Trước sức ép nền kinh tế Mỹ có khả năng rơi vào suy thoái, trong phiên họp ngày 11/12/2007 vừa rồi, FED đã quyết định cắt giảm lãi suất chủ đạo từ mức 4,5% xuống 4,25%, đây là lần cắt giảm thứ 3 liên tiếp trong năm nay nhằm hỗ trợ cho nền kinh tế Mỹ trải qua thời kỳ khủng hoảng bắt đầu từ tháng 08/2007. Bên cạnh việc cắt giảm lãi suất định hướng, trong phiên họp này FED cũng đã quyết định cắt giảm lãi suất chiết khấu đi 25 điểm phần trăm xuống còn 4,75%. 
Tuy nhiên, những diễn biến gần đây của kinh tế Mỹ cho thấy vẫn có những nhân tố hỗ trợ cho việc giữ nguyên lãi suất của FED, cụ thể: 
Trước hết là số liệu về việc làm trong tháng 11/2007 của Mỹ. Bộ Lao động Mỹ cho biết trong tháng 11/2007, Mỹ có thêm 94.000 công việc mới và tỷ lệ thất nghiệp vẫn giữ ở mức 4,7% như trong tháng trước, một báo cáo của chính phủ Mỹ phát đi hôm thứ 6 cũng cho biết kinh tế Mỹ mặc dù đang chậm lại, nhưng sẽ không rơi vào suy thoái. Tổng doanh số bán lẻ của Mỹ tháng 11/2007 được ước tính là tăng nhiều hơn so với tháng 10, một phần là do doanh số bán hàng của các hãng bán lẻ lớn được cải thiện đáng kể. Theo dự báo của các nhà kinh tế tại Reuters thì doanh số bán lẻ trong tháng 11/2007 sẽ tăng 0,6% so với tháng 10/2007 (tháng 10/2007 tăng 0,2%). 
Thứ hai, áp lực lạm phát cũng đang gia tăng mặc dù giá dầu trong tháng 11/2007 đã có chiều hướng giảm -5,7% trong khi tháng 10 tăng 17,2% nhưng đây vẫn là mức rất cao, ngoài ra tình hình lạm phát tăng cao tại Trung Quốc - đối tác thương mại lớn nhất của Mỹ - cũng đang gây áp lực lạm phát đối với Mỹ. Theo một khảo sát của Reuters và trường đại học Michigan, chỉ số lòng tin người tiêu dùng được dự báo trong tháng 12/2007 giảm xuống mức 74,5 từ mức 76,1 của tháng 11/2007. Đây là tháng thứ ba liên tiếp sụt giảm từ tháng 10/2007, báo hiệu những lo lắng về lạm phát đang gia tăng kể cả tăng trưởng kinh tế Mỹ có chậm lại. 
Cuối cùng là việc Tổng thống Mỹ G. Bush hôm thứ 5 tuần trước đã đề xướng một kế hoạch nhằm hỗ trợ cho thị trường nhà đất, trong đó, những người vay cầm cố nhà có đủ ba điều kiện: (i) có rủi ro tín dụng có thể chấp nhận được; (ii) có những khoản vay phát sinh từ 01/01/2005 đến 31/07/2007; (iii) chứng minh được rằng: họ đang sinh sống trong nhà của mình và nếu lãi suất bị điều chỉnh cao hơn họ sẽ không có khả năng chi trả các khoản nợ, thì những người này sẽ được áp dụng mức lãi suất cố định trong kỳ hạn 5 năm. Kế hoạch này do Bộ Ngân khố Mỹ đề xuất trong cuộc trao đổi với những công ty hàng đầu trong ngành công nghiệp cho vay thế chấp, theo dự kiến nó có thể cứu nguy cho khoảng 750.000 người trong số 2 triệu người vay thế chấp dưới tiêu chuẩn có nguy cơ bị mất nhà. Tuy nhiên, tác động này theo đánh giá là không nhiều bởi đây mới chỉ là những đề xuất của Tổng thống Bush và Bộ Ngân khố Mỹ với các công ty cho vay thế chấp. 
Với những diễn biến trên, FED có lí do để giữ nguyên lãi suất trong phiên họp vừa rồi. Tuy nhiên, thực tế đã không như thế, bởi sự căng thẳng trên thị trường cho vay thế chấp có dấu hiệu gia tăng trong mấy tuần gần đây đã tạo một áp lực lớn hơn hết lên quyết định hạ lãi suất của FED. Điều này càng chứng tỏ, cuộc khủng hoảng của thị trường nhà đất sẽ còn tiếp tục ảnh hưởng sâu hơn nữa đến kinh tế Mỹ và có thể đưa kinh tế Mỹ rơi vào suy thoái. 
Mặc dù, đa số các chuyên gia kinh tế dự đoán FED sẽ cắt giảm lãi suất chủ đạo 0,25% (theo khảo sát của hãng Bloomberg, trong số 124 chuyên gia được hỏi có tới 115 người cho rằng FED sẽ cắt giảm 0,25% lãi suất chủ đạo, 7 người cho rằng FED sẽ cắt giảm lãi suất tới 0,5%), nhưng các nhà đầu tư vẫn hi vọng rằng FED sẽ có hành động mạnh mẽ hơn (chẳng hạn cắt giảm lãi suất chủ đạo đi 0,5%). Chính vì thế mà quyết định của FED đã làm cho các thị trường khá thất vọng, nên sau quyết định của FED được công bố, những diễn biến trái chiều đã xảy ra, cụ thể: Chỉ số công nghiệp DowJones đã giảm -294 điểm (tương ứng -2,1%). Theo sau sự sụt giảm trên thị trường New York, chỉ số Nikkei 225 cũng đã giảm -308 điểm (tương ứng -2%), giá vàng cũng giảm -1,4%. 
Tuy nhiên, sự giảm sút của thị trường chứng khoán cộng với việc FED giảm lãi suất đã khiến các nhà đầu tư chuyển hướng sang trái phiếu chính phủ Mỹ nhằm tìm kiếm một tài sản đầu tư an toàn hơn làm cho giá trái phiếu chính phủ tăng lên. Đồng USD giảm giá -0,7% so với đồng JPY (từ mức 1USD = 111,63 JPY ngày 10/12/2007 xuống 1USD = 110,85 JPY), nhưng lại tăng giá nhẹ (tăng 0,3%) so với đồng EUR (1EUR = 1,4670 USD từ 1EUR = 1,4712 USD ngày 10/12/2007) vào thứ ba, khi thị trường chứng khoán phố Wall sụt giảm sau quyết định cắt giảm lãi suất của FED. Giá dầu tại thị trường New York tăng 2,37% và giữ ở mức khoảng 90 USD/thùng vào ngày 11/12/2007. 
Mặc dầu kinh tế Mỹ đã tăng trưởng khá trong quý III/2007 với tốc độ tăng trưởng 4,9%. Nhưng với dấu hiệu không mấy khả quan trên thị trường nhà đất như đã đề cập đến ở trên, nhiều chuyên gia đang cảnh báo rằng kinh tế Mỹ sẽ tiến gần đến suy thoái. Và đây cũng sẽ là áp lực cho các quyết định chính sách của FED trong thời gian tới. Sau phiên họp này, FED cũng để ngỏ khả năng sẽ tiếp tục cắt giảm lãi suất, và một cuộc khảo sát được tiến hành cho thấy đa số những nhà môi giới của phố Wall đều dự đoán FED sẽ tiếp tục cắt giảm lãi suất trong phiên họp vào tháng 01/2008. 
Tăng Hiền 
Phòng PTKT&DB - VụCSTT 

