Thwong Vu Viét Nam tai Argentina

TIM HIEU VE HOAT PONG MUA BAN QUA SO GIAO DICH HANG
HOA TAI ARGENTINA.

1. Argentina khéng han ché hay cAm thuong nhan/ c4 nhan nguoi Argentina tham gia hoat
dong giao dich mua ban hang hda qua S¢ giao dich hang hdéa & nudc ngoai. Cac S giao
dich hang héa & Argentina cha yéu tap trung & So Giao dich Thuong mai thanh phé Buenos
Aires. Mudn tham gia, ho phai la hoi vién cua S& Giao dich Thuong mai thanh phé Buenos
Aires, duoc chia 1am 2 nhdm c6 tinh chat riéng biét 1a cac ngan hang thuong mai, dau tu va
cac So giao dich va phai tuan theo cac qui dinh va Luat Ié cua Argentina. Luat co ban qui
dinh vé hoat dong nay 1a Luat s6 17.811, duoc Quédc hdi Argentina théng qua tir nam 1968.
Luat nay cling qui dinh thanh lap Uy ban ching khoan Quéc gia (CNV), 1a co quan nha
nuéc kiém tra céc hoat dong cua So giao dich hang hda ¢ Argentina.

Céac Luat qui dinh cac hoat dong cua S¢ giao dich hang hoa trong nudc & Argentina bao
gom cac Luat sau:

a) Luat sb 25.246 diéu chinh : che diu va tay ria cac hoat dong pham phap.
b) Luat s6 25.148 : Uy nhiém quyeén han.

¢) Luat s6 24.587 : Luat goi tén cac trai phiéu tu nhan.

d) Luat sb 24.441 : qui dinh vé Cac hop dong tin tuong.

e) Luat s6 24.241 : Hé théng hoan chinh vé lvong huu.

f) Luat s6 24.083 : Qui chung vé dau tu.

g) Luat s 23.576 : Nghia vu kinh doanh

h) Luat s6 22.169 : Céc chirc nang cia Uy ban chang khoan Quédc gia.
i) Luat sb 21.382 : qui dinh vé dau tu ciia nwdc ngoai.

k) Luat s6 20.643 : Ché do giam mién thué khi mua tréi phiéu tu nhan.
) Luat s6 19.550 : V& cac Hiép hoi budn ban.

Luat s6 17.811 Ia Luat co ban cia hé thong So giao dich & Argentina, qui dinh cac hoat
dong cua cac dai ly ciia So giao dich va cac phuong phap hoat dong ciia nd. Luat s6 22.169
qui dinh mat sb thay dbi nho trong viéc iy nhiém quyén han cia Uy ban ching khoan Quéc
gia voi mot s hoat dong khong quan trong lam.



2. Thuong nhan wdc ngodi ¢ thé tham gia hoat dong mua ban hang hoa qua S& giao dich
hang hda cua Argentina va phai tuan theo cac qui dinh va Luat 1€ caa Argentina, do la:

- C6 su bao d¢am cua Uy ban ching khoén Quéc gia
- Hoan thanh céc thu tuc theo Luéat dinh.

- Phai tu&n theo cac yéu cau vé ding niém yét chirng khoan theo qui dinh cia So Giao dich
ctia nudc Xuat xa va caa So Giao dich Thuong mai thanh phd Buenos Aires, d6 1a:

+ Pang niém yét tuan theo Luat 1 cua So giao dich chiing khoén cua nuwéc Xuat Xt va caa
S& giao dich chirng khoén nudc so tai.

+ Xuat trinh cac théng tin vé ké toan va luat Ié cua nudc Xuat xa phi hop véi cac yéu cau
cua Uy ban chitng khoan Quéc gia.

+ Ky hop dong hoic Hiép dinh hop tac véi So Giao dich Thuong mai thanh ph Buenos
Aires va ding ky kiém tra sb lugng ching khoan duoc niém yét.

3. Cac hoat dong mua béan qua S¢ giao dich hang héa ¢ Argentina chi yéu duoc théng qua
2 So Giao dich 16n cua dat nudc 1a S¢ Giao dich Thuong mai thanh phé Buenos Aires ( tha
do Argentina) va S¢ giao dich hang héa Rosario, thugc tinh Santa Fe.

3.1. S¢ Giao dich Thuong mai thanh phd Buenos Aires: [a S¢ Giao dich lau doi nhat cua
Argentina, 13 noi tap trung sé luong giao dich hdn hop 16n nhat caa nganh cong nghiép
ching khoan gom céc giao dich chirng khoéan (chiém khoang 8% trong téng tri gia giao
dich, trong d6 75% la céc giao dich chirng khoan trong nuéc- co khoang 160 cong ty trong
nudc tham gia va 25% la cac giao dich ching khoan ngoai nudc, con goi la CEDEARS.
Thuce té ca 2 loai hinh giao dich nay do 5 Cong ty va ngan hang I6n tham gia, chiém khoang
70% tri gid giao dich, la cdng ty Tenaris, Ngan hang Galicia, cong ty Telecom, Ngan hang
Macro va giao dich chirng khoan ngoai nudc- CEDEARS, thuoc ngan hang CitiBank cua
My¥); Céc giao dich vé cac hop dong thué ching khoan (chiém khoang 31% trong tong tri
gia giao dich); Cac cong trai cua nha nudc (chiém khoang 57% trong tong tri gia giao
dich); Cac hop dong giao dich ky han- twong lai (chiém khoang 2% trong tong tri gi& giao
dich); Céc hop ddng tiéu thu tai chinh tin nhiém (chiém khoang 1% trong tong tri gia giao
dich) va cac loai giao dich khac (chiém khoang 2% trong téng tri gia giao dich). Nam 2010
S¢ Giao dich Thwong mai thanh phé Buenos Aires da thu hat duoc ngudn tién giao dich
cuia Thé gisi, dat va khdi phuc lai duoc tri gia giao dich trude khi khung hoang tai chinh
TG. Nam 2010, cac hoat dong giao dich udc dat khoang 250 ty peso, tuong duong 62,5 ty
USD hay la 320 trigu USD/ngay. (Nam 2007 dat 210 ty peso va nam 2009 chi dat 130 ty
peso).

3.2. So giao dich Thuong mai Rosario (BCR)
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3.2.1. S¢ giao dich ching khodn Rosario (MERVAR): S¢ giao dich chitng khoan Rosario
la 1 bo phan cua So giao dich Thuong mai Rosario. Céc giao dich & day chu yéu Ia c4c giao
dich truyén théng nhu cac giao dich ching khoan, cac hop ddng tiéu thu tai chinh tin
nhiém, céc giao dich vé cac hop dong thué ching khoan va cac cong trai ctia nha nudce. Tri
gia cac giao dich hang ngay vao khoang 6 triéu USD, dung tha hai vé tri gia sau S¢ Giao
dich Thuong mai thanh phé Buenos Aires.

3.2.2. S& giao dich ngii cbc Rosario (ROFEX): la 1 bo phan cua So giao dich Thuong mai
Rosario, 1a mot trong nhitng S& giao dich quan trong nhat cia Argentina. Tri gi4 cac giao
dich hang ngay vao khoang 320 triéu USD, chii yéu la cac giao dich vé tai chinh va cac
hang ndng san. 8% khéi luong ngii cdc va cac hat c6 dau cua Argentina dugc budn ban qua
S¢ giao dich nay, tuy nhién con sé nay nho hon 35% céc giao dich vé ngii cbc qua So giao
dich ngii c6c & Sao Paulo (Brazil) va 65% cac giao dich vé& ngii c6c qua So giao dich
Chicago ¢ My. Hoat dong cua So giao dich nay tuong tu nhu hoat dong cua thi truong ngii
cdc & Chicago, My, dung & vi tri thir 27 trén Thé gigi vé khdi lugng giao dich.

3.2.3. S& giao dich vé Pai gia suc Rosario (ROSGAN): duoc thanh lap nam 2008, S& giao
dich vé Pai gia stc Rosario tro thanh 1 S& giao dich vé Dai gia stc chinh thic vé thi truong
gia suc, budn ban gia stic séng (chu yéu la bd va ciru). Giao dich trung binh hang nim vao
khoang 300.000 dau dai gia stc, chi chiém khoang 75% s lwong gia stic budn ban, nhung
véi xu hudng giao dich ngay cang tang. Tri gid cac giao dich hang ngay trung binh vao
khoang 1 triéu USD.

4. Cac qui dinh cta nudc sé tai vé thanh toan qudc té, xuat nhap khau, thué va cac qui dinh
khéc lién quan dén cac hoat dong trén.

Theo truyén théng, Argentina 1a mot nuéc tu do vé viéc chuyén vao va chuyén ra ngoai té,
1a 1 thi truong it co qui dinh vé van d& nay va van chuyén dé dang, théng qua ngan hang
Trung uwong Argentina (BCRA). Tuy nhién tinh trang nay di thay déi sau khi khing hoang
kinh té nam 2001, qui dinh chat ch& vé viéc chuyén ngoai té ra nudc ngoai. Bat dau tir nim
2007, da c6 chinh sach méi vé viéc chuyén vao va chuyén ra ngoai t&. Ngan hang Trung
wong Argentina bat dau sir dung rong rii cac co ché dé kiém soat viéc chuyén ngoai té ra
nude ngoai. Trong cac co ché do, da ton tai chinh sach han ché viéc chuyén ra ngoai té (dén
2 triéu USD/thang). Viéc kiém soat thdng qua cac chi nhanh ngan hang va bugc phai thong
bao viéc van chuyén cua tu nhin theo yéu cau cia cac ngan hang. Thoi gian cho céc giao
dich chuyén ngoai té bit dau tir 10 gio sang dén 3 gio chiéu hang ngay, khdng chuyén
ngoai té vao ban dém.

+ Luat qui dinh V& viéc chuyén ngoai té vao Argentina: Ngoai té duoc thu do xuat khau s&
duogc thanh toén trén thi truong trao doi. Thoi han dé thanh toan sb ngoai té nay duoc tinh
tr ngay hoan thanh viéc giao hang va phu thudc vao ting loai hang, sé c6 dung sai tir 60
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dén 360 ngay. Ngoai cac thoi han nay, Ngin hang TW con qui dinh 1 thoi han 90 ngay lam
viéc dé cu thé hoa viéc thanh todn ngoai té trén thi truong, bao gom khi giao dich ma ngudi
mua khong thé tra duoc va sb ngoai té chuyén vao pha hop véi viéc thu bao hiém tin dung
d6i véi viec xuat khau, thoi han nay s& duoc néi rong ra dén 180 ngay lam viéc. Trong
trudng hop xuat khau hang hoa, ky thuat theo hinh thicc chia khoa trao tay, s& duoc thyc
hién theo Anex s6 19 ciia Sic lénh s6 690/02. Nguoi xuat khau co thé théa thuan véi nguoi
nhap khau 1 thoi han dén 3 nam ké tir ngay giao hang, theo cach giao dich duoc thuc hién
thong qua mot Hiép dinh tin dung dbi xang cua khdi ALADI hoic véi viéc bao lanh cua
mot ngan hang nude ngoai. Cling cho phép ap dung viéc thu ngoai té xuat khau & nuéc
ngoai dé hay bo viéc chuyén truéc ngoai té vao trong nude cho cac don vi tai chinh trong
nuéc, do Thi trudng Duy nhit va Ty do vé chuyén d6i (MULC) thyc hién.

-Thu ngoai té do xuat khau dich vu: ciing s& duoc thanh toan trén thi truong trao dbi. Trong
trudng hop nay, duoc thanh toan 100% tri gia thu nhap, thué don thuan hozic do khach hang
giam gia o nudce ngoai. Trong truong hop céc dich vu cho nuéc ngoai vay tién & Argentina,
viéc chuyén vao ngoai té phai phu hop 100% tri gia bang tién nuéc ngoai. Céc dich vu cho
nudc ngoai vay tién, duoc thanh toan trong vong 105 ngay lam viée, duoc tinh tir ngay thu
nhap ¢ nudc ngoai hoac ¢ trong nudc hoac duge dang ky vao tai khoan ¢ nudc ngoai.

Khéng c6 Luat qui dinh vé nghia vu chuyén tién vao va thanh toan trén thi truong trao doi
trong nudc Argentina.

+ Luat qui dinh vé viéc chuyén ngoai té ra khoi Argentina: Ngoai té dugc tra cho viéc nhap
khau s& duoc thanh toan trude toan bo. Trong vong 360 ngady, bat ci loai hang nhap khau
nao ciing phai 1am thu tuc dé nodi dia hoa. Nhu vdy, ciing cho phép hay bo trude cac khoan
no nhap khau, phu thudc vao thai han dén han phai tra.

- Tra ngoai té cho céc dich vu & nudc ngoai: khong ton tai bat ctr 1 hinh thac han ché nao
v/v tra ngoai té cho cac dich vu & nudc ngoai nhu tra tién cudc phi van tai, bao hiém, gui
qua biéu, cé van k¥ thuat, tién hoa hdng v.v...

- Tra cac khoan no tai chinh: duoc tiép nhian dua vao Thi truong Duy nhit va Tu do vé
chuyén d6i (MULC) dé tra cho cac dich vu V& tién no nuéc ngoai trong linh vuc tu nhin
khong lién quan dén tai chinh (SPNF) va phai tuan thu nhitng diéu kién sau:

a) Trong bét ki thoi gian nao trong khoang thoi gian 90 ngay trudc khi hét han, véi bién
phap phai thuc hién 1 thoi han téi thiéu 12 180 ngay tinh tir ngay chuyén tién vao va thanh
toan cho qui nudc ngoai & thi truong chuyén doi, truong hop qui dinh dwoc 4p dung ddi vai
nghia vu thanh toan néi trén, hozc nghia vu di véi viéc gia han cudi cung.



b) V6i giao dich trude can thiét dé tra tién cho cha ng khi dén han theo cac diéu kién cu thé
trong cac hop dong xuét lai vén & nude ngoai, duoc théa thuan va thuc hién véi chi no
nuGc ngoai.

Trong cuing thoi gian, co thé tra truéc (1 phan hoic tat ca) trong 1 khoang thoi gian hon 90
ngay, Vai trj gia bang tién nudc ngoai. P4i véi cac truong hop cau tric lai cac khoan no, thi
cac diéu kién khat no va tra ng duoc thuc hién, nhung khong bao gdbm viéc ting gié tri thyc
té cia mén no.

5. Panh gia nhitng kho khin thuin loi khi thuc hién cac qui dinh ndy va hiéu qua kinh té
ma hoat dong nay dem lai: Tri gia cac giao dich cua S¢ giao dich Argentina dugc khdi phuc
lai tir naim 2009. Xu hudng nay duoc giit nguyén néu Chinh phu duong thoi thuc hién duoc
muc tiéu thoa thuan vai 5% céac cha ng cdc mon ng va quay lai véi thi truong. Tuy nhién,
thi trudng trong nudc da xuat hién nhitng dic tinh khi phat trién va trai nguoc véi phan lon
céc thi truong trong khu vyc.

- Pic tinh thir nhat 1a giam viéc tham gia vao So giao dich cua cac cong ty dé xem xét lai
ky cang hon. Thap nién nhirng nam 90 S¢ giao dich da tam dung hoat dong, xu hudng cua
nhitng nam cudi thap ky 40 Ia khong tham gia S¢ giao dich no trong nudc. Viéc phat hanh
chizng khoan rat it, trung binh chi khoang 1,5%/nam trong 7 nim cudi gan day. Xuat X cia
xu huéng nay 1a gap phai mac d6 thip cua cac giao dich tai thi truong giao dich va hau nhu
do nha nuée doc quyén, thdng qua cac khoan no cong.

- Xu hudng thir hai 1a viéc giam tri gia cac giao dich c6 lién quan. Ly do Ia chi c6 1 phan rat
nho dan ching tham gia gui tiét kiém vao So giao dich trong nude, do d6 dan téi 1 hau qua
Ia 1am giam cac nha dau tu, do tri gi4 giao dich thap. Diéu nay ciing lam giam cac cong ty
I6n cua Thé giGi tham gia vao S¢ giao dich trong nudc. Trong khi Sé giao dich & Sao Paulo
(Brazil) hang nam thu hut khoang 50 doanh nghiép nuéc ngoai tham gia, niém yét ching
khoan thi hang nam S¢& giao dich Argentina chi thu hat dugc 4 doanh nghiép nudc ngoai
tham gia, niém yét chirng khoan.

- Xu hudng thir ba la tap trung cao d6 cac giao dich khéng phai la ching khoan. Viéc giam
tri gi4 cac giao dich gay nén giam viéc thanh toan phan Ién céc chirng tir va cac nha budn
thich huéng cac giao dich cua ho t6i cac chiung khoan hang dau nhu cua cong ty Tenaris
(TS), tap doan tai chinh Galicia (GGAL), Telecom (TECO), ngan hang Macro-Bansud
(Macr) va giao dich ching khoan ngoai nudc- CEDEARS, thudc ngén hang CitiBank cua
My - CTIO). Cac ching khoan con lai chi chiém khoang 20% tong tri gia dau tu.

- Xu huéng thir tu 1a sy phu thudc vao cac nhan té ngoai nudc, ca & S Giao dich Thuong
mai thanh phd Buenos Aires (gan dy da ting tri gia va gia ca Ién rat nhiéu theo Qui tién té
Quéc té) Ian S& giao dich Thuong mai Rosario (ting gia cac mat hang ndng san nhiéu hon
viéc tang chinh cac giao dich cua ho).



- Xu huéng thir ndm 14 viée ting 2 chién luoc khac nhau. Trong khi Sé¢ giao dich Thuong
mai Rosario ting cac san pham (da dang héa cong cu dau tu) thi S¢ Giao dich Thuong mai
thanh ph Buenos Aires lai chi tap trung vao tri gia.

Hiéu qua Kinh té ma cac hoat dong nay mang lai c6 thé duoc coi nhu 1a thi truong ching
khoan Argentina s& lam giam cac dau tu nho hoic ¢ cip nha nudc, tao ra 1 vong cung giam
dbi voi toan bo thi truong, giam bdt cac nha dau tu, 1am giam luong tién dau tu va giam gia
céac chung khoén.

5.1. Sb lwong thuong nhin tham gia vao cc hinh thic budn ban trén & Argentina: Cac So
giao dich hang hda ¢ Argentina cha yéu tap trung & S& Giao dich Thuong mai thanh phé
Buenos Aires, duoc chia 1am 2 nhom c6 tinh chat riéng biét 1a cac ngan hang thwong mai,
dau tu va cac so giao dich. Cac ngan hang thuong mai, dau tu chiém phan Ién tri gia & So
Giao dich, trong d6 c¢6 cac ngan hang dau tu tham gia truc tiép nhu : Merryl Lynch, JP
Morgan-Chase Argentina, MBA-Lazard y Banco de Valores S.A. va cac ngan hang thuong
mai hoat dong nhu: Banco Rio Santander, Duestche Bank, Banco Francés-BBVA,
Citibank, Banco Macro-Bansud, Banco de Galicia, Banco Superville, Banco Patagonia,
Banco Nacion y Banco de la Provincia de Buenos Aires. Cac ngan hang nay chiém toi 85%
tri gia giao dich tu nhan ¢ S¢ Giao dich trong nudc, hoac thong qua viéc mua cac ching
khoan, hozc thdng qua hinh thirc qui dau tu ma niém yét chirng khoan cho cac khach hang
cua ho. Céc s giao dich truyén théng: chiém 15% tri gia giao dich tu nhan con lai, giao
dich trong cac linh vuc khac nhau, dac biét la cham soc cac khach hang loai 1 va cac khach
hang chinh. Trong nhdm nay cling phan biét ra 2 nhom s¢ giao dich khac nhau: a) Cac so
giao dich vé internet, niém yét vé cac san pham hdn hop cho cac nha dau tu méi (dau tu
truc tiép, cong, trang c& nhan); b) Céc s¢ giao dich truyén théng, niém yét dich vu truyén
théng va chim séc khach hang ca nhan hodc dién thoai, gom cac cong ty nhu: Rava
Sociedad de Bolsa, Cohen Sociedad de Bolsa, Raymond James Internacional Sociedad de
Bolsa.

5.2. Co quan nha nudc chuy@n nganh quan ly hoat ddng nay. Mb hinh cu thé: Sé¢ giao dich
hang hoa cua Argentina hoat dong trén co so Luat sé 17.811, dugc Qubc hoi Argentina
thdng qua tir ndm 1968. Nhu vay Qudc hdi Argentina 1a co quan chiu trach nhiém soan
thao Luat chung va riéng, qui dinh c&c hoat dong ctia S¢ giao dich hang hoa. Luat nay ciing
qui dinh thanh 1ap Uy ban ching khoan Quéc gia (CNV), 1a co quan nha nudc kiém tra cac
hoat dong cua S giao dich hang hdéa & Argentina.
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