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Trong ngaøy thöù Tö 17-6 vöøa qua, Toång thoáng Obama vöøa ñöa ra moät döï thaûo ñeà nghò caûi toå saâu roäng veà 
nhöõng quy cheá ñieàu haønh thò tröôøng taøi chaùnh nhaèm ñoái phoù vôùi nhöõng khieám khuyeát ñaõ daãn ñeán cuoäc khuûng 
hoaûng to lôùn nhaát keå töø côn Ñaïi Khuûng Hoaûng cuûa gaàn 80 naêm veà tröôùc. Keá hoaïch cuûa chính quyeàn Obama seõ 
trao theâm nhieàu quyeàn haønh cho Ngaân haøng Trung öông, deïp boû moät cô cheá quaûn trò caùc nhaø baêng tieát kieäm coù 
teân laø Office of Thrift Supervision, thieát laäp moät cô cheá giaùm saùt môùi coù muïc ñích baûo veä quyeàn lôïi cuûa giôùi tieâu 
thuï vaø ñaët ra theâm nhieàu quy ñònh gaét gao hôn ñeå kieåm soaùt chaët cheõ vieäc laøm aên cuûa nhöõng toå hôïp ñaàu tö taùo 
baïo thöôøng goïi laø caùc hedge funds vaø vieäc mua baùn caùc saûn phaåm taøi chaùnh bieán thaùi coù teân laø derivatives. 

Coù theå noùi laø keá hoaïch caûi toå naøy nhaèm söûa sai nhieàu khuyeát ñieåm lôùn trong heä thoáng taøi chaùnh maø nhieàu 
ngöôøi ñeàu ñoàng yù laø ñaõ goùp phaàn lôùn vaøo nhöõng cuoäc khuûng hoaûng gaàn nhö xaûy ra theo heä quaû giaây chuyeàn, 
khôûi ñi töø vuï khuûng hoaûng ñòa oác daãn ñeán khuûng hoaûng tín duïng vaø taøi chaùnh vaø sau cuøng laø côn khuûng hoaûng 
kinh teá lan roäng khaép toaøn caàu vôùi tình traïng suy thoaùi traàm troïng vaø laâu daøi nhaát keå töø sau vuï Ñaïi Suy Traàm baét 
ñaàu töø naêm 1929. Hai trong soá nhöõng khuyeát ñieåm lôùn ñoù laø vieäc thò tröôøng ñaõ quaù loûng leûo ñeå cho nhieàu nhaø 
baêng vaø caùc coâng ty taøi chaùnh cho vay nôï quaù deã daõi vaø caåu thaû trong vieäc cho vay nôï ñòa oác keå caû vôùi nhöõng 
thaønh phaàn con nôï khoâng coù khaû naêng, thöôøng goïi laø nhöõng moùn nôï döôùi tieâu chuaån (subprime loans), vaø sau ñoù 
laø vieäc caùc ngaân haøng vaø coâng ty taøi chaùnh ñaõ troän laãn nhöõng moùn nôï xaáu naøy cuøng vôùi taát caû nhöõng loaïi nôï 
khaùc nhau ñeå xaøo naáu ra nhöõng saûn phaåm goïi laø chöùng khoaùn an toaøn (securities) vaø cung öùng treân thò tröôøng 
khaép nôi. Do ñoù, khi côn khuûng hoaûng ñòa oác noå ra khieán cho caùc moùn nôï xaáu trôû thaønh voâ giaù trò, gaàn nhö taát caû 
caùc nhaø baêng vaø cô quan taøi chaùnh treân theá giôùi cuõng ñeàu bò vaï laây vì ñaõ laøm chuû moät soá löôïng raát lôùn caùc khoaûn 
nôï naøy. 

OÂng Obama ñaõ keâu goïi caùc nhaø laäp phaùp laø haõy nhanh choùng xuùc tieán vieäc thaûo luaän ñeå coù theå thoâng qua 
döï luaät caûi toå naøy tröôùc cuoái naêm nay, moät muïc tieâu ñöôïc nhieàu ngöôøi ñaùnh giaù laø coù theå hôi tham voïng vì cuøng 
luùc ñoù oâng cuõng mong muoán ñaåy maïnh moät keá hoaïch caûi toå heä thoáng baûo hieåm y teá tröôùc cuoái muøa thu naêm nay. 
Taát caû hai keá hoaïch naøy ñeàu bò choáng ñoái bôûi nhieàu toå chöùc coù quyeàn lôïi rieâng bieät, saün saøng duøng heát moïi khaû 
naêng vaø theá löïc cuûa mình ñeå kình choáng laïi vì hoï sôï raèng nhöõng ñoåi môùi naøy seõ aûnh höôûng ñeán quyeàn lôïi cuûa hoï, 
cuõng nhö aùp ñaët leân nhieàu quy ñònh khoù khaên vaø gaét gao hôn cho vieäc kinh doanh cuûa nhöõng ngaønh lieân heä. Thaät 
vaäy, theo nhö oâng Robert Reich phaân tích treân trang blog cuûa oâng ñeà ngaøy 16-6 vöøa qua thì kyõ ngheä taøi chaùnh taïi 
Hoa Kyø chæ ñöùng haøng thöù hai sau kyõ ngheä y teá trong khaû naêng vaø uy quyeàn coù theå khoáng cheá caùc vò daân cöû ôû 
hai toaø nhaø laäp phaùp. OÂng Reich khoâng phaûi laø moät nhaø baùo bình luaän thoâng thöôøng nhö nhieàu ngoøi buùt khaùc maø 
oâng ñaõ töøng laø giaùo sö taïi tröôøng Ñaïi hoïc Harvard vaø laøm Toång tröôûng Boä Lao Ñoäng trong 4 naêm cuûa nhieäm kyø 
ñaàu thôøi TT Bill Clinton. 

Trong phaàn nhaän ñònh khi ñeä naïp döï thaûo luaät daøi 88 trang naøy, TT Obama cuõng ñaõ ñöa ra quan ñieåm 
cuûa mình veà caùi nguoàn goác gaây ra cuoäc khuûng hoaûng taøi chaùnh, khi daãn giaûi nhöõng raéc roái baét nguoàn töø nhöõng 
saûn phaåm ñaàu tö ñöôïc theá chaáp baèng giaáy nôï ñòa oác ñeå roài cuoái cuøng daãn ñeán vieäc moïi ngöôøi ñeàu oâm laáy vaøo 
ngöôøi quaù nhieàu nhöõng ruûi ro. OÂng Obama phaùt bieåu: “Ñoàng tieàn ñoù coù veû kieám ñöôïc quaù deã daõi. Theá nhöng taát 
caû nhöõng möu keá ñoù ñeàu laø nhöõng thöù ñöôïc xaây treân moät baõi caùt.” Theo oâng Obama thì heä thoáng kieåm soaùt cuûa 



thò tröôøng taøi chaùnh coù theå coù quaù nhieàu khe hôû hoaëc khoâng ñoøi hoûi moät tinh thaàn phaûi chòu traùch nhieäm veà 
nhöõng haønh ñoäng cuûa mình. Vaø oâng cho ñoù laø moät söï baát coâng khi keát luaän: “Haøng trieäu ngöôøi daân Myõ ñaõ laøm 
vieäc caät löïc vaø haønh ñoäng moät caùch caån thaän ñeå roài cuoái cuøng laïi ñeå cho moät thieåu soá ngöôøi laøm aên beâ boái vaø caåu 
thaû laøm tieân tan taát caû nhöõng giaác mô cuûa hoï do voán lieáng ñeå daønh caû moät ñôøi ngöôøi trong khi chính phuû thì laïi 
khoâng chòu ra tay ñeå baûo veä moät caùch caån troïng.”   

Trong nhöõng thaùng ngaøy saép tôùi, döï thaûo naøy seõ gaây ra nhöõng cuoäc tranh luaän gay gaét, ñaëc bieät laø töø phía 
nhöõng ngöôøi choáng ñoái, chöa gì ñaõ lôùn tieáng baùo ñoäng raèng nhöõng quy ñònh môùi seõ aùp ñaët theâm nhieàu giôùi haïn 
cho vieäc kinh doanh vaø do ñoù seõ taùc haïi leân khaû naêng cuûa caùc coâng ty taøi chaùnh Hoa Kyø coù theå caïnh tranh moät 
caùch höõu hieäu trong moät neàn kinh teá toaøn caàu. Noùi chung, nhöõng ñeà nghò ñöa ra trong döï thaûo luaät naøy nhaèm giaûi 
quyeát nhieàu vaán ñeà roõ reät nhö: 

* Cuûng coá laïi vieäc giaùm saùt heä thoáng taøi chaùnh.  
Moät “hoäi ñoàng giaùm saùt caùc dòch vuï taøi chaùnh” seõ ñöôïc thieát laäp döôùi quyeàn laõnh ñaïo cuûa Boä Taøi Chaùnh 

vaø seõ bieán Ngaân haøng Trung öông trôû thaønh cô cheá giaùm saùt heát taát caû caùc ñaïi coâng ty taøi chaùnh. Trong cuoäc noùi 
chuyeän vôùi nhaø baùo cuûa haõng thoâng taán Bloomberg News, oâng Obama ñaõ giaûi thích theâm veà nhu caàu naøy: 
“Chuùng ta caàn phaûi coù moät ngöôøi naøo ñoù ñöùng ra chòu traùch nhieäm troâng coi taát caû nhöõng ruûi ro cho caû heä thoáng 
chöù khoâng phaûi chæ ñeå yù ñeán nhöõng ruûi ro cuûa töøng ñònh cheá caù nhaân. Vaø chuùng toâi nghó raèng Ngaân haøng Trung 
öông laø cô quan toát nhaát ñeå coù theå ñaûm ñöông traùch nhieäm naøy.” 

Nhöõng nhaø kieåm soaùt lieân bang seõ coù nhieäm vuï buoäc caùc nhaø baêng lôùn hoaëc caùc ñaïi coâng ty taøi chaùnh 
phaûi luoân coù ñuû voán vaø phaûi troâng chöøng xem ñöøng ñeå cho tình traïng traû löông cho caùc nhaân vieân cao caáp khieán 
cho nhöõng ngöôøi naøy deã trôû thaønh nhöõng ngöôøi ñaùnh cuoäc moät caùch taùo baïo. Cô quan “Office of Thrift 
Supervision” thöôøng bò chæ trích laø ñaõ loûng leûo trong vieäc giaùm saùt caùc nhaø baêng tieát kieäm, seõ ñöôïc thay theá baèng 
moät “cô cheá giaùm saùt nhaø baêng treân toaøn quoác” ñeå khoâng cho xaûy ra tình traïng nhöõng nhaø baêng töï ñoäng löïa choïn 
nhöõng cô cheá giaùm saùt deã daõi hay tuyø tieän cho mình. 

Heä thoáng giaùm saùt môùi cuõng seõ buoäc caùc quyõ ñaàu cô taùo baïo goïi laø caùc hedge funds caàn phaûi ñaêng kyù 
hoaït ñoäng ñeå chòu söï giaùm saùt, cuõng nhö seõ ñieàu haønh nhöõng quy ñònh cho caùc toå hôïp ñaàu tö khaùc nhö mutual 
funds. Vieäc heä thoáng taøi chaùnh taïi Hoa Kyø vaøo naêm ngoaùi coù cô nguy bò lung lay cuõng baét nguoàn töø söï khuûng 
hoaûng nieàm tin trong caùc quyõ ñaàu tö taøi chaùnh naøy. 

* Giaùm saùt vieäc buoân baùn caùc saûn phaåm taøi chaùnh raéc roái. 

Nhöõng saûn phaåm taøi chaùnh raéc roái maø ít ngöôøi hieåu roõ nhöng laïi cöù ñoå xoâ ñi mua vaø mua thaät nhieàu, 
thöôøng goïi laø derivatives, caàn phaûi ñöôïc giaùm saùt vaø chæ ñöôïc mua baùn treân caùc thò tröôøng trao ñoåi. Nhaèm traùnh 
taïo ra tình traïng ñaàu cô taùo baïo vaø caåu thaû, nhöõng coâng ty naøo baùn caùc loaïi chöùng khoaùn coù theá chaáp baèng giaáy 
nôï caàn phaûi boû voán ra ít nhaát laø 5% trong toång soá giaù trò caùc moùn nôï. 

* Thieát laäp moät cô quan giaùm saùt taøi chaùnh. 

Cô cheá naøy seõ coù nhieäm vuï roäng lôùn kieåm soaùt nhieàu dòch vuï cung öùng cho giôùi tieâu thuï nhö caùc moùn nôï 
ñòa oác, cuõng nhö buoäc caùc coâng ty taøi chaùnh phaûi thoâng baùo roõ raøng nhöõng ruûi ro cho khaùch haøng ñöôïc bieát baèng 
moät thöù ngoân ngöõ bình thöôøng vaø deã hieåu, vaø khoâng ñöôïc aùp duïng nhöõng thuû ñoaïn laøm aên baát chính. TT Obama 
ñaõ giaûi thích theâm moät caùch chi tieát: “Nhöõng tay moâi giôùi ñòa oác seõ phaûi tuaân theo nhöõng tieâu chuaån laøm aên gaét 
gao hôn. Nhöõng loaïi nôï ñòa oác quaùi laï nhaèm che daáu nhöõng chi phí toán keùm sau naøy seõ khoâng coøn ñöôïc cho pheùp 
laøm aên deã daøng, nhöõng thoâng tin veà caùc ñieàu kieän trong giaáy nôï caàn phaûi hôïp lyù vaø trình baøy ngaén goïn vaø roõ 
raøng.” Vaø oâng keát luaän veà vai troø caàn thieát cuûa cô quan naøy nhö sau: “Chuùng ta caàn bieát chaéc raèng mình phaûi coù 
moät cô cheá naøo ñoù luoân chuù yù vaø traùch nhieäm vieäc baûo veä cho ngöôøi daân tieâu thuï cho duø laø khi hoï ñi vay nôï 
subprime hoaëc khi hoï ñi xin theû tín duïng, cuõng nhö baûo veä cho giôùi ñaàu tö nhieàu hôn nöõa.”     

* Giaûm bôùt ruûi ro thaát baïi cuûa caùc coâng ty taøi chaùnh. 



Theo nhöõng caûi toå ñeà nghò naøy thì Ngaân haøng Trung öông seõ coù quyeàn löïc ñoùng cöûa moät caùch an toaøn 
nhöõng coâng ty taøi chaùnh laøm aên thua loã moät caùch sôùm suûa tröôùc khi gaây ra tình traïng nguy hieåm cho toaøn caû heä 
thoáng. Hieän nay, chính quyeàn Hoa Kyø chæ coù quyeàn tieáp thu caùc nhaø baêng nhöng laïi khoâng coù quyeàn treân nhöõng 
coâng ty taøi chaùnh khaùc khoâng phaûi laø ngaân haøng. Trong naêm ngoaùi, Ngaân haøng Trung öông ñaõ phaûi aùp duïng 
nhöõng bieän phaùp khaån caáp vaø baát thöôøng ñeå ra tay cöùu vôùt cho ñaïi coâng ty baûo hieåm American International 
Group. 

Giaùo sö Robert Reich, trong baøi vieát phaân tích ñeà ngaøy 16-6 treân trang blog cuûa oâng, ñaõ giaûi thích raèng 
moät chính saùch caûi toå chính saùch caàn phaûi coù ñöôïc 3 söï thay ñoåi quan troïng nhaát, ñoù laø : 

1. Chaám döùt vieäc ñeå cho caùc nhaø baêng vaø coâng ty taøi chaùnh töï ñoäng laáy tieàn cuûa ngöôøi khaùc (töùc laø giôùi 
ñaàu tö) ñeå ñaàu cô moät caùch taùo baïo, ñaày ruûi ro vaø caåu thaû, khoâng khaùc gì nhöõng ngöôøi ngoài treân chieáu baïc hay 
trong soøng baøi casino. Do ñoù, caàn ñoøi hoûi hoï phaûi boû voán nhieàu hôn treân nhöõng quyeát ñònh ñaàu tö, chöù khoâng ñeå 
hoï töï do phoùng tay moät caùch lieàu lónh xaøi tieàn cuûa khaùch haøng ñaàu tö. Quyeát ñònh cuûa chính quyeàn Obama ñoøi 
phaûi noäp voán ít nhaát laø 5% coù theå quaù ít, toái thieåu laø phaûi 10% trôû leân. Bôûi lyù do ñôn giaûn laø khi caùc nhaân vieân 
nhaø baêng muoán ñaàu tö maø trong ñoù coù phaàn voán cuûa mình thì hoï seõ bôùt coù khuynh höôùng chôi lieàu vaø chôi baïo 
nhö luùc tröôùc. Ngoaøi ra, cuõng neân buoäc giôùi nhaø baêng laõnh löông baèng nhöõng chöùng khoaùn hay hôïp ñoàng seõ ñöôïc 
traû baèng tieàn maët trong töông lai, ít nhaát laø 3 naêm trôû leân, ñeå khieán cho hoï seõ phaûi nghó ñeán lôïi ích trong ñöôøng 
daøi cho nhaø baêng, thay vì chæ bieát nghó ñeán caùi lôïi ngaén haïn vaø nhanh choùng. Trong thöïc teá, ñaõ coù nhieàu moùn ñaàu 
tö sinh lôïi cao trong nhaát thôøi nhöng sau ñoù ñaõ trôû thaønh nhöõng thieät haïi thua loã naëng cho coâng ty trong khi caùc 
nhaân vieân ñaõ cuoãm heát tieàn löông vaø phaàn thöôûng bonus boû tuùi.  

2. Traùnh ñeå xaûy ra tình traïng nhöõng coâng ty taøi chaùnh trôû thaønh quaù lôùn (vaø khoâng theå ñeå cho saäp tieäm 
ñöôïc). Ñaây laø nhöôïc ñieåm baát coâng vaø coù phaàn phi lyù nhaát cuûa chính saùch cöùu vôùt trong naêm qua maø chính phuû 
thöôøng neâu ra khi noùi raèng moät coâng ty quaù lôùn ñeå coù theå ñeå cho saäp tieäm (too big to fail) vaø laøm cho caû ngaønh 
bò aûnh höôûng theo. Muoán ñöôïc vaäy thì coù leõ neân phaân chia nhaø baêng thaønh hai dòch vuï rieâng bieät: moät laø nhaø 
baêng thöông maïi chuyeân veà dòch vuï nhaän tieàn ñeå daønh vaø cho vay theo nghóa coå ñieån; vaø hai laø nhaø baêng ñaàu tö 
vaø ñeå cho hoï tha hoà ñaàu tö voán lieáng cuûa hoï treân thò tröôøng gioáng nhö laø moät canh baïc, lôøi aên loã chòu. Ñieàu naøy 
coù nghóa laø neân trôû laïi vôùi tinh thaàn cuûa ñaïo luaät Glass-Steagall ñaõ ñöôïc ban haønh vaøo naêm 1933 nhöng ñaõ ñöôïc 
ñaåy luøi vaøo cuoái naêm 1999. 

3. Loaïi boû nhieàu maâu thuaãn veà quyeàn lôïi töø trong noäi taïi: A) Khoâng neân ñeå cho nhöõng coâng ty giaùm ñònh 
tieâu chuaån tín duïng (credit rating agencies) ñöôïc traû löông bôûi nhöõng coâng ty thueâ möôùn hoï ñaùnh giaù saûn phaåm 
cuûa mình (bôûi hoï seõ khoâng daùm ñaùnh giaù xaáu caùc moùn haøng do thaân chuû ñöa ra). B) Khoâng neân ñeå cho nhöõng 
ñònh cheá ñaàu tö lôùn tham vaán caùc chuyeân vieân cuûa caùc nhaø baêng ñang giöõ caùc khoaûn ñaàu tö cuûa hoï (bôûi hoï seõ coá 
vaán ñaàu tö theo chieàu höôùng naøo coù lôïi cho nhaø baêng cuûa hoï hôn laø cho thaân chuû). C)Khoâng neân ñeå cho caùc 
thoáng ñoác ngaân haøng trung öông taïi töøng ñòa phöông (regional Feds) ñöôïc chæ ñònh bôûi nhöõng oâng chuû nhaø baêng 
trong ñòa phöông ñoù, vaø phaûi ñeå hoï ñöôïc chuaån thuaän bôûi Thöôïng Vieän Hoa Kyø. 
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