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สรุปภาวะเศรษฐกิจการเงินเวียดนาม 2561 – 2562 
 

ส่วนกลยุทธ์การต่างประเทศ ฝ่ายความร่วมมือระหว่างประเทศ 
 

  เศรษฐกิจเวียดนามในปี 2561 ขยายตัวสูงสุดในรอบ 10 ปี ที่ร้อยละ 7.1 โดยมีปัจจัยสนับสนุนจาก 
การขยายตัวของการบริโภคภายในประเทศและเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศที่เพ่ิมขึ้นมาก รวมถึง
ดุลบัญชีเดินสะพัดที่เกินดุลจากการส่งออกและการท่องเที่ยว รวมทั้งเงินส่งกลับของแรงงานเวียดนาม 
ในต่างประเทศที่ขยายตัว ขณะที่อัตราเงินเฟ้อทรงตัวอยู่ที่ร้อยละ 3.5 ซ่ึงอยู่ในกรอบที่ทางการก าหนด 

 แนวโน้มเศรษฐกิจในปี 2562 คาดว่ายังคงขยายตัวต่อเนื่องที่ร้อยละ 6.5 แม้ว่าจะต่ ากว่าปีก่อน 
และต่ ากว่าเป้าหมายที่ทางการตั้งไว้ที่ร้อยละ 6.6 – 6.8 เล็กน้อย โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการบริโภค 
ในประเทศที่ขยายตัวดี และการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ  อย่างไรก็ดี คาดว่าการเกินดุล 
บัญชีเดินสะพัดจะลดลงเล็กน้อย ขณะที่อัตราเงินเฟ้อคาดว่าจะยังคงอยู่ในกรอบของทางการที่ระดับ 
ต่ ากว่าร้อยละ 4 จากการด าเนินนโยบายการเงินและการคลังแบบเข้มงวดมากข้ึน  

 ภาคต่างประเทศอยู่ในเกณฑ์ดี จากบัญชีเดินสะพัดที่ยังคงเกินดุลระดับสูงตั้งแต่ปี 2560 และเงินลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศที่ไหลเข้ามาอย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้เงินทุนส ารองระหว่างประเทศเพ่ิมสูงขึ้น  
อยู่ที่ระดับ 49.1 พันล้านดอลลาร์ สรอ.1 ซึ่งสามารถรองรับการน าเข้าของประเทศได้ 2.6 เดือน2 
อย่างไรก็ดี การเข้าร่วมเป็นสมาชิกความตกลงหุ้นส่วนทางเศรษฐกิจภาคพ้ืนแปซิฟิก (CPTPP)  
และการท าความตกลงการค้าเสรีระหว่างเวียดนาม–สหภาพยุโรป จะเป็นปัจจัยบวกที่ดึงดูดการค้า 
และการลงทุนให้เข้ามายังเวียดนามมากขึ้นในระยะต่อไป  

 ภาคการคลัง ระดับหนี้สาธารณะต่อ GDP ณ สิ้นปี 2561 ลดลงจากปีก่อนมาอยู่ที่ร้อยละ 55.6  
ซึ่งยังต่ ากว่าระดับเพดานหนี้ที่ทางการก าหนดไว้ (statutory ceiling) ที่ร้อยละ 65 ขณะที่การจัดเก็บ
ภาษขีองภาครัฐมีประสิทธิภาพมากขึ้น ส่งผลให้รัฐบาลขาดดุลการคลังที่ร้อยละ 4.4 ซ่ึงต่ ากว่าการขาดดุล
งบประมาณที่ตั้งไว้ที่ร้อยละ 4.6 โดยในปี 2562 คาดว่าการขาดดุลงบประมาณมีแนวโน้มทรงตัว 
ที่ร้อยละ 4.4 และคาดว่าจะลดลงเหลือร้อยละ 3.4 ในปี 2566 

 ภาคการเงิน ในปี 2561 อัตราการขยายตัวของสินเชื่อแม้จะเริ่มชะลอตัวลงจากนโยบายการเงิน 
ที่เข้มงวดมากขึ้น และจากการที่ SBV ออกนโยบายด้าน Macroprudential เพ่ือลดความร้อนแรง 
ในภาคอสังหาริมทรัพย์ แต่พบว่าภาคธนาคารมีการบริหารจัดการที่ดีขึ้นจากระยะก่อนหน้า สะท้อนจาก
ก าไรต่อสินทรัพย์ (Return on Assets: ROA) ที่เพ่ิมขึ้น แตย่ังมคีวามเปราะบางจากสินเชื่อที่ไม่ก่อให้เกิด
รายได้ (Non-Performing Loan: NPL) ที่ยังอยู่ในระดับสูง รวมทั้งระดับเงินกองทุนส่วนเพ่ิม (Capital 
Buffer) และ ROA ที่แม้จะปรับดีขึ้นแต่ยังอยู่ในระดับต่ า 

 

 

 

                                         
1 CEIC, World Bank 
2 CEIC, World Bank 
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1. การเติบโตทางเศรษฐกิจ 
 

  
 

เศรษฐกิจเวียดนามปี 2561 ขยายตัวสูงสุดในรอบ 10 ปี ที่ร้อยละ 7.1 สูงกว่าเป้าหมาย 
ของทางการที่ร้อยละ 6.7 และสูงกว่าปีก่อนที่ร้อยละ 6.8 ซึ่งเป็นผลจากการขยายตัวของการบริโภคภายใน 
ประเทศและเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศที่เพ่ิมขึ้นมาก รวมถึงดุลบัญชีเดินสะพัดที่เกินดุลเพ่ิมข้ึนต่อเนื่อง 

การบริโภคภายในประเทศของเวียดนาม คิดเป็นสัดส่วนกว่าร้อยละ 70 ของ GDP ในปี 2561  
การบริโภคภายในประเทศขยายตัวเพ่ิมข้ึนมาก สะท้อนจากดัชนีค้าปลีก (Retail Sales) ทีข่ยายตัวร้อยละ 11.7 
สูงสุดในรอบ 5 ปี (2557 – 2561) ซึ่งเป็นไปในทิศทางเดียวกับดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค (Consumer 
Confidence Index: CCI) ที่อยู่ในระดับสูงตลอดทั้งปีโดยเฉลี่ยอยู่ที่ระดับ 125 ทั้งนี้ ในไตรมาสที่ 4 ปี 2561      
CCI อยู่ที่ระดับ 129 สูงเป็นอันดับที่ 4 ของโลก (รองจากอินเดีย ฟิลิปปินส์ และอินโดนีเซีย)  

การลงทุนในเวียดนามขยายตัวจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) โดยเฉพาะในภาคการผลิต 
และภาคอสังหาริมทรัพย์ โดยในปี 2561 มี Mega Project จากญี่ปุ่นเข้าลงทุนในโครงการ Smart City  
ในกรุงฮานอย มูลค่า 4 พันล้านดอลลาร์ สรอ. ท าให้ FDI ภาคอสังหาริมทรัพย์ขยายตัวเพ่ิมขึ้น 2.2 เท่า  
จากปีก่อน อย่างไรก็ตาม ในปี 2561 ปริมาณ FDI รวมหดตัวลงเล็กน้อย ประมาณร้อยละ 1.2 เนื่องจาก 
ปี 2560 มีปัจจัยฐานสูงจากปีก่อนที่มีการลงทุนใน Mega Project โรงไฟฟ้า 3 แห่ง จากญี่ปุ่นและสิงคโปร์ 
มูลค่ากว่า 7.5 พันล้านดอลลาร์ สรอ. 

อัตราเงินเฟ้อเฉลี่ยปี 2561 อยู่ที่ร้อยละ 3.5 
ต่ ากว่ากรอบที่ทางการก าหนดไว้ที่ร้อยละ 4 เป็นผลจาก
ราคาพลังงานที่ลดลงเป็นส าคัญ ส าหรับปี 2562 แม้ว่า
จะมีแรงกดดันเงินเฟ้อจากการปรับขึ้นอัตราภาษี
สาธารณูปโภค ภาษีสิ่งแวดล้อม และการขึ้นอัตรา
ค่ าบริ การสาธารณสุข  แต่คาดว่ า อัตรา เงิน เ ฟ้อ 
จะอยู่ ในกรอบที่ทางการก าหนด จากการด าเนิน
นโยบายการเงินและการคลังแบบที่เข้มงวดมากขึ้น 
ในปีหน้า 
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ในปี 2562 คาดว่าความเชื่อมั่นผู้บริโภคท่ีอยู่ในระดับสูง ก าลังซื้อที่เพ่ิมข้ึนตามการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
และการขึ้นค่าจ้างขั้นต่ าในปี 2562 เฉลี่ยร้อยละ 5.3 จะเป็นปัจจัยส าคัญที่ท าให้การบริโภคขยายตัวได้ดี  
ในระยะต่อไป ขณะที่สงครามการค้าจะเป็นปัจจัยบวกต่อการส่งออกของเวียดนามไปยังสหรัฐ รวมทั้งเป็นปัจจัย
ที่อาจดึงดูดนักลงทุนต่างชาติให้ตัดสินใจย้ายฐานการผลิตจากจีนให้เข้ามาลงทุนในเวียดนามเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะใน
อุตสาหกรรมการผลิตที่ใช้แรงงานเข้มข้น นอกจากนี้ การลงนามและเจรจาข้อตกลงการค้าเสรีทั้ง Comprehensive 
and Progressive Trans Pacific Partnership (CPTPP) และความตกลงการค้าเสรี เวียดนาม – สหภาพยุโรป 
(Europe – Vietnam FTA:EVFTA) จะเป็นปัจจัยบวกที่ดึงดูดการค้าและการลงทุน FDI ให้เข้ามาในเวียดนาม
เพ่ิมขึ้น ทั้งนี้ กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ประเมินว่าเศรษฐกิจเวียดนามปี 2562 จะขยายตัว 
ที่ร้อยละ 6.5 ต่ ากว่าเป้าหมายที่ทางการตั้งไว้ที่ร้อยละ 6.6 – 6.8 เล็กน้อย จากดุลการค้าเกินดุลลดลงในปี 2562 
ขณะที่ธนาคารโลก (World Bank) และส านักงานวิจัยเศรษฐกิจมหภาคของภูมิภาคอาเซียน+3 (AMRO) 
ประเมินการขยายตัวที่ร้อยละ 6.6 และธนาคารพัฒนาเอเชีย (ADB) ประเมินการขยายตัวอยูท่ี่ร้อยละ 6.8  

 

 

2. ภาคต่างประเทศ 
 

  
 
 
 
 
 
 
   
 

 
 

 
 

ในปี 2561 ดุลการช าระเงินเกินดุลเล็กน้อยที่ร้อยละ 2.5 ของ GDP และเงินส ารองระหว่างประเทศ 
ณ สิ้นปี 2561 อยู่ที่ประมาณ 49.1 พันล้านดอลลาร์ สรอ. เพ่ิมขึ้นจากปีก่อน 12.5 พันล้านดอลลาร์ สรอ. 
สามารถรองรับการน าเข้าของประเทศได้ประมาณ 2.6 เดือน ซ่ึงน้อยกว่าระดับท่ีควรจะเป็นทีป่ระมาณ 3 เดือน 
ทั้งนี้ การเกินดุลดังกล่าวเป็นผลจากการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดที่เกินดุลร้อยละ 2.4 ของ GDP เป็นส าคัญ  
โดยมีปัจจัยสนับสนุนหลักมาจากการเกินดุลการค้าและการส่งเงินกลับของแรงงานในต่างประเทศที่ขยายตัว
ร้อยละ 46.3 และ 6.0 หรือคิดเป็นร้อยละ 6.5 และ 3.6 ของ GDP ตามล าดับ ทั้งนี้ แม้ว่าเสถียรภาพด้าน
ต่างประเทศจะอยู่ในเกณฑ์ดี แต่เวียดนามยังคงประสบปัญหา Economic Dualism จากการที่เงินลงทุน 
จากต่างประเทศส่วนใหญ่เข้าไปลงทุนในอุตสาหกรรมที่ได้รับการสนับสนุนจากรัฐบาล โดยเฉพาะอุตสาหกรรม
การผลิตอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์และเครื่องใช้ไฟฟ้า ซึ่งมีความสามารถในการแข่งขันและเป็นอุตสาหกรรม 
ที่ท าให้เกินดุลการค้าจากต่างประเทศ ในขณะที่อุตสาหกรรมอ่ืน ยังขาดการพัฒนาเนื่องจากขาดผู้เล่นทั้งจาก
ภาคเอกชนและรัฐบาล รวมทั้งกฎระเบียบที่ไม่เอ้ืออ านวย ท าให้มีความสามารถในการแข่งขันอยู่ในระดับต่ า 
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ในปี 2562 คาดว่าดุลบัญชีเดินสะพัดของเวียดนามเกินดุลลดลงเล็กน้อย จากอุปสงคอิ์เล็กทรอนิกส์
ที่เริ่มชะลอตัวตามวัฏจักรขาลง (Cyclical Slowdown) การชะลอตัวของอุปสงค์โลกจากสงครามการค้า  
และการกีดกันทางการค้าของสหรัฐที่เริ่มขยายวงกว้าง นอกจากนี้ IMF ประเมินว่า ในระยะข้างหน้าดุลบัญชี
เดินสะพัดจะเกินดุลลดลง จากการปฏิรูปโครงสร้างการลงทุนเพื่อเพ่ิมคุณภาพการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
และดัชนีค่าเงินที่แท้จริง (REER) ที่มีแนวโน้มปรับตัวสูงขึ้น อย่างไรก็ตาม คาดว่าดุลบัญชีเดินสะพัดจะกลับมา
เกินดุลเพ่ิมขึ้นอีกครั้ง หลังจากความตกลง CPTPP และ EVFTA เริ่มมีผลบังคับใช้ และช่วยลดอัตราภาษี 
ให้เหลือน้อยกว่าอัตรา Generalized System of Preferences (GSP) หรืออัตราสิทธิประโยชน์ทางภาษีเดิม 
ที่สหภาพยุโรปให้แก่ประเทศก าลังพัฒนาในระยะ 3 – 7 ปีข้างหน้า โดย EVFTA จะมีผลบังคับใช้ต่อเมื่อ 
มีการให้สัตยาบันซึ่งคาดว่าจะเกิดขึ้นช่วงปลายปี 2562  

ตั้งแต่ปี 2559 ค่าเงินดองเวียดนามต่อดอลลาร์ สรอ. (VND/USD) มีแนวโน้มอ่อนค่าลง แต่ยัง
เคลื่อนไหวในกรอบที่ร้อยละ ±3 โดยในปี 2561 ค่าเงินดองเวียดนามอ่อนค่าร้อยละ 2.1 เมื่อเทียบกับดอลลาร์ 
สรอ. ในขณะที ่REER แข็งค่าขึ้นร้อยละ 3.8 เนื่องจากเงินหยวนอ่อนค่าเป็นส าคัญ 
 

3. การใช้จ่ายภาครัฐ 
 

       

การขาดดุลงบประมาณของรัฐบาลมีแนวโน้มดีขึ้นในระยะที่ผ่านมา ดุลการคลังขาดดุลประมาณ 
ร้อยละ 4.6 ของ GDP ในช่วงปี 2560 – 2561 ลดลงจากประมาณร้อยละ 5.5 ของ GDP ในช่วงปี 2557 – 
2559 จากการเก็บภาษีและการบริหารรายจ่ายที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น ท าให้ปี 2561 ดุลการคลังขาดดุล 
ที่ร้อยละ 4.4 ของ GDP น้อยกว่าการขาดดุลงบประมาณที่ ตั้งไว้ที่ร้อยละ 4.6 และ IMF ประเมินว่า 
ระดับการขาดดุลงบประมาณของรัฐบาลจะมีแนวโน้มลดลง เหลือเพียงร้อยละ 3.4 ของ GDP ในปี 2566  
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การขาดดุลงบประมาณที่ลดลง ส่งผลให้ระดับหนี้สาธารณะของประเทศ (Public and Publicly 
Guaranteed Debt) ที่เคยอยู่ในระดับสูงสุดที่ร้อยละ 59.7 ของ GDP เมื่อปลายปี 2559 ปรับลดลงมา 
อยู่ที่ร้อยละ 55.6 ของ GDP ณ สิ้นปี 2561 อย่างไรก็ดี ปัญหาการขาดดุลงบประมาณภาครัฐยังเป็นสิ่งที่ต้อง 
จับตามอง แม้รัฐบาลเวียดนามจะสามารถจัดเก็บภาษีและควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดีขึ้นกว่าช่วงก่อนหน้าและหนี้
สาธารณะยังต่ ากว่าระดับ statutory ceiling ที่ร้อยละ 65 แตย่ังทรงตัวอยู่ในระดับสูง ซ่ึงการปฏิรูปรัฐวิสาหกิจ 
ธนาคารของรัฐ การลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐาน และการเตรียมความพร้อมก่อนก้าวเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุ 
ในปี 2573 อาจเป็นปัจจัยที่ท าให้ระดับหนี้สาธารณะของเวียดนามเพ่ิมขึ้น อย่างไรก็ตาม รัฐบาลเวียดนาม 
มีแผนจัดหารายได้ทางภาษีเพ่ิมขึ้น โดยอยู่ระหว่างหารือและจัดท าเกณฑ์เกี่ยวกับการเก็บภาษีอสังหาริมทรัพย์ 
(Property Tax) การลดรายการสินค้าในหมวดที่เสียภาษีอัตราต่ าเป็นพิเศษและการเพ่ิมอัตราภาษีมูลค่าเพ่ิม
จากร้อยละ 10 เป็นร้อยละ 12 ซึ่งนโยบายทั้งหมดนี้ คาดว่าจะสามารถด าเนินการได้อย่างเร็วท่ีสุดในต้นปี 2563 
 

4. ภาคการเงิน  

 ธนาคารกลางเวียดนาม (State Bank of Vietnam: SBV) ด าเนินนโยบายการเงินแบบเข้มงวด
มากขึ้น โดยก าหนดโควตาการขยายตัวของสินเชื่อและตั้งเป้าการขยายตัวของสินเชื่อในปี 2562 ไว้ที ่
ร้อยละ 14 จากร้อยละ 17 ในปีก่อนหน้า ทั้งนี้ การปรับลดเป้าหมายการขยายตัวสินเชื่อนี้ เพ่ือให้ภาคธนาคาร
ให้ความส าคัญกับคุณภาพของการปล่อยสินเชื่อเพ่ือลดปัญหาหนี้เสีย และให้ธนาคารเตรียมความพร้อมเพ่ือให้
สามารถปฏิบัติตามหลักเกณฑ์ก ากับดูแลเงินกองทุนส าหรับระบบธนาคารพาณิชย์ ตาม Basel II ซึ่งจะมีผล
บังคับใช้ต้นปี 2563 ซึ่งในระยะต่อไป SBV มีแผนลดเป้าการขยายตัวของสินเชื่อให้เหลือเท่ากับการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ (Nominal GDP Growth) รวมทั้งการใช้มาตรการ Macroprudential เพ่ือลดความไม่สมดุลของ
อายุสินทรัพย์และหนี้สิน (Maturity Mismatch) และลดความร้อนแรงของสินเชื่อเพ่ือที่อยู่อาศัย อาทิ การ
จ ากัดสัดส่วนของ short-term funds to medium- and long-term loans ให้อยู่ที่ร้อยละ 50 และ 40 ในปี 
2560 และ 2561 ตามล าดับ และมีแผนปรับลดให้เหลือเพียงร้อยละ 303 ภายในปี 2565 เพ่ือให้ธนาคารมีเวลา
ปรับตัว และไมส่่งผลกระทบรุนแรงฉับพลันต่อภาคอสังหาริมทรัพย์ 

ณ สิ้ นปี  2561 ยอดคงค้างสิน เชื่ อ  (Credit 
Outstanding) อยู่ที่ร้อยละ 133 ของ GDP และสัดส่วน 
credit to deposit ทรงตั วที่ ร้ อยละ 90  จาก อัตรา 
การขยายตัวของสินเชื่อที่ เริ่มชะลอตัวลง ซึ่งช่วยลด
สภาพคล่องส่วนเกินในระบบการเงินจากเงินลงทุน
โ ดย ตร งจ ากต่ า งป ร ะ เทศที่ เ ข้ า ม าป ริ ม าณมาก 
และจากการท า Equitization ของรัฐบาล นอกจากนี้ 
SBV ยังมีแผนที่จะพัฒนาตลาดกู้ยืมระหว่างธนาคาร 
ยกเลิกการก าหนดโควตาการขยายตัวสินเชื่อ และขยาย
กรอบการเคลื่อนไหวของเงินดองให้กว้างกว่าร้อยละ ±3 
เ พ่ือ เตรี ยมพร้ อมส าหรับการ เปลี่ ยนไป ใช้ กรอบ 
การด าเนินนโยบายการเงินแบบก าหนดเป้าหมายเงินเฟ้อ 
(Inflation Targeting) ตามค าแนะน าของ IMF 

                                         
3 Custom News (http://customsnews.vn/banks-seek-medium-and-long-term-capital-11023.html) 
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ในภาคธนาคาร ความสามารถในการท าก าไรและคุณภาพของสินทรัพย์ของสถาบันการเงินส่วนใหญ่ 
มีแนวโน้มดีขึ้น จากการแก้ปัญหา NPL ในระบบที่รวดเร็วโดยการปรับปรุงกฎหมาย ที่ช่วยให้สถาบันการเงิน
สามารถจัดการหนี้เสียได้อย่างมีประสิทธิภาพมากขึ้น อย่างไรก็ดี ภาคธนาคารโดยรวมของเวียดนามยังคง 
มีความเปราะบาง ซึ่งสะท้อนจาก Capital Buffer ของสถาบันการเงินขนาดใหญ่ของรัฐ (State-Owned 
Commercial Banks: SOCBs) ที่อยู่ในระดับต่ า ระดับ NPL ในสถาบันการเงินบางแห่งที่ยังคงอยู่ในระดับสูง 
และความสามารถในการท าก าไรของสถาบันการเงินแม้จะปรับดีขึ้นแต่ยังอยู่ในระดับต่ า โดยมี ROA อยู่ที่
ประมาณร้อยละ 1.1 แม้จะมากกว่าปี 2560 ที่ร้อยละ 0.74 แต่ยังคงน้อยกว่าประเทศอ่ืนในภูมิภาคอาเซียน 
และน้อยกว่าไทยซึ่งมี ROA เฉลี่ยที่ร้อยละ 1.255 ในปี 2561 

       

ทั้งนี้  IMF เห็นว่า การท า SOCBs recapitalization เป็นสิ่งส าคัญ เพ่ือเพ่ิมสัดส่วนสินทรัพย์ 
ต่อสินทรัพย์เสี่ยง (Capital Adequacy Ratio: CAR) ให้เป็นไปตามข้อก าหนดของ Basel II ภายในปี 2563 
รวมถึงควรปรับลดสัดส่วนการถือครองสินทรัพย์ของภาครัฐใน SOCBs ให้ไม่เกินร้อยละ 65 และเพ่ิมสัดส่วน
การถือครองสินทรัพย์ของชาวต่างชาติ เพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพและความสามารถในการรองรับความเสี่ยง 
ให้กับภาคการเงินของเวียดนาม 
  

                                         
4  Moody’s (https://www.moodys.com/research/Moodys-Vietnam-banks-improving-profitability-and-steady-credit-growth-will--

PBC_1163105) 
5  BOT (https://www.bot.or.th/App/BTWS_STAT/statistics/BOTWEBSTAT.aspx?reportID=884&language=ENG) 
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Source: IMF Article IV 2562 Staff Report 


