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Ανατομία της διεθνούς νομισματικής ισχύος των ΗΠΑ: 
ηγεμονία ή πρωτοκαθεδρία υπό όρους;

Κωνσταντίνος Χαζάκης*

Το διεθνές νομισματικό σύστημα χαρακτηρίζεται από αστάθεια αλλά και από 
αδυναμία παροχής διεθνών δημόσιων αγαθών, όπως η νομισματική σταθερότητα. 
Παράλληλα, η νομισματική ηγεμονία των ΗΠΑ διαβρώνεται από την ύπαρξη ση
μαντικών εγχώριων προβλημάτοιν της αμερικανικής οικονομίας, με άμεσες αρνη
τικές εκροές στην αξιοπιστία του δολαρίου ως νομίσματος συναλλαγής και απο
θησαύρισης. Το παρόν άρθρο επιχειρεί να αναδείξει τα τρωτά σημεία της αμερι
κανικής νομισματικής ισχύος, εδραζόμενο στη συγκριτική αξιολόγηση θεμελιω
δών οικονομικών δεικτών. Το βασικό συμπέρασμα της μελέτης είναι ότι απαιτού
νται νέες θεσμοποιημένες και μη μορφές συλλογικής διαχείρισης βασικών νομι
σματικών ζητημάτων, προκειμένου να εξασφαλιστεί σταθερότητα και προβλεψι- 
μότητα στις διεθνείς νομισματικές σχέσεις.

1. Το θεωρητικό υπόβαθρο της διεθνούς νομισματικής ηγεμονίας

Ένα από τα πλέον ακανθώδη και πολύπλοκα ζητήματα της διεθνούς 
πολιτικής οικονομίας, είναι η ανάλυση του περιεχομένου της ηγεμονικής 
συμπεριφοράς των ΗΠΑ στο παγκόσμιο οικονομικό σύστημα και ειδικό
τερα στη θεματική περιοχή των διεθνών νομισματικών σχέσεων (Chase- 
Dunn 1989).

Ήδη, από τις αρχές της δεκαετίας του 1970, αρκετοί συγγραφείς αμφι
σβήτησαν τη δυνατότητα των ΗΠΑ να παρέχουν ως κλασική ηγεμονική 
δύναμη, θεμελιώδη διεθνή δημόσια αγαθά, εξασφαλίζοντας σταθερότητα 
και ανάπτυξη στο διεθνές οικονομικό σύστημα (Calleo 1987). Ορισμένοι 
μάλιστα (I. Wallerstein 1984), επισήμαναν ότι μετά την κατάρρευση του 
συστήματος των σταθεριόν συναλλαγματικών ισοτιμιών (1971), έλαβε χώ-
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ρα η σταδιακή αλλά συνεχής μείωση βασικών πολιτικών/οικονομικών/τε- 
χνολογικών συνιστωσιόν της αμερικανικής ισχύος. Ο Barry Eichengreen δι
ευρύνοντας τη μελέτη του σε τρεις διαφορετικές φάσεις εξέλιξης του πα
γκόσμιου νομισματικού συστήματος (κλασικός κανόνας του χρυσού, περί
οδος Μεσοπολέμου και περίοδος ισχύος του συστήματος του Bretton 
Woods), κατέληξε στο συμπέρασμα (Eichengreen 1989: 258) ότι ‘η σχέση με
ταξύ της αγοραίας δύναμης της καθοδηγούσας οικονομίας και της σταθε
ρότητας του διεθνούς νομισματικού συστήματος, είναι πολύ πιο σύνθετη 
απ’ ότι έχει προταθεί από απλές εκδοχές της θεωρίας της “ηγεμονικής στα
θερότητας’”. Υποστήριξε λοιπόν (στο ίδιο: 287) ότι το διεθνές νομισματικό 
σύστημα ήταν πάντοτε ‘μετά-ηγεμονικό’, καθώς απαιτούνταν περισσότερα 
του ενός ισχυρά κράτη για τη διατήρηση της διεθνούς νομισματικής τάξης. 
Τέλος, ο Ρ. Kennedy (1987), επισημαίνοντας το πρόβλημα της ‘αυτοκρατο- 
ρικής υπερεξάπλωσης των ΗΠΑ’, υπογράμμισε ότι η μείωση της ηγεμονικής 
ισχύος οφείλεται στην ασυμμετρία που υπάρχει μεταξύ της, συνεχώς, διευ- 
ρυνόμενης διεθνούς ηγεμονικής στοχοθέτησης και των περιορισμένων πό
ρων/δυνατοτήτων του ηγεμονικού κράτους.1

Από την άλλη πλευρά, εξίσου σημαντικοί αναλυτές αμφισβήτησαν την 
παρακμή της οικονομικής ηγεμονίας των ΗΠΑ ως έναν καταστροφικό μύ
θο (Strange 1987: 552), υπογραμμίζοντας ότι δεν έχει επέλθει ουσιαστική 
μεταβολή των βασικών συνιστωσών διαμόρφωσης/άσκησης αυτής της ηγε
μονίας (Nye 1990). Ακόμη και νεο-γκραμσιανοί μελετητές, όπως οι Gill και 
Law (1988: 355), επισήμαναν ότι έχει λάβει χώρα μετάλλαξη του τρόπου 
άσκησης της αμερικανικής οικονομικής ηγεμονίας, καθώς εδράζεται σε 
σύνθετους οργανικούς-λειτουργικούς δεσμούς μεταξύ των μελών μιας διε
θνούς χρηματοοικονομικής ελίτ (Robinson 2004). Δεν είναι λίγοι μάλιστα 
οι συγγραφείς (Baker 2006: 24) που θεωρούν ότι η χρηματοοικονομική πα
γκοσμιοποίηση όχι μόνον δεν μείωσε την ισχύ των ΗΠΑ, αλλ’ αντιθέτως 
ενδυνάμωσε τη διεθνή νομισματική θέση της χώρας λόγω των νέων δυνα- 
τοτήτων/ευκαιριών που προέκυψαν στη διαμόρφωση της εθνικής πολιτικής 
των επιτοκίων αλλά και στον καθορισμό της συναλλαγματικής ισοτιμίας 
του δολαρίου. Ο Gowan (2001) μάλιστα, τόνισε ότι το υπουργείο Οικονο- 
μικών των ΗΠΑ χρησιμοποιεί συστηματικά και οργανωμένα τις διασυνδέ
σεις του με ισχυρές διεθνικές εταιρείες και οικονομικούς θεσμούς της Wall 
Street προκειμένου να πολλαπλασιάσει τις εκροές των νομισματικών του
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επιλογών προς όφελος των σκοπών του εθνικού συστήματος λήψης οικο
νομικών αποφάσεων. Η Simmons (2001: 591) επίσης υπογραμμίζει ότι η 
απελευθέρωση των ΗΠΑ από τις άτυπες (πλην όμως υπαρκτές) δεσμεύσεις 
του διεθνούς οικονομικού ηγεμόνα μετά το 1971, όχι μόνο δεν επέδρασε 
αρνητικά στην αμερικανική νομισματική ισχύ αλλ’ αντιθέτως επέτρεψε την 
επιβολή θεσμικών/κανονιστικών ρυθμίσεων σε βασικές χρηματοοικονομι
κές θεματικές περιοχές του παγκόσμιου συστήματος. Μπορεί, λοιπόν, ο 
Helleiner (1994: 134) να επισημαίνει ότι ‘η χρηματοοικονομική ισχύς των 
ΗΠΑ δεν έχει μειωθεί ως προς την ισχύ των άλλων κρατών, αλλά ως προς 
τις διαρκούς ισχυροποιούμενες παγκόσμιες χρηματαγορές’, ωστόσο η αρνη
τική ευρετική (για να χρησιμοποιήσουμε τον μεθοδολογικό όρο του I. 
Lakatos)2 του νεοκλασικού υποδείγματος οργάνωσης-λειτουργίας των διε
θνών νομισματικών σχέσεων (καθώς και των δομών συσσώρευσης/ανα
παραγωγής του κεφαλαίου που αυτό προσδιορίζει) παραμένει και μάλιστα 
όχι για να εγγυηθεί την παροχή των δημόσιων συλλογικών αγαθών από 
έναν ‘καλοκάγαθο ηγεμόνα’,3 αλλά μάλλον για να σηματοδοτήσει τον ‘ερ- 
γαλειακό φιλελευθερισμό’ των ΗΠΑ στο διεθνές νομισματικό σύστημα.

Ποιες είναι όμως οι βασικές λειτουργίες μιας διεθνούς ηγεμονικής δύνα
μης; Ο C. Kindleberger (1973: 305) ύστερα από ενδελεχή μελέτη των πρωτο- 
γενών αιτιών πρόκλησης οικονομικών κρίσεων4 σε διαφορετικές χρονικές 
περιόδους, κατέληξε στο συμπέρασμα ότι '[...] για να σταθεροποιηθεί η πα
γκόσμια οικονομία, χρειάζεται σταθεροποιητής, ένας σταθεροποιητής’, που 
πρέπει να επιτελεί σωρευτικά τις ακόλουθες λειτουργίες:

α) πρέπει να διατηρεί ανοιχτή την αγορά του, για την απορρόφηση των 
μη πωληθέντων στην παγκόσμια αγορά προϊόντων τρίτων κρατών 

β) πρέπει να παρέχει μακροπρόθεσμο δανεισμό σε τρίτα κράτη· 
γ) πρέπει να επιτηρεί ένα σταθερό σύστημα συναλλαγματικών ισοτι

μιών
δ) πρέπει να συμβάλλει με αποφασιστικό τρόπο στον συντονισμό των 

μακροοικονομικών πολιτικών των κρατών και 
ε) πρέπει να δρα ως δανειστής ύστατης προσφυγής, βελτιώνοντας την 

παγκόσμια ρευστότητα σε περιόδους οικονομικής κρίσης.
Αρκετά αργότερα, ο Lake (1993: 463) προσέθεσε μία ακόμη λειτουργία, 

υποστηρίζοντας ότι ‘[...] πρέπει να προσδιορίζονται και να προστατεύονται 
τα βασικά ιδιοκτησιακά στοιχεία με τη μορφή άμεσης ξένης επένδυσης ή
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επένδυσης χαρτοφυλακίου. Όσο πιο αποτελεσματικά προσδιοριστούν αυ
τά, τόσο πιο εύκολα κινούνται το εμπόριο και η χρηματοδότηση’.

Ειδικότερα, ωστόσο, για τη θεματική περιοχή των διεθνών νομισματι
κών σχέσεων, ο D. Hauner (2002: 12) προσδιόρισε τους ακόλουθους παρά
γοντες που επιδρούν στην ισχυροποίηση (ή στη διατήρηση της ηγεμονικής 
ισχύος) ενός διεθνούς νομίσματος:

α) το οικονομικό μέγεθος του κράτους που εκδίδει το νόμισμα, καθώς 
και η συμβολή του στη διεθνή παραγωγή και στο παγκόσμιο εμπό
ριο·

β) η διεθνής πολιτική ισχύς της χώρας που εκδίδει το νόμισμα και η ι
κανότητά της να προβάλλει την εθνική αγορά της (και το εθνικό της 
νόμισμα) ως ασφαλές καταφύγιο τοποθέτησης των κεφαλαίων σε 
περιόδους χρηματοοικονομικών κρίσεων

γ) η εγχώρια νομισματική σταθερότητα του ηγεμονικού κράτους·
δ) η ικανότητα της ηγεμονικής χώρας ν’ απορροφά αποτελεσματικά 

εξωγενή χρηματοοικονομικά σοκ1
ε) η μακροπρόθεσμη ισορροπία του ισοζυγίου πληρωμών της ηγεμονι

κής δύναμης-
στ) η ύπαρξη σημαντικών συναλλαγματικών αποθεμάτων στην Κεντρι

κή Τράπεζα της ηγεμονικής δύναμης.
ζ) η συνοχή της χρηματοοικονομικής αγοράς της ηγεμονικής χώρας και 

η ικανοποιητική ρευστότητά της (ουσιαστικά όσο μεγαλύτερο βάθος 
και ρευστότητα διαθέτει η χρηματοοικονομική αγορά, τόσο μεγαλύ
τερος είναι ο όγκος των διεθνών οικονομικών συναλλαγών και άρα 
τόσο πιο έντονη είναι η χρησιμοποίηση του ‘ηγεμονικού διεθνούς 
νομίσματος’)·

η) οι εξωτερικότητες του δικτύου χρήσης του διεθνούς νομίσματος και 
η ιστορικά παρατηρούμενη αδράνεια (βλ. και McKinnon 2000: 18) 
στην υποκατάστασή του από άλλα ισχυροποιούμενα διεθνή νομί
σματα·5 και

θ) η μακροπρόθεσμη διατήρηση της διεθνούς αγοραστικής δύναμης ε
νός ‘ηγεμονικού νομίσματος’.

Πέραν ωστόσο των προαναφερθέντων παραγόντων, η παρούσα έρευνα 
υποστηρίζει ότι σημαντικό ρόλο στη διεθνή νομισματική κατίσχυση δια
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δραματίζει τόσο η θεσμοποίηση/κανονικοποίηση συγκεκριμένων νομισμα
τικών αρχών του ηγεμονικού κράτους, όσο και η γνωσιοκεντρική θωράκι- 
ση συγκεκριμένων νομισματικών νορμών/πρακτικών,6 προκειμένου οι ηγε
μονικές νομισματικές θέσεις να αποκτήσουν διυποκειμενική ισχύ, προβαλ
λόμενες ως πληροίς αποτελεσματικές και οικονομικά αναπόφευκτες για την 
εΰρυθμη λειτουργία του διεθνούς νομισματικού συστήματος.

Υποστηρίζεται επίσης ότι το οντολογικό και το δεοντολογικό περιεχό
μενο του ‘εγκολπώμενου φιλελευθερισμού’ -που οριοθέτησε ο J. Ruggie 
(1982) εμπνεόμενος ωστόσο από την ανάλυση του K. Polanyi (1944)- αντι- 
καταστάθηκε σταδιακά, κατά τη διάρκεια των δεκαετιών του 1970 και του 
1980, από τον νέο ‘κοινωνικό-οικονομικό σκοπό’ της φιλελεύθερης εκδοχής 
του συστήματος λήψης οικονομικών αποφάσεων των ΗΠΑ, οριοθετώντας 
εκ νέου τις δυνατότητες-περιορισμούς της συμπεριφοράς τόσο των πρωτο
γενών υποκειμένων του δημοσίου διεθνούς δικαίου, όσο και των αγοραίων 
δρώντων.

2. Ο ρόλος των ΗΙΙΑ στο διεθνές νομισματικό σύστημα

Είναι γνωστό από την οικονομική ανάλυση, ότι κάθε διεθνές νόμισμα 
χρησιμοποιείται από τα φυσικά/νομικά πρόσωπα ως μέσο μέτρησης αξίας 
στις διασυνοριακές οικονομικές πράξεις, ως μέσο συναλλαγής σε κάθε φύ
σης διεθνείς πληρωμές και ως μέσον αποθησαύρισης του πλούτου. Είναι ε
πίσης γνωστό ότι, σε επίπεδο κρατών, το διεθνές νόμισμα αποτελεί μέσο 
μέτρησης της αξίας και νόμισμα αναφοράς, μέσο διατήρησης του πλούτου 
(συναλλαγματικά αποθέματα) αλλά και μέσο παρέμβασης στις αγορές συ
ναλλάγματος. Σε όλα τα προαναφερθέντα επίπεδα λαμβάνει χώρα μια οξύ- 
τατη νομισματική διαπάλη μεταξύ των κρατών της ευρωζώνης και των 
ΗΠΑ με στόχο τη διακράτηση (για τις ΗΠΑ) ή την απόκτηση (για τα μέλη 
της ευρωζώνης) του ελέγχου επί των βασικών παραγόντων νομισματικής 
κατίσχυσης, όπως αναφέρθηκαν από τον D. Hauner στην πρώτη ενότητα 
αυτής της έρευνας.

Μετά το τέλος του Β' Παγκοσμίου Πολέμου και ιδιαίτερα μετά την κα
τάρρευση του συστήματος των σταθερών συναλλαγματικών ισοτιμιών, η 
συμμετοχή των ΗΠΑ στο παγκόσμιο ΑΕΠ μειώθηκε και το 2005 διαμορ
φώθηκε στο 20,1% -με συμμετοχή στον παγκόσμιο πληθυσμό 4,7% (IMF 
2006α: 182). Η Ευρωπαϊκή Ένωση, αντιθέτως, συνεχώς διευρύνει το ποσο
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στό συμμετοχής της στην παραγωγή του παγκόσμιου πλούτου (21,1% τον 
Αύγουστο του 2005), γεγονός που αναδεικνύει τη δυναμική της, ιδιαίτερα 
μάλιστα εφόσον η διπλή διαδικασία της ευρωπαϊκής συσσωμάτωσης (εμ- 
βάθυνση-διεύρυνση) συνεχιστεί με επιτυχία. Εξίσου σημαντική όμως είναι 
και η συμμετοχή των τριών σημαντικότερων αναδυόμενων οικονομιών της 
αγοράς, δηλαδή της Κίνας, της Ινδίας και της Βραζιλίας, με ποσοστά 
15,4%, 6% και 2,6% αντίστοιχα επί του παγκόσμιου ΑΕΠ.

Όσον αφορά τα ποσοστά συμμετοχής στις παγκόσμιες εξαγωγε'ς αγα
θών και υπηρεσιών είναι φανερή η υπεροχή των χωρών της ευρωζώνης 
(29,7% επί του παγκόσμιου συνόλου το 2005) έναντι των ΗΠΑ (10,1% το 
2005), αλλά και η ουσιαστική βελτίωση της σχέσης του εμπορικού ισοζυγί
ου ως προς το ακαθάριστο εγχώριο προϊόν στην Ευρωπαϊκή Ένωση σε α
ντίθεση με τις ΗΠΑ οι οποίες βιώνουν τη συνεχή επιδείνωση της κρίσιμης 
αυτής σχέσης. Επιπρόσθετα, οι ΗΠΑ έχουν απολέσει (WTO 2006) σημαντι
κό μερίδιο στην παγκόσμια εξαγωγή και εισαγωγή εμπορευμάτων (με πο
σοστά επί του παγκόσμιου συνόλου 8,7% και 16,1% αντίστοιχα), όταν η 
Γερμανία, η Γαλλία, η Ολλανδία, το Ηνωμένο Βασίλειο, η Ιταλία και το 
Βέλγιο ελέγχουν συνολικά ποσοστά 26,3% και 28% των παγκόσμιων εισα
γωγών και εξαγωγών εμπορευμάτων αντίστοιχα. Ανάλογη είναι και η δια
μόρφωση των μεγεθοόν στο παγκόσμιο εμπόριο υπηρεσιών όπου οι ΗΠΑ 
κατέχουν μερίδιο 14,7% της εξαγωγής και 12% της εισαγωγής, ενώ τα συ
νολικά ποσοστά του Ηνωμένου Βασιλείου, της Γερμανίας, της Γαλλίας, της 
Ιταλίας και της Ολλανδίας ανέρχονται αντίστοιχα στο 25,9% και στο 
26,6%.

Η προϊοντική εξάλλου ανάλυση των εξαγωγών αναδεικνύει το ανταγω
νιστικό πλεονέκτημα της Ευρωπαϊκής Ένωσης σε κρίσιμους κλάδους, όπως 
η φαρμακευτική βιομηχανία αλλά και η παραγωγή ηλεκτρικών κυκλωμά
των, χημικών και βασικών μεταλλικιόν κατασκευών (UNIDO 2005: 127- 
155).

Σαφώς, λοιπόν, οι ΗΠΑ δεν έχουν την ικανότητα απορρόφησης του 
συνεχούς, αυξανόμενου όγκου εμπορευμάτων (που διαμέσου της συνεχούς 
μείωσης των δασμολογικών και των μη δασμολογικών εμποδίων άγγιξε τα 
9,2 τρισεκατομμύρια, δολάρια ΗΠΑ το 2004, έναντι μόλις 58 δισεκατομμυ
ρίων δολαρίων το 1948), και άρα απαιτείται η συντονισμένη δράση των
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πλέον αναπτυγμένων κρατών προκειμένου να διατηρηθεί η ισορροπία με
ταξύ της παγκόσμιας προσφοράς και της παγκόσμιας ζήτησης.

Αλλά και στο κρίσιμο οικονομικό μέγεθος του αποθέματος εισερχόμε
νων και εξερχόμενων άμεσων ξένων επενδύσεων [Fdi inward stock και Fdi 
outward stock], οι ΗΠΑ υπολείπονται σημαντικά της Ευρωπαϊκής Ένωσης 
καθώς τα αντίστοιχα παγκόσμια μερίδιά τους διαμορφώθηκαν το 2005 στο 
16% και στο 19,22% ενώ τα παγκόσμια ποσοστά των 25 κρατών της Ευ
ρωπαϊκής Ένωσης ήταν 44,41% και 51,30% αντίστοιχα (World Investment 
Report 2006: 303). Επιπρόσθετα η Ευρωπαϊκή Ένωση έχει ευκρινές προβά
δισμα τόσο στο ποσοστό του αποθέματος των εκροών άμεσων ξένων επεν
δύσεων επί του ακαθαρίστου εγχώριου προϊόντος (40,7% έναντι 35,3% των 
ΕΙΠΑ το 2005), όσο και στο ποσοστό των εισροών άμεσων ξένων επενδύ
σεων επί των ακαθάριστων επενδύσεων παγίου κεφαλαίου (16,1% έναντι 
14,6% των ΗΠΑ το 2005). Με βάση λοιπόν τα κριτήρια του διεθνούς επεν
δυτή αλλά και της ελκυστικότητας αλλοδαπών κεφαλαίων, η Ευρωπαϊκή 
Ένωση καταλαμβάνει την πρώτη θέση ενισχύοντας διαχρονικά τα μερίδιά 
της στο παγκόσμιο απόθεμα εισροών άμεσων ξένων επενδύσεων και στο 
παγκόσμιο απόθεμα εκροών άμεσων ξένων επενδύσεων.

Η προσεκτική εξάλλου μελέτη των μακροοικονομικών μεγεθών των 
ΗΠΑ, αναδεικνύει την ταχεία επιδείνωση τόσο του ισοζυγίου της γενικής 
κυβέρνησης, όσο και του ισοζυγίου των τρεχουσών συναλλαγών ή, όπως 
συνήθως αποκαλούνται, των ‘δίδυμων ελλειμμάτων’ (Blanchard et al. 2005). 
Πράγματι, η συνεχής επιδείνωση του ελλείμματος του ισοζυγίου των τρε
χουσών συναλλαγών των ΗΠΑ (το οποίο απαιτεί περίπου 1,5 δισεκατομ
μύρια δολάρια ημερησίως για τη χρηματοδότησή του), είχε αρνητικά απο
τελέσματα στην καθαρή διεθνή επενδυτική θέση των ΗΠΑ, η οποία δια
μορφώθηκε το 2003 στο -24% επί του ακαθαρίστου εγχώριου προϊόντος, 
έναντι ποσοστού μόλις -10% το 1997. Αυτή η εξέλιξη είχε αρνητικές εκροές 
και για το εξωτερικό χρέος των ΗΠΑ το οποίο, εάν συνεχιστούν οι παρού
σες οικονομικές εξελίξεις, θα υπερβεί κατά πολύ το 65% του ακαθαρίστου 
εγχώριου προϊόντος το 2014, ενώ το κόστος εξυπηρέτησής του θα αγγίξει 
τότε το 1,7% του ακαθαρίστου εγχώριου προϊόντος της χώρας. Η άρνηση 
των προέδρων των ΗΠΑ να προβούν σε ουσιαστική περιστολή των ομο
σπονδιακών δαπανών δυσχεραίνει ολοένα και περισσότερο τη διαδικασία 
της μακροοικονομικής προσαρμογής, καθιστώντας τις ΗΠΑ περισσότερο
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εξαρτώμενες από την ικανότητα των Κεντρικών Τραπεζών τρίτων χωρών 
να διακρατοΰν μεγάλες ποσότητες αμερικανικών ομολόγων και συναλλαγ- 
ματικών αποθεμάτων. Όσο καθυστερεί ωστόσο η προσαρμογή, τόσο αυξά
νεται το δημόσιο χρέος και βεβαίως διαμορφώνονται υψηλότερα βασικά 
επιτόκια προκειμένου να αποφευχθεί η μαζική φυγή κεφαλαίων από την 
αμερικανική αγορά. Είναι εμφανές, λοιπόν, ότι οι ΗΠΑ αδυνατούν να εκ- 
πληρώσουν ακόμη δυο εκ των θεμελιωδών λειτουργιών του νομισματικού 
ηγεμόνα που είναι αυτές του δανειστή ύστατης προσφυγής και της χώρας 
παροχής μακροπρόθεσμου δανεισμού σε τρίτα κράτη, καθώς αποτελούν οι 
ίδιες τη μεγαλύτερη αγορά ζήτησης κεφαλαίων δανεισμού για την κάλυψη 
καταναλωτικών, αμυντικών και επενδυτικών δαπανών.

Το ευρώ κερδίζει συνεχώς έδαφος και στις διεθνείς αγορές χρεογράφων 
καθώς, τον Ιούνιο του 2005, εξέφραζε το 31,5% της συνολικής αξίας τους, 
σε σχέση με το ποσοστό του 21,7% του 1999. Αντιστοίχως η συμμετοχή του 
δολαρίου στην αξία των χρεογράφων εμφάνισε ελαφρά κάμψη από το πο
σοστό του 46,8% (1999) στο ποσοστό του 44% τον Ιούνιο του 2005 (Euro
pean Commission 2006: 39). Αλλά και στις αγορές του συναλλάγματος το 
ευρώ έχει πλέον εδραιωθεί ως το δεύτερο πλέον εμπορεύσιμο νόμισμα με 
ποσοστό 21,5% έναντι 45% του δολαρίου. Σύμφωνα εξάλλου με στοιχεία 
της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας (ECB 2005: 64), σε σύνολο 150 κρα
τών, τα 50 χρησιμοποιούν το ευρώ ως νόμισμα αναφοράς στις συναλλαγ
ματικές τους ισοτιμίες είτε αποκλειστικά είτε ως μέρος ενός καλαθιού ισχυ
ρών νομισμάτων.

Ιδιαίτερα σημαντική είναι και η χρήση του ευρώ ως μέσου αποθήκευσης 
πλούτου, καθώς έχει αυξηθεί το ποσοστό του στα επίσημα συναλλαγματι
κά αποθέματα των Κεντρικών Τραπεζών. Όπως επισημαίνεται στην Ετή
σια Έκθεση του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου για το 2006 (IMF 2006b: 
130), το 66,5% των παγκόσμιων συναλλαγματικών αποθεμάτων το 2005 
ήταν δολάρια ΗΠΑ (έναντι 71,4% το 2001), ενώ το αντίστοιχο ποσοστό 
του ευρώ ήταν 24,4% έναντι 19,3% το 2001 (βλ. και US Federal Reserve Bul
letin, διάφορα τεύχη, Πίνακας 3.12). Σε χαμηλά ποσοστά εξάλλου παρεμει- 
ναν τα ποσοστά της βρετανικής στερλίνας (3,7% το 2005 έναντι 2,7% το 
2001) και του ιαπωνικού γεν (3,6% το 2005 έναντι 5,1% το 2001). Αξιοση
μείωτη επίσης είναι η πτώση των συναλλαγματικών αποθεμάτων των ανα



Ανατομία της διεθνούς νομισματικής ισχύος των ΗΠΑ 9

πτυσσόμενων χωρών σε δολάρια (60,5% το 2005) και η σταθερή αυξητική 
πορεία των αποθεμάτων σε ευρώ (28,8% το 2005 έναντι 19,9% το 1999).

Προκειμένου, ωστόσο, να προσδιορισθεί η δυναμική της νομισματικής 
αντιπαράθεσης Ευρωπαϊκής Ένωσης-ΗΠΑ, θα πρέπει να ληφθεί υπόψη η 
ιστορικά παρατηρούμενη αδράνεια στην αντικατάσταση ενός ισχυρού διε
θνούς νομίσματος από ένα άλλο διεθνές νόμισμα. Είναι άλλωστε γνωστό 
ότι η Μεγάλη Βρετανία διατήρησε τον ισχυρό ρόλο του νομίσματος της 
στην περίοδο του Μεσοπολέμου, παρόλο που είχε χάσει τη νομισματική της 
πρωτοκαθεδρία με βάση αρκετά από τα κριτήρια του Hauner. Ακόμη πα
ραπέρα, η πρόκριση ενός διεθνούς νομίσματος ως μέσου συναλλαγής και 
ως μέσου αποθήκευσης πλούτου, συνδέεται στενά με την αντιπληθωριστική 
του φύση και άρα απαιτείται χρονικό διάστημα πέραν της δεκαετίας, προ
κειμένου το νόμισμα να καταξιωθεί ως ‘ασφαλές καταφύγιο’ στη λογική 
των επενδυτών. Υπ’ αυτήν την οπτική γωνία, είναι σημαντική η εφαρμογή 
αξιόπιστης αντιπληθωριστικής πολιτικής από την Ευρωπαϊκή Κεντρική 
Τράπεζα, καθώς έτσι επιτυγχάνεται νομισματική σταθερότητα στην ευρω
ζώνη. Ωστόσο, απαιτείται η λήψη διαρθρωτικών μέτρων που θα ολοκλη
ρώσουν την ενοποίηση των κεφαλαιαγορών των κρατών-μελών της ευρω
ζώνης, θα ενισχύσουν τη διεθνοποίηση των επενδυτικών, εμπορικών και 
παραγωγικών δράσεων των εταιρειών της Ευρωπαϊκής Ένωσης και επομέ
νως θα αυξήσουν τους διεθνείς χρήστες του ευρώ.

Τέλος, η συμμετοχή των ΗΠΑ στο μετοχικό κεφάλαιο των δύο κεντρι
κών πυλώνων του συστήματος του Bretton Woods (Διεθνές Νομισματικό 
Ταμείο και Διεθνής Τράπεζα Ανάπτυξης και Ανασυγκρότησης) έχει επίσης 
συρρικνωθεί, καθώς ελέγχουν μόνον το 16,83% των ψήφων (IMF 2007) στο 
Διοικητικό Συμβούλιο του ΔΝΤ (και έχουν ποσόστωση 17,14% στα ειδικά 
τραβηχτικά δικαιώματα), και το 16,38% στη ΔΤΑΑ. Ωστόσο, όπως θα α
ναφερθεί παρακάτω, αρκετοί συγγραφείς έχουν επισημάνει τον ρόλο βασι
κών διεθνών οικονομικών οργανισμών στη διατήρηση της διεθνούς νομι
σματικής ισχύος των ΗΠΑ -για παράδειγμα, η ανάλυση του Pauly (1997) 
για το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο ή του Kapstein (1994) για τη Διεθνή 
Τράπεζα Ανασυγκρότησης και Ανάπτυξης ή του Porter (2001) για τον Διε
θνή Οργανισμό για τα Ομόλογα- και κυρίως στη θεσμική θωράκιση σημα
ντικών ιδεολογικών συνιστωσών του ‘εργαλειακού φιλελευθερισμού’ των 
Ηνωμένων Πολιτειών.
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Εξίσου σπουδαία για τη νομισματική ηγεμονία των ΗΠΑ, είναι η συ
ναλληλία νορμών και αρχών μεταξύ των κεντρικών θεσμικών πυλώνων 
του Bretton Woods και της ιδεολογικής πλατφόρμας της ‘Συναίνεσης της 
Ουάσινγκτον’ (Williamson 1993) που σαφώς επιχειρεί να προσδιορίζει μια 
νέα ‘ταυτότητα ομάδας’ στα κράτη, δηλαδή ουσιαστικά προσπαθεί να επι
βάλει ένα νέο γνωσιοκεντρικό υπόβαθρο που δεν περιορίζεται στην ανά
λυση των αιτιακών σχέσεων στο διεθνές νομισματικό σύστημα, αλλά κα
θορίζει με προνομιακό τρόπο όρους ενσωμάτωσης ή απόρριψης των κρατι
κών νομισματικών επιλογών στη διεθνή οικονομία. Η διάδραση μεταξύ 
των κυριότερων διεθνών χρηματοοικονομικών θεσμών και της νεότευκτης 
ιδεολογικής πλατφόρμας είναι τόσο έντονη, ώστε αποτελεί το υπόβαθρο 
της νομιμοποίησης των πρακτικών/νορμών της νέας διεθνούς οικονομικής 
αρχιτεκτονικής, αυξάνοντας το κόστος για κάθε χοόρα που επιχειρεί να δι
αφοροποιηθεί. Επιπρόσθετα, η υιοθέτηση των αρχών της ‘Συναίνεσης της 
Ουάσινγκτον’ από τα περισσότερα κράτη δημιουργεί εξωτερικότητες για 
όλες τις χώρες στο πεδίο των διεθνών νομισματικιόν σχέσεων, θέτοντας σε 
κίνηση τη διαδικασία διάχυσης της κυρίαρχης νομισματικής επιλογής, δη
λαδή μεταβάλλοντας το πλαίσιο της πληροφόρησης και των επιλογών που 
έχουν στη διάθεσή τους τα εθνικά συστήματα λήψης οικονομικών αποφά
σεων. Ενώ, λοιπόν, ο ‘κοινωνικοοικονομικός σκοπός’ (κατά την ορολογία 
του Polanyi) ήταν στον ‘εγκολπωμένο φιλελευθερισμό’ η συμπόρευση των 
εγχώριων με τους διεθνείς νομισματικούς στόχους (με δυνατότητα κρατικής 
παρέμβασης σε κρίσιμα σημεία του οικονομικού κύκλου), ο ‘κοινωνικοοι
κονομικός σκοπός’ της Συναίνεσης της Ουάσινγκτον είναι η πλήρης απομό
νωση της πολιτικής από τις νομισματικές επιλογές και η πλήρης απελευθέ
ρωση των νομισματικών σχέσεων χωρίς διεθνείς μηχανισμούς επιμερισμού 
του συνεπαγόμενου κόστους ή θεσμικά σχήματα7 για την ανάληψη του ρό
λου του διεθνούς δανειστή ύστατης προσφυγής.

Με αυτόν τον τρόπο ο πλουραλισμός της κλασικής φιλελεύθερης οικο
νομικής ιδεολογίας8 αποστεώνεται και στηρίζεται όχι στη διακρατική συ
νεργασία αλλά σε μία και μοναδική αμερικανοκεντρική φιλελεύθερη οικο
νομική εκδοχή.9 Η επιβαλλόμενη ηγεμονική ανάλυση της φιλελεύθερης ιδε
ολογίας είναι, λοιπόν, περιπτωσιολογική στην ουσία της και προδιαγράφει 
όρια απόκλισης της οικονομικής δράσης των υπολοίπων χωρών10 όχι βάσει 
κανόνων και θεσμών αλλά βάσει του εκάστοτε προσδιοριζόμενου εθνικού
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οικονομικού συμφέροντος των ΗΠΑ. Εάν, όμως, την ίδια στιγμή που οι 
ΗΠΑ προκρίνουν τη φιλελευθεροποίηση του παγκόσμιου εμπορίου, υιοθε
τούν μέτρα προστατευτισμού εγχώριων επιχειρηματικών συμφερόντων, την 
ίδια στιγμή που συνηγορούν στη φιλελευθεροποίηση της διασυνοριακής 
ροής κεφαλαίων, εμποδίζουν την εξαγορά εταιρειών τους από αλλοδαπούς 
επιχειρηματίες υπό το πρόσχημα της εθνικής ασφάλειας, εάν την ίδια στιγ
μή που στηρίζουν τη λειτουργία του OHE, διευρύνουν την εξωχωρική αρ
μοδιότητα του αμερικανικού δικαίου (για παράδειγμα ο νόμος Helms- 
Barton), τότε αναμφισβήτητα υποβαθμίζουν κάθε δυνατότητα ουσιαστικής 
νομιμοποίησης της ηγεμονικής φιλελεύθερης ιδεολογίας από τρίτα κράτη.

Συμπερασματικές σκέψεις

Η προαναφερθείσα ανάλυση επιβεβαιώνει ότι οι ΗΠΑ έχουν απολέσει 
σημαντικό μέρος της δομικής τους ισχύος στο παγκόσμιο οικονομικό σύ
στημα, ενώ η βελτίωση των οικονομικών/τεχνολογικών επιδόσεων άλλων 
χωρών καθιστά απαραίτητη τη συνεργασία προκειμένου να αντιμετωπι
στούν με αποτελεσματικότητα και επάρκεια σύνθετα ζητήματα σε διαφο
ρετικές θεματικές περιοχές των διεθνών οικονομικών σχέσεων. Βεβαίως, η 
αποδυνάμωση των δεικτών ισχύος των ΗΠΑ στη σφαίρα της παραγωγής" 
και του εμπορίου δεν συνοδεύτηκε από ίδιας εμβέλειας απώλεια ισχύος στο 
χρηματοοικονομικό πεδίο, ωστόσο η οικονομική ιστορία αποδεικνύει ότι 
αυτή η απόκλιση οφείλεται στη χρονική υστέρηση μεταξύ της αποδυνάμω- 
σης της πραγματικής οικονομίας του ηγεμονικού κράτους και της αποδυ- 
νάμωσης των συνδεομένων με την παροχή δημόσιων διεθνών αγαθοιν ειδι
κών χρηματοοικονομικών χαρακτηριστικών της ηγεμονικής δύναμης.

Ένα από τα κυριότερα προβλήματα που αντιμετωπίζουν οι ΗΠΑ είναι 
ότι η μακροπρόθεσμη νομιμοποίηση της ηγεμονίας τους στην παγκόσμια 
οικονομία προϋποθέτει τη βελτιστοποίηση του οικονομικού αποτελέσμα
τος για όλα τα κράτη, δηλαδή απαιτεί δέσμευση σε ανοιχτές και διαφανείς 
αγορές· ταυτόχρονα ωστόσο η βραχυπρόθεσμη διατήρηση της ισχύος τους 
και κυρίως η σύνδεση θεμάτων ‘υψηλής’ και ‘χαμηλής’ πολιτικής, προϋπο
θέτει εφαρμογή διεθνούς νομισματικής πολιτικής, με αποκλειστικό γνώμο
να το ‘εθνικό συμφέρον’, ανεξάρτητα από τις νόρμες και τους κανόνες της 
διεθνούς οικονομίας. Είναι λοιπόν φανερό ότι η αναγκαιότητα για ανά-
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πτύξη και σταθερότητα της παγκόσμιας οικονομίας δεν συμβαδίζει με την 
παρούσα διεθνή νομισματική πολιτική της ηγεμονικής δύναμης.

Ταυτόχρονα με τις θεμελιώδεις αντιφάσεις της αμερικανικής εγχώριας 
και διεθνούς νομισματικής πολιτικής παρατηρείται αργή αλλά σταθερή ε
νίσχυση του ευρώ, ως νομίσματος συναλλαγής στο διεθνές εμπόριο και στις 
διεθνείς χρηματαγορές, αλλά και ως μέσο αποθησαύρισης. Αναπτύσσεται 
έτσι μια ισχυρή νομισματική αντιπαράθεση η οποία ωστόσο θα κριθεί όχι 
μόνο από οικονομικούς παράγοντες (για τις ΗΠΑ η επίλυση του προβλή
ματος των δίδυμων ελλειμμάτων και η συνακόλουθη προσαρμογή βασικών 
μακροοικονομικών τους μεγεθών), αλλά και από πολιτικούς παράγοντες 
(επιτυχής εμβάθυνση της διαδικασίας της ευρωπαϊκής συσσωμάτωσης, με 
ενοποίηση των κεφαλαιαγορών και πραγματική σύγκλιση των δομών των 
χωρών-μελών της ευρωζώνης). Ανεξάρτητα από την έκβαση της νομισματι
κής αυτής αντιπαράθεσης, προβάλλει σχεδόν ως βεβαιότητα ότι η λειτουρ
γικότητα του διεθνούς νομισματικού συστήματος, δεν μπορεί να στηριχθεί 
στην ηγεμονική μονομέρεια, αλλά προϋποθέτει νέα θεσμικά και μη θεσμικά 
συνεργασιακά σχήματα που θα εγγυηθούν μακροπρόθεσμα την παροχή δι
εθνών νομισματικών αγαθών, όπως η νομισματική σταθερότητα και η δια
μόρφωση των συναλλαγματικών ισοτιμιών με βάση τα θεμελιώδη οικονο
μικά μεγέθη.

Σημειώσεις
1. Σύμφωνα με τον Harvey (2003: 5), η μεγαλύτερη απειλή για την αμερικανική ισχύ είναι 

η υπερβολική στήριξη των ΗΠΑ στο χρηματοοικονομικό κεφάλαιο, ως μέσο άσκησης της η
γεμονίας.

2.01. Lakatos πιστεύει ότι όλα τα επιστημονικά προγράμματα έρευνας, χαρακτηρίζονται 
από τον σκληρό πυρήνα τους, τον οποίο αποτελούν υποθέσεις που είναι κοινά αποδεκτές 
χωρίς έλεγχο απ’ όλους τους επιστήμονες που εργάζονται στο σχετικό πρόγραμμα έρευνας. 
Ωστόσο αποδέχεται την ύπαρξη ‘ευρετικών κανόνων’ που υποδεικνύουν πώς μπορεί να συ
μπληρωθεί αυτός ο πυρήνας για να προβλέψει πραγματικά φαινόμενα. Η θετική ευρετική του 
συνίσταται σε ένα μερικώς αρθρωμένο σύνολο υποδείξεων και υπαινιγμών σχετικά με το πώς 
πρέπει να αλλάξουν ή να εξελιχθούν οι αναιρέσιμες μεταβλητές του ερευνητικού προγράμμα
τος, με το πώς πρέπει να τροποποιηθεί ή να εκλεπτυνθεί ο αναιρέσιμος προστατευτικός 
κλοιός.
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3. Ο D. Snidai (1985: 590), τονίζει ότι ο ‘καλοκάγαθος ηγεμόνας’ [benevolent hegemon], 
προσφέρει το διεθνε'ς, δημόσιο, συλλογικό αγαθό, ακόμη κι όταν κάποια από τα κράτη της 
διεθνούς κοινότητας αρνοΰνται να συνεισφέρουν στο κόστος αυτής της παροχής.

4. Σύμφωνα με τον Kindleberger (1981: 253), ο βασικός κίνδυνος για τη σταθερότητα της 
παγκόσμιας οικονομίας "[...] δεν είναι η υπερβολική δύναμη/ισχύς, αλλά η μικρή ι- 
σχύς/δύναμη, όχι η υπερβάλλουσα κυριαρχία, αλλά η ύπαρξη πολλών εν δυνάμει ελεύθερων 
αναβατών’.

5. Ο Kenen (2002), ωστόσο, υπογραμμίζει ότι η διεθνώς παρατηρούμενη προσπάθεια μεί
ωσης του οικονομικού /επιχειρηματικού κινδύνου, οδηγεί στη διαφοροποίηση του διεθνούς 
επενδυτικού χαρτοφυλακίου και άρα, υπό προθέσεις, μπορεί να οδηγήσει και στη χρήση πε
ρισσοτέρων του ενός διεθνών νομισμάτων.

6. Σύμφωνα, εξάλλου, με τον R. Cox (1987: 253), ‘[...] the internal structures of states are 
adjusted so that each can best transform the global consensus into national policy and the his
toric bloc, on which the state rests’.

7. Κατά τον Cox (1983: 164), οι διεθνείς οργανισμοί λειτουργούν ως μέσον ανάπτυξης 
των θεσμών της ηγεμονίας και της ιδεολογίας με πέντε τρόπους: α) ενσωματώνουν κανόνες 
που διευκολύνουν την επέκταση της παγκόσμιας ηγεμονικής τάξης· β) είναι οι ίδιοι προϊόντα 
αυτής της τάξης· γ) νομιμοποιούν ιδεολογικά τις νόρμες της παγκόσμιας ηγεμονικής τάξης· δ) 
οριοθετούν τον τρόπο δράσης των ελίτ στην περιφέρεια του διεθνούς συστήματος· και ε) α
πορροφούν τη συστημική αμφισβήτηση των αντι-ελίτ.

8. Όπως επισημαίνει ο Ruggie (1982: 382), όποιος δεν εξετάζει τις κοινωνικές πτυχές της 
ηγεμονίας και εστιάζει αποκλειστικά στην ισχύ, στην καλύτερη περίπτωση θα μπορέσει να 
προβλέψει μόνον τον τύπο της διεθνούς τάξης, αλλά ποτέ το περιεχόμενό της.

9. Σύμφωνα με τον R. Cox (1986:223), ‘American hegemony implies a coherent conjuction 
or fit between a configuration of material power, a prevalent collective image of world order 
(including certain norms), and a set of institutions which administer the order with a certain 
semblance of universality’.

10. Σύμφωνα με τον Cox (1999: 12), ‘States, now, by and large play the role of agencies of 
the global political economy, with the task of adjusting national economic policies and prac
tices to the perceived exigencies of global economic liberalism. This structure of power is sus
tained from outside the state through a global policy consensus and the influence of global fi
nance over state policy, and from inside the state from those social forces that benefit from 
globalisation [...] Neoliberalism is hegemonic ideologically and in terms of policy’.

11. Σύμφωνα με τους Eichengreen & Frankel (1996), η αύξηση κατά μία μονάδα της συμ
μετοχής μιας χώρας με ισχυρό νόμισμα στην παγκόσμια παραγωγή, επιφέρει αύξηση κατά 
1,33 μονάδες στο μερίδιο του νομίσματος της συγκεκριμένης χώρας στα συναλλαγματικά α
ποθέματα των Κεντρικών Τραπεζών.
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