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T h e  In t e r a c t iv it y  F o u n d a t io n  (IF ) d e v e lo p s  d is c u s s io n  g u id e s  f r a m e d  a r o u n d  p o lic y  p o s s ib i li t ie s  
t h a t  a r e  in t e n d e d  t o  s e r v e  a s  s t a r t in g  p o in t s  f o r  c i t iz e n  d is c u s s io n s  a n d  n o t  a s  r e c o m m e n d a t io n s  
f o r  im m e d ia t e  g o v e r n m e n t  a c t io n .  In  2 0 0 7,  IF  a u t h o r iz e d  i t s  F e llo w  D e n n is  B o y e r  t o  c o n d u c t  a  
d is c u s s io n  p r o je c t  o n  t h e  F u t u r e  o f  R e g u la t io n .  A f t e r  a b o u t  e ig h t e e n  m o n th s  o f  p a n e l  m e e t in g s  
in  W is c o n s in , h e  s u b m it t e d  a  d is c u s s io n  g u id e  w it h  t h a t  t i t le . S in c e  t h a t  t im e , IF  h a s  u s e d  t h a t  
g u id e b o o k  a n d  m a n y  o t h e r s  in  c i t iz e n  d is c u s s io n s .

IF  c o lle c t s  a n d  a n a ly z e s  fe e d b a c k  f ro m  th o s e  c it iz e n  d is c u s s io n s  in  a n  a t te m p t  to  le a rn  w h a t  
w o rk s  a n d  w h a t  d o e s  n o t  w o rk  fo r  c it iz e n s  in  te rm s  o f  p re s e n t a t io n  a n d  c o n te n t . IF  a ls o  r e c e iv e s  
c o m m e n t s  f ro m  in d e p e n d e n t  f a c ilit a to r s , p u b lic  c o n v e r s a t io n  p r a c t it io n e r s , a n d  h ig h e r  e d u c a t io n  
f a c u lt y  w h o  u s e  d is c u s s io n  g u id e b o o k s  in  th e  c la s s ro o m . IF  a ls o  p e r io d ic a lly  r e v is it s  a n d  u p d a te s  
th e s e  g u id e b o o k s  to  t a k e  th is  a n d  o th e r  fe e d b a c k  in to  a c c o u n t .

In  th e  c a s e  o f  th e  o r ig in a l g u id e b o o k  F u tu re  o f  R e g u la t io n , th e re  w e re  a  n u m b e r  o f  c o m m e n t s  
c o n c e rn in g  th e  la rg e  n u m b e r  o f  p o lic y  p o s s ib ilit ie s  (m a k in g  d is c u s s io n s  le n g th y ), t h e  c o m p le x it y  a n d  
ja rg o n  o f  th e  s u b je c t  m a t te r, t h e  d e s ir e  fo r  a  m o re  fl e s h e d  o u t  p e r s p e c t iv e  o f  c it iz e n  p a r t ic ip a t io n  
in  r e g u la to r y  m a t te r s , a n d  th e  p o s s ib le  g a p  b e tw e e n  th e  IF  g u id e b o o k  o n  re g u la t io n  a n d  th e  r e a l-
w o r ld  fi n a n c ia l s e c to r  is s u e s  in v o lv e d  in  th e  e c o n o m ic  t u rm o il a n d  re c e s s io n  in  2 0 0 8  a n d  th e re a f te r.

A  r e v is e d  g u id e b o o k  a t te m p t s  to  a d d re s s  th e  “u s e r  f r ie n d lin e s s ” c o n c e rn s . A  s u p p le m e n t  o n  c it iz e n  
p a r t ic ip a t io n  in  r e g u la t io n  w ill  a c c o m p a n y  th a t  r e v is io n , a s  w ill  t h is  R e g u la t io n  o f  th e  E c o n o m y  
s u p p le m e n t .

T h is  s u p p le m e n t  w a s  m a d e  p o s s ib le  b y  o n lin e  d e v e lo p m e n t a l d is c u s s io n s  c o n d u c te d  b y  t w o  
d iff e re n t  g ro u p s  o f  c o m m u n it y  o rg a n iz e r s  a n d  n o n -p ro fi t  a d m in is t r a to r s . T h e y  w e re  d r aw n  p r im a r ily  
f ro m  th e  r a n k s  o f  th e  P o o r  P e o p le ’s  C am p a ig n , S u n r is e  M o v e m e n t , a n d  F a irV o te , b u t  in c lu d e d  v o ic e s  
f ro m  c o n su m e r  p ro te c t io n  g ro u p s  a s  w e ll.

T h e  p ro je c t  m a n a g e r  a ls o  w is h e s  to  th a n k  IF  F e llo w  P e te  S h iv e ly , IF  W is c o n s in  D is c u s s io n  P ro je c t  
C o o rd in a to r  J a m e s  S c h n e id e r, a n d  IF  F a c ilit a to r  K a re n  S to lle n w e rk  fo r  th e ir  s u g g e s t io n s  a n d  
a s s is t a n c e  th a t  m a d e  th is  u p d a te  o f  o u r  r e g u la t io n  “p o r t fo lio ” p o s s ib le .

https://www.poorpeoplescampaign.org/
https://www.sunrisemovement.org/
https://www.fairvote.org/
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 D a z e d  a n d  c o n f u s e d  b y  o u r  e c o n o m i c  c r i s i s ,  c i t i z e n s  s t a r t e d  t o  h e a r  
u n f a m i l i a r  t e rm s  l i k e  “ t o o  b i g  t o  f a i l ,”  “h i g h  r i s k  l o a n s ,”  “b u b b l e s ,”  “s t im u l u s ,”  
a n d  “q u a n t i t a t i v e  e a s i n g .”  T h e y  a l s o  d i s c o v e r e d  (t o  t h e  s u r p r i s e  o f  m a n y ) t h a t  
f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n s  w e r e  c o n d u c t i n g  r i s k y  u n r e g u l a t e d  b u s i n e s s  o u t s i d e  o f  
t h e i r  c o r e  r e g u l a t e d  f u n c t i o n s ,  t h a t  n e w  (a n d  d i f f i c u l t  t o  u n d e r s t a n d ) f i n a n c i a l  
i n s t r u m e n t s  h a d  g r o w in g  r o l e s  i n  t h e  e c o n o m y ,  t h a t  r e g u l a t o r y  a g e n c i e s  
h a d  n o t  p r o v i d e d  n e e d e d  l e v e l s  o f  o v e r s i g h t ,  a n d  t h a t  t h o s e  r a t i n g  r i s k s  a n d  
r e c o m m e n d i n g  f i n a n c i a l  p r o d u c t s  w e r e  n o t  a b o v e  o b s c u r i n g  e s s e n t i a l  f a c t s  o r  
b e t t i n g  a g a i n s t  t h e i r  o w n  c u s t o m e r s .

In  t h e  w a k e  o f  t h e  d is a s t r o u s  e c o n o m ic  e v e n t s  o f  2 0 0 8 , m a n y  c i t i z e n s  s t a r t e d  p a y in g  c lo s e r  
a t t e n t io n  t o  p a r t s  o f  e c o n o m ic  p o l i c y  t h a t  p r e v io u s ly  s e e m e d  d u ll  a n d  r e m o t e  f r o m  t h e i r  
e x p e r ie n c e . W h a t  h a p p e n e d  t o  m y  p e n s io n  v a lu e ?  W h y  c a n ’t  I  s e l l  m y  h o u s e  a s  I  t r y  t o  m o v e  t o  
t h a t  n e w  jo b ?  W h y  d id  m y  s is t e r  lo s e  h e r  h o m e  t o  f o r e c lo s u r e ?  W h e r e  d id  a l l  t h e  jo b s  f o r  y o u n g  
p e o p le  g o ?  W h y  d id  w e  b a i l  o u t  b ig  b a n k s  a n d  in s u r a n c e  c o m p a n ie s ?  T h e s e  w e r e  a m o n g  t h e  
q u e s t io n s  o n  t h e  l ip s  o f  m a n y  c i t i z e n s  a lm o s t  a s  s o o n  a s  t h e  fi r s t  v e r s io n  o f  t h e  IF  R e g u la t io n  
g u id e b o o k  c a m e  o u t .

S in c e  t h e  19 8 0 s , c i t i z e n s  h a d  b e e n  r e a s s u r e d  t h a t  o u r  e c o n o m y  w a s  la r g e ly  “s e l f -c o r r e c t in g ” 
t h r o u g h  t h e  w o r k in g s  o f  t h e  “m a r k e t ”  a n d  t h a t  t h e  c o l le c t i v e  w is d o m  r e p r e s e n t e d  b y  t h e  
F e d e r a l  R e s e r v e  w o u ld  o v e r s e e  o r d e r ly  g r o w t h . In  t h is  c o n t e x t , r e g u la t io n  w a s  s e e n  b y  m a n y  
a s  a n  im p e d im e n t  t o  p r o s p e r i t y , n o t  a  r e s t r a in t  o n  d a n g e r o u s  e x c e s s .

I t  i s  t r u e  t h a t  t h e r e  w e r e  c r e d ib le  s o u r c e s  w h o  
w a r n e d  u s  a t  t h e  t im e  o f  t h e  v e r y  t h in g s  t h a t  
la t e r  c a m e  t o  p a s s . B u t  t h e s e  s o u r c e s  w e r e  o f t e n  
m a r g in a l i z e d  a n d  s o m e t im e s  a t t a c k e d  w i t h in  
t h e i r  p r o f e s s io n s . T h e  “c o n v e n t io n a l  w is d o m ” 
a n d  w is h f u l  “g r o u p -t h in k ”  m a y  h a v e  c a u s e d  u s  t o  
ig n o r e  m a n y  w a r n in g  s ig n s . S o m e  h a v e  o b s e r v e d  
t h a t  t h o s e  w h o  p r o fi t e d  f r o m  t h e  s p e c u la t i v e  r u n -
u p  o f  p r o fi t -t a k in g  h a d  p le n t y  o f  in fl u e n c e  a n d  
s p e n t  f r e e ly  in  t h e  p o l i t i c a l  s p h e r e  t o  m in im iz e  
t a x e s  a n d  g o v e r n m e n t  in t e r v e n t io n s . A n d  o t h e r s  
m ig h t  p o in t  o u t  t h a t  t h e  c o n d i t io n s  t h a t  w e r e  
h a rm f u l  t o  t h e  v a s t  m a jo r i t y  o f  c i t i z e n s  a ls o  
b r o u g h t  a b o u t  a  m a jo r  s h i f t  in  w e a lt h  t o  a  v e r y  
s m a ll  p o r t io n  o f  t h e  p o p u la c e .
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T h i s  s u p p l e m e n t  fl o w s  o u t  o f  a  
s e r i e s  o f  d i s c u s s i o n s  a m o n g  t h o s e  
w i t h  d i v e r s e  p e r s p e c t i v e s  o n  w h a t  
h a s  h a p p e n e d  i n  t h e  e c o n o m y  
s i n c e  2 0 0 8 .  P a r t i c i p a n t s  i n  a  fi r s t  
r o u n d  i n c lu d e d  s e v e r a l  b a n k e r s ,  a n  
i n v e s t m e n t  c o u n s e l o r ,  a n  i n s u r a n c e  
u n d e r w r i t e r ,  a  p e n s i o n  m a n a g e r ,  
s e v e r a l  c o n s u m e r  a d v o c a t e s ,  a n  
e c o n o m i s t ,  a n  i n v e s t m e n t  b r o k e r ,  
a  c o r p o r a t e  c h i e f  fi n a n c i a l  o ffi c e r ,  
a n d  a n  a c t i v i s t  f r o m  O c c u p y  W a l l  
S t r e e t .  A  s e c o n d  r o u n d  i n  2 0 2 0 ,  
d r e w  u p o n  m a n y  f r o m  t h e  n o n -
p r o fi t  s e c t o r  d e a l i n g  w i t h  t h e  f a l l o u t  
o f  t h e  p a n d e m i c  a n d  t h e  e c o n o m i c  
d i s l o c a t i o n s  t h a t  f o l l o w e d .  T h e  t h i r d  
r o u n d  o f  c o m m u n i t y  o r g a n i z e r s  w a s  
l a r g e l y  b e h i n d  t h i s  v e r s i o n .

T h e  in it ia l d e v e lo p m e n t  d is c u s s io n s  fo r  th is  
g u id e  d re w  u p o n  th e  s e n s e  th a t  th e re  a re  
“re g u la to r y  to o lk it s ” a n d  “b e s t  p r a c t ic e s ”  
th a t  a llo w  fo r  c o n c e rn s  to  b e  a p p ro a c h e d  
in  m u lt ip le  w a y s  to  s e r v e  d iv e r s e  p o lit ic a l  
p e r s p e c t iv e s . R e g u la to r y  d is c u s s io n s  o f te n  
f a ll  b a c k  u p o n  m e t a p h o r s  c o n c e rn in g  
“s te e r in g ,” “b r a k in g ,” a n d  “c o u r s e  
c o r re c t io n s .” It  w a s  u n d e r s to o d  th a t  
c it iz e n s ’ a n d  p u b lic  o ffi c ia ls ’ s e n s e s  o f  h o w  
m u c h  re g u la t io n  is  n e e d e d  a n d  o f  w h a t  
s u b je c t  m a t te r s  m a y  v a r y  o v e r  t im e .

In  t h e  b r o a d e s t  s e n s e , m u c h  o f  o u r  
r e g u la t io n  c o n c e r n s  t h e  e c o n o m y . 
W h e th e r  o n  m a t t e r s  lik e  e m p lo y m e n t  o r  
z o n in g  o r  f o o d  s a f e t y , c o s t s  a r e  in v o lv e d  
a n d  in d iv id u a ls  a n d  b u s in e s s e s  f a c e  
c o n s e q u e n c e s  a n d  d e c is io n s  o n  h o w  t o  
r e s p o n d . G o v e r n m e n t  a s  a  la r g e  e m p lo y e r  
a n d  u n d e r w r it e r  o f  s o  m u c h  in f r a s t r u c t u r e  
a n d  s o  m a n y  s e r v ic e s  a ls o  in e v it a b ly  
s h a p e s  t h e  e c o n o m y .  In  t h is  d is c u s s io n  
g u id e , h o w e v e r, w e  w ill  f o c u s  m o r e  o n  
d ir e c t  r e g u la t io n  o f  e c o n o m ic  m a t t e r s  
t h a t  a r e—o r  c o u ld  b e—im p lic a t e d  in  
t h e  p o s t-2 0 0 8  m e lt d o w n  a n d  c r is e s  s in c e  
t h e n . A n d  w h ile  e c o n o m ic  r e g u la t io n  
o c c u r s  o n  t h e  s t a t e  a n d  lo c a l  le v e ls  a s  
w e ll, o u r  f e d e r a l  s y s t e m  h a s  lo n g  p u t  t h e  
m o s t  s ig n ifi c a n t  e c o n o m ic  r e g u la t io n  in  
t h e  h a n d s  o f  t h e  n a t io n a l  g o v e r n m e n t . 

D is c u s s io n  p a r t ic ip a n t s  a ls o  lo o k e d  a t  t w o  
fu n d am e n t a l a p p ro a c h e s  to  r e g u la t io n : 
g o a l-b a sed  a n d  ru le -b a sed . Ru le -b a sed  
r e g u la t io n  m o s t  c lo s e ly  r e s e m b le s  w h a t  
m o s t  c it iz e n s  th in k  r e g u la t io n  is : t h a t  is , a  
h ig h ly  d e t a ile d  s e t s  o f  r u le s  th a t  s e t  o u t  w h a t  
m a y  a n d  m a y  n o t  b e  d o n e  in  a  r e g u la te d  
s e c to r. C o n v e r s e ly , g o a l-b a sed  r e g u la t io n  
is  a  m o re  d is c re t io n a r y  a n d  a d a p t iv e  fo rm  
o f  r e g u la t io n  th a t  lo o k s  to  th e  v a lu e s  a n d  
v is io n  b e h in d  th e  r e g u la to r y  m is s io n  a n d  
g iv e s  r e g u la to r s  s o m e  fl e x ib ilit y  in  h o w  
to  a c h ie v e  th o s e  g o a ls . S o m e  fe e l th a t  
r u le -b a s e d  re g u la t io n  in h e re n t ly  c a u s e s  
d iffi c u lt ie s  w h e n  im p le m e n te d  a s  a n y th in g  
n o t  e xp re ssly  p ro h ib ited  is  p e rm issib le . O th e r s  
fe e l t h a t  g o a l-b a s e d  re g u la t io n  is  a n  
in v it a t io n  to  e xe c u tive  b ra n c h  o ve r-rea c h  a n d  
a b u se  o f d isc re tio n .



6

L a rg e  c o n c e n t ra t io n s  o f  fi n a n c ia l  p o w e r  in  a  f e w  in s t i t u t io n s  e n d a n g e r  t h e  o v e ra l l  
e c o n o m y  b y  in c r e a s in g  t h e  r is k s  o f  p o o r  d e c is io n s  a n d  a m p l i f y in g  t h e  h a rm s  c a u s e d  
b y  fa i lu r e . C o n c e n t ra t io n  m a y  b e  s e e n  b y  s o m e  a s  a  n a t u ra l  o u t c o m e  o f  o p e ra t io n  o f  
t h e  m a r k e t , b u t  o t h e r s  s e e  s u c h  c o n c e n t ra t io n  a s  e v id e n c e  t h a t  t h e  m a r k e t  w i l l  n o t  a n d  
c a n n o t  c o r r e c t  i t s e l f  in  a  t im e ly  w a y  in  a  m a jo r  c r is is .  R e g u la t o r s  n e e d  t h e  a b i l i t y  t o  
p r e v e n t  s u c h  c o n c e n t ra t io n s  o r  r e s t r i c t  t h e m  in  w a y s  t h a t  p r o t e c t  t h e  p u b l i c .

S o m e  c it iz e n s  fi n d  i t  in c o m p re h e n s ib le  t h a t  t h e  f a i lu r e  o f  
a  f e w  in s t i t u t io n s  s h o u ld  b e  a llo w e d  t o  c a u s e  w id e s p r e a d  
e c o n o m ic  c r is is . T h e  “P e a r l  H a r b o r ”  a n a lo g y  w a s  u s e d  — 
r e c a llin g  t h e  c o n s e q u e n c e s  o f  lin in g  u p  b a t t le s h ip s  in  
o n e  lo c a t io n  w h e r e  t h e y  c o u ld  b e  c o n v e n ie n t ly  b o m b e d . 
M u c h  o f  t h e  r e a s o n in g  f o r  t h is  p o s s ib i li t y  a ls o  r e fl e c t e d  
a  b e lie f  t h a t  w e ll-r u n  o r g a n iz a t io n s  h a v e  d e v e lo p e d  
r is k  m a n a g e m e n t  p r a c t ic e s  t h a t  t h e  fi n a n c ia l  s e c t o r  h a s  
s y s t e m a t ic a lly  ig n o r e d .

C o n c e r n s  in  t h is  p o s s ib i li t y  n o t  o n ly  r e fl e c t  m a t t e r s  o f  s iz e  
a n d  s c a le  o f  c o n c e n t r a t e d  e c o n o m ic  p o w e r, b u t  a ls o  o f  
“p o s it io n ” w it h in  t h e  o v e r a ll  e c o n o m y . A m o n g  t h e  c h ie f  
q u e s t io n s  w a s  w h e t h e r  t h e  c o n c e n t r a t io n  is  in  a  k e y  s u b -
s e c t o r  t h a t  m a n y  o t h e r  fi n a n c ia l  in t e r e s t s  d e p e n d  o n  a n d  
t h e  p r o b a b ili t y  t h a t  f a i lu r e  in  t h is  k e y  s e c t o r  w ill  t h e n  
r ip p le  o u t  n a t io n w id e  w it h  s e v e r e  c o n s e q u e n c e s .

T h e s e  d is c u s s io n s  a ls o  e x p lo r e d  o u r  p a s t  e x p e r ie n c e s  
w it h  f a i lin g  b a n k s , r a i lr o a d s , a n d  u t i li t ie s . T h e r e  w a s  a n  
u n d e r s t a n d in g  t h a t  s u c h  e x p e r ie n c e s  p r o d u c e d  v a r io u s  
p o lic y  r e s p o n s e s , w it h  v a r y in g  d e g r e e s  o f  s u c c e s s . T h e r e  
w a s  a ls o  a  s e n s e  t h a t  t h e  le s s o n s  le a r n e d  f r o m  s u c h  
c r is e s  t e n d  t o  b e  t e m p o r a r y  a n d  t h a t  s a f e g u a rd s  a r e  
o f t e n  a b a n d o n e d  o r  s u b je c t e d  t o  “w o r k -a -r o u n d s ”. T h e  
c o n v e r s a t io n  a c k n o w le d g e d  t h e  t e n s io n  in  o u r  s o c ie t y  
b e t w e e n  p r u d e n t  b u s in e s s  p r a c t ic e s  a n d  s p e c u la t iv e  z e a l.
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•	 D ism a n t le  fi n a n c ia l  in s t it u t io n s  t h a t  c r e a t e  o p p o r t u n it ie s  
f o r  c r is is .

•	 R e -o rg a n iz e  a n d  r e -in v ig o r a t e  r e g u la t o r y  a g e n c ie s  t o  
r e fl e c t  c u r r e n t  m a r k e t  c o n d it io n s .

•	 O p p o s e  w e a k e n in g  o f  f e d e r a l  D o d d -F r a n k * le g is la t io n  
t h a t  a d d r e s s e d  s o m e  fi n a n c ia l  s e c t o r  a b u s e s .

•	 D o  n o t  s o c ia liz e  r is k  w h ile  p r iv a t iz in g  p r o fi t , w it h  s t r o n g  
r e p a y m e n t  p r o v is io n s  f o r  “b a ilo u t s .”

•	 L o o k  t o  a n t it r u s t  m o d e ls  t h a t  r e v ie w  a n d  a p p ro v e , lim it , 
o r  d is a p p ro v e  m e rg e r s  o r  a c q u is it io n s  t h a t  m a y  t e n d  t o  
c o n c e n t r a t e  e c o n o m ic  p o w e r  in  r is k y  a r r a n g e m e n t s .

•	 U s e  in s u r a n c e  a n d  b o n d in g  m o d e ls  o r  c r e a t e  fi n a n c ia l  
“a u t h o r it ie s ” t h a t  a r e , in  e s s e n c e , c lo s e ly  r e g u la t e d  p u b lic -
p r iv a t e  e n t it ie s  s u b je c t  t o  s w if t  r e g u la t o r  in t e r v e n t io n .

•	 A d a p t  a  “p u b lic  u t i li t y ” m o d e l o f  h ig h ly  r e g u la t e d  
m o n o p o lie s  f o r  t h o s e  p o r t io n s  o f  t h e  fi n a n c ia l  s e c t o r  t h a t  
a r e  a b s o lu t e ly  e s s e n t ia l  t o  t h e  p u b lic  in t e r e s t .

D i s c u s s i o n s  c o n c e r n i n g  t h i s  p o l i c y  e x p l o r e d  p a s t  e x a m p l e s  
o f  e c o n o m i c  r i s k s  a n d  a b u s e s  t h a t  m i g h t  b e  a t t r i b u t e d  t o  
c o n c e n t r a t e d  e c o n o m i c  i n fl u e n c e .  I t  w a s  n o t e d  t h a t  m u c h  
o f  w h a t  i s  n o w  r e c o g n i z e d  a s  m o d e r n  r e g u l a t i o n  (i n  t h e  
f o r m  o f  s p e c i a l i z e d  a g e n c i e s  a n d  r u l e s )  a r o s e  o u t  o f  t h e  p a s t  
e x a m p l e s  i n  a r e a s  l i k e  r a i l r o a d s  a n d  b a n k i n g .  D i s c u s s i o n s  
a l s o  l e d  t o  a  s e n s e  t h a t  t h e  c e n t r a l  c o n c e r n  h e r e —
w id e s p r e a d  d a n g e r  t o  t h e  h e a l t h  o f  t h e  g e n e r a l  e c o n o m y  
t h r o u g h  f a i l u r e  o f  k e y  s e c t o r s—m ig h t  b e  a d d r e s s e d  t h r o u g h  
m a n y  r e g u l a t o r y  a p p r o a c h e s  a n d  r a i s e s ,  a t  t h e  o u t s e t ,  t h e  
f u n d a m e n t a l  r u l e s -b a s e d  r e g u l a t i o n  v e r s u s  g o a l -b a s e d  
r e g u l a t i o n  c o n t r a s t s  m e n t i o n e d  i n  t h e  i n t r o d u c t i o n  t o  t h i s  
s u p p l e m e n t .

T h e  d i s c u s s i o n s  b e h i n d  t h i s  p o l i c y  a l s o  g e n e r a t e d  a n  
a p p r e c i a t i o n  t h a t  m a n y  r e g u l a t o r y  a r e a s—e s p e c i a l l y  t h o s e  
i n v o l v i n g  b r o a d  im p a c t s  o n  t h e  e c o n o m y—m a y  r e q u i r e  
u s e  o f  m u l t i p l e  a p p r o a c h e s  a n d  im p l e m e n t a t i o n s .  A m o n g  
t h e  m u l t i p l e  a p p r o a c h e s  a n d  im p l e m e n t a t i o n s  d i s c u s s e d  i n  
t h i s  p r o j e c t  w e r e  t h e  f o l l o w i n g :

S o m e  m a y  fi n d  t h i s  p o l i c y  t o t a l ly  o u t s id e  t h e i r  u n d e r s t a n d in g  o f  
h o w  w e  f u n c t i o n  a s  a  s o c i e t y  a n d  e c o n o m y . T h e y  m a y  w o r r y  t h a t  
s u c h  a p p r o a c h e s  w i l l  a c t  t o  u n d e rm in e  r e s p e c t  f o r  p r i v a t e  p r o p e r t y  
a n d  e n t r e p r e n e u r i a l  i n i t i a t i v e . T h o s e  w h o  d e v e lo p e d  t h i s  p o l i c y  f e l t  
t h e  o p p o s i t e  a n d  t h a t  t h e  p o l i c y  r e p r e s e n t s  t h e  la s t  b e s t  h o p e  o f  
p r e s e r v in g  b r o a d -b a s e d  p a r t i c ip a t i o n  in  a  m a r k e t  e c o n o m y  n o t  
d o m in a t e d  b y  o l i g a r c h s .
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M a n y  f e e l  t h a t  t h e  b a s ic  f r a m e w o r k  o f  t h e  e c o n o m y  is  s o u n d  e v e n  i f  t h e y  f e e l  
t h a t   a d d i t io n a l  s a f e g u a r d s  a g a in s t  a b u s e  a r e  n e e d e d . A t  t h e  s a m e  t im e  t h e r e  i s  
c o n c e r n  t h a t  m a n y  o f  t h e s e  c o n s u m e r  p r o t e c t io n  a n d  s h a r e h o ld e r  r ig h t s  m o d e ls  
a r e  b e in g  c o n s t a n t ly  e r o d e d  o v e r  t im e  b y  c o n t in u o u s  c o r p o r a t e  e ff o r t s . T h u s  
t h e r e  i s  a  f e e l in g  t h a t  t h e r e  i s  a  n e e d  f o r  v ig i la n c e  a n d  c o n s t a n t  r e in v ig o r a t io n  
o f  t h is  r e g u la t o r y  s p h e r e .

O u r  u n d e r s ta n d in g s  o f  f u n c t io n in g  m a rk e t  e c o n o m ie s  h a v e  lo n g  in c lu d e d  a  re s p o n s ib i l i t y  o f  
g o v e rn m e n t  to  p ro te c t  c it iz e n s  a n d  c o n su m e r s  f ro m  p re d a to r y  b u s in e s s  p ra c t ic e s . M a n y  o f  o u r  
c o n c e p t s  o f  ju s t ic e  a re  ro o te d  in  re c o g n it io n  th a t  o u t s iz e  p o w e r  m a y  le a d  to  o u t s iz e  in fl u e n c e . 
T h e s e  fa irn e s s  a n d  “le v e l  p la y in g  fi e ld ”  c o n c e p t s  h a v e  in fl u e n c e d  re g u la t io n  th a t  s e e k s  to  p ro te c t  
th o s e  e n g a g e d  in  t ra n s a c t io n s  w ith  la rg e  in s t it u t io n s  a n d  th o s e  w h o  m a y  o w n  sm a l l  s ta k e s  in  
la rg e  e n te rp r is e s . R e g u la t io n  c a n  b u i ld  u p o n  w h a t  w e  h a v e  a lre a d y  le a rn e d  f ro m  th e s e  c o n su m e r  
p ro te c t io n  a n d  s h a re h o ld e r  r ig h t s  m o d e ls  a n d  e x p a n d  it  to  o th e r  a s p e c t s  o f  e c o n o m ic  re g u la t io n .

T h e  n e e d  fo r  v ig ila n c e  u n d e r lin e s  t h e  im p o r t a n c e  o f  t h e  “w a tc h  
d o g ” r o le  o f  r e g u la t io n :  s h in in g  a  lig h t  o n  q u e s t io n a b le  p r a c t ic e s  
a n d  s p u r r in g   d is c u s s io n s  o f  w h a t  s h o u ld  b e  a llo w e d , w h a t  s h o u ld  
b e  p ro h ib it e d , a n d  w h a t  s h o u ld  b e  m o n ito r e d  fo r  t h e  t im e  b e in g . 
S u c h  v ig ila n c e  r e q u ir e s  t h a t  r e g u la to r s  b e  e q u ip p e d  w ith  t h e  
to o ls  a n d  t e c h n o lo g ie s  t h a t  p la c e  t h e m  o n  e q u a l f o o t in g  w ith  
h ig h ly  s o p h is t ic a te d  p r iv a te  o p e r a t io n s .

R e in v ig o r a t io n  o f  p ro te c t io n  m o d e ls  im p lie s  a n  a d a p t iv e  a n d  
n im b le  r e g u la to r y  c u lt u r e . B u s in e s s  o p e r a t io n s  e v o lv e  q u ic k ly  in  
t h e  c u r r e n t  e c o n o m y  a n d  s o  m u s t  o u r  r e g u la to r y  r e s p o n s e . A n  
a lm o s t  c o n s t a n t  p ro c e s s  o f  r e v ie w  o f  t h e  e ffi c a c y  o f  r e g u la to r y  
o p e r a t io n s  m u s t  b e  m a in t a in e d . A d v is o r y  p a n e ls  o f  in d e p e n d e n t  
e x p e r t s  in  t h e  r e g u la te d  fi e ld  s h o u ld  b e  e m p o w e re d  to  u n d e r t a k e  
a u d it s  a n d  is s u e  r e c o m m e n d a t io n s .
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S o m e  m a y  f e e l  t h a t  t h e  n o t io n s  o f  
“s t r i c t  p r o t e c t io n s ” a n d  “n im b le n e s s ” 
a r e  im p o s s ib le  t o  r e c o n c i le  in  t h e  
r e g u la t o r y  e n v i r o n m e n t . E v e n  t h e  
b e s t  in t e n t io n s  t o  s t r i k e  a  b a la n c e  
m ig h t  c r e a t e  c h a o t i c  c o n d i t io n s  
w h e r e  “c o u r s e  c o r r e c t io n s ” b e c o m e  
m o r e  l i k e  p e r p le x in g  z ig -z a g s  in  r u le -
m a k in g  a n d  e n f o r c e m e n t .

O t h e r s  m a y  fi n d  t h i s  p o l i c y  a c c e p t a b le  
in  g e n e r a l  t e r m s , b u t  f e e l  t h a t  i t  
i n v o lv e s  f u n d a m e n t a l  g o v e r n a n c e  
i s s u e s  t h a t  w i l l  a lw a y s  b e  s u b j e c t  t o  
p o l i t i c a l  a d j u s tm e n t s . I n  t h i s  v i e w  
“p e r f e c t  r e g u la t io n ” i s  t r a n s i t o r y  a n d ,  
p e r h a p s , i l lu s io n a r y . I t  w i l l  a lw a y s  
r e m a in  a  w o r k  in  p r o g r e s s .

M a n y  c r i t ic s  o f  c o n s u m e r  p r o t e c t io n  
a n d  s h a r e h o ld e r ’s  r ig h t s  m o d e ls  
c i t e  t h e  d iffi c u lt y  o f  h o ld in g  o n  t o  
e ff e c t iv e  r e g u la t o r y  s t a n d a rd s  o v e r  
t im e . T h e s e  c r i t ic ism s  a r e  a lm o s t  a s  o ld  
a s  m o d e r n  r e g u la t io n  i t s e lf , w it h  t h e  
lo n g s t a n d in g  c o n c e r n  o v e r  “r e g u la t o r y  
c a p t u r e ”. “R e g u la t o r y  c a p t u r e ” is  s a id  
t o  h a v e  g a in e d  t h e  u p p e r  h a n d  w h e n  
r e g u la t e d  in d u s t r ie s  a r e  a b le  t o  c o n t r o l  
r e g u la t o r y  a g e n c ie s  t o  t h e  p o in t  w h e r e  
p r o t e c t io n s  a r e  w e a k e n e d  o r  e v e n  
e lim in a t e d . In  s o m e  c a s e s , t h is  s t a t e  
o f  a ff a ir s  is  a c c o m p lis h e d  b y  p a c k in g  
r e g u la t o r y  c o m m is s io n s  w it h  “e x p e r t s ”  
f r o m  r e g u la t e d  in t e r e s t s .

T h e r e  is  o f t e n  a  c o n u n d r u m  in  t h e s e  
m a t t e r s  a s  i t  is  s o m e t im e s  d iffi c u lt  
f o r  in d iv id u a ls  t o  a c c u m u la t e  t h e  
e x p e r ie n c e  a n d  e x p e r t is e  w it h o u t  
h a v in g  e x p o s u r e  t o  t h e  r e g u la t e d  
s e c t o r. A t  t im e s  t h is  c o n t r ib u t e s  t o  
a  d iz z y in g  f e e l  o f  t h e  “r e g u la t o r y  
r e v o lv in g  d o o r ”, in  w h ic h  r e la t iv e ly  
sm a ll  n u m b e r s  o f  e x p e r t s  fl o a t  
a m o n g  r e g u la t o r y  a g e n c ie s , r e g u la t e d  
in t e r e s t s , t h in k  t a n k s , a n d  r e la t e d  
a c a d e m ic  d e p a r tm e n t s . L o o k e d  
a t  t h o u g h  o n e  le n s , t h is  c o u ld  b e  
a  p r o c e s s  t h a t  c o n t r ib u t e s  t o w a rd  
b u ild in g  e x p e r t is e . 

A n o t h e r  s e t  o f  is s u e s  in  w e a k e n in g  
p r o t e c t io n s  is  t h e  m o r e  r e c e n t  
p h e n o m e n a  o f  “h o llo w in g  o u t ”  o f  
r e g u la t o r y  a g e n c ie s . T h e  m o s t  o b v io u s  
f o rm s  o f  t h is  a c c r u e  t h r o u g h  d e f u n d in g  
c r i t ic a l  m is s io n s . B u t  i t  h a s  a ls o  b e c o m e  
m o r e  c o m m o n  t o  a llo w  a p p o in tm e n t s  
t o  g o  u n fi lle d , t o  d e p r e s s  a g e n c y  s t a ff 
m o r a le , a n d  t o  “s lo w -w a lk ” a g e n c y  
r u le -m a k in g  e v e n  w h e n  c ir c u m s t a n c e s  
s u g g e s t  s o m e  u r g e n c y .

•	 S h if t  p re s u m p t io n s  f ro m  w h a t  is  e x p lic it ly  fo rb id d e n  
to  a llo w in g  o n ly  w h a t  is  e x p re s s ly  a llo w e d .

•	 T r a n sp a re n c y  in  a ll t r a n s a c t io n s .

•	 D o  n o t  a llo w  fi n a n c ia l in s t itu t io n s  to  b e t  a g a in s t  
th e ir  o w n  c u s to m e r s .

•	 A c t iv e  p ro te c t io n s  f ro m  m a n ip u la t io n  a n d  a b u s e .

•	 E n d  a d v a n t a g e s  o f  t r a n s a c t io n  s p e e d  th ro u g h  
c o n n e c t iv it y .

•	 M e a n in g fu l d is c lo s u re  o f  fi n a n c ia l te rm s  a n d  c re d it  
te rm s .

•	 P ro m o te  m e a n in g fu l g o v e rn a n c e  b y  s h a re h o ld e r s .

•	 P ro h ib it  h ig h -p re s s u re  m a rk e t in g .

•	 P ro v id e  c lo s e  s c ru t in y  o f  n e w  fi n a n c ia l in s t ru m e n t s  
a n d  a llo w  th e ir  u s e  o n ly  a f te r  s a fe g u a rd s  a re  
im p o s e d .

P a r t ic ip a n ts  in  th e  d e v e lo p m e n ta l p ro c e s s  le a d in g  
to  th is  g u id e  fe lt  th a t  th e  fo llo w in g  c o n s id e ra t io n s  
sh o u ld  g u id e  a  re in v ig o ra te d  p ro te c t io n  m o d e l:
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Ta x e s  a n d  f e e s  a r e , p e r h a p s , a m o n g  t h e  o ld e s t  f o rm s  o f  r e g u la t io n . T o  e a r l y  “r u l e r s ”  s u c h  m e c h a n ism s  
o ff e r e d , o f  c o u r s e , t h e  a d v a n ta g e  o f  g e n e ra t in g  r e v e n u e  f o r  s o c i e t a l  o p e ra t in g  c o s t s . E a r l y  f o rm s  o f t e n  
in v o l v e d  m a n y  f o rm s  o f  c o e r c io n  a n d  t o d a y  m ig h t  s e e m  l i k e  “ t r ib u t e ”  o r  “p r o t e c t io n  ra c k e t s ”. B u t  b e f o r e  
l o n g  t h e y  b e c a m e  p a r t  o f  t h e  b u r e a u c ra t i c  t o o lk i t  o f  d is c o u ra g in g  s o m e  b e h a v io r s  w h i l e  in c e n t i v i z in g  
o t h e r s ,  g u a rd in g  e n t r y  t o  t ra d e s  a n d  p r o f e s s io n s , a n d  a l l o c a t in g  t h e  c o s t s  o f  in f ra s t r u c t u r e  a n d  s e c u r i t y  
in  w a y s  t h a t  m a d e  s e n s e  t o  t h o s e  in  c h a rg e . O t h e r  t h a n  d e p r i v in g  s u b je c t s  o f  l i f e  o r  l ib e r t y , i t  w a s  a ls o  
o n e  t h e  f o rm s  o f  g o v e r n m e n t  a c t io n  m o s t  l i k e l y  t o  g e n e ra t e  r e s e n tm e n t  a n d  r e v o l t .  W h i l e  d i e -h a rd  
o p p o n e n t s  o f  t a x e s  a n d  f e e s  a r e  s t i l l  w i t h  u s , w e  h a v e  s e e n  o v e r  t im e  m o r e  a c c e p ta n c e  o f  t a x e s  a n d  f e e s  
s e t  t h r o u g h  c o l l e c t i v e  p r o c e s s e s , b e  t h e y  m o r e  o r  l e s s  d e m o c ra t i c  o r  a u t h o r i t a r ia n . 

S o m e  p o t e n t ia l  a r e a s  o f  r e g u la t io n  le n d  t h e m s e lv e s  t o  r e la t iv e ly  
f e w  o p t io n s . W ill  w e  a llo w  t h e  a c t iv i t y , p r o h ib i t  i t , o r  a llo w  i t  
w it h in  c e r t a in  l im it s ?  O t h e r  a r e a s  o f  r e g u la t io n  c a ll  f o r  m o r e  
c o m p lic a t e d  s t r u c t u r e s  o f  s t a n d a r d s  a n d  m e a s u r e m e n t s  t h a t  
c a ll  f o r  r e la t iv e ly  s o p h is t ic a t e d  m o n it o r in g  a n d  c o m p lia n c e  
e ff o r t s . T a x e s  a n d  f e e s  s e e m  t o  le n d  t h e m s e lv e s  t o  t h e  m o r e  
s t r a ig h t f o r w a r d  c a t e g o r ie s  w h e r e  w e  s e e k  t o  r e c o u p  t h e  
s o c ia l  a n d  a d m in is t r a t iv e  c o s t s  a s s o c ia t e d  w it h  g o v e r n m e n t a l  
o v e r s ig h t  o f  a n  a c t iv i t y . A t  t h e  s a m e  t im e , t h e r e  m a y  b e  
o p p o r t u n it ie s  t o  a p p ly  s o m e  p r in c ip le s  o f  t a x a t io n  a n d  f e e s  t o  
p a r t s  o f  r e g u la t e d  e c o n o m ic  a c t iv i t y  w h e r e  t h e  d e t a i ls  o f  t h e  
r e g u la t io n  e n t a i l  s ig n ifi c a n t  a d m in is t r a t iv e  e x p e n s e .

S o m e  f a v o r  t a x a t io n  a n d  f e e s  o v e r  t h e  m o r e  c o m p lic a t e d  f o rm s  
o f  r e g u la t io n  b e c a u s e  o f  a  p e r c e p t io n  t h a t  t h e y  a r e  “le a n e r ”  o r  
“le s s  b u r e a u c r a t ic .”  W h ile  t h e s e  ju d g m e n t s  m a y  o f t e n  b e  in  t h e  
e y e  o f  t h e  b e h o ld e r, t h e r e  is  c e r t a in ly  a  c a s e  t o  b e  m a d e  t h a t  
p a y in g  a  o n e -t im e  t a x  o r  f e e  m a y  b e  f a r  le s s  b u r d e n s o m e  t h a n  
s t u d y in g  a  h e f t y  c o m p lia n c e  m a n u a l  o r  s c h e d u lin g  a  s e r ie s  o f  
in s p e c t o r s  o r  a u d it o r s . 

F u r t h e r  c o n s id e r a t io n  o f  t a x e s  a n d  f e e s  in  r e g u la t io n  r e q u ir e  a n  
u n d e r s t a n d in g  o f  t h e  g o a ls  o f  t h e  p a r t ic u la r  f o rm  o f  r e g u la t io n . 
I f  t h e  g o a l  is  t o  a lt o g e t h e r  p r o h ib i t  a n  a c t iv i t y , t h e n  a n  o u t r ig h t  
b a n  is  m o r e  d ir e c t  a n d  h o n e s t  t h a n  a n  e x c e s s iv e  t a x  o r  f e e  
t h a t  a m o u n t s  t o  a  b a n . C o n v e r s e ly , i f  t h e  g o a l  is  t o  a s s u r e  t h a t  
t h o s e  w is h in g  t o  c a r r y  o n  a n  a c t iv i t y  h a v e  t h e  r e s o u r c e s  t o  s e e  
i t  t o  c o m p le t io n , t h e n  h ig h  f e e s  m a y  b e  in  o r d e r. A n d  s o m e  
c o m b in a t io n  o f  t a x e s  a n d  f e e s—s o m e  s u b s t a n t ia l—m ig h t  b e  
ju s t ifi e d  w h e n  t h e  o b je c t iv e  is  t o  m a k e  s u r e  t h a t  t h o s e  d e s ir in g  
t o  p r o fi t  f r o m  a n  a c t iv i t y  a r e  t h e  o n e s  p a y in g  f o r  t h e  c o s t s  o f  
r e g u la t in g  i t .
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•	 Im p o s e  f e e s  t h a t  c r e a t e  “p o o le d  f u n d s ” t o  in c e n t iv iz e  
in n o v a t io n , in  e ff e c t  c r e a t in g  “p r iz e s ”  f o r  b r e a k t h r o u g h s  
a n d  a d v a n c e s  in  t e c h n o lo g y  a n d  s o c ie t a l  w e ll-b e in g .

•	 L e v y  t a x e s  o r  f e e s  o n  “b a d  p r a c t ic e s ”  t h a t  im p o s e  c o s t s  
o n  t h o s e  w h o  c r e a t e  s o c ia l  a n d  e n v ir o n m e n t a l  p r o b le m s  
t h a t  a r e  c o m m e n s u r a t e  w it h  t h e  c o s t s  o f  r e m e d ia t io n .

•	 E x p a n d  u s e  o f  p r e -a s s e s s e d  “im p a c t  f e e s ” w h e r e  c o s t s  
t o  t h e  p u b lic  f o r  t h e  c o n s e q u e n c e s  o f  p r iv a t e  e c o n o m ic  
a c t iv i t y  c a n  b e  r e a s o n a b ly  f o r e s e e n .

•	 C r e a t e  h y b r id  m o d e ls  o f  f e e s , b o n d in g , a n d  in s u r a n c e  t o  
p r o t e c t  t h e  p u b lic  f r o m  t h e  c o s t s  o f  r is k y  a c t iv i t y .

•	 D e v e lo p  a  “liq u id a t io n  f e e ” t h a t  is , in  a  s e n s e , a  f o rm  o f  
b u s in e s s  s e c t o r  “c a p it a l  p u n is h m e n t ” w h e r e  t h e  p r iv a t e  
e c o n o m ic  b e h a v io r  h a s  b e e n  s o  e g r e g io u s  t h a t  a  b u s in e s s  
s h o u ld  n o t  b e  a llo w e d  t o  c o n t in u e  o p e r a t io n .

F o r  t h o s e  p re o c c u p ie d  w ith  s h r in k in g  t h e  s iz e  o f  g o v e rn m e n t  s o  
t h a t  it  m ig h t  b e  d ro w n e d  in  t h e  b a th tu b , t a x e s  a n d  f e e s  r e p re s e n t  
y e t  a n o th e r  s lip p e r y  s lo p e  t h a t  c a n  s e r v e  b ig  g o v e rn m e n t . O n e  o f  
t h e ir  b ig g e s t  f e a r s—th o u g h  n o t  o f t e n  fo u n d  in  r e a lit y—is  t h a t  
t a x e s  a n d  f e e s  g e n e r a te d  to  f u n d  a  p a r t ic u la r  r e g u la to r y  a c t iv it y  
m ig h t  b e  d iv e r t e d  in to  t h e  g e n e r a l f u n d  c o ff e r s  o f  g o v e rn m e n t  to  
p a y  fo r  o th e r  g e n e r a l p u b lic  s e r v ic e s .

A n o th e r  c o n c e rn  is  t h a t  t a x e s  a n d  f e e s  c a n  o b s c u re  t h e  p u b lic  
g o a ls  s e r v e d  b y  r e g u la t io n , t u r n in g  r e g u la te d  p e r s o n s  in to  
“p a y in g  c u s to m e r s ” o f  t h e  r e g u la to r y  a u th o r it y . S o m e  fi n d  th a t  
p a r t ic u la r ly  t h e  c a s e  w ith  fo rm s  o f  r e g u la t io n  t h a t  c r e a te  “b a r r ie r s  
t o  e n t r y ,” lik e  p ro fe s s io n a l lic e n s in g .

D is c u s s io n s  o f  t h is  p o lic y  a p p ro a c h  o f t e n  c a m e  u p  w ith  t h e  id e a  
o f  a  “b a la n c in g  t e s t ”—a  s e t  o f  s t a n d a rd s  t h a t  a llo w  e v a lu a t io n  o f  
r e g u la to r y  g o a ls , d e te rm in a t io n  t h a t  t a x e s  o r  f e e s  a r e  t h e  b e s t  
w a y  to  f u n d  th e  r e g u la to r y  e ff o r t , a n d  th a t  g e n e r a te d  s u ffi c ie n t  
r e v e n u e  to  m a tc h  t h e  fi s c a l n e e d s  o f  t h e  r e g u la to r y  p ro g r a m . 
I f  t h e  r e g u la to r y  e ff o r t  s e r v e s  b ro a d  p u b lic  p u rp o s e s , i f  t h e  
r e g u la te d  in te r e s t s  a r e  n o t  p a r t ic u la r ly  p ro s p e ro u s , a n d  if  t h e  
f u n d in g  n e e d s  o f  t h e  r e g u la to r y  a g e n c y  a r e  e x te n s iv e , t h e n  t a x e s  
a n d  f e e s  a lo n e  w ill  n o t  m a k e  fo r  a  r o b u s t  r e g u la to r y  e ff o r t . 

F o r  t h is  p o lic y , o u r  p a r t ic ip a n t s  t h o u g h t  t h a t  t a x e s  a n d  f e e s  m ig h t  
g o  b e y o n d  th e ir  c o m m o n  u s e s  to  in c lu d e  t h e  fo llo w in g :

L e g a l  d ic t u m  h a s  i t  t h a t  “ t h e  p o w e r  t o  t a x  is  t h e  p o w e r  t o  d e s t r o y .”  S o m e  
t h in k  in e v i t a b le  t h a t  d e s p o t s  w ill  m ilk  t h e ir  p o p u la t io n s  o f  r e s o u r c e s  
t h r o u g h  a n y  a v a i la b le  m e a n s  a n d  t h a t  t a x e s  a n d  f e e s  h a n d  t h e m  t h e  
le g a l  t o o ls  t o  d o  s o . O t h e r s  a r e  c o n c e r n e d  t h a t  t h e  b lu n t  t o o ls  o f  t a x e s  
a n d  f e e s  u s u a lly  la c k  a n y  f e a t u r e s  o f  p r o g r e s s iv e  t a x a t io n  o r  a b i l i t y -t o -
p a y  r a t io n a le . W h a t  m ig h t  b e  a  c r u s h in g  f e e  t o  a n  in d iv id u a l  p r o p r ie t o r  
m ig h t  b e  a  s im p le  c o s t  o f  d o in g  b u s in e s s  t o  a  la r g e r  e n t e r p r is e . M a n y  
p a r t ic ip a n t s  s u p p o r t e d  t h e  id e a  o f  sm a lle r  f e e s  f o r  s t a r t -u p s  a n d  o f  
s c h e d u le s  o f  f e e s  b a s e d  o n  t h e  s iz e  o f  t h e  e n t e r p r is e .
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In  t h e ir  e a r ly  f o rm s , c o r p o r a t io n s  c o u ld  b e  s e e n  a s  a  fo rm  o f  r e g u la t io n—a t  le a s t  w h e n  th e y  w e re  
o rg a n iz e d  fo r  r e la t iv e ly  n a r ro w  p u rp o s e s . A s  t h e ir  s c o p e s  e x p a n d e d  a n d  th e y  b e c a m e  “u m b re lla s ” fo r  
a ll  s o r t s  o f  b u s in e s s  a c t iv it ie s , t h e y  w e re  o f t e n  a b le  to  le v e r a g e  t h e ir  s o c ia l a n d  e c o n o m ic  p o w e r  to  
in fl u e n c e  p u b lic  p o lic y . N o t  s u r p r is in g ly , t h is  in fl u e n c e  w a s  u s u a lly  in  s e r v ic e  o f  f u r th e r  e x p a n d in g  t h e ir  
p o w e r s  a n d  r e a c h .

T h e  h is to r y  o f  c o r p o r a te  in fl u e n c e  in  t h e  U n it e d  S t a te s  is  n o t  a n  u n b ro k e n  lin e  o f  b u s in e s s  s t r a n g u la t io n  
o f  t h e  p u b lic  in te r e s t . A s  w ith  m u c h  in  o u r  h is to r y , t h e re  h a s  b e e n  e b b  a n d  fl o w . P e r io d s  o f  “r o b b e r  
b a ro n s ” w e re  fo llo w e d  b y  a s c e n d a n c y  o f  “p ro g re s s iv e  r e fo rm e r s .” T im e s  o f  g r e a t  e c o n o m ic  e x p a n s io n  
a n d  e x c e s s e s  w e re  o f t e n  fo llo w e d  b y  c o lla p s e  a n d  c a u t io u s ly  p ic k in g  u p  t h e  p ie c e s . C o m p e t in g  “m y th s ” 
h a v e  w re s t le d  fo r  d o m in a t io n  in  o u r  n a r r a t iv e : a r e  w e  a  n a t io n  t h a t  p r iz e s  u n b r id le d  c o m p e t it io n , o r  a r e  
w e  g u id e d  b y  n o t io n s  o f  f a ir  p la y .

C o rp o ra t io n s  h a v e  b e c o m e  th e  p r im a r y  fo rm  o f  b u s in e s s  o rg a n iz a t io n  o p e ra t in g  a t  la rg e  s c a le s  a t  t h e  
n a t io n a l  a n d  in te rn a t io n a l  le v e l . T h e y  e v o lv e d  o u t  o f  t h e  o ld e r  f o rm  o f  “c h a r te r s ”  t h a t  g ra n te d  c o l le c t io n s  
o f  in d iv id u a ls  t h e  r ig h t  t o  b a n d  to g e th e r  t o  o p e ra te  e n te rp r is e s  in d e p e n d e n t  o f  g o v e rn m e n t , b u t  s t i l l  
u n d e r  i t s  p ro te c t io n . In  s o m e  c a s e s , t h e s e  e n t it ie s  w e re  g ra n te d  m o n o p o l ie s  w ith in  s p e c ifi e d  t e r r i t o r ie s  a n d  
e v e n  p e r fo rm e d  g o v e rn m e n t  f u n c t io n s . A s  b u s in e s s  o p e ra t io n s  g re w  m o re  s o p h is t ic a te d , t h e  v e h ic le  o f  
“ in c o rp o ra t io n ”  b e c a m e  a  w a y  o f  l im it in g  l ia b i l i t y  o f  o w n e r s /s h a re h o ld e r s  f o r  t h e  a c t s  o f  t h e  c o rp o ra t io n . In  
t h e  le g a l  s p h e re  o f  t h e  U n it e d  S ta te s , t h e  ju r is p ru d e n c e  o f  c o rp o ra te  la w  a ls o  g re w  in  u n p re d ic ta b le  w a y s :  
e .g ., c o rp o ra te  “p e r s o n h o o d ”  a n d  b u s in e s s  s p e e c h  a s  p ro te c te d  s p e e c h  u n d e r  t h e  F i r s t  A m e n d m e n t  o f  t h e  
U S  C o n s t i t u t io n . In  t h e  m in d s  o f  m a n y , t h e s e  e v o lv in g  le g a l  d o c t r in e s  h a v e  p e rm it t e d  t h e  a s c e n d a n c y  o f  
b u s in e s s  in te re s t s  o v e r  t h e  r ig h t s  o f  n a tu ra l  p e r s o n s .

Ye t  to d a y  w e  a re  f a c e d  w ith  th e  p ro s p e c t  th a t  c o rp o ra t io n s  
h a v e  a t  lo n g  la s t  p re v a ile d  in  th e ir  e ff o r t s  to  g a in  th e  u p p e r  
h a n d . O u r  p o lit ic a l c a m p a ig n  p ro c e s s  is  a w a s h  in  c a s h . 
O u r  “le a d e r s ” o f te n  s e e m  g u id e d  b y  e x p e d ie n c y  r a th e r  
th a t  p r in c ip le s . O u r  ju d ic ia l b r a n c h e s  s e e m  w e a p o n iz e d  
o n  b e h a lf  o f  p a r t is a n  a g e n d a s . A n d  e v e n  o u r  m o s t  b a s ic  
c o m p o n e n t s  o f  c it iz e n s h ip , lik e  e le c t io n s , a re  s u b je c t  to   
d is to r t io n s  s u c h  a s  v o te r  s u p p re s s io n  a n d  g e r r y m a n d e r in g  
th a t , in  t u rn , a p p e a r  to  b e  th e  r e s u lt  o f  th e  in fl u e n c e  o f  
c o n c e n t r a te d  w e a lth  a n d  p o w e r. M a n y  w o u ld  a g re e  th a t  
th e re  is  a  lo n g  lis t  o f  t h in g s  th a t  n e e d  fi x in g , a n d  re in in g  in  
th e  p o w e r  o f  c o rp o ra t io n s  s e e m s  lik e  a  g o o d  p la c e  to  s t a r t .
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S o m e  m ig h t  f e e l  t h a t  t h i s  p o s s ib i l i t y  
v i o la t e s  t h e  s a n c t i t y  o f  p r i v a t e  
p r o p e r t y  a n d  w o u ld  s t a r t  u s  d o w n  
a  r o a d  t o  c o l le c t i v i z a t i o n .  T h e y  m a y  
f e e l  t h a t  c o r p o r a t i o n s  a r e  t h e  e n g in e s  
t h a t  b u i l t  t h e  U n i t e d  S t a t e s  a n d  t h a t  
t h e s e  l im i t a t i o n s  w o u ld  r e d e fi n e  
w h o  w e  a r e  a n d  h o w  o u r  s o c i e t y  
f u n c t i o n s .  T h e y  m a y  a ls o  f e e l  t h a t  
s u c h  l im i t a t i o n s  w o u ld  c u r t a i l  t h e  
in c e n t i v e s  t h a t  s p u r  in n o v a t i o n  a n d  
h a r d  w o r k ,  a n d  t h a t  a n y  a b u s e s  c a n  b e  
c u r b e d  w i t h o u t  w h o le s a le  a l t e r a t i o n  
o f  c o r p o r a t e  f u n d a m e n t a ls .

T h e  p r o c e s s  o f  in c o r p o r a t io n  in  t h e  
U n it e d  S t a t e s  is  g o v e r n e d  b y  t h e  d iff e r in g  
la w s  o f  t h e  v a r io u s  s t a t e s . T h is  h a s  le d  
t o  a n o m a lie s  l ik e  t h e  d is p r o p o r t io n a t e  
n u m b e r  o f  c o r p o r a t io n s  o r g a n iz e d  u n d e r  
la w s  o f  t h e  S t a t e  o f  D e la w a r e , w h ic h  is  
s e e n—y o u  g u e s s e d  i t—a s   a  ju r is d ic t io n  
t h a t  is  v e r y  f r ie n d ly  t o  c o r p o r a t io n s . 
M o r e  r e c e n t ly , t h e r e  h a s  b e e n  a  t r e n d  
t o  “o ff s h o r e ” in c o r p o r a t io n s  t o  e v e n  
f r ie n d lie r  ju r is d ic t io n s—lik e  t r o p ic a l  
is la n d  r e p u b lic s  w it h  l i t t le  o r  n o  t a x a t io n .

T h is  d e c e n t r a liz e d  le g a l f r a m e w o r k  m e a n s  
t h a t  t o  a c h ie v e  a n y  s ig n ifi c a n t  c h a n g e s  
in  la w  o r  p o lic y  t o w a rd  c o r p o r a t io n s  
w ill  p r o b a b ly  r e q u ir e  e x t e n s iv e  p o lit ic a l  
s t r a t e g iz in g  a m o n g  s t a t e s  a n d  a c t io n  a t  
t h e  f e d e r a l  (p e r h a p s  C o n s t it u t io n a l? ) le v e l  
a s  w e ll. C u r r e n t ly , “b id d in g  w a r s ” o f t e n  
a r is e  a m o n g  s t a t e s  o n  p o lic ie s  r e la t e d  t o  
e c o n o m ic  d e v e lo p m e n t , a n d  c o r p o r a t e  
la w  is  n o t  im m u n e  f r o m  t h e s e  s a m e  “r a c e -
t o -t h e -b o t t o m ” p r e s s u r e s . A s  m e n t io n e d  
p r e v io u s ly , t h e  c o u r t s  in  t h e  U n it e d  S t a t e s  
h a v e  b e e n  a c t iv e  p a r t ic ip a n t s  in  t h e  
e x p a n s io n  o f  c o r p o r a t e  p o w e r  a n d  o f t e n  
t r e a t  c o r p o r a t io n s  a s  a  s a c r e d  in s t r u m e n t  
o f  e c o n o m ic  r ig h t s . T h u s  t h e  o b s t a c le s  t o  
a c h ie v in g  t h is  p o s s ib ili t y  a r e  s ig n ifi c a n t , 
b u t  t h e  t im e s  n o n e th e le s s  s e e m  r ip e  t o  
a t  le a s t  d is c u s s  a  d iff e r e n t  w a y  o f  d o in g  
t h e  n a t io n ’s  b u s in e s s .

•	 Nationalize corporate formation to create one 
system of incorporation for any corporation 
touching upon interstate commerce.

•	 Disallow any compromise of incorporation duties 
and obligations through any treaty or regulation 
by an international body.

•	 Limit corporate powers to those set forth in an 
initial “chartering” authorization.

•	 Abolish corporate “personhood” as equivalent to 
the  rights afforded natural persons.

•	 Develop and enact “public benefit” tests to  
evaluate and adjudicate whether corporations are 
serving the goals set forth in their initial charters.

•	 Allow for special categories of “social responsibility 
charters” that incentivize creation of corporate 
entities that agree to operate at higher standards. 

•	 Enlarge the “duties and obligations” of corporations 
and their officers beyond shareholder profit 
and include duties to communities, employees, 
consumers, and other stakeholders. 

D is c u s s io n  o f  w a y s  in  w h ic h  c o r p o r a t e  p o w e r s  m ig h t  
b e  “t a m e d ” a n d  b e  m a d e  t o  s e r v e  s o c ie t y  (in s t e a d  o f  
t h e  o t h e r  w a y  a r o u n d ) in c lu d e d  t h e  f o llo w in g  “lim it s ”:
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A  g re a t  m a n y  o f  th e  c o n c e rn s  g e n e ra te d  b y  re g u la t io n  o f  th e  e c o n o m y  h a v e  o r ig in a te d  in  o u r  
fi n a n c ia l  in s t itu t io n s  a n d  th e ir  re la te d  m e c h a n ism s . F o r  o u r  p u rp o s e s  h e re  w e  w il l  re fe r  to  “b a n k s ” a n d  
“b a n k in g ” e v e n  w h e re  th e  t ra n sa c t io n s  a n d  u n d e r ly in g  b u s in e s s  o p e ra t io n s  b e a r  l it t le  re s e m b la n c e  
to  th e  p u b lic ’s  u n d e r s ta n d in g  w h a t  a  b a n k  c a n  o r  sh o u ld  d o . G ra d u a l  “b lu r r in g ” o f  th e  m e a n in g  o f  
b a n k in g  h a s  a d d e d  to  th e  c o n fu s io n  o v e r  th e  y e a r s  a s  b a n k s  s ta r te d  to  e n g a g e  in  b u s in e s s  a c t iv it ie s  
lo n g  th o u g h t  to  b e  in  s e p a ra te  d o m a in s . P ro b le m s  o f te n  a ro s e  b o th  w h e re  th e  e x p a n d e d  a c t iv it ie s  
in v o lv e d  r is k s  a b o v e  a n d  b e y o n d  th o s e  u su a lly  u n d e r ta k e n  in  b a n k in g  a n d  w h e re  th e  r is k s  in v o lv e d  
u n d e rm in e d  th e  fi n a n c ia l  s o u n d n e s s  o f  th e  b a n k s  th e m se lv e s .

T h e  e c o n o m ic  h is to r y  o f  th e  U n ite d  S ta te s  h a s  o f te n  c e n te re d  
o n  c r is e s  in v o lv in g—an d  s o m e t im e s  e n g e n d e re d  b y—b a n k s  
in  v a r io u s  fo rm s . In  d iff e re n t  e ra s , th is  h a s  t a k e n  th e  fo rm  
o f  b a n k  fa ilu re s , “ru n s ” o n  b a n k s  (w h e re  d e p o s ito r s  ru sh  to  
w ith d raw  th e ir  fu n d s), m a n ip u la t io n  b y  w e a lth y  in d iv id u a ls  
a n d  in te re s t s , a n d  p o o r  le n d in g  p ra c t ic e s  o n  th e  o n e  h a n d  
a n d  ro u g h  t re a tm e n t  o f  b o r ro w e rs  o n  th e  o th e r  h a n d .

In  th e  e a r ly  d a y s  o f  th e  U n ite d  S ta te s , th e re  w e re  a  n u m b e r  
o f  c o n t ro v e r s ie s  th a t  c e n te re d  o n  b a n k in g , in c lu d in g  th e  
id e a  o f  a  “n a t io n a l b a n k .” S o m e  h is to r ia n s  w o u ld  s a y  th a t  th e  
u n d e r ly in g  is su e s  o f  b a n k in g  w e re  s e c o n d  o n ly  to  s la v e r y  
a s  d iv id in g  is su e s  in  e a r ly  U n ite d  S ta te s  p o lit ic s . A n d  o th e r  
h is to r ia n s  m ig h t  a d d  th a t  is su e s  o f  b a n k in g  w e re  c lo s e ly  
c o n n e c te d  to  la te r  c o n t ro v e r s ie s  c o n c e rn in g  c u r re n c y  
is su a n c e  a n d  e a r ly  m o n e ta r y  p o lic y .

P u b lic  o v e r s ig h t  o f  b a n k in g  w a s  o f  g re a t  c o n c e rn  to  m a n y  
19 th  c e n tu r y  p o p u la r  m o v e m e n t s . T h e  c o n c e rn  m a n ife s te d  
it s e lf  in  n u m e ro u s  p ro p o s a ls  fo r  d e m o c ra t ic a lly  c o n t ro lle d  
b a n k in g  c o m m is s io n s , c o o p e ra t iv e  s a v in g s  a n d  le n d in g  
in s t itu t io n s , a n d  e v e n  p u b lic ly  o w n e d  a n d  o p e ra te d  b a n k s . 
In  a  fe w  c a s e s  d u r in g  th e  p o p u lis t  a n d  p ro g re s s iv e  e ra s , th e  
p ro p o s a ls  to o k  fo rm  in  a c tu a l p ra c t ic e . S u c h  e ff o r t s  w e re  
g e n e ra lly  o p p o s e d  b y  fi n a n c ia l a n d  e c o n o m ic  e lite s . B u t  th e  
c u r re n t  a n d  p e r s is te n t  p ro b le m s  o f  c re d it  a n d  d e b t  a re  ra is in g  
f re sh  in te re s t  in  th e  id e a  o f  b a n k s  to  o p e ra te  in  th e  p u b lic  
in te re s t .
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•	 E n c o u ra g e  s t a te s  a n d  la rg e  m u n ic ip a lit ie s  to  c re a te  p u b lic  b a n k s  
to  m a x im iz e  th e ir  fi n a n c ia l in d e p e n d e n c e  f ro m  p r iv a te  b a n k s .

•	 S t re s s  th e  p r im a r y  ro le s  o f  p u b lic  b a n k s  a s  h o ld e r s  o f  p u b lic  fu n d s , 
a s  “s e c o n d a r y  le n d e r s ” o f  d e b t  (b u y in g  th e  m o r tg a g e s  a n d  o th e r  
lo a n s  m a d e  b y  lo c a l b a n k s), a n d  a s  lo w e r in g  th e  c o s t  o f  b o r ro w in g  
fo r  p u b lic  e n t it ie s  w ith in  a  s t a te . (th e  N o r th  D a k o t a  m o d e l)

•	 C o n s id e r  th e  s e c o n d a r y  ro le s  o f  p u b lic  b a n k s  a s  c o n su m e r  d e b t  
c o n s o lid a to r s , r e fi n a n c in g  a g e n t s  fo r  s tu d e n t  d e b t , a n d  fi n a n c ie r s  
o f  e c o n o m ic  d e v e lo p m e n t , a s  d e te rm in e d  b y  lo c a l n e e d s .

•	 D e v e lo p  p u b lic  b a n k  p ro g ram s  th a t  f a c ilit a te  e m p lo y e e  o w n e r s h ip  
o f  e n te rp r is e , e s p e c ia lly  o f  lo c a l b a n k s , a n d  in s t itu te  lo a n  p ro g ram s  
th a t  e n c o u ra g e  lo c a l re s id e n t s  to  b u y  lo c a l b a n k s  th a t  w o u ld  
o th e rw is e  b e  a c q u ire d  b y  la rg e  p r iv a te  n a t io n a l in s t itu t io n s .

•	 C re a te  “n a t io n a l e c o n o m ic  d is t re s s ” p ro g ram s  th a t  p u t  “b a c k s to p s ” 
in  p la c e  p r io r  to  e m e rg e n c ie s , in c lu d in g  p la n s  fo r  “n a t io n a liz a t io n ” 
o r  a c q u is it io n  o f  e q u it y  s t a k e s  in  la rg e  in s t itu t io n s  th a t  a re  “to o  b ig  
to  f a il” (s e e  P o lic y  A ).

•	 D e v e lo p  a  p u b lic  b a n k in g  c o m p o n e n t  in  p la n s  fo r  d e a lin g  w ith  
c lim a te  c h a n g e , p a r t ic u la r ly  fo r  fi n a n c in g  th e  re t ire m e n t  o f  c a rb o n  
in te n s iv e  e n e rg y  a s s e t s  a n d  c e s s a t io n  o f  e x t r a c t iv e  a c t iv it ie s .

M a n y  c i t i z e n s  v ie w  b a n k in g  t h r o u g h  t h e  le n s e s  o f  s a v in g  a n d  
b o r r o w in g , a n d  t h o s e  a r e  in d e e d  a m o n g  t h e  m o s t  c o m m o n  
f u n c t io n s  o f  lo c a l  b a n k s . A  b r ie f  d e t o u r  t h r o u g h  t h e  h is t o r y  o f  s a v in g  
a n d  b o r r o w in g  r e v e a ls  l i t t le  t id b i t s  l ik e  t h a t  t h e  U S  P o s t a l  S e r v ic e  w a s  
o n c e  a  s ig n ifi c a n t  s a v in g s  in s t i t u t io n ; t h a t  t h e r e  a r e  la r g e  “b a n k s  f o r  
b a n k s ;”  a n d  t h a t  c r e d i t  u n io n s  g r e w  o u t  o f  p e r io d s  o f  d is t r u s t  o f  b a n k s  
a n d  in t e r e s t  in  c o o p e r a t iv e  in s t i t u t io n s . T h e r e  a r e  a ls o  m a t t e r s  t h a t  
r e la t e  t o  “c e n t r a l  b a n k s ” (l ik e  t h e  F e d e r a l  R e s e r v e ) a n d  “d e v e lo p m e n t  
b a n k s ” t h a t  s e r v e  o t h e r  e c o n o m ic  p u r p o s e s .

I t  w a s  n o t  e a s y  d is c u s s in g  t h is  m a t t e r  o f  p u b lic  b a n k in g  w it h o u t  
r e f e r e n c e  t o  m a t t e r s  o f  s c a le  a n d  f u n c t io n . S o m e  t h o u g h t  t h e  f o c u s  
s h o u ld  b e  o n  a  “n a t io n a l  b a n k ” o r  a  s y s t e m  o f  “n a t io n a liz e d  b a n k s .”  
O t h e r s  p r e f e r r e d  t o  lo o k  a t  c r e a t io n  o f  s t a t e  a n d  lo c a l  s y s t e m s  o f  
b a n k in g , p a r t ic u la r ly  in  p a r t s  o f  t h e  U n i t e d  S t a t e s  n o t  w e ll  s e r v e d  b y  
t h e  la r g e  b a n k in g  in s t i t u t io n s  t h a t  n o w  d o m in a t e  b a n k in g .

I t  i s  e a s y  t o  g e t  lo s t  in  t h e  d e t a i ls  o f  w h e t h e r  o r  n o t  s u c h  n e w  s y s t e m s  
s h o u ld  p a r t ic ip a t e  in  t h e  F e d e r a l  D e p o s i t  In s u r a n c e  C o r p o r a t io n  
(F D IC ) o r  b e  p a r t  o f  t h e  F e d e r a l  R e s e r v e  s y s t e m . O r  f o r  m a t t e r, 
s h o u ld  p u b lic  b a n k s  b e  “ f u ll -s e r v ic e ” b a n k s  o ff e r in g  t h e  f u ll  a r r a y  o f  
s e r v ic e s  o r  c o n fi n e  t h e m s e lv e s  t o  a  n a r r o w e r  b a n d  o f  f u n c t io n s  t h a t  
s e r v e  r e c o g n iz e d  lo c a l  n e e d s?  P a r t ic ip a n t s  in  o u r  d e v e lo p m e n t a l  
d is c u s s io n s  c a m e  u p  w it h  t h e  f o l lo w in g  d is c u s s io n  id e a s :

A s  w it h  P o lic y  D  (r e o rg a n iz in g  c o r p o r a t e  a c t iv it y ), t h e  o u t lin e s  o f  t h is  p o lic y  
a r e  a  m a jo r  d e p a r t u r e  f r o m  h o w  b a n k in g  in  t h e  U n it e d  S t a t e s  h a s  t a k e n  
p la c e . S o m e  m a y  f e e l t h a t  t h e  d e p a r t u r e  is  t o o  g r e a t  f o r  a  m a r k e t  e c o n o m y . 
O th e r s  m a y  b e  m o re  c o n c e r n e d  a b o u t  h o w  t h e s e  c h a n g e s  m ig h t  a ff e c t  
t h e  s t a n d in g  o f  t h e  U n it e d  S t a t e s  a s  a  w o r ld  e c o n o m ic  p o w e rh o u s e . In  
t h a t  lig h t , p u b lic  b a n k in g  m ig h t  b e  s e e n  a s  a  “d e v o lu t io n ” t h a t  c r e a t e s  a  
n e t w o r k  o f  p o w e r f u l s t a t e  e c o n o m ie s  a n d  le a v e s  b e h in d  m a n y  o t h e r  s t a t e s  
a s  “b a c k w a te r s .”  
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T h e  d is c u s s io n s  th a t  d e v e lo p e d  th e  d iff e re n t  p o lic ie s  a n d  p o s s ib ilit ie s  d e s c r ib e d  o n  th e  p re c e d in g  
p a g e s  o f  th is  d is c u s s io n  g u id e  a ls o  g e n e ra te d  a  n u m b e r  o f  o th e r  id e a s  th a t  m a y  b e  w o r th y  o f  
a d d it io n a l e x p lo r a t io n . O u r  la s t  d is c u s s io n  s e r ie s  d id  n o t  r e je c t  th e s e  “o th e r ” c o n c e p t s , b u t  th o s e  
p a r t ic ip a n t s  d id  n o t  fe e l t h a t  th e y  c o u ld  fu lly  d e v e lo p  th e s e  c o n c e p t s  in  w a y s  c o n s is te n t  w ith  th e  
o th e r  m a te r ia l in  th is  s u p p le m e n t . In  s o m e  c a s e s  th e re  w a s  s o m e  c o n fu s io n  a b o u t  w h e th e r  th e  
r e g u la to r y  f r a m in g  w a s  in d e e d  fo c u s e d  o n  re g u la t io n  o f  th e  e c o n o m y  o r  w h e th e r  it  w a s  b e t te r  
a d d re s s e d  in  o th e r  IF  d is c u s s io n  m a te r ia ls .  T h e s e  o th e r  c o n c e p t s  in c lu d e d  th e  fo llo w in g :

S t r e n g t h e n  L in k  B e t w e e n  N a t i o n a l  
E c o n o m i c  I n t e r e s t  a n d  N a t i o n a l  S e c u r i t y

•	 R e v ie w  a n d  s a n c t io n  f o rm a t io n  o f  e n t it ie s  a n d  c o m p le t io n  o f  
t r a n s a c t io n s  b a s e d  o n  w h e th e r  t h e y  m a k e  t h e  n a t io n  m o re  s e c u r e  in  
t h e  b r o a d e s t  t e rm s .

•	 R e v is it  in t e r n a t io n a l t r a d e  a g r e e m e n t s  w it h  t h e s e  c r it e r ia  in  m in d .
•	 F r e q u e n t  r e v ie w  o f  im p a c t s .

P r o t e c t  t h e  R e g u la t o r s  f r o m  P o l i t i c s
•	 P r o t e c t  w h is t le -b lo w e r s .
•	 D r a w  a p p o in t e e s  f r o m  r e c o m m e n d a t io n s  o f  n e u t r a l b o d ie s , n o t  e le c t e d  
o ffi c ia ls .

•	 R e ly  o n  e x p e r t  a d v is o r y  b o d ie s  f o r  a n t ic ip a to r y  t h in k in g  a n d  r e v ie w .

G e t  G o v e r n m e n t  O u t  o f  t h e  E c o n o m y
•	 L e t  t h e  m a r k e t  w o r k  in  a n  u n fe t t e r e d  w a y .
•	 A b o lis h  t h e  F e d e r a l R e s e r v e .
•	 A b o lis h  o r  d o w n s iz e  m o s t  r e g u la to r y  a g e n c ie s  t h a t  r e g u la t e  fi n a n c ia l  
in s t it u t io n s , t r a n s a c t io n s , a n d  e c o n o m ic  a c t iv it y .

B r o a d e n  P u b l i c  P a r t i c i p a t i o n  i n  R e g u la t i o n  
(th e  fo c u s  o f  a  s e p a r a te  s u p p le m e n t)

•	 M o re  c it iz e n  r e p r e s e n t a t io n  o n  r e g u la to r y  b o a rd s  a n d  c o m m is s io n s .
•	 E x p a n d  a b ilit y  o f  s t o c k h o ld e r s  a n d  s t a k e h o ld e r s  t o  m e a n in g fu lly  
p a r t ic ip a t e  in  c o r p o r a t e  g o v e r n a n c e .

•	 G r a n t  “s t a n d in g ” t o  r e p r e s e n t a t iv e s  o f  c it iz e n  a d v o c a c y  g r o u p s  in  m o s t  
r e g u la to r y  p r o c e e d in g s .
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