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สรุปภาวะเศรษฐกิจการเงินเวียดนาม 2560 

ส่วนกลยุทธ์การต่างประเทศ ฝ่ายความร่วมมือระหว่างประเทศ 

 
  เศรษฐกิจเวียดนามในปี 2560 ขยายตัวที่ร้อยละ 6.8 โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการด าเนินนโยบาย

การเงินแบบผ่อนคลาย การส่งออกท่ีขยายตัวจากเศรษฐกิจโลกที่เริ่มฟ้ืนตัว ซึ่งส่งผลให้ดุลบัญชีเดินสะพัด
เกินดุลเพิ่มขึ้น ปริมาณเงินลงทุนทางตรงจากต่างประเทศยังคงไหลเข้าต่อเนื่อง รวมถึงการขยายตัวของ
การบริโภคและการลงทุนภายในประเทศ ในขณะที่อัตราเงินเฟ้อทรงตัวอยู่ในระดับต่ ากว่าร้อยละ 4  
ซึ่งเป็นผลมาจากราคาอาหารที่อยู่ในระดับต่ าและอัตราแลกเปลี่ยนที่มีเสถียรภาพ 

 แนวโน้มเศรษฐกิจในปี 2561 คาดว่าจะขยายตัวต่อเนื่องท่ีร้อยละ 6.6 โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการฟื้นตัว
ของเศรษฐกิจโลก การเคลื่อนย้ายของแรงงานไปยังอุตสาหกรรมที่มีผลิตภาพสูงขึ้น สภาพแวดล้อมที่เอ้ือ
ต่อการด าเนินธุรกิจมากข้ึน และการขยายตัวของอุปสงค์ในประเทศ ในขณะที่อัตราเงินเฟ้อคาดว่าจะปรับ
เพ่ิมขึ้นเล็กน้อยมาอยู่ที่ระดับร้อยละ 4 จากราคาน้ ามันโลกที่ปรับตัวสูงขึ้น  

 ภาคต่างประเทศอยู่ในเกณฑ์ดี จากบัญชีเดินสะพัดที่เกินดุลร้อยละ 2.5 ในปี 2560 และเงินลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศที่ไหลเข้ามามากอย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้เงินทุนส ารองระหว่างประเทศเพ่ิมสูง
ขึ้นมาอยู่ที่ระดับ 49 พันล้านดอลลาร์ สรอ. อย่างไรก็ดี เงินทุนส ารองดังกล่าวสามารถรองรับการน าเข้า
ของประเทศได้เพียง 2-3 เดือน 

 ภาคการคลัง หนี้สาธารณะส าหรับปี 2560 ยังคงทรงตัวระดับสูงที่ร้อยละ 58.5 ซึ่งใกล้เคียงกับระดับ 
เพดานหนี้ที่ทางการก าหนดไว้ (statutory ceiling) ที่ร้อยละ 65 ในขณะที่การจัดเก็บรายไดภ้าษี 
ต่ ากว่าที่คาดการณ์ ส่งผลให้ภาครัฐขาดดุลงบประมาณท่ีร้อยละ 4.5 ของ GDP และมีแนวโน้มขาดดุล
ต่อเนื่องที่ร้อยละ 4.7 ส าหรับปี 2561 ถึง 2566  

 ภาคการเงิน ในปี 2560 อัตราการขยายตัวของสินเชื่อแม้จะเริ่มชะลอตัวลง แต่ยังคงขยายตัวในระดับสูง
ทีร่้อยละ 17 จากการด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลายของธนาคารกลางเวียดนามที่ได้ปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายลงร้อยละ 0.25 เมื่อกลางปี 2560 หลังจากท่ีไม่มีการปรับตั้งแต่ปี 2557 อย่างไรก็ดี 
สัดส่วนสินเชื่อต่อเงินฝากยังทรงตัวอยู่ทีร่ะดับร้อยละ 90 
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1. การเติบโตทางเศรษฐกิจ 

กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ประเมินว่าเศรษฐกิจเวียดนามจะขยายตัวดีในปี 2561  
ที่ร้อยละ 6.6 ซึ่งสอดคล้องกับประมาณการของทางการเวียดนาม โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการลงทุนทางตรง
จากต่างประเทศที่มีคุณภาพมากข้ึน ผลิตภาพโดยรวมที่เพ่ิมสูงขึ้นจากการเคลื่อนย้ายแรงงานออกจาก 
ภาคเกษตรกรรมมาสู่ภาคการผลิตมากขึ้น และสภาพแวดล้อมที่เอ้ือต่อการด าเนินธุรกิจ ในขณะที่การบริโภค
และการลงทุนของภาคเอกชนยังขยายตัวอย่างต่อเนื่องจากรายได้ที่เพ่ิมสูงขึ้น และการเพ่ิมข้ึนของ
ความสามารถในการเข้าถึงแหล่งเงินทุน โดย IMF ยังประเมินว่าเศรษฐกิจเวียดนามยังสามารถขยายตัวได้
มากกว่าที่ประมาณการไว้จากปัจจัยสนับสนุนด้านการค้าระหว่างประเทศ อาทิ การบรรลุข้อตกลง 
Comprehensive and Progressive Trans Pacific Partnership (CPTPP) และ EU-Vietnam FTA 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
ในปี 2560 เวียดนามเกินดุลบัญชีเดินสะพัดร้อยละ 2.5 ของ GDP ซึ่งมีปัจจัยสนับสนุนหลัก 

มาจากการไหลเข้าของเงินลงทุนทางตรงจากต่างประเทศท่ีเพ่ิมข้ึนต่อเนื่อง อย่างไรก็ด ีแม้ว่าเสถียรภาพด้าน
ต่างประเทศจะอยู่ในเกณฑ์ดี แต่ก็ยังคงประสบปัญหา economic dualism จากการทีเ่งินลงทุนจาก
ต่างประเทศส่วนใหญ่ไหลไปยังอุตสาหกรรมที่ได้รับการสนับสนุนจากรัฐบาล ในขณะที่อุตสาหกรรมอ่ืน 
ยังขาดการพัฒนาเนื่องจากขาดผู้เล่นทั้งจากภาคเอกชนและรัฐบาล รวมทั้งกฎระเบียบที่ไม่เอ้ืออ านวย  

 
 

2. ภาคต่างประเทศ 
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ในระยะต่อไป IMF คาดการณ์ว่าดุลบัญชีเดินสะพัดของเวียดนามจะเกินดุลลดลง จากการปฏิรูป

โครงสร้างการลงทุน เพ่ือเพ่ิมคุณภาพการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ และดัชนีค่าเงินที่แท้จริง (REER) ที่มี
แนวโน้มปรับตัวสูงขึ้น ซึ่งจะส่งผลให้ระดับทุนส ารองระหว่างประเทศสามารถรองรับการน าเข้าไดเ้พียง
ประมาณ 2.5 – 3 เดือน 

 

อย่างไรก็ตาม ตั้งแต่ปี 2559 ค่าเงินด่อง 
ต่อดอลลาร์ สรอ. (VND/USD) มีแนวโน้มอ่อนค่าลง  
แต่ยังเคลื่อนไหวในกรอบที่ร้อยละ ±3 โดยในปี 2560 
ค่าเงินด่องอ่อนค่าร้อยละ 1.2 และ REER อ่อนค่าลง 
ร้อยละ 4.4 ตามการอ่อนค่าของเงินดอลลาร์ สรอ.  
ที่มีแนวโน้มอ่อนค่า 
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3. การใช้จ่ายภาครัฐ 

การขาดดุลงบประมาณของรัฐบาลมีแนวโน้มดีขึ้นในระยะท่ีผ่านมา ซึ่งส่งผลให้ระดับหนี้สาธารณะ
ของประเทศ (Public and publicly guaranteed debt) ทรงตัวอยู่ที่ร้อยละ 58.5 ของ GDP ในปี 2560 
อย่างไรก็ดี ปัญหาการขาดดุลงบประมาณภาครัฐยังเป็นสิ่งที่ต้องจับตามอง เนื่องจากระดับหนี้สาธารณะ 
ของประเทศยังทรงตัวอยู่ในระดับสูงใกล้เคียงกับระดับเพดานหนี้ที่ก าหนดไว้ตามกฎหมายที่ร้อยละ 65 รวมทั้ง
รายไดจ้ากการจัดเก็บภาษีมูลค่าเพ่ิม (VAT) ที่ต่ ากว่าคาด และการลงทุนภาครัฐสูงกว่าที่คาดการณ์ไว้ โดย
ปัจจุบัน IMF คาดว่าระดับการขาดดุลงบประมาณของรัฐบาลจะมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนเป็นร้อยละ 4.7 ของ GDP 
ระหว่างปี 2561 ถึง 2566 

 
4. ภาคการเงิน  

 

 

 

 

 

 

 

 

 ธนาคารกลางเวียดนาม (State Bank of Vietnam: SBV) ยังคงด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย 
โดยมีการประกาศลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงร้อยละ  0.25 เมื่อเดือนกรกฎาคม 2560 จากร้อยละ 6.5 เป็น
ร้อยละ 6.25 ส่งผลให้การขยายตัวของสินเชื่อยังอยู่ในระดับสูงที่ร้อยละ 17 อย่างไรก็ดี สัดส่วนสินเชื่อต่อเงิน
ฝาก (credit to deposit) ยังทรงตัวที่ร้อยละ 90 และอัตราการขยายตัวของสินเชื่อเริ่มชะลอตัวลงบ้างในระยะ
ที่ผ่านมา โดยมียอดคงค้างของสินเชื่อ (credit outstanding) ที่ร้อยละ 130 ของ GDP ในปี 2560 ทั้งนี้ IMF 

    Source: IMF Article IV 2561 Staff Report     Source: IMF Article IV 2561 Staff Report 
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ให้ข้อเสนอแนะว่าการด าเนินนโยบายการเงินแบบหดตัวเป็นสิ่งจ าเป็น เพ่ือลดสภาพคล่องส่วนเกินในระบบ
การเงินที่เกิดจากเงินลงทุนทางตรงจากต่างประเทศที่เข้ามาปริมาณมากและจากการท า equitization ของ
รัฐบาล รวมถึงเพ่ือลด credit gap และรักษาระดับอัตราเงินเฟ้อ โดยสามารถท าได้ด้วยการตั้ง credit growth 
target ให้ต่ าลงกว่าร้อยละ 17 ส าหรับปี 2561 หรือต่ ากว่าร้อยละ 14 ในระยะต่อไป และควรขยายกรอบการ
เคลื่อนไหวของเงินด่องให้กว้างกว่าร้อยละ ±3 รวมถึงการใช้เงินเฟ้อเป็นเป้าหมายของนโยบายทางการเงิน 
(inflation targeting)  

 

 

 

 

 

 
 
 ในภาคธนาคาร ความสามารถในการท าก าไรและคุณภาพของสินทรัพย์ของสถาบันการเงินส่วนใหญ่มี
แนวโน้มดีขึ้นจากการแก้ปัญหาสินเชื่อที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (Non-Performing Loan: NPL) ในระบบที่รวดเร็ว
โดยการปรับปรุงกฎหมาย Resolution 42 ทีบ่ังคับให้สถาบันการเงินจัดการหนี้เสียอย่างเข้มงวด ให้สถาบัน
การเงินสามารถบังคับหลักประกันจากผู้กู้ท่ีผิดนัดช าระหนี้ และขายทอดตลาดทรัพย์สินที่จ านองไว้เพ่ือช าระหนี้
ได ้อย่างไรก็ดี ภาคธนาคารของเวียดนามยังคงมีความเปราะบาง ซึ่งสะท้อนจากความสามารถในการท าก าไร
ของสถาบันการเงินที่อยู่ในระดับต่ าโดยเฉพาะอย่างยิ่งในธนาคารเอกชนที่มีขนาดใหญ่บางแห่ง เมื่อเทียบกับ
ประเทศอ่ืนในกลุ่มอาเซียน ขณะที่สถาบันการเงินขนาดใหญ่ที่มีรัฐบาลเป็นเจ้าของ (State-owned commercial 
banks: SOCBs) ยังมี capital buffer อยู่ในระดับต่ า และระดับ NPL ในสถาบันการเงินบางแห่งที่ยังอยู่ในระดับสูง  
 

 ทั้งนี้ IMF เห็นว่า การท า SOCBs recapitalization เป็นสิ่งส าคัญ เพ่ือเพ่ิมสัดส่วนสินทรัพย์ต่อ
สินทรัพย์เสี่ยง (Capital Adequacy Ratio: CAR) ให้เป็นไปตามข้อก าหนดของ Basel II ภายในปี 2563 
รวมถึงควรลดสัดส่วนการถือครองของภาครัฐใน SOCBs ให้ไม่เกินร้อยละ 65 และเพ่ิมสัดส่วนการถือครอง
สินทรัพย์ของชาวต่างชาติ เพ่ือให้ภาคการเงินของเวียดนามมีประสิทธิภาพและสามารถรองรับความเสี่ยง 
ได้มากข้ึน 
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