
มุมมองเศรษฐกิจเวียดนาม: 

การฟื้ นตัวอย่างแข็งแกร่งท่ามกลาง
ความเส่ียงทั้งในและต่างประเทศ

22 มีนาคม 2566
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สรุปประเด็นส าคัญ

ความเส่ียงส าคัญ

• เศรษฐกิจเวียดนามเติบโตอย่างแข็งแกร่งและ
ต่อเน่ืองแม้ในช่วง โควิด 19 โดยปีน้ีการฟื้ นตัว
ของการส่งออกบริการจากการท่ีจีนเปิดประเทศ
จะเป็นปัจจัยท่ีช่วยสนับสนุนการเติบโตของ
เศรษฐกิจต่อไป

• เวียดนามเป็นประเทศที่น่าดึงดดูส าหรับการลงทุน
โดยตรงเมื่อเทียบกับประเทศในอาเซียน เนื่องจาก
เวียดนามเป็นส่วนส าคัญในห่วงโซ่อุปทานการ
ผลิตของโลก รวมถึงมีการท าข้อตกลงเขต
การค้าเสรีหลายฉบับ

• เงินส ารองระหว่างประเทศมีเพียงพอ 
หน้ีต่างประเทศส่วนใหญ่เป็นหน้ีสาธารณะระยะ
ยาว และอัตราส่วนหน้ีต่างประเทศต่อ GDP ยังอยู่
ในระดับต ่าถ้าเทียบกับประเทศอ่ืนในอาเซียน

จุดแข็งหลัก

• การส่งออกท่ีอาจปรับลดลงจากเศรษฐกิจโลก
ท่ีชะลอตัวตามอุปสงค์ที่แผ่วลงจากภาวะ
การเงินโลกที่ยังตึงตัว

• เงินกองทุนของภาคธนาคารอยู่ในระดับกลาง
ขณะท่ีภาวะเศรษฐกิจยังมีความท้าทายสูง 

• ความเส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์ท่ีอาจส่งผล
กระทบต่อห่วงโซ่อุปทานโลกและบรรยากาศ
การลงทุน



• ประมาณการเศรษฐกิจเวียดนามเติบโตท่ี 6.0%-7.0% ในปี 2566 ชะลอลงจากปีก่อนหน้าท่ามกลางเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัวลง 
รวมถึงแรงส่งจากอุปสงค์คงค้างในประเทศท่ีแผ่วลง

• คาดการณ์เงินเฟอ้ทัว่ไปในปีนี้อยู่ระหว่าง 3.0%-4.0% ตามแรงกดดันเงินเฟอ้ด้านต้นทุนท่ีปรับลดลงจากราคาพลังงานท่ีต ่าลง
ในช่วงท่ีผ่านมา อย่างไรก็ดี ราคาน ้ามันดิบยังทรงตัวในระดับสูงท่ามกลางการเปิดประเทศของจีน และความเส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์

• ดุลบัญชีเดินสะพัด และเงินส ารองระหว่างประเทศจะทยอยปรับดีข้ึนจากการฟื้ นตัวของการส่งออกบริการ ทริสเรทติ้งคาดการณ์
ดุลการคลังจะปรับดีขึ้นเล็กน้อยจากการจัดเก็บรายได้ของรัฐบาลท่ีฟื้ นตัว
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ประมาณการเศรษฐกิจเวียดนามเติบโตชะลอลงที่ 6%-7% ในปี 2566
ท่ามกลางเศรษฐกิจโลกทีช่ะลอตวัลง

ตัวแปรเศรษฐกิจที่ส าคัญ 2562 2563 2564 2565F 2566F

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ (% จากปีก่อน) 7.4 2.9 2.6 8.0 6.0-7.0

อัตราเงินเฟอ้ทัว่ไป (% จากปีก่อน) 2.8 3.2 1.8 3.2 3.0-4.0 

ดุลบัญชีเดินสะพัด (% ของ GDP) 3.6 4.3 -2.1 -0.5 0.9

เงินส ารองระหว่างประเทศ (จ านวนเดือนการน าเข้า) 3.2 4.0 3.7 3.2 3.5

ดุลการคลัง (% ของ GDP) -0.4 -2.9 -3.5 -4.7 -4.5

ที่มา: ธนาคารกลางเวียดนาม ส านักงานสถิติเวียดนาม กระทรวงการคลังเวียดนาม กองทุนการเงินระหว่างประเทศ ธนาคารโลก และ ทริสเรทติ้ง
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เศรษฐกิจเวียดนามฟื้ นตัวอย่างแข็งแกร่งหลังช่วง โควิด 19 เงินเฟอ้ทั่วไปปรับตัว
สูงขึ้นในระยะหลังแต่ยังต ่ากว่าประเทศส่วนใหญ่ในอาเซียน
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อัตราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ (% จากปีก่อน)

มาตรการจ ากัดการ
เดินทาง

โควิด 19 ระบาด
ในจีน

โควิด 19 ระบาด
ท่ัวโลก

ที่มา: ส านักงานสถติิเวยีดนาม

• เศรษฐกิจเวียดนามฟื้ นตัวอย่างแข็งแกร่งหลังการผ่อนคลายมาตรการจ ากัดการเดินทางในเดือนกันยายน 2564 เศรษฐกิจเติบโต 8% ในปี 2565 
จาก 2.6% ในปี 2564

• อัตราเงินเฟอ้ทัว่ไปปรับตัวสูงขึ้นเป็น 4.5% ในเดือนธันวาคม 2565 สอดคล้องกับประเทศในภูมิภาค ค่าเฉลี่ยในปี 2565 อยู่ที่ 3.2% ต ่าสุดเมื่อเทียบ
กับประเทศอ่ืนในอาเซียน โดยรัฐบาลเวียดนามมีมาตรการจัดการกับเงินเฟ้อ เช่น การลดภาษีราคาน ้ามัน การใช้กองทุนน ้ามัน และการก าหนด
เพดานราคาน ้ามัน
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อัตราเงินเฟอ้ทัว่ไป (% จากปีก่อน)

เวียดนาม ไทย ฟลิิปปินส์ มาเลเซีย อินโดนีเซีย

ที่มา: CEIC



22/03/2566 5

การเติบโตของเศรษฐกิจเวียดนามในปี 2566 ส่วนหนึ่งสนับสนุนโดยการฟื้ นตัวของการส่งออก
บริการจากการที่จีนเปิดประเทศ

การส่งออกสินค้า ปี 2564

สหรัฐอเมริกา
29%

จีน
17%

เกาหลีใต้ 6%ญี่ปุ่น
6%

ฮ่องกง
3%

อื่นๆ
39%

ที่มา: ส านักงานสถติิเวยีดนาม

จีน
34%

เกาหลีใต้
25%ญี่ปุ่น

6%

ไต้หวัน
5%

สหรัฐอเมริกา
4%

อื่นๆ
26%

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ ปี 2562

• ช่วงก่อนการระบาดของโรคโควิด 19 ในปี 2562 รายรับนักท่องเที่ยวต่างชาติคิดเป็น 60% ของการส่งออกบริการของเวียดนาม การ
เปิดประเทศของจีนในปี 2566 จะช่วยสนับสนุนการส่งออกบริการของเวียดนามได้ เนื่องจากนักท่องเที่ยวจีนคิดเป็น 34% ของจ านวน
นักท่องเที่ยวทัง้หมดในปี 2562 

• การฟื้ นตัวของเศรษฐกิจจีนในปี 2566 จะช่วยสนับสนุนอุปสงค์ต่อสินค้าส่งออกของเวียดนามเนื่องจากเวียดนามส่งออกสินค้าไปจีน
คิดเป็น 17% ของการส่งออกสินค้าทัง้หมด ณ ปี 2564
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ดุลการช าระเงินเกินดุลจากการลงทุนโดยตรงเป็นหลัก การลงทุนโดยตรงสุทธิต่อ GDP ของ
เวียดนามค่อนข้างสูงและผันผวนน้อยถ้าเทียบกับกลุ่มประเทศอาเซียน
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ท่ีมา: กองทุนการเงนิระหว่างประเทศ และธนาคารกลางเวียดนาม

• ดุลการช าระเงินของเวียดนามอยู่ที่ 14.3 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในปี 2564 ลดลงจากช่วงก่อนโควิด 19 ในปี 2562 ที่ 23.3 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 
จากดุลบัญชีเดินสะพัดที่ขาดดุล และความคลาดเคลื่อนสุทธิที่ปรับเพ่ิมขึ้นส่วนหนึ่งจากการแลกเปลี่ยนเงินตราในตลาดที่ไม่ได้มีการควบคุม การ
ลงทุนโดยตรงเป็นตัวสนับสนุนหลักให้ดุลการช าระเงินเป็นบวกทัง้ในอดีตและปัจจุบัน

• การลงทุนโดยตรงสุทธิต่อ GDP ของเวียดนามอยู่ที่ 4.1% ในไตรมาสที่ 3 ของปี 2565 โดยอยู่ในระดับที่ค่อนข้างสูงและผันผวนน้อยถ้าเทียบกับกลุ่ม
ประเทศอาเซียน

ไหลออกสุทธิ
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การลงทุนโดยตรงสุทธิต่อ GDP

ฟลิิปปินส์ อินโดนีเซีย มาเลเซีย ไทย เวียดนาม

ที่มา: CEIC

%

2560 2561 2562 2563 2564

ดุลบัญชีเดินสะพัด

เงินลงทุนอื่นๆ

เงินลงทุนโดยตรง เงินลงทุนในหลักทรพัย์

ดุลการช าระเงินความคลาดเคลื่อนสุทธิ
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เศรษฐกิจในระยะข้างหน้ายังมีมุมมองเป็นบวกจากความน่าดึงดูดของการลงทุนโดยตรง
โดยเฉพาะในภาคการผลิต

• เงินทุนจดทะเบียนของการลงทุนโดยตรงบ่งบอกถึงอุปสงค์ของการลงทุนโดยตรงในอนาคต ขณะที่การลงทุนโดยตรงที่เบิกจ่ายแล้วสะท้อนถึงเงินที่ เข้าสู่ระบบเศรษฐกิจ
และภาคต่างประเทศ ในปี 2565 เงินทุนจดทะเบียนของการลงทุนโดยตรงฟื้ นตัวข้ึนอย่างชัดเจนจากปีก่อนหน้า โดยสัดส่วนการลงทุนโดยตรงที่เบิกจ่ายแล้วต่อเงินทุนจด
ทะเบียนในช่วง 9 เดือนแรกจองปี 2565 เพ่ิมเป็น 82.3% จาก 60% ในช่วงเดียวกันของปีก่อน

• เวียดนามมีการลงทุนโดยตรงทัง้หมด 36,109 โครงการมูลค่ารวม 437.52 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ณ 20 พฤศจิกายน 2565 ยังมีศักยภาพให้โครงการที่จดทะเบียนแล้วเข้า
มาลงทุนและเบิกจ่าย โดยการลงทุนโดยตรงที่เบิกจ่ายแล้วสะสมอยู่ที่ 271.3 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ หรือคิดเป็น 62% ของเงินทุนจดทะเบียนสะสมทัง้หมด

• ภาคการผลิตคิดเป็น 59% ของเงินทุนจดทะเบียนสะสมของการลงทุนโดยตรง ตามด้วยอสังหาริมทรัพย์ 15% และการผลิตและจ าหน่ายเคร่ืองใช้ไฟฟา้ 9%

ที่มา: ส านักงานสถติิเวยีดนาม

259,164 , 59%
66,193 , 15%

38,316 , 9%

เงินทุนจดทะเบียนสะสมของการลงทุนโดยตรง (ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ)

การผลิต
อสังหาริมทรัพย์
ผลิตและจ าหน่ายเครื่องใชไ้ฟฟา้ แก๊ส และเคร่ืองปรับอากาศ
ที่พักอาศัยและอาหาร
ก่อสร้าง
ค้าส่งและค้าปลีก: ซ่อมแซมรถยนต์และจักรยานยนต์
การขนส่งและการจัดเก็บสินค้า
อื่นๆ
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การลงทุนโดยตรงที่เบิกจ่ายแล้ว
สัดส่วนการลงทุนโดยตรงทีเ่บิกจ่ายแล้วต่อทนุจดทะเบียน (แกนขวา) ณ 20 พฤศจิกายน 2565

ที่มา: กระทรวงการวางแผนงานและการลงทุนเวียดนาม

ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ
%
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การลงทุนโดยตรงเพ่ิมขึ้นจากการท่ีเวียดนามเป็นส่วนส าคัญในห่วงโซ่อุปทานการผลิต
ของโลก รวมถึงมีการท าข้อตกลงเขตการค้าเสรีมากกว่าหลายประเทศในอาเซียน
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เงินทุนจดทะเบียนสะสมของการลงทุนโดยตรงแยกรายประเทศที่มาลงทุน 

ที่มา: ส านักงานสถติิเวยีดนาม

• การลงทุนโดยตรงของเวียดนามเพ่ิมข้ึนเนื่องจากเวียดนามเป็นส่วนส าคัญในห่วงโซ่อุปทานการผลิตของโลก ประเทศที่ลงทุนโดยตรงในเวียดนาม
สูงสุด 3 ล าดับแรกได้แก่ เกาหลีใต้ สิงคโปร์ และญี่ปุ่น ซึ่งใช้เวียดนามเป็นฐานการผลิตเพ่ือส่งออก

• นอกจากนี้ การลงทุนโดยตรงในเวียดนามเป็นที่น่าดึงดูดเนื่องจากเวียดนามีข้อตกลงเขตการค้าเสรี 15 ฉบับที่ลงนามและมีผลบังคับใช้อยู่ซึ่งค่อนข้าง
สูงกว่าหลายประเทศในอาเซียน

ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ
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กัมพูชา

เมียนมา

ข้อตกลงเขตการค้าเสรีของประเทศอาเซียนที่ลงนามและมีผลบังคบัใช้อยู่

ที่มา: ศูนย์ความร่วมมือและบรูณาการแห่งภมูิภาค ธนาคารพัฒนาเอเชีย
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หนี้ต่างประเทศส่วนใหญ่เป็นหนี้สาธารณะระยะยาว และอัตราส่วนหนี้ต่างประเทศต่อ GDP 
ยังอยู่ในระดับต ่าถ้าเทียบกับประเทศอื่นในอาเซียน
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อินโดนีเซีย ไทย มาเลเซีย

ที่มา: ทริสเรทติ้งรวบรวมข้อมูลจากกองทุนการเงนิระหว่างประเทศ

หนี้ต่างประเทศตอ่ GDP 2564 (%)

ที่มา: ธนาคารกลางมาเลเซีย ธนาคารโลก และ กองทุนการเงนิระหว่างประเทศ 

• หนี้ต่างประเทศต่อ GDP อยู่ที่ 35.1% ในปี 2565 น้อยกว่าประเทสส่วนใหญ่ในอาเซียน

• ณ ส้ินปี 2564 หนี้ต่างประเทศส่วนใหญ่เป็นหนี้สาธารณะระยะยาว  โดยหนี้สาธารณะอยู่ที่ 22.9% ต่อ GDP ขณะที่หนี้จากภาคเอกชนคิดเป็น 14.3% และ              
หนี้ระยะยาวคิดเป็น 28.1% ขณะที่หนี้ระยะสัน้อยู่ที่ 9.1%

%
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ในปี 2565 อัตราแลกเปลี่ยนของเวียดนามอ่อนค่าน้อยกว่าประเทศในภูมิภาค ท่ามกลางเงินส ารอง
ระหว่างประเทศที่เพียงพอและการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางเวียดนาม
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อัตราแลกเปลี่ยนต่อดอลลาร์สหรัฐฯ

ที่มา: บลูมเบิร์ก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2565 กองทุนการเงินระหว่างประเทศ และ CEIC
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อัตราดอกเบี้ยนโยบาย อัตราดอกเบี้ยเงินฝากเฉล่ีย
อัตราดอกเบี้ยเงินกู้เฉล่ีย

• ปี 2565 อัตราแลกเปลี่ยนของเวียดนามอ่อนค่าน้อยกว่าประเทศในภูมิภาค โดยธนาคารกลางเวียดนามปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 2 ครั้งในการประชุมเดือน
กันยายนและตุลาคม 2565 ครัง้ละ 1% จนอัตราดอกเบี้ยนโยบายอยู่ที่ 4.5% เพ่ือลดความแตกต่างระหว่างอัตราดอกเบี้ยนโยบายของเวียดนามและสหรัฐอเมริกา

• ณ เดือนพฤศจิกายน 2565 เงินส ารองระหว่างประเทศอยู่ที่ 83 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ หรือเท่ากับ 3 เดือนของการน าเข้าสินค้า ซึ่งนับว่าเพียงพอตามเกณฑ์ของ
กองทุนการเงินระหว่างประเทศ

%

% เทียบกับส้ินปี 2564
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เศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวอาจส่งผลกระทบต่อการส่งออกสินค้าของประเทศ
เวียดนามในปี 2566
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กัมพูชา อินโดนีเซีย ลาว มาเลเซีย
ฟลิิปปินส์ ไทย เวียดนาม
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• โครงสร้างเศรษฐกิจเวียดนามมีการพ่ึงพาอุปสงค์ต่างประเทศค่อนข้างมาก ในปี 2564 การส่งออกคิดเป็น 91.8% ของ GDP 
ขณะที่การน าเข้าคิดเป็น 87.4% เศรษฐกิจโลกและอุปสงค์ต่างประเทศที่ชะลอตัวลงกระทบต่อการส่งออกสินค้าของเวียดนาม
อย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้

ที่มา: CEIC

% %
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ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ปรับตัวลดลงในไตรมาส 4 ปี 2565 จากความเส่ียงในภาคธนาคาร
และภาคอสังหาริมทรัพย์
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ที่มา: บลูมเบิร์ก เคร่ืองชี้เสถยีรภาพสถาบนัการเงนิ กองทุนการเงนิระหวา่งประเทศ 

%

• ในปี 2565 ตลาดหลักทรัพย์ฮานอยและโฮจิมินห์ปรับลดลง 57% และ 33% ตามล าดับเมื่อเทียบกับส้ินปี 2564 โดยเฉพาะในไตรมาสที่ 4 ของปี 2565 หลังจากมี
ข่าวการทุจริตของบริษัทในภาคอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และการแห่ถอนเงินในธนาคาร Saigon Commercial Bank (SCB) ท่ามกลางการปรับข้ึนอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบาย

• ในปี 2564 อัตราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพย์เส่ียงของธนาคารในเวียดนามอยู่ที่ 11.3 ค่อนข้างต ่าถ้าเทียบกับประเทศในภูมิภาค ทริสเรทต้ิงมองว่าในระยะต่อไป 
ยังคงมีความเส่ียงที่ต้องจับตามองในภาคธนาคารโดยเฉพาะการปล่อยสินเชื่อที่เกี่ยวข้องกับภาคอสังหาริมทรัพย  ์
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ดัชนีตลาดหลักทรัพย์เวียดนาม

ตลาดหลักทรัพย์โฮจิมินห์ ตลาดหลักทรัพย์ฮานอย (แกนขวา)
ที่มา: บลูมเบิร์ก



ความเส่ียงและผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น

ความเส่ียง ผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น

เศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัว อุปสงค์ที่ปรับลดลงจากภาวะการเงินโลกที่ยังตึงตัวอาจส่งผล
กระทบต่อการส่งออกสินค้าของประเทศเวียดนาม

เงินกองทุนของภาคธนาคารอยู่ในระดับกลางขณะที่      
ภาวะเศรษฐกิจยังมีความท้าทายสูง 

อาจเกิดความเส่ียงในภาคธนาคารโดยเฉพาะสินเชื่อที่เกี่ยวข้อง
กับภาคอสังหาริมทรัพย์

ความเส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์ อาจส่งผลกระทบต่อห่วงโซ่อุปทานโลกและบรรยากาศการลงทุน

ที่มา: ทริสเรทติ้ง
22/03/2566 13
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