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Parte del crecimiento estuvo sustentado por el apalancamiento de las SOE’s, gracias a 
la financiación laxa de los bancos públicos. La evolución de la deuda llegó a alcanzar un 
incremento del 50% anual en el 2007; además, este endeudamiento  se destinó a  la 
inversión en sectores no estratégicos, principalmente en activos  inmobiliarios, con  la 
intención de aprovechar del auge de  los precios en plena  formación de una burbuja 
inmobiliaria. 
 
De  acuerdo  a  los  datos  del  Banco Mundial,  el  crédito  privado  en  términos  de  PIB 
ascendió del 40% al 120% en el periodo 2002‐2010. Como consecuencia de la vorágine 
de endeudamiento, la inflación llegó a alcanzar cotas del 23,1%, como ocurrió en 2008, 
en un entorno caracterizado por  la ausencia de transparencia y un nivel rampante de 
corrupción. En contraste, los países del Sudeste Asiático mantuvieron el crédito en un 
nivel relativamente estable, cerca del 70%. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Juntar en una misma ecuación endeudamiento y sector  inmobiliario suele derivar en 
resultados  catastróficos.  El  crédito  continúa  ascendiendo  hasta  que  las  compañías  
encuentran  dificultades  para  asumir  sus  deudas  y  se  inicia  la  caída  del  castillo  de 
naipes constituido por la montaña de deuda acumulada en los años previos. 
 
Del total de la deuda privada, se estima que más del 50% corresponde a las empresas 
públicas,  con un elevado porcentaje de  créditos de dudoso  cobro  (NPLs).  Según  las 
fuentes oficiales, el volumen de créditos de mala calidad podría ascender al 6% de la 
cartera crediticia (7.800 millones de dólares). Sin embargo, otras fuentes indican que la 
cantidad  real  se  ajustaría más  fehacientemente  a  un  volumen  tres  veces  superior. 
Además,  como  ocurrió  en  Europa,  el  estancamiento  del  sector  financiero  implica  la 
paralización  del  flujo  de  crédito  y  el  bloqueo  del  acceso  a  la  financiación  al  tejido 
empresarial. 
 

Fuente Banco Mundial
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endureció el marco regulatorio y de supervisión, con medidas para la identificación de 
entidades sistémicas, creación de un índice clasificatorio de solvencia y la mejora de la 
medición  de  los  préstamos  de  dudoso  cobro.  Actualmente,  uno  de  los  principales 
objetivos  del  banco  central  (SBV)  es  empujar  a  los  pequeños  bancos  a  iniciar  un 
proceso de fusión o adquisición por parte de otras entidades. De hecho, el propio SBV 
ha comprado recientemente algunas entidades en situación delicada. 
 
Todo este proceso de depuración acometido en los últimos años ha producido mejoras 
visibles. Prueba de ello es la evolución del flujo del crédito, que muestra ligeros signos 
de mejora.  En  2014  se  produjo  un  crecimiento  del  crédito  del  12%,  una  cifra más 
equilibrada  y  en  consonancia  con  las  necesidades  de  financiación  de  un  tejido 
empresarial y una población pujante. A su vez,  la  inflación se ha  reducido hasta una 
tasa más estable (5,3%,  en comparación con el 18,1% registrado en 2011). 
 
Así  pues, Vietnam  está modificando  su  patrón  de  crecimiento  hacia  una  estructura 
económica más sostenible y equilibrada, una vez depurados los excesos de la burbuja 
crediticia. En el 2015 se darán nuevos pasos hacia la limpieza del sistema crediticio y se 
espera  la privatización parcial de algunas empresas públicas. Sin embargo, el éxito de 
las medidas adoptadas dependerá de su adecuada aplicación. Se trata de un escenario 
complejo,  teniendo en cuenta que  las SOE’s, al  ser empresas públicas, comparten el 
mismo  origen  que  las  autoridades  gubernamentales,  e  incurren  en  conflictos  de 
interés. Por ello, es de esperar que la divergencia entre los distintos actores continúe. 
Finalmente, la correcta aplicación de las medidas dependerá del grado de firmeza que 
adopten las autoridades vietnamitas. 


