   Ngày 13/9/2012 , Ngân hàng Trung ương Mỹ (Fed) đã quyết định tung gói kích thích kinh tế mới QE3 nhằm thúc đẩy tăng trưởng kinh tế vốn đang trì trệ. Theo kế hoạch này, hàng tháng Fed sẽ mua 40 tỷ USD chứng khoán thế chấp mua nhà và các tài sản khác; đồng thời, gia hạn thời hạn duy trì lãi suất chính ở mức gần 0% từ cuối năm 2014 tới ít nhất là giữa năm 2015. Mục tiêu chính của QE3 là thúc đẩy tiêu dùng và giảm thất nghiệp, đây cũng là mục tiêu hàng đầu của chính sách tiền tệ tại Mỹ, nhất là khi cuộc bầu cử Tổng thống sắp đến gần. 

Tuy nhiên, cũng như hai gói kích thích tăng trưởng trước đây, tác dụng của QE3 còn khiêm tốn do suy thoái kinh tế toàn cầu, trong khi hầu như toàn thế giới đều phụ thuộc vào xuất khẩu, chủ yếu sang thị trường Mỹ, mỗi động thái của Fed đều được các nước theo dõi sát sao để kịp thời nắm bắt cơ hội tại thị trưởng Mỹ, các thị trường chứng khoán thế giới có dấu hiệu tăng điểm sau mỗi lần nới lỏng tiền tệ tại Mỹ. Vì thế, gói QE3 tuy có cải thiện nhu cầu sức mua tại Mỹ và thúc đẩy sản xuất trong nước, nhưng các doanh nghiệp Mỹ vẫn bị hàng nhập khẩu giá rẻ lấn lướt, nhất là từ Trung Quốc và một số nền kinh tế mới nổi khác. Thị trường lao động vẫn ảm đạm, mặc dù tỉ lệ thất nghiệp trong tháng 8 đã giảm 0,2% từ 8,3% trong tháng 7.  

Do hầu như các nước đều phụ thuộc vào xuất khẩu sang thị trường Mỹ, nên gói QE3 không làm cho USD giảm sâu. Các ngân hàng trung ương (NHTW) sẽ cân nhắc nới lỏng tiền tệ, thậm chí NHTW châu Âu đã hành động ngay từ khi Fed đang thảo luận về gói QE3. Do thu nhập bình quân đầu người quá cao, nên châu Âu rất khó cải thiện năng lực cạnh tranh và đẩy mạnh xuất khẩu để có thể thoát khỏi khủng hoảng, nên động thái nới lỏng tiền tệ của NHTW châu Âu không gây trở ngại đáng kể cho gói QE3. Trong khi đó, Trung Quốc đang đối mặt với đà suy giảm tăng trưởng kinh tế sau 3 thập kỷ tăng trưởng ngoạn mục nhưng thiếu cân bằng và đang cân nhắc biện pháp phục hồi tăng trưởng lên khoảng 8%, trong đó chính phủ đã chỉ thị cho NHTW Trung Quốc nới lỏng tiền tệ, mặc dù động thái này sẽ tăng thêm rủi ro cho kinh tế trong nước. Đối với Trung Quốc, QE3 của Mỹ sẽ dẫn tới sự mất giá của USD so với nhân dân tệ, nhưng cũng làm tăng giá hàng hóa và gây áp lực lạm phát cho Trung Quốc do quốc gia này vẫn phải nhập khẩu lương thực và dầu mỏ, trong khi Mỹ là nước xuất khẩu lương thực lớn nhất thế giới. Vì thế, Trung Quốc sẽ thận trọng trong việc nới lỏng tiền tệ để tránh xảy ra căng thẳng thương mại với Mỹ và các nước phát triển. Hơn nữa, giảm giá nhân dân tệ cũng khó thúc đẩy xuất khẩu do nhu cầu của thế giới về hàng hóa của Trung Quốc đang giảm mạnh. Nhiều chuyên gia quốc tế cho rằng, Trung Quốc nên ưu tiên tăng tiêu dùng trong nước để bù đắp sự suy giảm xuất khẩu, góp phần cải thiện thu nhập để nâng cao chất lượng tăng trưởng. Tăng tiêu dùng trong nước sẽ tránh bất ổn xã hội do GDP tăng thấp, nhưng làm giảm giá nhiều mặt hàng và giảm nhẹ căng thẳng trên thị trường bất động sản, có tác động tích cực đối với tăng trưởng kinh tế toàn cầu. Trong trường hợp này, giá cả các mặt hàng nguyên nhiên liệu đầu vào trên thị trường thế giới sẽ giảm đáng kể trong những năm tới. Tuy nhiên, với tham vọng nhanh chóng trở thành nền kinh tế số một trên thế giới, Trung Quốc có nhiều khả năng sẽ vẫn kiềm chế tiêu dùng trong nước, nếu có cũng chỉ tạm thời khuyến khích tiêu dùng trong nước để giáp bớt lượng hàng tồn kho khổng lồ hiện nay, sau đó lại thúc đẩy tăng trưởng, và nhu cầu nhập khẩu nguyên nhiên liệu của quốc gia này sẽ tăng trở lại, làm tăng mặt bằng giá cả trên toàn cầu.   

Đối với Fed, cải thiện thị trường lao động và ổn định tiền tệ cũng là động lực để giảm dần mức thâm hụt. Mặc dù mức thâm hụt tài khoản vãng lai đã ổn định ở mức 3% từ năm 2009 nhờ nỗ lực hạn chế nhập khẩu, nhưng nhu cầu trong nước vẫn tăng chậm. Cho tới nay, nợ công của Mỹ đã lên tới 16.000 tỉ USD, chiếm 100% GDP, chưa kể số nợ không có khả năng thanh toán, điều này buộc Mỹ phải cắt giảm mạnh chi tiêu, nhất là chi phí quốc phòng, tỉ lệ lao động trong khu vực công, đồng thời tăng thuế thu nhập. Vì thế, lựa chọn của Fed là giảm đồng thời thâm hụt ngân sách và tỉ lệ thất nghiệp, mặc dù phải hy sinh một phần tăng trưởng trong ngắn hạn, nhưng đó là xu hướng chung về tình trạng kinh tế yếu ớt trên toàn cầu. Tuy nhiên, chính phủ Mỹ sẽ cân nhắc tiếp tục bơm thêm tiền vào nền kinh tế một cách thận trọng để duy trì lãi suất thấp và tăng thu nhập, trong khi phải đồng thời xóa bỏ các ưu đãi về thuế. 

Như vậy, các gói kích thích tăng trưởng của Fed có mục tiêu rõ ràng và kinh tế Mỹ đang phục hồi dần, mặc dù quá chậm chạp do phần lớn các nền kinh tế còn lại trên thế giới đều dựa vào nhu cầu nhập khẩu của Mỹ và cũng lại hạ giá bản tệ. 
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