 

  

Từ tháng 11/2011 đến tháng 02/2012, ECB đã bơm trên 1.000 tỉ euro để tái cấp vốn cho khoảng 800 ngân hàng với lãi suất 1%. Trong thời gian này, nhiều ngân hàng trong khu vực đã dành phần lớn nguồn vốn vay để mua thêm trái phiếu chính phủ nhằm hưởng chênh lệch lãi suất, riêng các ngân hàng Tây Ban Nha và Italia đã lần lượt tăng lượng trái phiếu nắm giữ thêm 68 tỉ euro và 54 tỉ euro, trong khi trước đó chật vật dùng mọi cách để bán ra. Động thái này đã giúp chính phủ Tây Ban Nha và Italia giảm chi phí vay vốn, và chưa phải nhờ cậy vào các đối tác như trường hợp Hy Lạp, nhưng lại tăng thêm rủi ro mới là trói buộc các ngân hàng với số phận của chính phủ. 

Theo đánh giá của các chuyên gia kinh tế, lượng tiền lớn mà ECB tái cấp vốn cho các ngân hàng trong khu vực chỉ có thể trấn an thị trường trong vài tháng đầu năm 2012, mà không phải là giải pháp dài hạn. Các đợt chào bán trái phiếu gây thất vọng của chính phủ Tây Ban Nha trong những ngày qua là dấu hiệu cho thấy, sự yên ắng hiện tại chỉ là tạm thời trước khi "cơn bão" nợ công châu Âu lại tiếp tục hoành hành. 

Ngay từ đầu tháng tư, các ngân hàng Barclays, Société Générale, Credit Suisse và nhiều ngân hàng khác đã đưa ra thông báo bày tỏ lo ngại. Theo nhận định của Société Générale, mối liên kết giữa rủi ro ngân hàng và rủi ro quốc gia đã tăng lên đáng kể do Tây Ban Nha và Italia đang vật lộn với suy thoái trong khi phải cắt giảm chi tiêu và tăng thuế để giảm thâm hụt, làm tăng mức độ rủi ro của các ngân hàng. 

Trong khi mở rộng hầu bao cho các chính phủ, các ngân hàng dường như không cho vay để thúc đẩy sản xuất kinh doanh do đang chất gánh nặng về tài sản cầm cố sau khi bong bóng bất động sản xì hơi. Chuyên gia chiến lược Laurent Fransolet thuộc Barclays Capital cho rằng, niềm tin của nhà đầu tư bắt đầu tàn lụi sau vài tháng ngắn ngủi và đang chuyển sang trạng thái bi quan. 

Tại Tây Ban Nha, động thái của các ngân hàng trong nước tuy đã giúp chính phủ nhanh chóng thoát khỏi vòng xoáy của đợt suy thoái thứ hai trong 3 năm qua vốn đang hoành hành quốc gia này, song lãi suất trái phiếu chính phủ tăng lên mức cao nhất kể từ tháng 01/2012 đang làm dấy lên lo ngại về một cuộc khủng hoảng tài chính mới tại châu Âu sau khi tạm lắng, thị trường chứng khoán trên toàn khu vực có xu hướng giảm mạnh. 

Cuối tuần trước, thị trường chứng khoán Mỹ và châu Âu suy giảm do lo ngại về sự tái diễn khủng hoảng do khoảng ¼ lượng trái phiếu 10 năm của Tây Ban Nha không tìm được người mua, đẩy lãi suất tăng trở lại lên 5,74% từ 4,6% vào tháng 01/2012, khi các ngân hàng sử dụng khoản vay tái cấp vốn từ ECB để mua thêm trái phiếu chính phủ. Trong phiên giao dịch ngày 10/4 (thứ ba), lãi suất trái phiếu chính phủ Tây Ban Nha tiếp tục tăng lên 5,94%, làm tăng thêm chênh lệch so với trái phiếu cùng loại của chính phủ Đức lên 4,301 điểm phần trăm.  

Tương tự, lãi suất trái phiếu chính phủ Italia và Bồ Đào Nha cũng tăng mạnh, làm dấy lên lo ngại các ngân hàng sẽ không mua thêm trái phiếu chính phủ khi chương trình cho vay tái chiết khấu từ ECB dừng lại. 

Các nhà đầu tư nước ngoài, từ Trung Quốc đến các ngân hàng, cũng tránh trái phiếu chính phủ Italia và Tây Ban Nha. Trước đây, Cục Dự trữ liên bang Mỹ và NHTW Anh vốn đã đẩy mạnh cung tiền với lãi suất thấp cho các ngân hàng và thị trường nhằm cân bằng sự thay đổi đột ngột tại châu Âu, thì nay cũng bắt đầu phải giúp các định chế tài chính hạn chế rủi ro. Các ngân hàng Pháp và Đức tuy có mua trái phiếu của các chính phủ châu Âu, nhưng với số lượng nhỏ. 

Nhìn chung, Italia và Tây Ban Nha đã bán được khá nhiều trái phiếu đã phát hành trong năm nay, nhưng vấn đề là ai sẽ mua nếu tiếp tục phát hành thêm, lãi suất tăng sẽ làm tăng rủi ro quốc gia. Nếu điều này xảy ra, các vấn đề sẽ gợn sóng trở lại tại các ngân hàng Italia và Tây Ban Nha cũng như khu vực ngân hàng châu Âu, thậm chí tại những ngân hàng vốn đã tranh thủ bán nhiều tỉ trái phiếu chính phủ Italia và Tây Ban Nha nhưng vẫn còn lại một phần trên sổ sách.   

Với tỉ lệ thất nghiệp gần 23,6% và trên 50% thanh niên không có việc làm, dư luận lo ngại các biện pháp khắc khổ có thể gây ra tác dụng ngược, tiếp tục kìm hãm tăng trưởng và tạo ra vòng luẩn quẩn. Một số nhà đầu tư cho rằng, cuối cùng thì Tây Ban Nha cũng sẽ theo gót Hy Lạp, Ireland và Bồ Đào Nha là phải cầu cứu ECB và các tổ chức tài chính quốc tế. 

           Tại Italia, Thủ tướng  Mario Monti đã trấn an thị trường bằng cách đưa ra kế hoạch khắc khổ với mức cắt giảm 30 tỉ euro nhằm giảm nợ ngân sách vốn đang chiếm 120% GDP. Tuy nhiên, GDP quý 1/2012 của Italia giảm 1% so quí trước, tỉ lệ thất nghiệp lập kỷ lục mới 9,4%, tăng 0,2% so tháng trước và 0,4% so tháng 12/2011. 

         Ngoài Tây Ban Nha và Italia, các nền kinh tế khác tại khu vực euro cũng mất dần động lượng và tiếp tục suy giảm so với cuối năm 2011, trái với hy vọng của ECB và EU là biện pháp thắt chặt ngân sách sẽ giải cứu được châu Âu. Người ta chưa thấy tác dụng rõ ràng của các đợt tái cấp vốn từ ECB, mà chỉ chứng kiến tình hình thu nhập và việc làm ngày càng xấu đi, các biện pháp khắc khổ với hy vọng cắt giảm nợ công và bội chi ngân sách không phải là biện pháp thích hợp vào thời điểm này. 

 

        Đối với các ngân hàng, việc hạn chế cho vay khu vực sản xuất cũng có tác dụng ngược là doanh nghiệp không thể phục hồi sản xuất để tạo việc làm và thu nhập cho người lao động cũng như đóng góp cho ngân sách quốc gia. Kết cục là, các ngân hàng tiếp tục ôm thêm nhiều nợ chính phủ và doanh nghiệp. 

Quang Hải 
 

