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تجارت صنعت
اقتصاد

پنج دهه جهش نرخ ارز، طلا و سکه
اقتصاد ایران چگونه به اینجا رسید؟

دهه ۵۰: ریال یکی از باارزش‌ترین ارزهای منطقه بود و 
نوسان ارز برای خانوارها اهمیت چندانی نداشت. دهه ۶۰: 
جنگ و اقتصاد دولتی باعث شکل‌گیری بازار آزاد ارز شد.

دهه ۷۰: تورم مزمن و تعدیل اقتصادی، نگاه مردم را به 
دلار و طلا تغییر داد.

ده�ه ۸۰: تثبیت مصنوعی ن��رخ ارز، زمینه جهش‌های 

بعدی را فراهم کرد.
دهه ۹۰: دلار، س��که و طلا به اب��زار اصلی حفظ ارزش 

دارایی تبدیل شدند.

دهه ۱۴۰۰: این سه بازار از یک ابزار سرمایه‌گذاری فراتر 
رفتند و به ش��اخص انتظارات تورمی و اعتماد عمومی به 

اقتصاد تبدیل شدند.

در نیمه نخس��ت دهه ۱۳۵۰، اقتصاد ایران از درآمدهای 
سرش��ار نفتی بهره‌مند بود. افزایش نرخ جهانی نفت پس 
از شوک نفتی س��ال ۱۹۷۳، منابع ارزی قابل توجهی در 
اختیار دولت قرار داد و همین موضوع موجب ش��د ارزش 

ریال برای سال‌ها در سطحی نسبتاً پایدار حفظ شود.
در آن س��ال‌ها، دلار در ب��ازار آزاد ح��دود هفت تومان 
معامله می‌شد و نوسان آن اهمیت چندانی برای خانوارها 
نداش��ت. واردات کالاهای مصرفی و س��رمایه‌ای با اتکا به 
درآمدهای نفتی انجام می‌ش��د و دولت با عرضه گسترده 

ارز، ثبات بازار را حفظ می‌کرد.
در چنین فضایی، کمتر کس��ی برای حفظ ارزش دارایی 
خود ب��ه خرید دلار یا ط�ال فکر می‌کرد. س��پرده‌گذاری 
بانک��ی، خرید زمین یا س��رمایه‌گذاری در کس��ب‌وکارها، 
انتخاب‌ه��ای رایج مردم بودند و بازار ارز هنوز به یک بازار 

سرمایه‌گذاری عمومی تبدیل نشده بود.
ام��ا این ثبات، بی��ش از آنکه ب��ر پایه تولی��د، صادرات 
غیرنفتی یا بهره‌وری اقتصادی استوار باشد، به درآمدهای 
نفت��ی وابس��ته بود؛ وابس��تگی‌ای ک��ه بعدها ب��ه یکی از 

آسیب‌پذیرترین نقاط اقتصاد ایران تبدیل شد.
انقلاب، جنگ و آغاز تغییر مسیر اقتصاد��

وق��وع انقلاب اس�المی در س��ال ۱۳۵۷ و س��پس آغاز 
جنگ تحمیلی، شرایط اقتصاد ایران را به‌طور کامل تغییر 
داد. کاهش درآمده��ای ارزی، افزایش هزینه‌های جنگ، 

محدودیت‌ه��ای تجاری و تغییر س��اختار اقتصاد، فش��ار 
سنگینی بر منابع ارزی کشور وارد کرد.

در دهه ۱۳۶۰، دولت برای مدیریت منابع محدود ارزی، 
نظام چندنرخی ارز را گس��ترش داد. تخصیص ارز دولتی 
به کالاهای اساسی، کنترل شدید واردات و محدودیت در 
دسترس��ی به ارز، اگرچه در کوتاه‌م��دت به مدیریت بازار 
کمک ک��رد، اما به‌تدریج فاصله میان نرخ رس��می و نرخ 
آزاد را افزایش داد و زمینه شکل‌گیری بازار غیررسمی ارز 

را فراهم ساخت.
در همین دوره، ت��ورم نیز به یکی از ویژگی‌های اقتصاد 
ایران تبدیل ش��د. اگرچه هنوز خرید دلار و طلا به رفتار 
عموم��ی جامعه تبدیل نش��ده بود، اما کاه��ش تدریجی 
قدرت خرید مردم، نگاه آنها را نس��بت به ارزش پول ملی 
تغییر داد. بسیاری از خانوارها برای نخستین بار دریافتند 
که نگهداری ریال در ش��رایط تورمی، ب��ه معنای کاهش 

ارزش پس‌اندازهایشان است.
دهه ۱۳۷۰؛ آغاز تغییر رفتار سرمایه‌گذاران��

پایان جنگ و آغاز دوران بازس��ازی، اقتصاد ایران را وارد 
مرحله‌ای تازه کرد. اجرای سیاست‌های تعدیل اقتصادی، 
آزادس��ازی نس��بی تجارت، افزایش تقاضا برای واردات و 

رشد نقدینگی، فشار بیشتری بر بازار ارز وارد ساخت.
در این دهه، نرخ دلار نسبت به سال‌های قبل رشد قابل 
توجهی را تجربه کرد و برای نخستین بار، ارز به موضوعی 

مه��م در تصمیم‌ه��ای اقتصادی مردم تبدیل ش��د. دیگر 
نگه��داری ریال، بهترین گزینه ب��رای حفظ ارزش دارایی 
محسوب نمی‌شد و به‌تدریج دلار و طلا جایگاه ویژه‌ای در 

سبد دارایی خانوارها پیدا کردند.
در همین س��ال‌ها، س��که بهار آزادی نی��ز از یک کالای 
مناس��بتی به یک ابزار سرمایه‌گذاری تبدیل شد. تا پیش 
از آن، خرید س��که بیش��تر برای مهریه، هدیه یا مراس��م 
خانوادگی انجام می‌ش��د، اما از نیم��ه دهه ۱۳۷۰ به بعد، 
بسیاری از مردم س��که را راهی برای حفظ ارزش سرمایه 

خود می‌دانستند.
این تغییر، صرفاً یک رفتار اقتصادی نبود؛ بلکه نشانه‌ای 
از کاه��ش اعتماد جامعه به ثب��ات بلندمدت پول ملی به 

شمار می‌رفت.
تورم؛ نیروی پنهان پشت رشد نرخ ارز و طلا��

در افکار عمومی، معمولاً افزایش نرخ دلار علت گرانی‌ها 
تلقی می‌شود، اما از منظر اقتصادی، در بسیاری از دوره‌ها 
ت��ورم، رش��د نقدینگ��ی و کاهش ارزش پ��ول ملی، خود 

زمینه‌ساز افزایش نرخ ارز، طلا و سکه بوده‌اند.
زمانی که حجم پول با س��رعتی بیش��تر از تولید کالا و 
خدم��ات افزایش می‌یاب��د، ارزش پول مل��ی کاهش پیدا 
می‌کند. در چنین شرایطی، خانوارها و سرمایه‌گذاران برای 
حف��ظ قدرت خرید خود به دارایی‌هایی روی می‌آورند که 
بتوانن��د در برابر تورم مقاومت کنند. در اقتصاد ایران، این 

نقش را بیش از همه دلار، طلا و سکه بر عهده گرفته‌اند.
به همین دلیل، رش��د نرخ این دارایی‌ه��ا را نباید صرفاً 
نتیجه فعالیت‌های س��فته‌بازانه دانس��ت. بخش مهمی از 
تقاضا برای ارز و طلا، واکنش��ی طبیعی به شرایط اقتصاد 
کلان و تلاش مردم برای حفظ ارزش دارایی‌هایشان بوده 

است.
تغییر یک فرهنگ اقتصادی��

ش��اید مهم‌ترین تحول پنج دهه گذشته، نه افزایش نرخ 
دلار و س��که، بلکه تغییر فرهنگ سرمایه‌گذاری در ایران 
باش��د. در دهه‌های گذش��ته، هدف اصلی سرمایه‌گذاران 
کسب سود بود، اما با تداوم تورم و کاهش ارزش پول ملی، 
مفهوم »حفظ ارزش دارایی« جایگزین »کس��ب بازدهی« 

شد.
این تغیی��ر نگرش، پیامدهای گس��ترده‌ای برای اقتصاد 
ای��ران ب��ه هم��راه داش��ت. بخش��ی از س��رمایه‌هایی که 
می‌توانس��ت وارد تولید، صنعت یا فعالیت‌های مولد شود، 
به س��مت بازارهایی حرکت کرد که نقش اصلی آنها حفظ 

ارزش سرمایه بود، نه خلق ارزش افزوده.
همین روند، زمینه‌س��از تحولات بزرگ‌تری ش��د که در 
دهه‌ه��ای بعد، به‌وی��ژه از دهه ۱۳۹۰ به بعد، با تش��دید 
تحریم‌ه��ا، جهش‌ه��ای ارزی و تورم‌ه��ای ب��الا، ابع��اد 
گس��ترده‌تری پی��دا ک��رد و ب��ازار ارز، طلا و س��که را به 
مهم‌ترین پناهگاه سرمایه در اقتصاد ایران تبدیل ساخت.

اگر دهه ۱۳۷۰ را آغاز تغییر رفتار س��رمایه‌گذاران ایرانی 
بدانیم، دهه ۱۳۸۰ را باید دوره انباشت ناترازی‌هایی دانست 
که زمینه‌س��از جهش‌های بزرگ س��ال‌های بعد شد. در این 
دهه، اقتصاد ایران از یک‌س��و با درآمدهای کم‌س��ابقه نفتی 
روب��ه‌رو بود و از س��وی دیگر، سیاس��ت تثبیت ن��رخ ارز در 
دس��تور کار قرار گرفت. در ظاهر، ثبات نرخ دلار می‌توانست 
نش��انه‌ای از آرامش اقتصاد باش��د، اما در واقعیت، ش��کاف 
می��ان متغیرهای بنیادی اقتصاد و نرخ ارز روزبه‌روز عمیق‌تر 

می‌شد.
در س��ال‌هایی که درآمدهای نفت��ی رکوردهای تاریخی را 
ثب��ت می‌ک��رد، دولت با اتکا به وف��ور ارز حاصل از صادرات 
نفت، اجازه نداد نرخ ارز متناس��ب با رش��د نقدینگی و تورم 
داخلی تعدیل ش��ود. در همان حال، حجم واردات به شکل 
قاب��ل توجهی افزای��ش یافت و کالاهای خارج��ی با قیمتی 
رقابتی وارد بازار ایران ش��دند. این سیاس��ت در کوتاه‌مدت 
به کنترل تورم کمک کرد، اما هزینه س��نگینی برای اقتصاد 

کش��ور به همراه داش��ت؛ تولید داخلی ت��وان رقابت خود را 
از دس��ت داد، وابس��تگی به واردات افزایش یافت و نرخ ارز 

به‌تدریج از واقعیت‌های اقتصاد فاصله گرفت.
اقتصاددانان س��ال‌ها هشدار می‌دادند که تثبیت مصنوعی 
نرخ ارز، همانند فش��ردن فنری است که دیر یا زود با شدت 
بیشتری رها خواهد ش��د. تجربه اقتصاد ایران نیز نشان داد 
ه��ر زم��ان درآمدهای نفت��ی کاهش یافته یا دسترس��ی به 
منابع ارزی محدود ش��ده اس��ت، این فنر آزاد شده و بازار با 

جهش‌های سنگین مواجه شده است.
در همین س��ال‌ها، رفتار س��رمایه‌گذاران نیز دس��تخوش 
تغییر ش��د. اگر در دهه‌های گذشته خرید ارز و سکه بیشتر 
واکنش��ی به شرایط بحرانی بود، از میانه دهه ۱۳۸۰ به بعد، 
این بازارها به بخش��ی از سبد سرمایه‌گذاری خانوارها تبدیل 
ش��دند. بسیاری از مردم بخشی از پس‌انداز خود را به طلا یا 
ارز اختص��اص می‌دادند، نه به دلیل نیاز مصرفی، بلکه برای 

حفظ ارزش دارایی در برابر تورم.

ورود ب��ه ده��ه ۱۴۰۰، اگرچه ب��ا امید به اص�الح برخی 
رونده��ای اقتصادی همراه بود، اما واقعیت‌های اقتصاد کلان 
نش��ان داد مشکلات س��اختاری همچنان پابرجاست. تداوم 
تورم، رشد نقدینگی، کسری بودجه، محدودیت‌های تجارت 
خارجی و نااطمینانی نس��بت به آینده، باعث شد بازار ارز و 
طلا همچن��ان در مرکز توجه فعالان اقتص��ادی و خانوارها 

باقی بماند.
در ای��ن دهه، تغیی��ر مهم دیگری نی��ز رخ داد؛ دیگر تنها 
س��رمایه‌گذاران حرفه‌ای نبودند که ب��ازار ارز و طلا را دنبال 
می‌کردند. امروز نرخ دلار و نرخ س��که به بخش��ی از زندگی 
روزمره مردم تبدیل ش��ده اس��ت. بس��یاری از تصمیم‌های 
اقتصادی خانوارها، از خرید مس��کن و خودرو گرفته تا زمان 
خرید کالاهای بادوام، تحت تأثیر انتظاراتی اس��ت که از این 

بازارها شکل می‌گیرد.
این تحول، نش��ان‌دهنده آن اس��ت که بازار ارز دیگر صرفاً 
بازاری برای مبادله پول نیس��ت؛ بلکه به ش��اخصی از میزان 
اعتماد یا بی‌اعتمادی جامعه نس��بت به آینده اقتصاد تبدیل 
شده است. هر زمان انتظارات مثبت تقویت می‌شود، التهاب 
بازار فروکش می‌کند و هر زمان نااطمینانی افزایش می‌یابد، 

تقاضا برای ارز، طلا و سکه نیز رشد می‌کند.
در واقع، روند پنج دهه گذشته نشان می‌دهد افزایش نرخ 
ارز، طلا و س��که را نمی‌توان صرفاً نتیجه رفتار معامله‌گران 
یا نوسانات بازار دانست. این بازارها بیش از هر چیز، آینه‌ای 
از وضعیت اقتصاد کلان هس��تند؛ آینه‌ای که تورم، کس��ری 
بودجه، رشد نقدینگی، تحریم‌ها، سیاست‌های ارزی و سطح 

اعتماد عمومی را به‌صورت هم‌زمان منعکس می‌کند.

دهه ۱۳۹۰ را می‌توان مهم‌ترین نقطه عطف بازار ارز، طلا و سکه در تاریخ 
معاصر ایران دانس��ت. تش��دید تحریم‌های بین‌المللی، محدود شدن صادرات 
نفت، کاهش دسترس��ی به منابع ارزی و افزای��ش نااطمینانی، بازارها را وارد 

مرحله‌ای کرد که آثار آن هنوز نیز ادامه دارد.
در س��ال‌های ابتدایی این دهه، جهش ناگهانی نرخ ارز بسیاری از معادلات 
اقتصادی را بر هم زد. دلار که س��ال‌ها با سیاس��ت‌های تثبیتی کنترل شده 
ب��ود، در مدت کوتاهی چند برابر ش��د. این جهش نه‌تنه��ا هزینه واردات را 
افزایش داد، بلکه موج جدیدی از تورم را به اقتصاد تحمیل کرد و نرخ کالاها 

و خدمات را در اغلب بخش‌ها بالا برد.
در چنین ش��رایطی، بازار طلا و سکه نیز به سرعت واکنش نشان داد. رشد 
هم‌زمان نرخ ارز و نرخ جهانی طلا، ارزش سکه را با شتابی کم‌سابقه افزایش 
داد. از ای��ن مقطع به بعد، س��که دیگر صرفاً یک کالای زینتی یا مناس��بتی 
نب��ود؛ بلکه به یک��ی از مهم‌ترین ابزارهای س��رمایه‌گذاری خانوارهای ایرانی 

تبدیل شد.
بازار ارز نیز کارکردی فراتر از یک بازار مالی پیدا کرد. نرخ دلار به شاخصی 
برای س��نجش انتظارات جامعه نس��بت به آینده اقتصاد تبدیل شد. هر خبر 

سیاسی، هر تحول در مذاکرات خارجی و هر تغییر در سیاست‌های اقتصادی، 
ابتدا خود را در بازار ارز نشان می‌داد و سپس به سایر بازارها سرایت می‌کرد.

از سرمایه‌گذاری مولد تا سرمایه‌گذاری دفاعی��
یکی از مهم‌ترین پیامدهای افزایش مستمر نرخ ارز، طلا و سکه، تغییر ماهیت 
س��رمایه‌گذاری در اقتصاد ایران بود. در شرایطی که تورم بالا و نااطمینانی بر 
اقتصاد حاکم باشد، سرمایه‌گذار به جای آنکه به دنبال بیشترین بازده باشد، 
ب��ه دنبال کمترین ریس��ک کاهش ارزش دارایی حرک��ت می‌کند. به همین 
دلیل، بخش قابل توجهی از س��رمایه‌های خرد و حتی بخشی از سرمایه‌های 
کلان، به جای ورود به تولید، صنعت، کش��اورزی یا فعالیت‌های دانش‌بنیان، 
راهی بازارهایی ش��دند که توان حفظ ارزش پول را داشتند. این موضوع تنها 
یک تغییر در ترجیح س��رمایه‌گذاران نبود، بلکه پیامدهای گس��ترده‌ای برای 
اقتصاد کش��ور به همراه داشت. کاهش سرمایه‌گذاری مولد به معنای کاهش 
ظرفیت تولید، کند ش��دن رشد اقتصادی، کاهش اشتغال و افزایش وابستگی 
اقتصاد به فعالیت‌های غیرمولد بود. در چنین فضایی، هر جهش ارزی نه‌تنها 
موجب افزایش نرخ کالاها می‌ش��د، بلکه انگیزه سرمایه‌گذاری در بخش‌های 

تولیدی را نیز تضعیف می‌کرد.

گرو ه اقتصاد: پنج دهه پیش، کمتر کسی تصور می‌کرد روزی نرخ دلار، نرخ سکه و بهای طلا به مهم‌ترین شاخص‌های اقتصادی ایران تبدیل شوند. در دهه ۱۳۵۰، 
دلار کالایی بود که بیشتر بازرگانان و مسافران با آن سر و کار داشتند و طلا نیز عمدتاً نقش زینتی یا پشتوانه‌ای برای مهریه و پس‌اندازهای محدود خانوارها را ایفا 
می‌کرد. اما امروز میلیون‌ها ایرانی هر روز نرخ دلار، طلا و سکه را دنبال می‌کنند؛ زیرا این بازارها دیگر تنها محل خرید و فروش یک کالا نیستند، بلکه به شاخصی 

برای سنجش ارزش پول ملی، انتظارات تورمی و حتی چشم‌انداز اقتصاد کشور تبدیل شده‌اند.
آنچ�ه ط�ی پنج دهه گذش�ته در بازار ارز، طلا و س�که رخ داده، صرفاً افزایش نرخ چند دارایی نیس�ت؛ بلکه روایت تدریجی کاه�ش ارزش پول ملی و تغییر رفتار 
س�رمایه‌گذاری ایرانیان اس�ت. هر جهش ارزی، هر رکورد تازه در بازار طلا و هر افزایش نرخ سکه، بخشی از داستان اقتصادی کشوری را روایت می‌کند که سال‌ها با 

تورم مزمن، کسری بودجه، رشد نقدینگی، وابستگی به درآمدهای نفتی و شوک‌های سیاسی و خارجی دست‌وپنجه نرم کرده است.
به همین دلیل، بررس�ی روند تغییر نرخ ارز، س�که و طلا، در واقع مطالعه تاریخ اقتصاد ایران از زاویه‌ای متفاوت است؛ زاویه‌ای که شاید بیش از هر شاخص دیگری 

فراز و فرودهای اقتصاد کشور را نشان می‌دهد.

روایت پنج دهه تغییر ارزش پول ملی

 رشد تقریبی قیمت‌ها در پنج دههروند تقریبی تغییر نرخ ارز، سکه و طلا در پنج دهه گذشته/ قیمت‌ها به تومان 

دهه ۱۳۵۰؛ زمانی که ریال از قدرتمندترین ارزهای منطقه بود

چرا دلار و طلا تبدیل به پناهگاه سرمایه شدند

تبدیل طلا و سکه شاخص اعتماد عمومی شدند 

دهه ۱۳۹۰؛ دهه شوک‌های پیاپی

سخن پایانی
روایت پنج دهه گذش��ته بازار ارز، طلا و س��که، در حقیقت روایت 
فراز و فرود اقتصاد ایران است. از روزگاری که دلار کالایی کم‌اهمیت 
برای زندگی روزمره مردم بود تا امروز که نوسان آن می‌تواند بر نرخ 
نان، مس��کن، خودرو و حتی تصمیم‌ه��ای خانوارها اثر بگذارد، یک 
واقعیت همواره تکرار ش��ده است؛ هر زمان ارزش پول ملی تضعیف 
ش��ده، مردم برای حفظ دارایی‌های خود به بازارهای جایگزین پناه 

برده‌اند.
بنابراین، مس��ئله اصلی اقتصاد ایران، مهار نرخ دلار یا کنترل بازار 
طلا و س��که نیست. این بازارها بیشتر »نش��انه« هستند تا »علت«. 
عل��ت اصلی را باید در متغیره��ای بنیادین اقتص��اد، از تورم مزمن 
و رش��د نقدینگی گرفته تا کس��ری بودجه، ناترازی‌های س��اختاری 

 و کاه��ش اعتم��اد ب��ه ثب��ات سیاس��ت‌های اقتصادی جس��ت‌وجو
 کرد.

اگر هدف سیاست‌گذار آن است که سرمایه‌های مردم از خرید ارز، 
س��که و طلا به سمت تولید، صنعت و س��رمایه‌گذاری مولد حرکت 
کن��د، راه‌حل نه در برخوردهای مقطعی با ب��ازار، بلکه در اصلاحات 
عمیق اقتصادی، ایجاد ثبات و بازس��ازی اعتماد عمومی نهفته است. 
تنها در چنین ش��رایطی می‌توان انتظار داشت که دلار، طلا و سکه 
از جایگاه »پناهگاه س��رمایه« فاصله بگیرند و دوباره به نقش طبیعی 
خ��ود در اقتصاد بازگردند؛ اتفاقی که نه‌تنه��ا به نفع بازارهای مالی، 
بلکه به سود رش��د اقتصادی، اشتغال، سرمایه‌گذاری و رفاه عمومی 

خواهد بود.

طلای ۱۸ عیار/ گرمسکه تمام بهار آزادی دلار آزاد سال
۱۸۰۰۱۶۰)پهلوی(۱۳۵۵۷
۱۳۶۰۳۰-۲۵۶۰۰۰۶۰۰
۱۳۷۰۱۱۴۰۴۰۰۰۰۰۴۰۰۰
۱۳۸۰۸۰۰۷۵۰۰۰۷۵۰۰
۱۳۹۰۱۲۰۰۵۴۰۰۰۰۵۳۰۰۰
۱۳۹۵۳۶۰۰۱۱۱۰۰۰۰۰۱۱۰۰۰۰
۱۴۰۰۲۷۰۰۰۱۲۰۰۰۰۰۰۱۲۰۰۰۰۰
۱۴۰۵۱۱۰۰۰۰۱۰۰۰۰۰۰۰۰۹۰۰۰۰۰۰

حدود نرخ در سال دارایی
۱۳۵۵/ تومان

حدود نرخ در سال 
۱۴۰۵/تومان

میزان رشد تقریبی

۱۵ هزار برابر۱۰۵۰۰۰ ۷ توماندلار

۵۳ هزار برابر ۱۸۰۰۹۵۰۰۰۰۰۰سکه تمام

۵۳ هزار برابر ۱۶۰۸۰۰۰۰۰۰طلای ۱۸


