IMF lần lượt là 16 tỷ USD và 23 tỷ USD), và đã tôn trọng tính chất cung – cầu 

của thị trường ngoại hối hơn, thể hiện qua 3 lần NHNN hạ tỷ giá chào mua USD. Theo đó, tính 

đến ngày 30/11, REER của Việt Nam đã tăng 4.44% YTD, (tương đồng với việc VND tăng giá so 

với rổ tiền tệ các đối tác thương mại), do nguồn ngoại tệ dồi dào khiến VND tăng giá so với 

USD (vốn cũng là đồng tiền tăng mạnh từ đầu năm khi kinh tế Mỹ phục hồi tốt, lạm phát cao 

thúc đẩy FED phát đi tín hiệu đẩy nhanh quá trình bình thường hóa chính sách tiền tệ). 

 

Thông tin tác động tích cực đến hoạt động điều hành của NHNN và TTCK 

— Việc Việt Nam tiếp tục không bị Mỹ áp là quốc gia thao túng tiền tệ là yếu tố tích cực, phản 

ánh những hoạt động ngoại giao, trao đổi và làm việc của NHNN với Bộ Tài chính Mỹ đã 

mang lại kết quả. Theo đó, NHNN tiếp tục có dư địa linh hoạt hơn trong hoạt động điều hành 

chính sách tiền tệ, chính sách tỷ giá nhằm kiểm soát lạm phát, ổn định kinh tế vĩ mô, hỗ trợ 

tăng trưởng kinh tế một cách hài hòa và hợp lý, không nhằm tạo lợi thế cạnh tranh thương 

mại quốc tế không công bằng. 

— Với hoạt động mua vào ngoại tệ của NHNN không bị đánh giá là thao túng tiền tệ, cơ quan 

này sẽ tiếp tục mua vào tăng dự trữ ngoại hối khi điều kiện khách quan cho phép, và hỗ trợ 

thanh khoản hệ thống ngân hàng tiếp tục ở trạng thái dồi dào. Theo đó, TTCK và nhóm 

ngành ngân hàng nói riêng cũng sẽ được hưởng lợi, dù mức độ tác động là không lớn do 

thông tin này đã được thị trường nhận định và phản ánh từ trước. 



    

 

Bảng 1. Tiêu chí đánh giá thao túng tiền tệ 

 

Tiêu chí Nội dung Việt Nam 

Tổng hàng hóa thặng dư với Mỹ > 20 tỷ USD  76.9 tỷ USD 

Tài khoản vãng lai > 2% của GDP 4% GDP 

Khối lượng mua ngoại tệ ròng và thời gian mua ngoại 
tệ ròng liên tục (tháng) 

> 2% của GDP và mua ròng liên tục 6 
tháng trong 12 tháng 

9% GDP và có mua ròng liên tục 

 

Nguồn: KBSV  

*Tiêu chí đánh giá cho kỳ đánh giá tháng 12 năm 2021, cho khoảng thời gian Quý 3 – 2020 đến Quý 2 – 2021 

 

Biểu đồ 1. Việt Nam - Cán cân vãng lai 

 
Nguồn: Ngân hàng nhà nước Việt Nam, KBSV 

 

Biểu đồ 2. Việt Nam – Xuất nhập khẩu với Mỹ  Biểu đồ 3. Việt Nam – Dự trữ ngoại hối  

 

 

 
Nguồn: Tổng cục Hải Quan, KBSV  Nguồn: IMF, KBSV 

 

Biểu đồ 4. NEER và REER (điểm)  Biểu đồ 5. Tỷ giá USD/VND (VND) 

 

 

 

Nguồn: Bloomberg, KBSV  Nguồn: Bloomberg, KBSV 
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Bộ phận Hỗ trợ 

Nguyễn Cẩm Thơ 

Chuyên viên hỗ trợ 
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Nguyễn Thị Hương 

Chuyên viên hỗ trợ 

huongnt3@kbsec.com.vn 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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. 

    

Hệ thống khuyến nghị đầu tư ngành 

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

Khả quan: 

Vượt trội hơn thị trường 

Trung lập: 

Phù hợp thị trường 

Kém khả quan: 

Kém hơn thị trường 
 

   

 

 

CTCP CHỨNG KHOÁN KB VIỆT NAM (KBSV) 

 

Trụ sở chính: 

Địa chỉ: Tầng G, tầng M, tầng 2 và 7, Tòa nhà Sky City số 88 Láng Hạ, Đống Đa, Hà Nội 

Điện thoại: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928 

Chi nhánh Hà Nội: 

Địa chỉ: Tầng 1, Tòa nhà VP, số 5 Điện Biên Phủ, Quận Ba Đình, Hà Nội 

Điện thoại: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131 

Chi nhánh Hồ Chí Minh: 

Địa chỉ: Tầng 2, TNR Tower Nguyễn Công Trứ, 180-192 Nguyễn Trứ, Q1, TP Hồ Chí Minh 

Điện thoại: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969 

Chi nhánh Sài Gòn: 

Địa chỉ: Tầng 1, Saigon Trade Center, 37 Tôn Đức Thắng, Phường Bến Nghé, Q1, Hồ Chí Minh 

Điện thoại: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611 
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Website: www.kbsec.com.vn 
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