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K& hoach cai to tai chanh cia 6ng Obama
Mai Loan

Trong ngay thit Tu 17-6 vira qua, Tong thdng Obama vira dwa ra mot dy thdo dé nghi cdi td siu rong vé
nhitng quy ché& diéu hanh thi trudng tai chdnh nhim d&i phé vdi nhitng khi€m khuyét di din dén cudc khing
hodng to 16n nhit k& tir con Pai Khiing Hodng ctia gan 80 nim vé trudc. K& hoach ciia chinh quyén Obama sé
trao thém nhi€u quyén hanh cho Ngan hang Trung uong, dep bd mdt co ché quan tri cdc nha bing tiét kiém c6
tén 12 Office of Thrift Supervision, thi€t 14p mot cd ché giam sit mdi c6 muc dich bdo vé quyén Idi cla gidi tiéu
thy va dit ra thém nhiéu quy dinh git gao hon d€ ki€m so4t chit ché viéc 1am 4n cda nhitng t6 hgp diu tu tdo
bao thudng goi 1a cdc hedge funds va viéc mua ban cdc san phdm tai chanh bi€n thdi c6 tén 12 derivatives.

C6 thé néi 12 k& hoach cii t6 nay nhiim sita sai nhiéu khuyét di€m I6n trong hé thong tai chinh ma nhiéu
ngudi déu dong y 1a da gép phan 16n vio nhitng cudc khiing hodng gan nhu x4y ra theo hé qué gidy chuyén,
khdi di tr vu khing hodng dia 6¢ dAn dén khiing hodng tin dung va tai chdnh va sau ciing la con khiing hodng
kinh t& lan rong khip todn cAu véi tinh trang suy thodi trAim trong va 1au dai nhat k€ tir sau vu Pai Suy Tram bit
dau tir nim 1929. Hai trong s nhitng khuyé&t di€m 16n d6 1a viéc thi trudng da qué 18ng 180 dé cho nhi¢u nha
bing va cdc cong ty tai chanh cho vay ng qud dé dii va ciu tha trong viéc cho vay ng dia ¢ k€ ca véi nhitng
thanh phin con ng khong c6 kha ning, thudng goi 12 nhitng mén ng dudi tiéu chuin (subprime loans), va sau d6
1a viéc cdc ngan hang va cong ty tai chanh da tron 1An nhitng mén ng x4u ndy ciing véi tit cd nhitng loai ng
khdc nhau dé€ xao niu ra nhitng sin phim goi 1a chitng khodn an toan (securities) va cung tng trén thi trudng
khdp ndi. Do d6, khi con khiing hodng dia 6¢ nd ra khi€n cho cdc mén ng xau trd thanh vo gid tri, gin nhu tit cd
cdc nha bing va co quan tai chanh trén thé gidi cling déu bi va 1ay vi dd 1am chd mot s& lugng rat 16n cic khodn
ng nay.

Ong Obama da kéu goi cdc nha 1ap phdp 12 hiay nhanh chéng xdc ti€n viéc thao luin d€ c6 thé thong qua
du luat cdi to ndy trude cudi nim nay, mot muc tiéu duge nhiéu ngudi danh gid 12 c6 thé hdi tham vong vi ciing
ldc d6 dng cling mong mudn diy manh mot k& hoach céi té hé thdng bdo hiém y t& trudc cudi miia thu nim nay.
T4t c4 hai k& hoach nay déu bi chdng d6i bdi nhiéu td chifc c6 quyén 1¢i riéng biét, sin sang ding hét moi kha
ning va thé€ lyc clia minh d€ kinh chéng lai vi ho sd riing nhitng d3i mdi nay s& dnh hudng dé€n quyén 1gi ciia ho,
cling nhu 4p dit 1én nhiéu quy dinh khé khin va git gao hon cho viéc kinh doanh clia nhitng nganh lién hé. That
vay, theo nhur 6ng Robert Reich phan tich trén trang blog ciia dng dé ngay 16-6 vira qua thi k§ nghé tai chinh tai
Hoa Ky chif ditng hang thit hai sau k§ nghé y t€ trong kha ning va uy quyén c6 thé khdng ché cic vi din ctt &
hai toa nha 1ap phap. Ong Reich khong phai 1a mot nha bdo binh luin thong thudng nhw nhiéu ngdi biit khdc ma
ong da tirng 12 gido su tai trudng Pai hoc Harvard va 1am Téng trudng Bd Lao Pong trong 4 nim clia nhiém ky
dau thdi TT Bill Clinton.

Trong phan nhan dinh khi dé nap du thio luat dai 88 trang nay, TT Obama ciing da dua ra quan di€m
clia minh vé cdi ngudn gdc giy ra cudc khiing hodng tai chanh, khi din gidi nhitng ric rdi bit ngudn tif nhitng
san pham diu tv dugc thé chap bing gidy nd dia 6c dé rdi cudi cling din d&€n viéc moi ngudi déu 6m 14y vao
ngudi qud nhiéu nhitng rii ro. Ong Obama phat bi€u: “Pdng tién dé cé vé kiém duge qud dé dai. Thé nhung tGt
cd nhitng muu ké dé déu la nhiing thit duogc xdy trén mét bai cdt.” Theo 6ng Obama thi hé thdng kiém sodt cla



thi trudng tai chanh c6 thé c¢6 qua nhiéu khe hd hodc khong doi hdi mot tinh thin phai chiu trach nhiém vé
nhitng hanh dong cia minh. Va 6ng cho dé 1a mot sy bat cong khi k&t ludn: “Hang triéu ngudi dan My da lam
viéc cdt lic va hanh dong mot cdch cdn thdn dé roi cudi cing lai dé cho mét thiéu s6 nguoi lam dn bé béi va cdu
thd lam tién tan tét cd nhitng gidic mo ciia ho do vén liéng dé danh cd mot doi nguoi trong khi chinh phii thi lgi
khéng chiu ra tay dé bdo vé mot cach cén trong.”

Trong nhitng thdng ngay sdp t6i, du thdo nay sé gdy ra nhitng cudc tranh luin gay git, dic biét 1a tr phia
nhitng ngudi chdng d6i, chua gi di 16n ti€ng bdo dong ring nhitng quy dinh mdi sé 4p dit thém nhiéu gidi han
cho viéc kinh doanh va do d6 sé& tac hai 1én kha ning clia cdc cong ty tai chanh Hoa Ky c6 thé canh tranh mot
cdch hitu hiéu trong mot nén kinh t& toan ciu. N6i chung, nhitng dé nghi dua ra trong du thdo luat ndy nhim gidi
quyét nhiéu van dé rd rét nhu:

* Cung c0 lai viéc giam sat hé thong tai chanh.

Mot “héi dong gidm sdt cdc dich vu tai chdnh” sé& dugc thi€t 14p dudi quyén lanh dao cia B Tai Chinh
va s& bi€n Ngan hang Trung uong trd thanh cd ch€ gidm sit hét tit cd cdc dai cong ty tai chdnh. Trong cudc néi
chuyén vdi nha bdo cia hing thong tin Bloomberg News, dng Obama di gidi thich thém vé nhu ciu nay:
“Chiing ta cdn phdi c6 mot nguoi nao doé dving ra chiu trach nhiém trong coi tdt cd nhitng riii ro cho cd hé théng
chit khong phdi chi dé y dén nhitng riii ro ciia titng dinh ché cd nhén. Va chiing téi nghi rang Ngén hang Trung
wong la co quan t6t nhdt dé c6 thé dam duong trdach nhiém nay.”

Nhitng nha ki€m so4t lién bang s& c¢6 nhiém vu budc cdc nha bing 16n hoidc cic dai cong ty tai chanh
phdi ludn c6 dd von va phai trong chirng xem dirng dé€ cho tinh trang trd luong cho cdc nhin vién cao cip khién
cho nhitng ngudi nay dé trd thanh nhitng ngudi ddnh cudc mot cich tdo bao. Co quan “Office of Thrift
Supervision” thudng bi chi trich 1a da 16ng 180 trong viéc gidm sit cdc nha bing ti€t kiém, sé dudc thay thé bing
mot “cd ché gidm sdt nha bing trén toan qudc” d€ khdng cho xay ra tinh trang nhitng nha bing tu ddng lua chon
nhitng cd ch€ gidm sdt d€ dai hay tuy tién cho minh.

Hé thong gidm sit mdi ciing s& budc cic quy diu co tdo bao goi 12 cic hedge funds can phdi ding ky
hoat dong d€ chiu sy giam sit, cling nhu sé diéu hanh nhitng quy dinh cho cic t6 hdp dau tw khac nhu mutual
funds. Viéc hé thong tai chanh tai Hoa Ky vao nim ngodi c6 cd nguy bi lung lay ciing bit ngudn tir sy khiing
hodng niém tin trong cdc quy dau tu tai chdnh nay.

* Giam sat viéc budn ban cac san pham tai chanh ric réi.

Nhitng sdn pham tai chanh ric r6i ma it ngudi hi€u 6 nhung lai cif d6 x6 di mua va mua thit nhiéu,
thudng goi 14 derivatives, cin phai dugc gidm sit va chi dudc mua ban trén céc thi trudng trao ddi. Nhim trdnh
tao ra tinh trang dau cd tdo bao va ciu tha, nhitng cong ty ndo ban cdc loai chitng khodn c6 thé€ chap bing gidy
ng cAn phai bd von ra it nhit 13 5% trong tdng s gid tri cdc mén nd.

* Thiét 14p mot c¢d quan giam sat tai chanh.

Co ché nay sé c6 nhiém vu rong 16n ki€m soét nhiéu dich vu cung tng cho gidi tiéu thu nhu cic mén ng
dia 6c, ciing nhu budc cdc cong ty tai chdnh phai thong bdo rd rang nhitng rii ro cho khach hang dugc biét bing
mot thit ngdn ngit binh thudng va dé hi€u, va khong dudc 4p dung nhitng thii doan 1am in bat chinh. TT Obama
da gidi thich thém mot cdch chi ti€t: “Nhiing tay moi gidi dia dc sé phdi tudn theo nhiing tiéu chudn lam dn gdt
gao hon. Nhiing logi ng dia 6c qudi lg nhdam che ddu nhitng chi phi tén kém sau nay sé khong con dugc cho phép
lam dn dé dang, nhitng thong tin vé cdc diéu kién trong gidy ng can phdi hop 1y va trinh bay ngdn gon va ré
rang.” Va o6ng két luan vé vai trd cin thiét cla co quan ndy nhu sau: “Chiing ta can biét chdc rdng minh phdi cé
mot co ché nao dé luén chii Y va trdach nhiém viéc bdo vé cho nguoi dén tiéu thu cho di la khi ho di vay no
subprime hodc khi ho di xin thé tin dung, ciing nhu bdo vé cho gidi dau tw nhiéu hon nita.”

* Giam bét rui ro that bai cia cic cong ty tai chanh.



Theo nhitng cai t& d& nghi nay thi Ngan hang Trung uong sé cé quyén luc déng ctra mdt cdch an toan
nhitng cong ty thi chdnh 1am in thua 16 mot cdch sém sda trude khi gy ra tinh trang nguy hi€m cho toan c3 hé
thong. Hién nay, chinh quyén Hoa Ky chi ¢6 quyén ti€p thu cdc nha bing nhung lai khong c6 quyén trén nhitng
cong ty tai chanh khac khong phai 1a ngan hang. Trong nim ngodi, Ngin hang Trung vong da phai ap dung
nhitng bién phap khan cip va bit thudng d€ ra tay cifu v6t cho dai cong ty bdo hi€m American International
Group.

Gido su Robert Reich, trong bai viét phan tich dé ngay 16-6 trén trang blog clia 6ng, da gidi thich ring
mot chinh sach cai to chinh sich cAn phai cé dugc 3 su thay ddi quan trong nhat, d6 1a :

1. Cham dit viéc d€ cho cdc nha bing va cong ty tai chanh ty dong 13y tién clia ngudi khac (tic 12 gisi
dau tr) @€ dau co mot cdch tdo bao, day rli ro va ciu tha, khong khdc gi nhitng ngudi ngdi trén chi€u bac hay
trong song bai casino. Do d6, can ddi hdi ho phai bd von nhiu hon trén nhitng quyét dinh dau tu, chit khong dé
ho ty do phéng tay mdt cach liéu linh xai tién cla khdch hang diu tu. Quyét dinh clia chinh quyén Obama doi
phai ndp von it nhit 12 5% c6 thé qud it, t&i thi€u 1a phai 10% trd 1én. Bi 1y do don gidn 13 khi cdc nhin vién
nha bing mu6n dau tu ma trong d6 c¢6 phan von clia minh thi ho sé bét ¢6 khuynh huéng chdi li€u va chdi bao
nhu Itic trude. Ngoai ra, cling nén budc gidi nha bing 1anh luong bing nhitng chiing khodn hay hop dong sé& dudc
trd bing tién mit trong tuong lai, it nhat 1 3 nim trd 1én, d€ khi€n cho ho sé& phai nghi d&n 1gi ich trong dudng
dai cho nha bing, thay vi chi bi€t nghi dé€n c4i 10i ngin han va nhanh chéng. Trong thuc t&, dd ¢6 nhiéu mén dau
tu sinh 16i cao trong nhAt thdi nhung sau d6 da trd thanh nhitng thiét hai thua 16 ning cho cong ty trong khi cic
nhan vién d3 cudm hét tién luong va phan thudng bonus b tii.

2. Tranh @€ xay ra tinh trang nhitng cong ty tai chanh trd thinh qué 16n (va khong thé @€ cho sip tiém
dudc). Pay 13 nhuge di€m bat cong va c6 phan phi Iy nhat clia chinh sdch cttu v6t trong nim qua ma chinh pht
thudng néu ra khi néi riing mdt cong ty qué 16n dé€ c6 thé @€ cho sap tiém (too big to fail) va 1am cho ci nganh
bi 4nh hudng theo. Mu6n dudc vay thi ¢6 1& nén phan chia nha bing thanh hai dich vu riéng biét: mot 1a nha
bing thuong mai chuyén vé dich vu nhén tién d€ danh va cho vay theo nghia ¢d di€n; va hai 12 nha biang dau tu
va d€ cho ho tha hé diu tu von li€ng cla ho trén thi trudng gidng nhu 132 mdt canh bac, 15i 4n 16 chiu. Piéu nay
c6 nghia 12 nén trd lai véi tinh than cda dao luat Glass-Steagall ¢4 dudc ban hianh vao nim 1933 nhung di dugc
day i vao cudi nim 1999.

3. Loai bd nhiéu mau thuin vé& quyén 1gi tif trong noi tai: A) Khong nén dé€ cho nhitng cong ty gidm dinh
tiéu chuan tin dung (credit rating agencies) dugc tra luong bdi nhitng cong ty thué muén ho danh gid san pham
ctia minh (bdi ho s& khong dim d4nh gid xau cdc mén hang do than chi dua ra). B) Khong nén d€ cho nhitng
dinh ch& diu tv 16n tham van cdc chuyén vién clia cdc nha bing dang giif cdc khodn dau tur ctia ho (bdi ho s& ¢
van dau tu theo chiéu hudng ndo c6 10i cho nha bing ciia ho hon 13 cho than chii). C)Khong nén d€ cho céc
thong ddc ngan hang trung wong tai tirng dia phuong (regional Feds) dudc chi dinh b3i nhitng 6ng chi nha bing
trong dia phuong d6, va phai d€ ho dugc chuin thuin bdi Thugng Vién Hoa Ky .
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