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Tóm tắt
Bài viết phân tích thực trạng cân đối tiết kiệm và đầu tư tại Việt Nam, đặt trong bối cảnh nền 
kinh tế hướng tới mục tiêu tăng trưởng hai con số. Bằng cách tiếp cận chuỗi số liệu vĩ mô, 
nghiên cứu chỉ ra một rào cản cấu trúc dai dẳng: tiết kiệm nội địa liên tục thấp hơn so với nhu 
cầu đầu tư mở rộng từ năm 2005 đến nay. Khoảng trống về vốn này khiến nền kinh tế cần vận 
dụng dòng vốn từ bên ngoài và duy trì trạng thái nhập siêu kéo dài của khu vực kinh tế trong 
nước. Hệ lụy của sự mất cân đối này làm dâng cao mặt bằng lãi suất trung tính, gây áp lực 
thanh khoản lên hệ thống ngân hàng khi tỷ lệ tín dụng trên huy động liên tục vượt ngưỡng an 
toàn, đồng thời tạo rủi ro phân bổ sai lệch nguồn lực và kìm hãm đổi mới công nghệ. Nhằm 
tháo gỡ nút thắt, bài viết đề xuất các giải pháp chính sách, bao gồm gia tăng tổng tiết kiệm, 
nâng cao hiệu quả sử dụng vốn, và khơi thông kênh dẫn vốn nhằm dịch chuyển dòng tiền từ 
các tài sản trú ẩn truyền thống sang khu vực sản xuất thực.
Từ khóa: Thanh khoản ngân hàng, tăng trưởng kinh tế, đầu tư, cân đối vĩ mô, tiết kiệm, Việt 
Nam.
Mã JEL: E21, E22, E51, F32, O16

Savings and investment balance in Vietnam
Abstract
The research analyzes the saving-investment balance in Vietnam within the context of the 
economy’s pathway to achieving a double-digit growth target. By examining macroeconomic 
time-series data, the study identifies a persistent structural barrier - namely, that the domestic 
savings rate has continuously been lower than the expanding investment demand since 2005. 
This capital shortage gap forces the economy to employ foreign capital flows and maintain 
persistent trade deficits in the domestic sector. The consequences of this imbalance drive up 
the neutral interest rate, exert liquidity pressure on the banking system as the loan-to-deposit 
ratio exceeds safe thresholds, and create risks of resource misallocation while hindering 
technological progress. To address these bottlenecks, the research proposes policy solutions 
aimed at increasing aggregate savings, improving capital utilization efficiency, and unlocking 
capital channels to shift cash flows from traditional safe-haven assets to the real production 
sector.
Keywords: Bank liquidity, economic growth, investment, macroeconomic balance, savings, 
Vietnam.
JEL Codes: E21, E22, E51, F32, O16.
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1. Giới thiệu
Mục tiêu tăng trưởng kinh tế 2 chữ số mở ra các ý tưởng nghiên cứu và thảo luận chính sách thiết thực đối 

với Việt Nam. Theo đó, nền kinh tế không chỉ cần duy trì tốc độ tăng trưởng cao mà còn phải bảo đảm ổn 
định các cân đối vĩ mô lớn, trong đó nổi bật là cân đối giữa tiết kiệm và đầu tư. Cân đối này chi phối tích lũy 
vốn của nền kinh tế, một nội dung được Marx (2024) nhấn mạnh trong Tư bản luận và được phát triển làm 
nòng cốt trong các mô hình kinh tế tân cổ điển (Solow, 1956) và hiện đại (Aghion & Howitt, 1990). Cân đối 
tiết kiệm với đầu tư quyết định mức lãi suất dài hạn, làm cơ sở tham chiếu cho lãi suất ngắn hạn, qua đó ảnh 
hưởng thanh khoản ngân hàng và ổn định kinh tế vĩ mô (Shiller & McCulloch, 1987; Feldstein & Bacchetta, 
1991). Vì vậy, biến động của cân đối tiết kiệm với đầu tư tạo nên các biểu hiện bên ngoài của nền kinh tế, 
như lãi suất, lạm phát, cán cân thương mại và thậm chí cả phân phối thu nhập (Bahmani-Oskooee & cộng 
sự, 2012; Kaldor, 2005).

Các biểu hiện bên ngoài này của nền kinh tế đang bộc lộ những bất ổn và đặt ra thách thức đối với công 
tác hoạch định chính sách theo số liệu cập nhật đến tháng 9 năm 2026. Lãi suất duy trì ở mức cao, với mức 
lãi suất kỳ hạn 9 tháng trên thị trường liên ngân hàng đã đạt 8,7%, dẫn đến mức lãi suất cho vay lên đến 
khoảng 12%/năm tùy vào ngân hàng và gói vay (Ngân hàng Nhà nước, 2026a). Tỷ lệ lạm phát bình quân 
9 tháng năm 2026 so với cùng kỳ năm trước đạt 4,52%, đã cao hơn so với chỉ tiêu 4,5% của cả năm 2026; 
cán cân thương mại chứng kiến tình trạng nhập siêu 19,42 tỷ USD (Cục Thống kê, 2026). Các diễn biến này 
xảy ra trong bối cảnh tăng trưởng kinh tế ở mức cao, với tăng trưởng quý III/2026 đạt 9,92%, tính chung 9 
tháng đạt 9,01% so với cùng kỳ năm trước (Cục Thống kê, 2026). Bởi vậy, rủi ro bất ổn vĩ mô đi kèm với 
tăng trưởng cao đang ngày càng bộc lộ rõ nét. 

Tuy nhiên, việc lý giải các diễn biến kinh tế vĩ mô nêu trên của nền kinh tế lại cần có các kiến giải về thực 
tiễn và ảnh hưởng của cân đối tiết kiệm - đầu tư, một cơ chế nằm bên trong nền kinh tế. Với tính chất dài hạn 
của một cân đối lớn của nền kinh tế, bên cạnh các cân đối khác như xuất khẩu - nhập khẩu, thu - chi ngân 
sách, việc đánh giá cân đối tiết kiệm - đầu tư cần được phân tích theo thời gian nhằm nhận diện xu hướng 
vận động chủ đạo, phân biệt với các sự kiện mang tính tức thời. Đây cũng chính là mục tiêu của bài viết này. 

2. Khung phân tích
2.1. Cơ sở lý thuyết
Theo lý thuyết kinh tế vĩ mô quốc tế, mối quan hệ giữa tiết kiệm và đầu tư có tương quan chặt chẽ ở các 

nước phát triển (Tesar, 1991; Feldstein & Bacchetta, 1991; Baxter & Crucini, 1993; Cohen, 1993). Tuy 
nhiên, tại các nước đang phát triển, ma sát tài chính và độ mở thương mại khiến tương quan này thay đổi, 
khiến nền kinh tế có thể rơi vào tình trạng tiết kiệm nội địa không đủ tài trợ cho đầu tư (Kasuga, 2004; Byrne 
& cộng sự, 2009; Bai & Zhang, 2010). Trong bối cảnh Việt Nam, sự thiếu hụt tiết kiệm trong nước là một 
nút thắt mang tính cấu trúc, cùng với những hạn chế về thể chế, khiến nền kinh tế phải sử dụng dòng vốn 
từ thế giới với mức độ cao để duy trì đà tăng trưởng (Sepehri & Akram‐Lodhi, 2005; Vo & Nguyen, 2011; 
Malesky & cộng sự, 2015; Tran & cộng sự, 2020). 

Việc phụ thuộc nhiều vào nguồn lực bên ngoài ở mức cao dẫn đến vai trò chi phối của khu vực có vốn 
đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI), với các tác động tích cực đến xuất khẩu và tăng trưởng kinh tế (Vu, 2008; 
Anwar & Nguyen, 2011; Hồ Đình Bảo & cộng sự, 2020), song cũng làm nảy sinh những hệ lụy sâu sắc. 
Khu vực FDI có xu hướng lấn át khu vực tư nhân trong nước (Kokko & Thang, 2014) trong khi tạo ra rất ít 
hiệu ứng lan tỏa công nghệ (Le & Pomfret, 2011). Thặng dư thương mại của khu vực FDI chi phối cán cân 
thương mại, làm mờ đi tình trạng thâm hụt kéo dài của khu vực kinh tế trong nước và trung tính hoá tính 
chất đánh đổi giữa tăng trưởng với lạm phát tại Việt Nam (Ly, 2021). 

Khả năng tích lũy tiết kiệm trong nước trong mối quan hệ với các nguồn vốn từ nước ngoài cũng gặp 
nhiều rào cản. Hành vi tiết kiệm hộ gia đình Việt Nam chịu ảnh hưởng mạnh bởi bất bình đẳng thu nhập và 
các cú sốc vĩ mô (Trần & cộng sự, 2020; Hua & Erreygers, 2020). Để chuyển hóa tiết kiệm thành đầu tư hiệu 
quả, nền kinh tế cần một hệ thống trung gian tài chính vững mạnh (Gurley & Shaw, 1956; Nguyễn Thị Mỹ 
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Linh, 2016; O’Toole & Newman, 2017). Tuy nhiên, thực tiễn phân bổ vốn tại Việt Nam cho thấy tín dụng có 
xu hướng phân bổ tập trung vào các doanh nghiệp nhà nước, dẫn đến hiệu quả đầu tư tổng thể thấp (O’Toole 
& cộng sự, 2016), trong khi đầu tư công cũng chưa thể hiện rõ vai trò kích thích mạnh mẽ đối với đầu tư tư 
nhân (Nguyen & Nguyen, 2018). Những bất cân đối này có thể góp phần làm gia tăng áp lực kinh tế vĩ mô, 
điển hình như lạm phát cao và căng thẳng lãi suất trong các giai đoạn nền kinh tế ứng phó với khủng hoảng 
thế giới trước đây (Vương Quân Hoàng, 2009; Nguyễn Phi Lân, 2009). 

Khảo cứu các kết quả vừa nêu cho thấy một khoảng trống nghiên cứu khá rõ ràng. Tiết kiệm và đầu tư 
vẫn đang được tiếp cận một cách riêng lẻ, thiếu cách tiếp cận tổng thể gắn với thảo luận chính sách, nhất là 
hướng mục tiêu tăng trưởng kinh tế cao ở mức 2 chữ số tại Việt Nam. Hơn nữa, cân đối tiết kiệm và đầu tư 
chưa được xem xét trong mối liên hệ với các cân đối vĩ mô lớn khác của nền kinh tế, qua đó làm rõ các ảnh 
hưởng lẫn nhau của các cân đối này trong vai trò quyết định đến ổn định vĩ mô của nền kinh tế. Các khoảng 
trống này sẽ được giải quyết trong bài viết. 

2.2. Dữ liệu và phương pháp
Bài nghiên cứu sử dụng chuỗi dữ liệu thời gian, theo quý hoặc theo năm với độ dài khác nhau, tùy thuộc 

vào từng biến số. Cụ thể, số liệu về tỷ lệ tiết kiệm so với GDP (đơn vị %) và tỷ lệ đầu tư so với GDP (đơn 
vị %) được lấy theo năm giai đoạn 2005-2025 từ cơ sở dữ liệu về tài khoản quốc gia của Cục Thống kê 
(2026). Số liệu về tổng dư nợ tín dụng, vốn huy động của cá nhân và tổ chức kinh tế được lấy theo quý (quý 
I/2009 – quý II/2026) từ cơ sở dữ liệu thống kê về tổng dư nợ tín dụng và tổng huy động của Ngân hàng 
Nhà nước (2026b). Các số liệu vĩ mô khác như tốc độ tăng trưởng kinh tế, xuất nhập khẩu, hệ số hiệu quả sử 
dụng vốn (ICOR), thu - chi ngân sách Nhà nước đều được lấy theo năm, tùy thuộc vào nội dung phân tích 
từ Cục Thống kê (2026). Với các dữ liệu này, phương pháp nghiên cứu chủ yếu mang tính định tính với các 
kỹ thuật thống kê cơ bản như tính giá trị trung bình và độ lệch chuẩn, so sánh, tổng hợp số liệu, qua đó đưa 
ra các đánh giá đối với cân đối tiết kiệm - đầu tư trong nền kinh tế. 

3. Thực tiễn cân đối tiết kiệm và đầu tư tại Việt Nam
3.1. Thặng dư tiết kiệm so với đầu tư theo cách tiếp cận gián tiếp nhưng thâm hụt tiết kiệm so với đầu 

tư theo cách tiếp cận trực tiếp
Dưới góc nhìn của đồng nhất thức vĩ mô1, tổng tiết kiệm lớn hơn đầu tư tại Việt Nam, do nền kinh tế này 

ghi nhận thặng dư thương mại liên tục từ năm 2016 đến nay. Xuất siêu hàng hóa gia tăng liên tục, từ mức 
2,68 tỷ USD vào năm 20162 lên đến 20,03 tỷ USD vào năm 2025 (Cục Thống kê, 2026). Nguồn lực về ngoại 
tệ đến từ xuất siêu đã đóng góp đáng kể vào việc xây dựng một dự trữ ngoại hối, đạt 87,6 tỷ USD đến ngày 
18 tháng 6 năm 2026, góp phần quan trọng vào ổn định vĩ mô. Ngoài ra, cán cân xuất nhập khẩu tổng thể, 
bao gồm cả hàng hóa và dịch vụ, vẫn xuất siêu với mức thặng dư thấp hơn (khoảng 10,1 tỷ USD) do thâm 
hụt cán cân dịch vụ -10,23 tỷ USD (Cục Thống kê, 2026). 

Tuy nhiên, việc phân tách dữ liệu cho thấy thặng dư tiết kiệm so với đầu tư này lại bị chi phối bởi khu vực 
kinh tế có vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI), trong khi khu vực kinh tế trong nước liên tục ghi nhận thâm 
hụt. Ví dụ, Hình 1 với dữ liệu trong giai đoạn từ tháng 01/2021 đến 04/2026 cho thấy vào tháng 12/2025, 
khu vực FDI xuất siêu 2,94 tỷ USD, trong khi khu vực trong nước lại nhập siêu 3,44 tỷ USD. Điều này dẫn 
đến thâm hụt thương mại đạt -0,5 tỷ USD. Hình thái phân tách giữa một khu vực FDI thặng dư thương mại 
với một khu vực trong nước thâm hụt đã tồn tại từ lâu và có xu hướng gia tăng trong bối cảnh các sự kiện 
hội nhập quan trọng3 như gia nhập chính thức Tổ chức Thương mại Thế giới (WTO) vào năm 2007 hay Hiệp 
định Đối tác Toàn diện và Tiến bộ xuyên Thái Bình Dương (CPTPP) năm 2019. 

Hình thái thương mại như vậy hàm ý rằng, nếu phân chia theo khu vực doanh nghiệp, tiết kiệm lớn hơn 
đầu tư thuộc về khu vực kinh tế FDI, còn tiết kiệm nhỏ hơn đầu tư nằm ở khu vực kinh tế trong nước. Tuy 
nhiên, nhận định này bước đầu phản ánh về thực trạng cân đối giữa tiết kiệm và đầu tư hiện nay. Theo đó, 
nền kinh tế có thể không đạt được thặng dư tiết kiệm so với đầu tư. Kết quả tính toán từ số liệu của Cục 
Thống kê (2026), trình bày tại Bảng 1, củng cố nhận định trên. Tỷ lệ tiết kiệm so với GDP liên tục thấp hơn 
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tỷ lệ đầu tư so với GDP tại Việt Nam kể từ năm 2005 đến nay. Năm 2019, tỷ lệ tiết kiệm so với GDP đạt 
32,8%, thấp hơn tỷ lệ đầu tư so với GDP đạt 36,5%, tức là bất cân đối tiết kiệm với đầu tư đạt gần 4% GDP. 
Điều này tạo ra khoảng cách giữa tiết kiệm và đầu tư trong gần 20 năm qua, tức là tiết kiệm liên tục thấp 
hơn đầu tư trong nền kinh tế.

Khoảng cách thâm hụt giữa tiết kiệm với đầu tư này cũng biến động theo thời gian. Khoảng cách này 
lớn nhất đạt bình quân -2,3% GDP/năm trong giai đoạn 2005 đến 2025, thậm chí có lúc lên đến 5,9% GDP 

 4 

3.1. Thặng dư tiết kiệm so với đầu tư theo cách tiếp cận gián tiếp nhưng thâm hụt tiết kiệm so với 
đầu tư theo cách tiếp cận trực tiếp 

Dưới góc nhìn của đồng nhất thức vĩ mô1, tổng tiết kiệm lớn hơn đầu tư tại Việt Nam, do nền kinh tế 
này ghi nhận thặng dư thương mại liên tục từ năm 2016 đến nay. Xuất siêu hàng hóa gia tăng liên tục, 
từ mức 2,68 tỷ USD vào năm 20162 lên đến 20,03 tỷ USD vào năm 2025 (Cục Thống kê, 2026). Nguồn 
lực về ngoại tệ đến từ xuất siêu đã đóng góp đáng kể vào việc xây dựng một dự trữ ngoại hối, đạt 87,6 
tỷ USD đến ngày 18 tháng 6 năm 2026, góp phần quan trọng vào ổn định vĩ mô. Ngoài ra, cán cân xuất 
nhập khẩu tổng thể, bao gồm cả hàng hóa và dịch vụ, vẫn xuất siêu với mức thặng dư thấp hơn (khoảng 
10,1 tỷ USD) do thâm hụt cán cân dịch vụ -10,23 tỷ USD (Cục Thống kê, 2026).  
Tuy nhiên, việc phân tách dữ liệu cho thấy thặng dư tiết kiệm so với đầu tư này lại bị chi phối bởi khu 
vực kinh tế có vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI), trong khi khu vực kinh tế trong nước liên tục ghi 
nhận thâm hụt. Ví dụ, Hình 1 với dữ liệu trong giai đoạn từ tháng 01/2021 đến 04/2026 cho thấy vào 
tháng 12/2025, khu vực FDI xuất siêu 2,94 tỷ USD, trong khi khu vực trong nước lại nhập siêu 3,44 tỷ 
USD. Điều này dẫn đến thâm hụt thương mại đạt -0,5 tỷ USD. Hình thái phân tách giữa một khu vực 
FDI thặng dư thương mại với một khu vực trong nước thâm hụt đã tồn tại từ lâu và có xu hướng gia 
tăng trong bối cảnh các sự kiện hội nhập quan trọng3 như gia nhập chính thức Tổ chức Thương mại 
Quốc tế (WTO) vào năm 2007 hay Hiệp định Đối tác Toàn diện và Tiến bộ xuyên Thái Bình Dương 
(CPTPP) năm 2019.  
 

Hình 1. Cân đối tiết kiệm với đầu tư qua cách tiếp cận gián tiếp từ cán cân thanh toán quốc tế 

 
Nguồn: Cục Thống kê (2026). 
 
Hình thái thương mại như vậy hàm ý rằng, nếu phân chia theo khu vực doanh nghiệp, tiết kiệm lớn hơn 
đầu tư thuộc về khu vực kinh tế FDI, còn tiết kiệm nhỏ hơn đầu tư nằm ở khu vực kinh tế trong nước. 
Tuy nhiên, nhận định này bước đầu phản ánh về thực trạng cân đối giữa tiết kiệm và đầu tư hiện nay. 
Theo đó, nền kinh tế có thể không đạt được thặng dư tiết kiệm so với đầu tư. Kết quả tính toán từ số 
liệu của Cục Thống kê (2026), trình bày tại Bảng 1, củng cố nhận định trên. Tỷ lệ tiết kiệm so với GDP 
liên tục thấp hơn tỷ lệ đầu tư so với GDP tại Việt Nam kể từ năm 2005 đến nay. Năm 2019, tỷ lệ tiết 
kiệm so với GDP đạt 32,8%, thấp hơn tỷ lệ đầu tư so với GDP đạt 36,5%, tức là bất cân đối tiết kiệm 
với đầu tư đạt gần 4% GDP. Điều này tạo ra khoảng cách giữa tiết kiệm và đầu tư trong gần 20 năm 
qua, tức là tiết kiệm liên tục thấp hơn đầu tư trong nền kinh tế. 
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Bảng 1. Cân đối tiết kiệm với đầu tư tại Việt Nam 

Năm 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
S/Y 30,4 30,0 28,3 26,9 28,8 31,2 32,0 32,0 32,1 32,5 31,5 
Sp/Y 10,7 9,0 8,4 5,9 9,4 19,7 21,8 24,5 24,2 25,0 22,1 
Sg/Y 19,7 20,9 19,9 21,1 19,5 11,5 10,2 7,6 7,9 7,6 9,4 
I/Y 27,9 29,2 34,6 34,8 34,4 37,1 33,4 32,4 32,6 33,4 34,2 

S/Y-I/Y 2,4 0,8 -6,3 -7,8 -5,6 -5,9 -1,4 -0,4 -0,5 -0,8 -2,7 
Năm 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 
S/Y 31,9 31,9 32,5 32,8 34,4 34,4 35,2 36,3 36,5 36,8 n/a 
Sp/Y 21,9 21,2 21,7 22,1 24,9 25,1 25,3 28,1 27,7 25,0 n/a 
Sg/Y 10,0 10,6 10,8 10,7 9,5 9,2 9,9 8,2 8,9 11,8 n/a 
I/Y 35,2 36,3 36,5 36,5 37,0 37,2 36,2 36,0 36,0 36,2 n/a 

S/Y-I/Y -3,3 -4,4 -4,0 -3,7 -2,6 -2,8 -1,0 0,3 0,5 0,5 n/a 
Chú thích: Tổng tiết kiệm (S/Y), Tiết kiệm hộ gia đình (Sp/Y), Tiết kiệm chính phủ (Sg/Y), Đầu tư (I/Y), 
Khoảng cách tiết kiệm với đầu tư (S/Y-I/Y).  
Nguồn: Số liệu từ Cục Thống kê (2026). 
 
Khoảng cách thâm hụt giữa tiết kiệm với đầu tư này cũng biến động theo thời gian. Khoảng cách này 
lớn nhất đạt bình quân -2,3% GDP/năm trong giai đoạn 2005 đến 2025, thậm chí có lúc lên đến 5,9% 
GDP vào năm 2010. Khoảng cách chỉ dần thu hẹp trong giai đoạn 2014- 2022, chỉ còn bình quân -2% 
GDP/năm. Đáng chú ý, tại một số năm như 2012-2013 và 2022-2025, khoảng cách này đã suy giảm 
đáng kể, lần lượt còn -0,5% GDP vào năm 2013 và -1,0% GDP vào năm 2022. Thậm chí, tiết kiệm đã 
gần như cân bằng với đầu tư vào các năm 2012 (đạt -0,4% GDP) và 2023 (đạt +0,3% GDP), tạo ra các 
điểm chạm, thu hẹp hoàn toàn khoảng cách tiết kiệm và đầu tư. 
Tuy nhiên, các điểm cân bằng tiết kiệm với đầu tư này chỉ là những thời điểm ngoại lệ trong xu hướng 
bất cân đối kéo dài giữa tiết kiệm và đầu tư như một xu hướng mang tính dài hạn của nền kinh tế. Tình 
trạng này phản ánh đặc trưng của một nền kinh tế với nhu cầu đầu tư có tốc độ tăng trưởng cao hơn 
mức bình quân của thế giới. Trong giai đoạn 2000-2025, tăng trưởng của Việt Nam bình quân đạt 
6,3%/năm, cao hơn các nền kinh tế trong khu vực Châu Á Thái Bình Dương (5,0%/năm) và thế giới 
(3,5%/năm) (Ngân hàng Thế giới, 2026).  
Sự chênh lệch giữa tỷ lệ tiết kiệm/GDP và tỷ lệ đầu tư/GDP chủ yếu đến từ tỷ lệ đầu tư/GDP luôn được 
duy trì ở mức cao và cao hơn tỷ lệ tiết kiệm/GDP, mặc dù tổng tiết kiệm đã tăng. Số liệu từ các điều tra 
mức sống hộ gia đình do Cục Thống kê (2026) công bố cho thấy tỷ lệ tiết kiệm so với thu nhập đã tăng 
đáng kể từ 17,4% năm 2002 lên 45% năm 2024, với sự gia tăng đều đặn qua các năm. Trong cùng 
khoảng thời gian này, tổng dân số cũng tăng từ 79,5 triệu người năm 2002 lên 101 triệu người năm 
2024 (Cục Thống kê, 2026). 

3.2. Cơ cấu tiết kiệm ghi nhận vai trò ngày càng quan trọng hơn của tiết kiệm tư nhân so với tiết 
kiệm công, còn cơ cấu đầu tư thể hiện rõ mức dao động cao hơn thế giới 

Khi tập trung vào từng cấu phần của tiết kiệm4, cơ cấu tiết kiệm giữa khu vực chính phủ và hộ gia đình 
cũng đã thay đổi theo thời gian. Trong giai đoạn 2005-2009, tiết kiệm chính phủ đóng vai trò chủ đạo, 
với tỷ lệ tiết kiệm công chiếm 20,2% GDP (Bảng 1). Trong giai đoạn 2010-2025, tiết kiệm chính phủ 
đã thu hẹp đáng kể so với giai đoạn trước, chỉ còn chiếm khoảng 9,6% GDP. Sự sụt giảm tỷ trọng của 

vào năm 2010. Khoảng cách chỉ dần thu hẹp trong giai đoạn 2014- 2022, chỉ còn bình quân -2% GDP/năm. 
Đáng chú ý, tại một số năm như 2012-2013 và 2022-2025, khoảng cách này đã suy giảm đáng kể, lần lượt 
còn -0,5% GDP vào năm 2013 và -1,0% GDP vào năm 2022. Thậm chí, tiết kiệm đã gần như cân bằng với 
đầu tư vào các năm 2012 (đạt -0,4% GDP) và 2023 (đạt +0,3% GDP), tạo ra các điểm chạm, thu hẹp hoàn 
toàn khoảng cách tiết kiệm và đầu tư.

Tuy nhiên, các điểm cân bằng tiết kiệm với đầu tư này chỉ là những thời điểm ngoại lệ trong xu hướng 
bất cân đối kéo dài giữa tiết kiệm và đầu tư như một xu hướng mang tính dài hạn của nền kinh tế. Tình trạng 
này phản ánh đặc trưng của một nền kinh tế với nhu cầu đầu tư có tốc độ tăng trưởng cao hơn mức bình 
quân của thế giới. Trong giai đoạn 2000-2025, tăng trưởng của Việt Nam bình quân đạt 6,3%/năm, cao hơn 
các nền kinh tế trong khu vực Châu Á - Thái Bình Dương (5,0%/năm) và thế giới (3,5%/năm) (Ngân hàng 
Thế giới, 2026). 
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Sự chênh lệch giữa tỷ lệ tiết kiệm/GDP và tỷ lệ đầu tư/GDP chủ yếu đến từ tỷ lệ đầu tư/GDP luôn được 
duy trì ở mức cao và cao hơn tỷ lệ tiết kiệm/GDP, mặc dù tổng tiết kiệm đã tăng. Số liệu từ các điều tra mức 
sống hộ gia đình do Cục Thống kê (2026) công bố cho thấy tỷ lệ tiết kiệm so với thu nhập đã tăng đáng kể từ 
17,4% năm 2002 lên 45% năm 2024, với sự gia tăng đều đặn qua các năm. Trong cùng khoảng thời gian này, 
tổng dân số cũng tăng từ 79,5 triệu người năm 2002 lên 101 triệu người năm 2024 (Cục Thống kê, 2026).

3.2. Cơ cấu tiết kiệm ghi nhận vai trò ngày càng quan trọng hơn của tiết kiệm tư nhân so với tiết kiệm 
công, còn cơ cấu đầu tư thể hiện rõ mức dao động cao hơn thế giới

Khi tập trung vào từng cấu phần của tiết kiệm4, cơ cấu tiết kiệm giữa khu vực chính phủ và hộ gia đình 
cũng đã thay đổi theo thời gian. Trong giai đoạn 2005-2009, tiết kiệm chính phủ đóng vai trò chủ đạo, với 
tỷ lệ tiết kiệm công chiếm 20,2% GDP (Bảng 1). Trong giai đoạn 2010-2025, tiết kiệm chính phủ đã thu hẹp 
đáng kể so với giai đoạn trước, chỉ còn chiếm khoảng 9,6% GDP. Sự sụt giảm tỷ trọng của tiết kiệm công đi 
kèm với sự gia tăng vai trò của tiết kiệm hộ gia đình, tăng mạnh từ 29,3% GDP trong giai đoạn 2000-2010 
lên đến 35,6% GDP trong giai đoạn 2020 đến nay (Cục Thống kê, 2026). 

Về cán cân tiết kiệm với đầu tư của cả nền kinh tế, tỷ lệ của tổng tiết kiệm so với GDP vẫn gia tăng đều 
đặn theo thời gian. Điều này chứng tỏ sự suy giảm của tỷ lệ tiết kiệm công so với GDP đã được bù đắp hoàn 
toàn, và thậm chí đảo ngược, bởi sự gia tăng của tỷ lệ tiết kiệm tư nhân so với GDP. Sự chuyển dịch trong 
cơ cấu tiết kiệm theo hướng gia tăng vai trò của tiết kiệm tư nhân so với tiết kiệm công có thể phản ánh tâm 
lý hướng đến tương lai của người dân (Ramsey, 1928). Bên cạnh đó, hành vi này còn có văn hóa được hun 
đúc từ hàng nghìn năm về tinh thần làm việc chăm chỉ, thực hành tiết kiệm, hướng đến tương lai tốt đẹp hơn 
(Triệu Quang Minh, 2026). 

Sự thay đổi cơ cấu tiết kiệm giúp tổng tiết kiệm giảm sự phụ thuộc vào cân đối ngân sách nhà nước, đề 
cao vai trò của nguồn lực tư nhân trong tài trợ đầu tư trong nước. Qua đó, vai trò của nhà nước trong đảm 
bảo cân đối tiết kiệm với đầu tư được giải phóng, tăng cường chi tiêu công, đóng góp vào tổng cầu hàng 
hóa và dịch vụ của nền kinh tế, nhất là khi nền kinh tế thế giới diễn biến bất lợi. Thực tế cho thấy vào năm 
2009, Chính phủ đã có gói kích cầu trị giá 8 tỷ USD, tương đương 143 nghìn tỷ đồng để kích hoạt nền kinh 
tế trong đợt khủng hoảng tài chính thế giới năm 2008 (Lê Châu, 2009). Vào năm 2021-2022, Chính phủ đã 
đưa khoảng 350 nghìn tỷ đồng trong gói chính sách tài khóa và tiền tệ phục hồi nền kinh tế do ảnh hưởng 
của đại dịch Covid-19 (Báo điện tử Chính phủ, 2022). 

Ở phía bên kia của cân đối tiết kiệm - đầu tư, tỷ lệ đầu tư/GDP tăng dần theo thời gian, từ mức 27,9% 
GDP năm 2005 lên mức 36,2% GDP năm 2025 (Bảng 1). Trong hơn 20 năm qua, tỷ lệ đầu tư/GDP đạt mức 
cao nhất vào năm 2010 (khoảng 37,1%), chủ yếu đến từ sự gia tăng mạnh mẽ của cả đầu tư công trong nước 
và đầu tư trực tiếp nước ngoài sau khi nền kinh tế gia nhập Tổ chức Thương mại Thế giới (WTO) vào năm 
2007. Tuy nhiên, một đặc trưng quan trọng của đầu tư tại Việt Nam là sự thiếu ổn định theo thời gian với 
độ lệch chuẩn đạt 2,5%, trong khi giá trị trung bình là 34,6% trong giai đoạn 2005-2025 (Cục Thống kê, 
2026). Trong cùng giai đoạn, thế giới có độ lệch chuẩn là 0,96%, trung bình đạt 26% GDP (Ngân hàng Thế 
giới, 2026). Như vậy, về thực chất, đầu tư của Việt Nam dao động mạnh hơn thế giới, do đó, tiềm ẩn bất ổn 
kinh tế vĩ mô. 

4. Ảnh hưởng kinh tế vĩ mô của cân đối tiết kiệm và đầu tư
4.1. Nền kinh tế tiềm ẩn bất ổn kinh tế vĩ mô với mức lãi suất phải duy trì ở mức cao trong dài hạn, từ 

đó, gây áp lực ngược trở lại với mặt bằng lãi suất ngắn hạn
Để đảm bảo cân đối thanh toán quốc tế, mất cân đối tiết kiệm - đầu tư dẫn đến yêu cầu bổ sung liên tục 

dòng vốn từ thế giới để bù đắp. Trong 9 tháng đầu năm 2026, vốn giải ngân đầu tư trực tiếp nước ngoài đạt 
21,07 tỷ USD, tức là bình quân khoảng 7 tỷ USD/quý (Cục Thống kê, 2026). So với mức bình quân khoảng 
4 tỷ USD/quý trong giai đoạn 2010-2025, con số này đã cao hơn mặt bằng chung mà nền kinh tế có thể hấp 
thụ được theo thời gian. Vốn đầu tư gián tiếp nước ngoài trong 9 tháng đầu năm 2026 cũng ở mức khá cao, 
đạt 6,97 tỷ USD. Kết quả này không chỉ gắn với sự kiện nâng hạng thị trường chứng khoán từ cận biên lên 
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mới nổi thứ cấp theo xếp hạng của FTSE Russell, mà còn phản ánh sức hút của nền kinh tế đối với các nhà 
đầu tư nước ngoài trong dài hạn (Cục Thống kê, 2026; Ủy ban Chứng khoán Nhà nước, 2026). Đặc biệt, 
kiều hối vẫn luôn giữ vai trò quan trọng, ghi nhận gần 18 tỷ USD trong năm 2025 (Báo Nhân dân, 2026). 

Đối diện với tình trạng tiết kiệm thiếu hụt so với đầu tư trong nước, để đảm bảo cán cân thanh toán quốc 
tế, nền kinh tế cần duy trì liên tục thâm hụt thương mại, thể hiện rõ ràng tại khu vực kinh tế trong nước. Do 
vậy, khi căn cứ vào bất cân đối tiết kiệm với đầu tư, tình trạng nhập siêu liên tục của khu vực trong nước 
còn có sự hợp lý về mặt cơ cấu qua cán cân thanh toán quốc tế. Tuy nhiên, bất cân đối tiết kiệm với đầu tư 
kèm theo với thâm hụt thương mại kéo dài sẽ tiềm ẩn sự thiếu ổn định kinh tế vĩ mô kéo dài theo thời gian. 
Khu vực kinh tế trong nước không tích lũy được của cải, mà liên tục phải mua hàng hóa bên ngoài nhiều 
hơn lượng hàng hóa bán ra được thế giới. Đồng thời, giá trị gia tăng tạo ra được trong nền kinh tế như tỷ suất 
lợi nhuận đầu tư đến từ tốc độ tăng trưởng cao liên tục được chuyển ra nước ngoài theo khoản chuyển thu 
nhập của doanh nghiệp đầu tư nước ngoài. Một thước đo gián tiếp của sự thất thoát thu nhập này thể hiện ở 
tỷ lệ của tổng sản phẩm quốc gia (GNP) so với tổng sản phẩm nội địa (GDP), đạt bình quân 96% trong giai 
đoạn 2005-2025 (Cục Thống kê, 2026). Điều này đồng nghĩa với khoảng gần 4% GDP được chuyển ra nước 
ngoài, tức là khá gần với tốc độ tăng trưởng kinh tế bình quân trong cùng giai đoạn (6,3%/năm). 

Mất cân đối giữa cung và cầu vốn trong dài hạn, làm lãi suất có xu hướng duy trì ở mức cao trong dài hạn. 
Từ đó, lãi suất ngắn hạn trong nền kinh tế cũng có xu hướng duy trì ở mức cao. Trong bối cảnh nền kinh tế 
hướng đến tăng trưởng cao và kiềm chế lạm phát, một biến số quan trọng cần quan tâm là lãi suất trung tính, 
được hiểu là mức lãi suất mà nền kinh tế đạt được sản lượng tiềm năng và lạm phát ổn định quanh mục tiêu. 
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Hình 2. Cân đối tín dụng so với huy động 

 
         Nguồn: Tính toán từ số liệu của Ngân hàng Nhà nước (2026b). 
 
Đặt trong bối cảnh nền kinh tế đang đạt tốc độ tăng trưởng cao, thanh khoản của hệ thống ngân hàng 
tiếp tục được đặt ra như một yêu cầu cấp bách của nền kinh tế. Cụ thể, vào cuối tháng 8/2026, tổng dư 
nợ tín dụng đã tăng 10,19% so với cuối năm trước, trong khi huy động chỉ tăng khoảng 6,8% so với 
cuối năm trước (Ngân hàng Nhà nước, 2026b). Do vậy, tốc độ tăng trưởng dư nợ tín dụng đã vượt hơn 
3% so với tốc độ thu hút tiền gửi. Thậm chí, nếu tính thêm cả tổng lượng tín dụng gần 1 triệu tỷ của 18 
dự án về hạ tầng nằm ngoài danh mục tính giới hạn tăng trưởng dư nợ tín dụng, thì mức độ mất cân đối 
giữa tín dụng và huy động sẽ còn lớn hơn. Từ đó, cân đối thanh khoản của hệ thống ngân hàng nằm 
trong tổng thể cân bằng giữa các mục tiêu như ổn định vĩ mô, tỷ giá, lạm phát và tăng trưởng kinh tế 
(Báo điện tử Chính phủ, 2026). 
Sự vượt trội của tín dụng so với huy động còn đến từ sự suy giảm sức hút của tiết kiệm hiện nay. Nhiều 
ngân hàng (12/17 ngân hàng trong quý 1/2026) chứng kiến sự sụt giảm của tổng huy động với mức 
giảm lên đến hàng nghìn tỷ đồng tiền gửi so với cùng kỳ năm trước, ví dụ, Ngân hàng Đầu tư Phát triển 
Việt Nam (BIDV) giảm 80 nghìn tỷ đồng, Ngân hàng Kỹ thương Việt Nam (Techcombank) giảm 20 
nghìn tỷ đồng (Hoàng Lan, 2026). Xét về cơ cấu, tiền gửi của các tổ chức kinh tế đã giảm đáng kể từ 
tháng 9/2025, từ hơn 8 triệu tỷ xuống còn 6,3 triệu tỷ vào tháng 8/2026, sau một giai đoạn gia tăng liên 
tục trong các năm trước đây. Mặt khác, tiền gửi của hộ gia đình vẫn giữ ổn định và gia tăng, từ mức 
hơn 8 triệu tỷ lên 11,3 triệu tỷ trong cùng khoảng thời gian (Ngân hàng Nhà nước, 2026).  
Hiệu quả chuyển hóa từ vốn đầu tư sang gia tăng năng suất lao động vẫn ở mức thấp. Loại trừ mức rất 
cao ghi nhận vào năm 2020 và 2021 do tăng trưởng kinh tế sụt giảm mạnh bởi tác động của đại dịch 
Covid-19. Hệ số hiệu quả sử dụng vốn (ICOR) đạt trung bình 5,8 trong giai đoạn 2011-2025, cho thấy 
hiệu quả sử dụng vốn vẫn thấp. Trong bối cảnh này, việc đẩy mạnh đầu tư gồm vốn đầu tư công và vốn 
tín dụng tiềm ẩn nguy cơ về dòng vốn luân chuyển qua các hoạt động tài chính và đầu cơ thay vì đi vào 
hoạt động sản xuất, kinh doanh. Thậm chí, vốn còn có thể bị ách tắc trong nền kinh tế. Theo thống kê 
gần đây, 3,3 triệu tỷ đồng đang bị ứ đọng trong các dự án đầu tư, đất đai trên toàn quốc (Anh Tú, 2026). 
Tình trạng này được thể hiện ra bên ngoài bởi sự sụt giảm của tốc độ vòng quay của tiền tệ từ mức 2,9 
lần trong giai đoạn 1995-2005 xuống chỉ còn khoảng 0,68 lần vào cuối năm 2024 (Nhuệ Mẫn, 2025).  

Tham khảo kết quả ước lượng của Lý Đại Hùng (2026), lãi suất trung tính đã đạt mức cao vào giai đoạn 
2009-2012, tương ứng với khoảng cách tiết kiệm với đầu tư bị thiếu hụt ở mức cao. Sau đó, mức lãi suất 
trung tính đã giảm dần từ năm 2013 đến năm 2023 và gia tăng trở lại từ năm 2024 cho đến nay.

4.2. Mất cân đối tiết kiệm với đầu tư kéo theo sự mất cân đối của tín dụng so với huy động của hệ thống 
ngân hàng, với hệ lụy về phân bổ vốn sai lệch và kìm hãm công nghiệp phát triển

Ngay trong ngắn hạn, mất cân đối tiết kiệm với đầu tư dẫn đến tỷ lệ tín dụng so với huy động duy trì ở mức 
cao (Hình 2). Nếu coi mức 100% là cân bằng tín dụng với huy động, theo tỷ lệ đồng tín dụng tương ứng 1 
đồng huy động, thì tỷ lệ tín dụng so với huy động đã cao hơn mức cân bằng khá lớn ở giai đoạn 2019-2024, 
đạt gần 108% vào quý 1 năm 2011. Sau đó, tỷ lệ này đã giảm xuống khá nhanh và duy trì ở mức bình quân 
87,7%/quý trong giai đoạn 2014-2020. Đây cũng là giai đoạn mà nền kinh tế đạt được mức tăng trưởng khá 
cao và nhất là duy trì ổn định theo thời gian. Tuy nhiên, tỷ lệ tín dụng so với huy động lại đang có xu hướng 
gia tăng ở các năm gần đây, và đã đạt khoảng 115% vào thời điểm cuối tháng 8/2026 (Ngân hàng Nhà nước, 
2026). Điều này khớp với diễn biến gia tăng trở lại của mức lãi suất trung tính kể từ năm 2024 cho đến nay, 
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đồng thời báo hiệu một giai đoạn thiếu vốn tiếp theo trong tương lai gần của nền kinh tế. 

Đặt trong bối cảnh nền kinh tế đang đạt tốc độ tăng trưởng cao, thanh khoản của hệ thống ngân hàng 
tiếp tục được đặt ra như một yêu cầu cấp bách của nền kinh tế. Cụ thể, vào cuối tháng 8/2026, tổng dư nợ 
tín dụng đã tăng 10,19% so với cuối năm trước, trong khi huy động chỉ tăng khoảng 6,8% so với cuối năm 
trước (Ngân hàng Nhà nước, 2026b). Do vậy, tốc độ tăng trưởng dư nợ tín dụng đã vượt hơn 3% so với tốc 
độ thu hút tiền gửi. Thậm chí, nếu tính thêm cả tổng lượng tín dụng gần 1 triệu tỷ của 18 dự án về hạ tầng 
nằm ngoài danh mục tính giới hạn tăng trưởng dư nợ tín dụng, thì mức độ mất cân đối giữa tín dụng và huy 
động sẽ còn lớn hơn. Từ đó, cân đối thanh khoản của hệ thống ngân hàng nằm trong tổng thể cân bằng giữa 
các mục tiêu như ổn định vĩ mô, tỷ giá, lạm phát và tăng trưởng kinh tế (Báo điện tử Chính phủ, 2026).

Sự vượt trội của tín dụng so với huy động còn đến từ sự suy giảm sức hút của tiết kiệm hiện nay. Nhiều 
ngân hàng (12/17 ngân hàng trong quý 1/2026) chứng kiến sự sụt giảm của tổng huy động với mức giảm 
lên đến hàng nghìn tỷ đồng tiền gửi so với cùng kỳ năm trước, ví dụ, Ngân hàng Đầu tư Phát triển Việt Nam 
(BIDV) giảm 80 nghìn tỷ đồng, Ngân hàng Kỹ thương Việt Nam (Techcombank) giảm 20 nghìn tỷ đồng 
(Hoàng Lan, 2026). Xét về cơ cấu, tiền gửi của các tổ chức kinh tế đã giảm đáng kể từ tháng 9/2025, từ hơn 
8 triệu tỷ xuống còn 6,3 triệu tỷ VND vào tháng 8/2026, sau một giai đoạn gia tăng liên tục trong các năm 
trước đây. Mặt khác, tiền gửi của hộ gia đình vẫn giữ ổn định và gia tăng, từ mức hơn 8 triệu tỷ lên 11,3 triệu 
tỷ VND trong cùng khoảng thời gian (Ngân hàng Nhà nước, 2026). 

Hiệu quả chuyển hóa từ vốn đầu tư sang gia tăng năng suất lao động vẫn ở mức thấp. Loại trừ mức rất 
cao ghi nhận vào năm 2020 và 2021 do tăng trưởng kinh tế sụt giảm mạnh bởi tác động của đại dịch 
Covid-19, hệ số hiệu quả sử dụng vốn (ICOR) đạt trung bình 5,8 trong giai đoạn 2011-2025, cho thấy hiệu 
quả sử dụng vốn vẫn thấp. Trong bối cảnh này, việc đẩy mạnh đầu tư gồm vốn đầu tư công và vốn tín 
dụng tiềm ẩn nguy cơ về dòng vốn luân chuyển qua các hoạt động tài chính và đầu cơ thay vì đi vào hoạt 
động sản xuất, kinh doanh. Thậm chí, vốn còn có thể bị ách tắc trong nền kinh tế. Theo thống kê gần đây, 
3,3 triệu tỷ VND đang bị ứ đọng trong các dự án đầu tư, đất đai trên toàn quốc (Anh Tú, 2026). Tình trạng 
này được thể hiện ra bên ngoài bởi sự sụt giảm của tốc độ vòng quay của tiền tệ từ mức 2,9 lần trong giai 
đoạn 1995-2005 xuống chỉ còn khoảng 0,68 lần vào cuối năm 2024 (Nhuệ Mẫn, 2025). 

5. Kết luận và thảo luận chính sách

Nghiên cứu này vận dụng cân đối tiết kiệm với đầu tư như một biến số trọng tâm và các cân đối lớn khác
gồm xuất khẩu - nhập khẩu, tín dụng - huy động và thu - chi ngân sách để đánh giá nền kinh tế. Bài viết ghi 
nhận tình trạng tiết kiệm thiếu hụt so với đầu tư tồn tại dai dẳng, tạo nên nguy cơ bất ổn kinh tế vĩ mô từ 
năm 2005 cho đến nay. Bất cân đối tiết kiệm với đầu tư thể hiện qua tình trạng nhập siêu liên tục của khu 
vực kinh tế trong nước, tín dụng vượt cao hơn so với huy động, dẫn đến áp lực lãi suất ở mức cao, hạn chế 
tiềm năng phát triển của các ngành công nghiệp lõi. 

Để hướng tới mục tiêu tăng trưởng 2 con số, các giải pháp cần được triển khai nhằm đẩy mạnh tổng tiết 
kiệm, đáp ứng yêu cầu đầu tư ở mức cao và nâng cao hiệu quả sử dụng vốn để chuyển hóa mạnh mẽ vốn đầu 
tư trở thành tốc độ tăng trưởng kinh tế. Đối với tiết kiệm công, các cơ quan quản lý nhà nước cần thực hành 
triệt để tiết kiệm chi thường xuyên và nâng cao hiệu quả thu ngân sách, nuôi dưỡng nguồn thu một cách hợp 
lý. Còn với tiết kiệm tư nhân, các giải pháp động lực cần được triển khai như giảm thuế thu nhập liên quan 
đến tiết kiệm, kiềm chế lạm phát để đảm bảo ổn định sức mua của đồng tiền trong nước và ổn định kỳ vọng 
lạm phát, từ đó, gia tăng niềm tin của người dân về tương lai. 

Về trung hạn, việc tiến hành các cải cách thể chế quyết liệt đóng vai trò như giải pháp mang tính chiến 
lược nhằm khơi thông các thị trường tài sản và vốn, thu hẹp khoảng cách giữa tiết kiệm với đầu tư. Trong 
đó, việc điều chỉnh cách thức phân bổ tiết kiệm của các hộ gia đình từ các tài sản tích lũy truyền thống như 
vàng và kim loại quý khác sang các kênh dẫn vốn khác của nền kinh tế sẽ cần được ưu tiên hàng đầu. 
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Lời  thừa nhận/cảm ơn: Bài viết là một phần kết quả nghiên cứu của đề tài cấp Bộ “Nghiên cứu kinh tế thế 
giới và kinh tế Việt Nam năm 2026 và kiến nghị chính sách” do TS. Phạm Anh Tuấn làm chủ nhiệm, Viện 
Kinh tế Việt Nam và Thế giới chủ trì thực hiện. 
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Ghi chú
1. Theo đồng nhất thức vĩ mô, Y = C+I+G+NX. Định nghĩa tiết kiệm (S=Y-C-G), sẽ có: S-I=NX, tức là 

tiết kiệm lớn/nhỏ hơn đầu tư tương ứng với thặng dư/thâm hụt thương mại. 
2. Khi cải cách nền kinh tế vào năm 1986, Việt Nam nhập siêu lớn, đạt 1,37 tỷ USD. Sau đó, nền kinh 

tế liên tục nhập siêu với rất ít năm xuất siêu, và chỉ liên tục xuất siêu kể từ năm 2016 đến nay. Nguồn: Báo 
Chính phủ (2026), truy cập tại: https://baochinhphu.vn/40-nam-chuyen-minh-cua-xuat-nhap-khau-viet-
nam-102260828072039429.htm

3. Theo số liệu của Cục Thống kê (2026), vào năm 2007, khu vực trong nước nhập siêu 20,3 tỷ USD so 
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