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Tỷ lệ "đô la hóa" ở Việt Nam

Ở Việt Nam, đồng ngoại tệ chưa được công nhận chính thức trong giao dịch, nên vấn đề "đô la hóa" vẫn đang được Nhà nước kiểm soát.

Tuy nhiên, trong xu thế hội nhập kinh tế thế giới đòi hỏi nền kinh tế Việt Nam phải hội nhập với tốc độ nhanh hơn, mức độ lớn hơn. Mặt

trái mà chúng ta đang phải đối mặt là xử lý các nguồn vốn ngoại tệ từ nước ngoài chuyển vào nước ta với khối lượng lớn và ồ ạt. Đây cũng

chính là nguy cơ tiềm ẩn mức độ "đô la hóa" ngày càng gia tăng.

Hiện tượng nền kinh tế Việt Nam sử dụng rộng rãi đồng ngoại tệ trong giao dịch, buôn bán bắt đầu được quan tâm từ năm 1988 khi các

ngân hàng được phép nhận tiền gửi bằng ngoại tệ. Đến năm 1992, tình trạng "đô la hóa" đã tăng mạnh với hơn 41% lượng tiền gửi vào các

ngân hàng là bằng ngoại tệ. Từ năm 2000 đến nay tỷ lệ này dao động từ 20% đến 32% (Theo IMF nếu tỷ lệ này vượt quá 50% thì mức độ

đô la hóa nền kinh tế được coi là ở mức cao, trung bình là từ 15% - 30% còn nếu tỷ lệ này ở mức dưới 15% thì coi là "đô la hóa" thấp). "Đô la

hóa" có những tác động tích cực lẫn tiêu cực đối với sự phát triển của nền kinh tế. Do đó, việc đánh giá đúng mức độ "đô la hóa", tác động

của "đô la hóa" đối với nền kinh tế là cần thiết góp phần kiểm soát tình trạng đô la hóa, ổn định phát triển nền kinh tế nước ta trong giai

đoạn hiện nay.

Tỷ lệ "đô la hóa" ở hình 1 chỉ căn cứ vào số liệu về tỷ lệ "đô la hóa" được đánh giá thông qua việc thống kê tỷ lệ tiền gửi bằng đồng đô la trên

tổng lượng tiền gửi thông qua hệ thống ngân hàng. Chỉ tiêu này chưa thực sự phản ánh đầy đủ và chính xác về tình trạng "đô la hóa".

Việc xác định tỷ lệ "đô la hóa" theo công thức FCD/M2 chỉ chính xác đối với những nước phần lớn giao dịch thanh toán thực hiện qua ngân

hàng còn ở Việt Nam, nơi có tỷ lệ sử dụng tiền mặt lớn, tỷ lệ FCD/M2 sẽ khó phản đầy đủ về thực trạng "đô la hoá". Hơn nữa, "đô la hóa"

được đánh giá là tỷ trọng tiền gửi bằng ngoại tệ trong tổng khối lượng tiền mở rộng, bao gồm: tiền mặt trong lưu thông, tiền gửi không kỳ

hạn, tiền gửi có kỳ hạn và tiền gửi ngoại tệ.
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Ở Việt Nam, việc xác định lượng ngoại tệ càng khó hơn khi tình trạng buôn lậu và tham nhũng vẫn chưa được kiểm soát, nên chỉ có thể căn

cứ vào nguồn ngoại tệ từ nước ngoài chuyển vào trong nước theo các hình thức như: kiều hối, buôn bán tiểu ngạch, thu nhập từ buôn lậu,

quà biếu, quà tặng bằng ngoại tệ, các giao dịch có giá trị lớn như mua bán bất động sản, xe hơi… Không chỉ vậy, tâm lý cất trữ ngoại tệ, sử

dụng ngoại tệ trong thanh toán khi mua hàng hóa, dịch vụ trong dân hiện vẫn còn rất lớn và phổ biến. Do đó, để đánh giá chính xác tình

hình "đô la hóa" cần phải dựa trên nhiều yếu tố, trong đó chủ yếu là lượng ngoại tệ thực sự được sử dụng trong giao dịch, thanh toán.

Nguyên nhân của tình trạng "đô la hóa" ở Việt Nam

Nguyên nhân khách quan

Hiện tượng "đô la hóa" bắt nguồn từ cơ chế tiền tệ thế giới hiện đại, trong đó tiền tệ của một số quốc gia phát triển đặc biệt là đồng USD

được sử dụng trong lưu thông quốc tế giữ vai trò của “tiền tệ thế giới”. Nói cách khác, đồng USD là một đồng tiền mạnh, ổn định, được tự do

chuyển đổi và lưu hành khắp thế giới. Nó đã và đang dần thay thế vàng thực hiện vai trò tiền tệ thế giới từ đầu thế kỷXX. Ngoài đồng USD

còn một số đồng tiền của các quốc gia khác cũng được sử dụng rộng rãi trong giao dịch nhưng giá trị của các đồng tiền này trong lưu thông

quốc tế không lớn, chỉ có đồng USD là chiếm tỷtrọng cao nhất (khoảng 70% kim ngạch giao thương mại thế giới) cho nên người ta thường

gọi hiện tượng ngoại tệ hóa là “đô la hóa”.

Trong thời gian vừa qua, nền kinh tế Việt Nam rơi vào tình trạng lạm phát, sức mua của đồng nội tệ giảm sút người dân phải tìm các công

cụ dự trữ giá trị khác, trong đó có đồng USD. Tất cả các nền kinh tế bị "đô la hóa" đều có nguồn gốc từ niềm tin của người dân. Họ mất lòng

tin vào chính sách tiền tệ do tỷ lệ lạm phát không ổn định trong một thời gian dài và đồng nội tệ bị mất giá, tỷ giá hối đoái tăng. Do vậy, họ

chuyển các tài sản danh nghĩa sang một đồng tiền ổn định hơn hoặc các tài sản thực.

Tính chuyển đổi của đồng nội tệ: Có nghĩa là VND chưa được tự do chuyển đổi, đặc biệt là cán cân vãng lai, kém hấp dẫn so với ngoại tệ. Bởi

do không được đảm bảo sức mua đầy đủ với tỷ giá thực tế khi có nhu cầu, chưa kể khuynh hướng cất trữ ngoại tệ của người dân để sử dụng

khi cần. Kết quả là đồng ngoại tệ lấn át đồng nội tệ trong chức năng cất trữ và hiện tượng "đô la hóa" sẽ tồn tại như một hiện tượng kinh tế

khách quan. Đồng nội tệ không thể cạnh tranh với đồng ngoại tệ trong việc thực hiện một, hai hay ba chức năng của tiền tệ.

Yếu tố tâm lý: Sau một thời gian lạm phát cao và những bất ổn của nền kinh tế làm cho đồng nội tệ bị mất giá. Khi nền kinh tế đã ổn định

thì người dân luôn có tâm lý đề phòng những biến động này nên vẫn duy trì tài sản của họ bằng đồng ngoại tệ.
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Nguyên nhân chủ quan

- Chính sách quản lý ngoại hối lỏng lẻo: chính sách quản lý ngoại hối không chặt chẽ trên tất cả các chức năng tiền tệ, đặc biệt là chức năng

phương tiện thanh toán, trao đổi và chức năng tín dụng qua ngân hàng thương mại đã tạo môi trường cho các hoạt động đầu cơ khi xuất

hiện những biến động về ngoại tệ. Chính sách ngoại hối không được kiểm soát để thực thi đúng quy định, hiện tượng lạm dụng giấy phép

thu đổi ngoại tệ để kinh doanh trên thị trường sẽ xảy ra tạo điều kiện cho thị trường ngoại hối phi chính thức phát triển.

- Sự yếu kém trong điều hành chính sách tiền tệ quốc gia như chính sách tỷ giá, chính sách lãi suất thiếu đồng bộ: Ở Việt Nam lãi suất vay

vốn USD bình quân thường thấp hơn lãi suất vay vốn nội tệ nên nhiều doanh nghiệp chuyển sang vay ngoại tệ làm cho tỷtrọng và số tuyệt

đối dư nợ vốn vay ngoại tệ tăng lên. Ngoài ra, chính sách phá giá đồng nội tệ nhằm khuyến khích xuất khẩu làm cho dân chúng cũng có

tâm lý chuyển sang giữ ngoại tệ.

- Cung – cầu ngoại tệ: Khi cung - cầu ngoại tệ trên thị trường mất cân bằng làm cho tỷ giá không phản ánh chính xác cung - cầu ngoại tệ

gây ảnh hưởng đến đồng ngoại tệ và giá trị đồng nội tệ. Từ đó, gây khó khăn cho việc ổn định thị trường tiền tệ và chính sách tỷ giá.

- Hệ thống thanh toán không dùng tiền mặt kém phát triển: Việc sử dụng tiền mặt còn rất phổ biến, rất dễ dàng cho hoạt động mua bán sử

dụng ngoại tệ công khai. Việc niêm yết, quảng cáo sản phẩm, thu tiền bán hàng bằng ngoại tệ được sử dụng phổ biến sẽ tạo tâm lý và thói

quen sử dụng ngoại tệ. Điều này tạo điều kiện cho ngoại tệ được sử dụng mạnh. Ngoài ra, hoạt động buôn lậu, mua bán bất hợp pháp cũng

là nguyên nhân quan trọng tạo điều kiện cho thị trường ngoại hối phi chính thức phát triển làm trầm trọng thêm hiện tượng "đô la hóa".

- Nguyên nhân về sự phát triển thiếu vững chắc của nền kinh tế: khi nền kinh tế phát triển thiếu vững chắc, sức cạnh tranh của nền kinh tế

thấp. Các cơ chế chính sách ban hành thiếu đồng bộ và thống nhất, nguồn lực quốc gia phân bổ chưa hợp lý chưa đáp ứng được yêu cầu

phát triển và hội nhập kinh tế quốc tế.

Tác động của "đô la hóa" lên nền kinh tế

Tác động tích cực

Do đồng ngoại tệ, đặc biệt là đồng USD - đồng tiền chính trong giao thương quốc tế nên ở Việt Nam nó cũng phát huy tối đa vai trò này.

Ngoại tệ hóa giúp Việt Nam thu hút nguồn vốn đầu tư của các nước vào Việt Nam; Giúp Việt Nam thu hút nguồn kiều hối và các hoạt động

trong nước phát triển như du lịch, du học, người nước ngoài đến Việt Nam đầu tư… và thúc đẩy các quan hệ giao thương, trao đổi giữa Việt

Nam với các quốc gia phát triển. Đặc biệt, nó còn là một công cụ chống lạm phát. Mặt khác, do tâm lý người dân chấp nhận ngoại tệ như

một phương tiện thanh toán, tính toán giá trị cũng như cất trữ của cải dưới dạng một tài sản có tính thanh khoản cao. Với tính năng này,

đồng ngoại tệ càng trở nên quan trọng hơn trong danh mục tiết kiệm của các hộ gia đình, chưa kể tới điểm ưu việt là sẽ bảo toàn tài sản của

người dân khi lạm phát gia tăng.

Tác động tiêu cực

Khi hiện tượng "đô la hóa" tăng, đồng ngoại tệ được sử dụng phổ biến sẽ làm cho người dân mất niềm tin vào VND, thị trường "chợ đen" về

ngoại tệ tác động không hiệu quả đến hoạt động sản xuất của doanh nghiệp (DN). DN phải phụ thuộc vào nguồn ngoại tệ ở thị trường chợ

đen.

"Đô la hóa" là nguyên nhân gây ra tình trạng hai tỷ giá ở Việt Nam: Tỷ giá trên thị trường chính thức và tỷ giá trên thị trường tự do. Tỷ giá

trên thị trường tự do thường cao hơn tỷ giá trên thị trường chính thức, không chỉ gây khó khăn cho việc kiểm soát ngoại tệ của nhà nước mà

còn gây thiệt hại cho DN và một bộ phận dân cư. Khi các DN không sử dụng các công cụ phòng ngừa rủi ro trên thị trường, "đô la hóa" làm

cho DN phải đối mặt với rủi ro tỷ giá và những thiệt hại lớn khi có những biến động bất thường. Ngay cả nhà đầu tư, người dân khi có biến

động sẽ rút vốn hoặc chuyển hướng đầu tư. Đây là chính những mầm họa dẫn tới nguy cơ khủng hoảng tiền tệ.

Đặc biệt, khi đồng ngoại tệ được sử dụng phổ biến, nền kinh tế sẽ phụ thuộc nhiều vào chính sách tiền tệ nước ngoài vì NHNN không có

chức năng phát hành đồng ngoại tệ. Về dài hạn "đô la hóa" tác động tiêu cực đến tăng trưởng kinh tế bền vững, gây khó khăn trong việc

điều hành chính tiền tệ, chính sách tỷ giá và sự an toàn của hệ thống ngân hàng.

Kinh nghiệm kiểm soát "đô la hoá" ở một số nước trên thế giới

• Singapore: Các đồng tiền có khả năng chuyển đổi vẫn được chấp nhận thanh toán nhưng bao giờ cũng có hai bút toán (mua ngoại tệ và

bút toán bán nội tệ). Ngoài ra, để thực hiện tự do hóa tài khoản vốn, cần đảm bảo ổn định kinh tế vĩ mô, nước này triệt để cải cách hệ thống

ngân hàng, có hệ thống tài chính đủ mạnh và có hệ thống giám sát tài chính hiệu quả. Đồng thời, việc tự do hóa tài khoản vốn luôn phù

hợp với sự phát triển của thị trường chứng khoán. Hệ thống thông tin được xây dựng và cơ sở dữ liệu chính xác về các giao dịch vốn, tập

hợp số liệu và đánh giá, phân tích hoạt động giao dịch vốn.

• Thái Lan: Quy định cấm giao dịch, thanh toán hàng hóa, dịch vụ bằng ngoại tệ diễn ra rất nghiêm túc. Khách hàng chỉ được giao dịch

bằng đồng USD duy nhất tại cửa hàng miễn thuế nhưng phải niêm yết bằng nội tệ. Tại nước này, khi khách hàng đề nghị trả 20 USD cho
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một món hàng trị giá 15 USD (đỡ mất thời gian đổi USD ra đồng Baht) thì người bán cũng không chấp nhận. Nếu bị phát hiện vi phạm

pháp luật ngoại hối, chủ cửa hàng sẽ bị xử phạt rất nặng và có thể bị rút giấy phép kinh doanh. Những năm gần đây, Thái Lan đã dần ổn

định tỷ giá mặc dù giao dịch hàng ngày của nước này bằng ngoại tệ trong thương mại, đầu tư, du lịch với khối lượng lớn nhưng tất cả đều

được thực hiện qua mạng lưới rộng khắp thuận tiện, với tỷ giá thống nhất cộng với một khoản phí dịch vụ. Giao dịch về ngoại tệ của người

dân và doanh nghiệp đã đáp ứng được tính lợi ích và tiện ích.

• Malaysia: cùng với việc thả nổi đồng Ringit năm 1973, Malaysia thực hiện tự do hóa chế độ quản lý đối với các giao dịch cán cân vốn và

cán cân vãng lai. Các biện pháp quản lý ngoại hối áp dụng sau năm 1973 chủ yếu theo hướng thận trọng và dựa trên 5 nguyên tắc:

(i) toàn bộ nguồn ngoại tệ thu được từ xuất khẩu phải được bán cho các ngân hàng trong nước trong vòng 6 tháng.

(ii) mọi công dân vay nước ngoài vượt quá mức quy định của pháp luật phải xin phép cơ quan quản lý nợ nước ngoài, ưu tiên cho các dự án

có khả năng tạo nguồn thu ngoại tệ hoặc tiết kiệm ngoại hối.

(iii) công ty nước ngoài tại Malaysia khi vay nước ngoài trên mức quy định cũng phải có giấy phép.

(iv) đối với các khoản thanh toán nước ngoài, cả công dân Malaysia và người nước ngoài được chuyển tiền của họ ra nước ngoài. Riêng đối

với các dự án đầu tư lớn phải xin phép để khuyến khích các nguồn lực tài chính đầu tư trong nước.

(v) một số biện pháp quản lý ngoại hối bao gồm những chính sách được sử dụng tạm thời một cách thận trọng cùng với các biện pháp vĩ mô

khác nhằm chấm dứt ảnh hưởng tiêu cực của luồng vốn ngắn hạn đối với nền kinh tế. Khi đạt được mục đích, các chính sách này sẽ phải xóa

bỏ.

• Philippines: Việc kiểm soát ngoại hối được thực hiện thông qua các biện pháp sau:

Một là, kiểm soát các giao dịch ngoại hối, đặc biệt là những giao dịch tiềm ẩn nguy cơ đầu cơ.

Hai là, hạn chế bán và khuyến khích mua đồng Peso thông qua các biện pháp như: yêu cầu phải bán hết các hợp đồng kỳ hạn không có khả

năng chuyển nhượng, thắt chặt trạng thái ngoại hối do mua quá mức của các ngân hàng, tăng trạng thái ngoại hối do bán quá mức của các

ngân hàng, hạn mức bán USD qua thị trường giao dịch qua quầy (OTC), cấm các ngân hàng thương mại cấp tín dụng bằng đồng Peso cho

người không cư trú.

Ba là, để mở rộng phạm vi kiểm soát các giao dịch ngoại hối, ngân hàng trung ương yêu cầu các ngân hàng thương mại phải nộp tất cả báo

cáo về tài chính của công ty con và chi nhánh phụ, các ngân hàng có các công ty ngoại hối cho ngân hàng trung ương chi tiết các giao dịch

mua bán ngoại hối

Bốn là, quy định chống rửa tiền được ban hành, các ngân hàng được yêu cầu báo cáo những giao dịch lớn có nghi ngờ hoặc có giao dịch bất

thường.

Năm là, quản lý kinh vực kinh tế đối ngoại ở Philipines chính là việc kiểm soát chặt chẽ các giao dịch ngoại hối, nghĩa vụ báo cáo của các tổ

chức và cá nhân có giao dịch ngoại hối được gắn kết chặt chẽ với việc đăng ký tại ngân hàng trung ương.

• Trung Quốc: Nội dung cụ thể trong hoạt động quản lý ngoại hối của Trung Quốc gồm:

- Chính sách kiểm soát việc sử dụng ngoại tệ trong nước: nhằm mục đích chuyển đổi đồng Nhân dân tệ (NDT) thành đồng tiền ngoại tệ tự

do chuyển đổi, Trung Quốc hạn chế tối đa các giao dịch trong nước sử dụng ngoại tệ. Bắt đầu từ năm 1995, trên lãnh thổ Trung Quốc chỉ

lưu hành duy nhất là đồng NDT; nghiêm cấm các tổ chức, cá nhân là người Trung Quốc và người nước ngoài ở Trung Quốc thanh toán,

mua bán, chuyển nhượng cho nhau bằng ngoại tệ; cấm sử dụng ngoại tệ để niêm yết giữa người cu trú với nhau, việc mua hàng bằng ngoại

tệ chỉ được phép thực hiện tại các cửa hàng miễn thuế.
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Các DN khi có nguồn thu bằng ngoại tệ từ các giao dịch vãng lai, giao dịch vốn, giao dịch được phép nếu có nhu cầu đều có thể mở tài

khoản ngoại tệ tại các ngân hàng được phép. Các cá nhân khi có ngoại tệ đều có thể gửi vào ngân hàng. Bên cạnh đó, lãi suất bằng nội tệ cao

hơn lãi suất ngoại tệ và tỷ giá đồng NDT so với ngoại tệ được duy trì ổn định.

- Chính sách quản lý ngoại hối đối với các giao dịch vãng lai:

Theo dõi nguồn thu từ xuất khẩu; giám sát việc thanh toán nhập khẩu; kết hối ngoại tệ từ các nguồn thu vãng lai, kết hối từ các nguồn giao

dịch vốn. Ngoài ra còn có chính sách thu hút kiều hối và quy định mở tài khoản ngoại tệ ở nước ngoài.

- Quản lý ngoại hối đối với các giao dịch vốn: là các hoạt động giám sát các luồng vốn vào, ra dưới hình thức đầu tư hoặc vay trả nợ. Việc

quản lý ngoại hối đối với các giao dịch vốn được thực hiện thông qua ba hình thức: chấp thuận, đăng ký và kiểm tra.

- Chính sách tỷ giá hối đoái: Tỷ giá giao dịch bình quân trên thị trường ngoại tệ liên ngân hàng được hệ thống máy tính tự động tập hợp và

thông báo vào cuối ngày giao dịch. Quy định biên độ giao dịch đối với tất cả các giao dịch trên thị trường ngoại tệ liên ngân hàng và biên độ

tỷ giá giao dịch giữa ngân hàng và khách hàng. Về các công cụ giao dịch trên thị trường ngoại tệ: các giao dịch ngoại tệ chỉ được phép thực

hiện dưới hình thức giao ngay. Tuy nhiên, Trung Quốc cũng đang từng bước triển khai việc thực hiện các giao dịch kỳ hạn.

- Công tác quản lý dự trữ ngoại hối: dưới sự quản lý của ngân hàng nhân dân Trung Quốc, là tài sản có được thể hiện trên bảng cân đối của

ngân hàng nhân dân và Bộ Tài chính không có quyền sử dụng lượng dự trữ ngoại hối này.

Mặc dù có lượng dự trữ ngoại hối lớn nhưng Trung Quốc không có chính sách đảm bảo cân đối ngoại tệ cho các DN có vốn đầu tư nước

ngoài như Việt Nam. Điều này góp phần làm giảm sức ép đối với dự trữ ngoại hối.

Bài học cho Việt Nam

Những kinh nghiệm thực tiễn về quản lý đồng ngoại tệ của một số quốc gia trên thế giới, đều có thể tham khảo và áp dụng cho Việt Nam.

Tuy nhiên, trước khi áp dụng một phương pháp mới, chúng ta không nên chắc chắn rằng có thể tránh được các trở ngại, đặc biệt trong bối

cảnh đồng USD - tiền tệ thế giới đã thấm sâu trong dân suốt một thời gian dài. Do đó, cần có sự vận dụng và phối hợp linh hoạt giữa các

chính sách tiền tệ và chính sách tỷ giá hối đoái. Bên cạnh đó, cần đổi mới và hoàn thiện chính sách của nhà nước, xác định khuôn khổ pháp

lý, thể chế và các tác động của những công cụ điều chỉnh chính sách được áp dụng. Về lâu dài, cần cải cách kinh tế theo chiều rộng lẫn chiều

sâu phù hợp với định hướng phát triển nền kinh tế để từ đó có thể áp dụng chính xác, dễ dàng và đơn giản các công cụ kinh tế trong thực

tiễn.

Như vậy, tựu chung lại các chính sách phải được áp dụng trong một môi trường có các chính sách kinh tế vĩ mô hợp lý, đúng đắn. Đối tượng

và mục đích quản lý phải rõ ràng, đặc biệt luôn chú trọng đến các biện pháp quản lý và kiểm soát sự biến động của luồng vốn ngắn hạn mà

không ảnh hưởng đến luồng vốn dài hạn.

Tự do hóa thương mại và đầu tư quốc tế đòi hỏi sự thận trọng trong việc đưa ra các chính sách quản lý ngoại hối tùy theo những thay đổi

của môi trường kinh tế. Các biện pháp quản lý ngoại hối phải được sử dụng một cách có lựa chọn và phải thận trọng hỗ trợ các chính sách

kinh tế vĩ mô truyền thống góp phần ổn định nền kinh tế. Đặc biệt, để hoàn thiện hệ thống quản lý ngoại hối, chúng ta cần chú trọng đến

việc giám sát chặt chẽ các giao dịch ngoại hối. Chú trọng công tác thống kê, điều tra các giao dịch ngoại hối trong và ngoài ngành Ngân

hàng. Để phục vụ công tác kiểm soát ngoại hối, cần yêu cầu đăng ký giao dịch ngoại hối ngay từ ban đầu nhưng phải đảm bảo tính hiệu quả.

Về quan điểm quản lý: trong lĩnh vực quản lý ngoại hối chưa tự do hóa khi nhà nước chưa có khả năng quản lý; khi hoạch định chính sách

không nên quá phụ thuộc vào ý kiến, yêu cầu của Quỹ tiền tệ quốc tế (IMF), Ngân hàng thế giới (WB) mà cần căn cứ vào thực tế của đất

nước.

Việc quản lý và sử dụng dự trữ ngoại hối nhà nước phải rất hạn chế chủ yếu chỉ để can thiệp thị trường phục vụ mục tiêu chính sách tỷ giá,

dự phòng khi các biến cố lớn xảy ra.

Việc quản lý của Tổng cục Quản lý ngoại hối thực hiện thông qua việc giám sát, thanh tra trực tiếp bằng cách thực hiện chức năng xây dựng

cán cân thanh toán.

Chính sách kết hối ngoại tệ: duy trì tỷ lệ kết hối ngoại tệ ở mức cao.

Chính sách quản lý vay trả nợ nước ngoài của DN: theo quan điểm của Trung Quốc là chưa thể nới lỏng các giao dịch vốn, Trung Quốc chỉ

tự do hóa khoảng 20% các giao dịch vốn. Các chính sách quản lý vay trả nợ nước ngoài của DN luôn được quản lý chặt chẽ qua các khâu

thẩm định, phê chuẩn và đăng ký các khoản vay trung, dài hạn, các khoản vay ngắn hạn cũng được quản lý nghiêm ngặt. Cần nhấn mạnh

tầm quan trọng của hệ thống quản lý thông tin đối với vai trò giám sát của ngân hàng trung ương và Tổng cục Quản lý ngoại hối.
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