Kirtag Dorina
’70-es évek cikk-sorozat I.
Az 1970-es évek gazdasagi folyamatainak torténelmi hattere

Az 1970-es évekrdl szolo, 8 részes cikksorozatunk elsé részeként az iddszak torténelmi
hdtterét, a vizsgdlt periddusra jellemzé gazdasdgi és politikai krnyezetet jdrjuk
kérbe. Jelen cikkben a 2021. november 5-ig rendelkezésre dllo adatokat vettiik
figyelembe.

Az 1970-es években a vilag orszagainak egymast kovet6 gazdasagi sokkokkal és
valsagokkal kellett szembenézniiik: a Bretton Woods-i rendszer 6sszeomldsa, az
1973-as olajvalsag, az azt kovetd vilaggazdasagi recesszid, majd az 1979-es
masodik olajarrobbanas leklizdése jelentette a legnagyobb kihivast. Mindezek
hatdsara az 1970-es évek soran a vildggazdasagban Uj korszak kezd6dott,
amelyben a nemzetkdzi pénzligyi és vilaggazdasagi kapcsolatrendszer is atalakult
(K6rési, 2014).

Az 1970-es évek iddszaka a masodik vilaghabora utani altalanos gazdasagi
fellendiilés végét jelentette. Az évtized annak a globalis gazdasagi rendszernek a
felbomlasaval kezd6do6tt, amelyet a nagyhatalmak 1944-ben Bretton Woods-ban
hoztak létre (Arrighi 2010). A rogzitett arfolyamrendszerhez kothet6 problémak
mar korabban, az 1960-as években megmutatkoztak a dollar tulértékeltsége
miatt (Nedelka, 2018), amikor a Johnson-adminisztracié a kordbbinal magasabb
koltségvetési hianyt halmozott fel a ,,Great Society” elnevezés(i programcsomag
és a vietnami haboru finanszirozasara (1. abra). A deficit novekedése mar a ’60-as
évek végén az inflacid emelkedését eredményezte az Egyesiilt Allamokban
(Bordo, 2017). Ezzel parhuzamosan a realbérek stagnalni kezdtek, csokkent a
belfoldi vasarlderd, és az egyre dragabb amerikai export hatranyba kerilt a
nemzetkdzi piacon. Az Egyesiilt Allamok folyd fizetési mérlege 1971-ben elsd
alkalommal valt negativvd 1893 6ta (Patterson, 1996). Az Uj instabilitasi tényez6k
lassan globalis problémava sulyosbodtak.



1. abra: A koltségvetési hiany és allamadossag alakulasa az USA-ban
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Forrds: Bureau of Economic Analysis, Office of Management and Budget

Az emelkedé inflacié hatasara csokkent a dollarba vetett bizalom a globalis
devizapiacon, tobb jelentds dollartartalékkal rendelkez6 orszag jegybankja
igyekezett aranyra valtani tartalékat. A Fed ezt mar nem tudta biztositani, igy
1971-ben Nixon elnok bejelentette a dollar aranyra valthatdosaganak
felfliggesztését (Bordo, 2018; K6rosi, 2014). Ez tobb devizaval szemben a dollar
leértékel6déséhez és magasabb inflaciohoz vezetett (2. abra). 1973-ra
nyilvanvaléva valt, hogy nemcsak atmeneti felfliggesztésrél van szd, hanem az
aranydeviza-standard végleges megsziintetésér6l (Nedelka, 2018). A Bretton
Woods-i rendszer felbomlasat kovet6en a dollar kulcsvaluta szerepe rovid idére
meggyengllni [atszott, a rogzitett devizaarfolyamok helyébe lebegé arfolyamok
léptek. A dollar aranyhoz kotottsége végleg megszlint. Az inflacié névekedési
Uteme felgyorsult, az importalt inflaci6 mind keresleti, mind kindalati oldalon
egyarant rendkivil erdsen jelentkezett, ami a nemzetgazdasagok és a
vildggazdasag egyensulyi zavarait tovadbb erdsitette (K6rosi, 2014).
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2. abra: A dollar fobb devizakkal szembeni arfolyamanak alakulasa
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Forrds: Bloomberg

A dollar azonban a Bretton Woods-i rendszert kovetden is megérizte
nemzetkozi szerepét. Az Egyesiilt Allamok 1974-ben megéllapodast kotdtt Szaud-
Ardbiaval, melynek koszonhetéen az olajkereskedelem 1971 utadn is donté
részben dollarban tortént. Ezzel kezdetét vette a petrodollar korszaka, amely az
amerikai dollart globalis tartalékvalutava emelte, és hozzajarult ahhoz, hogy a
vilagkereskedelem nagy része jelenleg is dollar alapu. A rendszer dollar tobbletet
eredményez az olajtermel6 orszagok szamara, amelyet részben amerikai
dollarban denominalt eszk6zokbe fektetnek. Ez egyuttal azt is jelenti, hogy a
petrodollarok visszadramlanak az Egyesiilt Allamokba, tébbnyire allampapir
befektetések utjan (Momani, 2008). A folyamat likviditast teremt a pénziigyi
piacokon és alacsonyan tartja a kamatlabakat, emellett az OPEC-allamok is
elkerlilhetik a devizakitettségbdl eredd kockazatokat azaltal, hogy biztonsagos
amerikai eszk6zokbe fektetnek be.

1973 oktoberében a negyedik arab-izraeli haboru kirobbanasa kovetkeztében
kialakult az els6 olajvalsag. A K6olaj-exportdléd Orszdgok Szervezetének (OPEC)
tagjai olajembargdt vezettek be az lzraelt tamogatd orszagokkal szemben. Az
intézkedés elsGdleges célpontja az Egyesiilt Allamok volt. A hat hédnapon at tarté
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embargd jelentés aremelkedéshez és vilagméretld energiavalsaghoz vezetett,
melynek soran a nyugati orszagok el6szor szembesiiltek az olajnak valo kitettség
stratégiai jelentéségével. Az embargd végére az olaj ara vilagszerte kozel 300
szazalékkal emelkedett, a horddnkénti 3 dollarrdl kdzel 12 dollarra (Rose, 2004),
amelynek hatasara az érintett orszagok ujraértékelték a kozel-keleti olajtdl valod
fliggbségiket. Ez messzemend valtozasokhoz vezetett az energiapolitikdban. A
valsag 1974 marciusaban enyhilt, miutdn a washingtoni olajcsicson lezajlott
targyaldsokat kovetéen feloldottak az embargét. Az olajvalsag nemcsak a Bretton
Woods-i rendszer lezardsat jelentette, de a novekedési aranykor végét is
(Nedelka, 2018).

Az elsé olajvalsaggal véget ért az addig jellemz6 gazdasagi novekedés, magas
foglalkoztatottsag és mérsékelt inflacié korszaka. Vilagviszonylatban jelent&sen
visszaesett a nemzetkozi kereskedelem volumene és a kozvetlen kuilfoldi
beruhdzasok értéke is. Az 1974-75-6s évek jelentették a mélypontot, amikor a
vildg vezets gazdasagai recesszidba keriiltek (Nedelka, 2018). Az Egyesiilt Allamok
GDP novekedése az 1973. évi 5,4 szdzalékrol -1,3 szazalékra esett vissza 1974-ben.
Japanban ennél is nagyobb volt a visszaesés, a korabbi évben tapasztalt 9,8
szdzalékos béviilést 1 szazalékos recesszié kovette (3. dbra). A GDP béviilése a
legtobb nyugat-eurdpai orszagban szintén elmaradt az el6z6 évhez képest.
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3. abra: Az éves redl GDP novekedés alakulasa egyes fejlett orszagokban és a
vilaggazdasagban 1970 és 1979 kozott
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Forrds: Statista, Vilagbank

Az inflacio szamos nyugati orszagban kétszamjegylire emelkedett, mikozben
n6tt a munkanélkiiliség is. Az inflacid néhany OECD-tagdllamban 12 szazalék
feletti csucsot ért el az 1970-78 kozotti id6szakban (4. dbra). E negativ gazdasagi
tényez6k kombinacidjaként kialakult a stagflacié. A kéolajarak hirtelen
novekedése, a nagy lUtemben emelkedé inflacio, illetve a hitelek utan fizetend6
egyre magasabb kamatok a fejl6d6 gazdasagokat is negativan érintették, ugyanis
meglévl addssagaikat csak Ujabb hitelek felvételével tudtak torleszteni, ami sok
esetben addssagspiral kialakulasahoz vezetett.
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4. abra: Az OECD-orszagok fogyasztdi arainak éves atlagos névekedése az 1960-as
és 1970-es években
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Forrads: Statista

Mig a vilaggazdasag 1973-ban 6,5 szazalékkal bdviilt, a novekedési litem 1974-
ben 2,0 szazalékra, 1975-ben 1 szazalék kozelébe esett vissza. A globalis
gazdasagi kibocsatas 1976-ban kezdett ismét élénkilni, a GDP 5,3 szazalékkal
novekedett, majd a kovetkezé harom évben 4 szazalék korul alakult (3. dbra). A
gazdasagi problémadak azonban nem oldédtak meg: az inflacid, a munkanélkiliség
és a GDP-aranyos addssag emelkedése tovabbra is megoldandd kihivasként allt
mind a fejlett, mind a fejl6dé orszagok el6tt (Nedelka, 2018). A nagyobb
makrogazdasagi volatilitas, a megugrd inflacid és a politikai bizonytalansag miatt
a befektet6k féként aranyban és nyersanyagokban kerestek menedéket.

A vilaggazdasag 1976-ban atmenetileg kilabalt a valsagbodl, azonban az 1979-
ben, az irani forradalom kovetkeztében ismét meredeken emelkedd olajarak
ujabb recessziohoz vezettek. A forradalom 1978 elején kezd6dott, amely
megdontotte Mohammad Reza Pahlavi sah rendszerét. Ezt kovet6en 1979
aprilisaban Ruhollah Khomeini ajatollah vezetésével kikidltottak az Irani Iszlam
Koztarsasagot (Ditté-Roell, 2006). A forradalom miatt az irdni olajkitermelés napi
4,8 millié hordéval (a vildg akkori kitermelésének 7 szazalékaval) csokkent 1979
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januarjara (Gross, 2019). Az olaj hordénkénti ara 1978 és 1980 kozott kozel
haromszorosara emelkedett (5. dbra). Ebben az ellatdsi zavar mellett szerepet
jatszott a piacokon kialakult panikhangulat is. Az id6&szak soran egyéb
nyersanyagok arai is érdemben emelkedtek. A helyzet aziraki-irani haboru (1980-
1988) kitorését kovetben ismét romlott, ami tovabb novelte az instabilitast az
egész régidban (Rose, 2004).

5. abra: A kdolaj éves vilagpiaci atlagaranak és a kukorica aranak alakuldsa 1960
és 2021 kozott
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Forrds: Statista, Bloomberg

Az 1970-es években kialakult magas olajarakra valaszul az ipari orszagok
lépéseket tettek az OPEC olajatol valo fliggoségiik csokkentése érdekében. Az
elektromos kdozmlivek vilagszerte olajrdl szénre, foldgazra vagy atomenergiara
tértek at. A nemzeti kormanyok tobbmilliard dollaros kutatasi programokat
kezdeményeztek az olaj alternativainak kifejlesztésére, tovabba jelentds, OPEC-
en kivili olajmezéket tartak fel Szibéridban, Alaszkaban, az Eszaki-tengeren és a
Mexikdi-obolben is (Gross, 2019). Ennek, illetve az olaj irdnti csokkend
keresletnek a kovetkezményeként az OPEC piaci részesedése az 1979. évi 50
szdzalékrol 29 szazalékra csokkent 1985-re (Sadek, 1994).
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