Liên tiếp trong tuần qua, Công ty Dịch vụ Đầu tư Moody’s đã đưa ra hàng loạt quyết định hạ triển vọng tín nhiệm của một số quốc gia và tổ chức tài chính tại khu vực euro. Ngày 23/7/2012, Moody’s ra quyết định hạ triển vọng của CHLB Đức, Hà Lan và Luxembourg xuống mức tiêu cực xuất phát từ rủi ro phải tiếp tục cứu trợ các nước châu Âu sau khi ba quốc gia này tái khẳng định cam kết hỗ trợ các nước thành viên khó khăn. Đây là ba nền kinh tế lớn và ổn định nhất trong khu vực euro, riêng kinh tế Đức chiếm 30%. Ngày 24/7, Moody&apos;s hạ triển vọng của Quỹ bình ổn tài chính châu Âu (EFSF) xuống mức tiêu cực, đồng thời cảnh báo quỹ cứu trợ trị giá 500 tỷ euro này có thể mất vị trí xếp hạng tín nhiệm cao nhất Aaa hiện nay trong vòng 12-18 tháng tới, nếu tình hình kinh tế các nước lớn trong khu vực tiếp tục xấu đi. Ngày 25/7, Moody&apos;s tiếp tục hạ triển vọng của 17 ngân hàng Đức xuống mức tiêu cực, bao gồm một số ngân hàng được nhà nước bảo vệ, và những ngân hàng đang lâm vào tình cảnh khó khăn hơn kể từ sau khủng hoảng tài chính năm 2008 trong bối cảnh khủng hoảng kinh tế châu Âu hiện nay. Thậm chí Moody’s cảnh báo, có thể cắt giảm thêm triển vọng của các ngân hàng, nếu mức tín nhiệm của các chính quyền trung ương và địa phương Đức tiếp tục xấu đi, đây là những nơi bảo lãnh nợ cho nhiều ngân hàng. 

Trong những quyết định trên, việc đưa ra triển vọng tiêu cực của 3 nền kinh tế hàng đầu tại khu vực euro vốn đang có mức tín nhiệm cao nhất Aaa đã gây chấn động dư luận và các thị trường tài chính toàn cầu. Khi đưa ra quyết định này, Moody’s đã trích dẫn một số rủi ro gia tăng mà các nước có mức tín nhiệm Aaa phải gánh chịu chi phí hỗ trợ Tây Ban Nha và có thể cả Italia. Moody’s cũng chỉ ra nguy cơ lớn về khả năng Hy Lạp từ bỏ đồng euro, mở màn cho hàng loạt cú sốc trong khu vực tài chính và áp lực thanh khoản kèm theo lên các quốc gia và ngân hàng mà các nhà tạo lập chính sách chỉ có thể kiềm chế phần nào với chi phí rất cao. 

Chốt phiên giao dịch ngày 23/7, đồng euro tuột dốc và chỉ đổi được 94,24 yên (giảm 0,7%), mức thấp nhất kể từ tháng 11/2000; đồng tiền chung này cũng giảm 4 phiên liên tiếp so USD với 1 euro đổi được 1,2067 USD (giảm 6% trong năm nay) sau khi lãi suất trái phiếu chính phủ Tây Ban Nha tăng trở lại lên 7,565%, mức cao nhất kể từ năm 1996, lãi suất trái phiếu chính phủ Italia kỳ hạn 10 năm là 6,426%, mức cao nhất kể từ ngày 19/01 vừa qua. 

Chi phí vay mượn của Tây Ban Nha lại tăng một cách không bền vững với lãi suất trái phiếu thời hạn 10 năm vẫn ở mức trên 7,5%, làm tăng lo ngại là quốc gia này phải cần đến mức hỗ trợ vượt quá khả năng và sự sẵn sàng của các đối tác châu Âu. Trong đợt đấu giá 3,05 tỉ euro trái phiếu ngắn hạn 3 vào ngày 24/7, lãi suất trái phiếu kỳ hạn 3 tháng lên tới 2,43% từ mức 2,36% trong phiên đấu thầu ngày 26/6, lãi suất kỳ hạn 6 tháng lên tới 3,69% từ 3,24% trong tháng trước. Các nhà phân tích cho rằng, lãi suất trái phiếu trong tháng 8 sẽ tiếp tục tăng. Nếu lãi suất tiếp tục tăng, Tây Ban Nha không thể huy động được nguồn tài chính trên thị trường. 

Sau quyết định của Moody’s, CHLB Đức bắt đầu phối hợp với Hà Lan và Luxembourg tìm kiếm sự cần thiết phải bảo vệ nền tảng kinh tế, cố gắng gạt bỏ cảnh báo là chi phí hỗ trợ các đối tác khu vực euro có thể hủy hoại mức tín nhiệm quốc gia, đồng thời giảm áp lực thị trường sau thông tin Tây Ban Nha có thể là thành viên tiếp theo phải xin hỗ trợ tài chính toàn diện. 

Lo ngại về Tây Ban Nha tăng lên sau khi Ngân hàng Trung ương (NHTW) Tây Ban Nha thông báo, GDP quí 2 tại quốc gia này giảm 0,4% so quí 1, GDP năm 2012 sẽ giảm 1,5% và năm 2013 vẫn u ám với mức suy giảm 0,5%. Trong khi đó, các nhà phân tích cho rằng, GDP của Tây Ban Nha sẽ giảm 2,1% trong năm 2012 và giảm 3,1% trong năm 2013. Các nhà đầu tư lo ngại về tác dụng hạn chế của các giải pháp hỗ trợ do chính sách thắt lưng buộc bụng và giảm mạnh thâm hụt ngân sách có nguy cơ kéo dài tình trạng suy thoái, tỉ lệ thất nghiệp ngày càng tăng và có thể lên tới 24,6% vào cuối năm nay. 

Khả năng phải cứu trợ Tây Ban Nha đang khiến châu Âu lo ngại do chi phí cứu trợ sẽ vượt quá tiềm lực tài chính sẵn có của các quĩ hỗ trợ. Ngoài ra, các thị trường tài chính và nhà đầu tư cũng ngày càng bất an về tình hình Italia, nền kinh tế thức ba trong khu vực euro. Hoạt động kinh tế của Italia tiếp tục đình trệ, nợ công tại quốc gia này sẽ sớm vượt con số 2.320 tỉ USD hiện nay. Theo báo cáo mới nhất của NHTW Italia, GDP dự báo giảm 2% trong năm nay, tỉ lệ thất nghiệp tiếp tục tăng và có thể lên tới 11% vào năm 2013.  

Theo ước tính, tổng mức trợ giúp cho Tây Ban Nha và sau này có thể cả Italia sẽ lên tới 700 tỉ euro, số tiền vượt quá khả năng của khu vực đồng tiền chung euro do qui mô kinh tế của hai quốc gia này lớn hơn nhiều so với ba trường hợp trước đây gồm Hy Lạp, Ireland và Bồ Đào Nha với tỉ trọng vẻn vẹn 6% trong nền kinh tế khu vực euro, chỉ bằng ½ qui mô kinh tế của Tây Ban Nha. Do tiềm lực tài chính lớn và trái phiếu chính phủ Đức vẫn là nơi ẩn náu an toàn của các nhà đầu tư, CHLB Đức chỉ phải trả lãi suất rất thấp và cho vay lại với lãi suất cao, nên CHLB Đức có thừa khả năng để hỗ trợ các nước trong khu vực euro, nhưng biện này rất khó được cử tri Đức tán thành. 

Nhằm trấn an thị trường, ngày 26/7, Chủ tịch ECB, Mario Draghi cho biết, các nhà tạo lập chính sách sẽ làm tất cả để bảo vệ khu vực euro. Theo đó, ECB sẽ cân nhắc mua lại các khoản nợ nhằm giảm chi phí vay nợ của Tây Ban Nha và Italia. Tuy nhiên, các nhà phân tích cho rằng, biện pháp này chỉ có tác động ngắn hạn do ECB không thể mua toàn bộ các tài sản tài chính trong khu vực euro để tăng cung tiền do vướng mắc về mặt pháp lý, Hiệp ước châu Âu cấm ECB đi vay hộ cho các chính phủ.   
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