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هاي ها، اجراي سياست كاهش نرخبا توجه به افزايش انتظارات تورمي در پي اجراي قانون هدفمندسازي يارانه

هاي حقيقي جريان پيدا سبب شد تا بخشي از نقدينگي به سمت بازار دارايي1389هاي بانكي از سال سپردهسود 

و قيمت بودند. كند و ارز از جمله بازارهايي بودند كه شاهد افزايش تقاضا به. در اين ميان، بازارهاي مسكن، طلا

ات قيمتهاي جهاني طلا آغاز شده بود، از سال در پي نوسان 1388عنوان نمونه، روند رشد قيمت سكه كه از سال

شدو بويژه بعد از اجراي فاز اول قانون هدفمندسازي يارانه 1389 يبا توجه به اينكه سپرده بانكي رقيب. ها تشديد

مي،براي سكه و ارزهاي خارجي محسوب شود، لذا كاهش نرخ سود سپرده بانكي سبب گرايش بيشتر طلا

شددارندگان نقدينگي به  و ارز . سمت تبديل دارايي خود به طلا

و هماهنگ پرسشي كه ممكن است در اين زمينه مطرح شود اين است كه آيا نوسانات سكه بادر داخل متاثر

با قيمتهاي جهاني طلا هماهنگ باشد، كشور بازار جهاني طلا بوده است؟ در صورتيكه نوسانات سكه طلا در داخل

و قابل توجيه خواهد بود در اين صورت افزايش قيمت در غير اين صورت، بايد. سكه طي ماههاي اخير طبيعي

.نقش ساير عوامل را نيز در اين زمينه دخيل دانست

از نشان مي دهدمقايسه بين نوسان قيمت سكه طلا طي سه سال گذشته با قيمتهاي جهاني طلا، كه بخشي

ط لا متناسب است، با اين حال افزايش قيمت سكه طلا در دو نوسان قيمت سكه طلا با روند جهاني افزايش قيمت

شايد بتوان ارتباط بين تغييرات نرخ دلار در برابر ريال. آن بوده است سال گذشته بسيار بيشتر از نوسانات جهاني

در بازار غيررسمي ارز تهران را نيز يكي ديگر از عوامل موثر بر افزايش قيمت سكه طلا دانست، چرا كه بر اساس 

به قيمتهاي محاسبات قيمت سكه كه در بين فعالان اين بازار رايج است، معمولا براي تبديل قيمت جهاني طلا 

با اين حال، در هر سه سال مورد بررسي، نوسان قيمت سكه بهار. گيردريالي، نرخ ارز بازار آزاد مبنا قرار مي

مي. آزادي بيش از نوسانات قيمت دلار بوده است دهد بخشي از افزايش قيمت سكه طلا در اين موضوع نشان

.ايران ناشي از افزايش نسبي تقاضا براي آن بوده است

و قيمت دلار در بازار 2010به عنوان مثال، در سال ميلادي، مجموع افزايش قيمت جهاني طلا

از32غيررسمي حدود  درصد44درصد بوده است، در حاليكه افزايش قيمت سكه در داخل بيش



درصد از افزايش قيمت سكه در اين سال را بايد به دليل افزايش12بنابراين، حدود. بوده است

بر 2011اين رقم در سال. تفسير كرد اين محصولاي داخلي براي تقاض درصد بوده19ميلادي بالغ

و قيمت19است، يعني افزايش قيمت سكه در داخل به ميزان  درصد بيشتر از مجموع افزايش نرخ ارز

. جهاني طلا بوده است

داراييهاي ريالي، بويژه توان به تلاش دارندگان در واقع، اين بخش از افزايش قيمت سكه را مي

و تبديل دارايي خود به دارايي و پول نقد، براي فرار از ريال هاي داراييهاي اسمي مانند سپرده بانكي

و واقعي در بعد از اجراي فاز اول  غيرريالي نسبت داد كه در پي تحولاتي مانند افزايش تورم انتظاري

و كاهش نرخهاي سود قانون هدفمندسازي يارانه شدها . بانكي تشديد


