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آغاز به کار دولت پنجم و شش��م به ریاس��ت 
اکبر هاشمی رفسنجانی در سال ۱۳۶۸، مقارن 
با پایان ۸ س��ال جن��گ تحمیل��ی و ضرورت 
بازس��ازی فوری زیرس��اخت‌های تخریب‌شده 
کشور بود. در این مقطع، اقتصاد ایران با کمبود 
ش��دید منابع ارزی، فرسودگی ساختار تولید و 
لزوم اجرای سیاس��ت‌های تعدیل س��اختاری 

مواجه شد. 
در ش��روع این دوره، ن��رخ دلار در بازار آزاد 

حدود ۱۲۰ تومان و نرخ رسمی آن ۷۰ تومان 
بود؛ اما تا پایان دوره در سال ۱۳۷۶ به مرز ۴۷۸ 
 تومان رس��ید که حکایت از جهش ۳.۹ برابری

 داشت. 
همزمان با نرخ ارز، س��که به��ار آزادی از ۱۰ 
هزار و ۹۲۲ توم��ان به حدود ۳۸ هزار و ۸۳۳ 
توم��ان افزایش یافت و هر گرم طلای ۱۸ عیار 

نیز با رشدی ۳.۴ برابری همراه شد. 
بزرگ‌ترین چالش این دوره، شکستن رکورد 

تورم س��الانه و صعود آن ب��ه ۴۹.۴ درصد در 
سال ۱۳۷۴ بود؛ رکوردی که ریشه در کسری 
بودج��ه، آزادس��ازی قیمت‌ها بدون س��پرهای 
حمایت��ی جامع و فش��ار اس��تقراض خارجی 
داش��ت. با وجود این، دولت سازندگی توانست 
در پایان دوره با اتخاذ سیاس��ت‌های انقباضی 
و س��همیه‌بندی ارزی، نرخ ت��ورم را مجددا به 
کانال ۱۷.۳ درص��د بازگرداند و میانگین تورم 
هشت‌ساله را در سطح ۲۵.۳ درصد مهار کند.

میراث سازندگی؛ بازسازی ویرانه‌های جنگ و چالش مهار تورم

دولت‌ه��ای نه��م و ده��م ب��ه ریاس��ت محم��ود 
احمدی‌نژاد در س��ال ۱۳۸۴ فعالیت خود را با تورم 
۱۰.۴ درصدی آغاز کردند و با بیشترین درآمدهای 
حاصل از صادرات نفت خام در تاریخ مواجه ش��دند. 
در دوره نخس��ت، اجرای سیاست تثبیت نرخ ارز با 
تزریق گس��ترده منابع نفتی پیگیری شد؛ به طوری 
ک��ه دلار از ۹۰۴ توم��ان در س��ال ۱۳۸۴ به حدود 
۱,۰۴۴ تومان در س��ال ۱۳۸۸ رس��ید. با این حال، 

با آغاز دهه نود و وضع نخس��تین دور از تحریم‌های 
شورای امنیت و تشدید تنش‌های هسته‌ای، فقدان 
ذخیره‌س��ازی اصولی ارز و تزریق نقدینگی ناش��ی 
از طرح‌ه��ای عمرانی بدون پش��توانه و تس��هیلات 

زودبازده خود را نشان داد.
در دوره دوم، دلار ت��ا ۳,۱۸۴ توم��ان جهش کرد 
و س��که تمام با رشد کم‌س��ابقه ۸.۵ برابری از ۱۲۲ 
هزار تومان به یک میلیون و ۵۰ هزار تومان رس��ید. 

شاخص‌ترین جهش قیمتی این دوران در بازار طلا 
و مس��کن رخ داد؛ جایی که قیمت هر متر مس��کن 
در تهران از ۶۵۰ ه��زار تومان به نزدیک ۴ میلیون 

تومان رسید. 
همچنین تغییر سیاس��ت انرژی و س��همیه‌بندی 
بنزین در این دوران، رشد ۸.۷ برابری بهای سوخت 
را رقم زد و در نهایت تورم سالانه در سال ۱۳۹۲ به 

سطح ۳۴.۷ درصد بالغ شد.

وفور دلارهای نفتی و جهش بی‌سابقه مسکن و فلز زرد

با آغاز به کار دولت ش��هید رئیس��ی در سال ۱۴۰۰، نرخ سکه 
در تراز ۱۲.۵ میلیون تومان قرار داش��ت و طی س��ه سال، تحت 
تاثیر تداوم بن‌بس��ت‌های مذاکراتی، رش��د پرش��تاب پایه پولی و 
نااطمینانی‌های منطقه‌ای، س��که به مح��دوده ۳۶ تا ۴۰ میلیون 
توم��ان و دلار ب��ه کانال‌ه��ای نزدیک ۶۰ هزار تومان رس��ید که 
نش��ان‌دهنده رشد حدود ۱۸۸ درصدی سکه در این بازه سه‌ساله 

بود.

با اس��تقرار دولت مس��عود پزش��کیان در س��ال ۱۴۰۳ با دلار 
۵۸ ه��زار و ۸۵۰ تومانی، س��که ۴۰.۵ میلی��ون تومانی و طلای 
۳.۴ میلیون تومانی، تداوم فش��ارهای س��اختاری و ریس��ک‌های 
سیستماتیک ژئوپلیتیکی، روند صعودی متغیرها را شدت بخشید. 
طبق داده‌های ثبتی تا میانه س��ال ۱۴۰۴، بهای دلار به ۹۰ هزار 
تومان و طلا با ۱۰۲ درصد رش��د به ۷.۲ میلیون تومان و س��که 
به ۸۰.۸ میلیون تومان رس��ید. در ادامه، در افق ش��هریور ۱۴۰۵ 

با تلاقی جهش اونس جهانی طلا به س��قف تاریخی ۴,۶۰۴ دلار 
و افزای��ش نرخ حواله دلار در مرکز مبادله به آس��تانه ۱۵۷ هزار 
تومان، بهای هر قطعه س��که طرح جدید به رقم بی‌س��ابقه ۲۱۷ 
میلی��ون و ۵۰۰ ه��زار توم��ان و هر گرم ط�الی ۱۸ عیار به ۲۲ 
میلی��ون و ۴۶ هزار تومان جهش ک��رد؛ رقمی که لزوم بازتعریف 
بنیادین متغیرهای پولی و مهار ریسک‌های بین‌المللی را بیش از 

هر زمان دیگری یادآور می‌شود.

تداوم شوک‌های تورمی در دولت‌های سیزدهم و چهاردهم

با اس��تقرار دولت س��یدمحمد خاتمی در سال ۱۳۷۶، متغیرهای اقتصاد کلان 
با اتکا به تنش‌زدایی در سیاس��ت خارجی، انضباط پولی و ساماندهی درآمدهای 
نفتی در قالب حس��اب ذخیره ارزی، باثبات‌ترین دوره چهار دهه اخیر را تجربه 
کردند. در این هش��ت س��ال، بهای دلار آزاد از ۴۷۸ تومان به ۹۰۴ تومان رسید 
که نشان‌دهنده کمترین میزان جهش ارزی در میان تمام ادوار ریاست‌جمهوری 

است. 
س��که به��ار آزادی نیز از حدود ۳۸ ه��زار تومان به ۱۲۲ ه��زار و ۸۹۰ تومان 
رسید و میانگین نرخ تورم سالانه در تراز ۱۴.۹ درصد متوقف شد که پایین‌ترین 
میانگین تورم پس از انقلاب محسوب می‌شود. در این دوران، اگرچه بهای بنزین 
به شکل تدریجی و سالانه از ۱۶ تومان به ۸۰ تومان تغییر یافت تا از جهش‌های 
ناگهانی جلوگیری ش��ود، اما بازار مسکن با رشد ۴.۲ برابری از متری ۱۵۶ هزار 
توم��ان به ۶۵۰ هزار تومان صعود کرد. کارشناس��ان همگرایی در تیم اقتصادی، 
پایبندی به برنامه‌های توس��عه پنج‌ساله و فضای مساعد بین‌المللی را مهم‌ترین 

عوامل پایداری بازارها در این سال‌ها ارزیابی می‌کنند.

 دوران اصلاحات
 تثبیت متغیرها و کمترین ضرب‌آهنگ نوسان

دولت حس��ن روحانی نماد اقتصادی با دو کارنامه کاملا متضاد است. در نیمه 
نخس��ت )۱۳۹۲ تا ۱۳۹۶(، دس��تیابی به توافق برجام، احی��ای صادرات نفت و 
فروکش کردن انتظارات تورمی، نرخ تورم را برای دو سال متوالی تک‌رقمی کرد 
و بازار ارز در دامنه‌ای باثبات نوس��ان نم��ود. اما با خروج ایالات متحده از برجام 
در اردیبهش��ت ۱۳۹۷ و اعمال تحریم‌های حداکثری، تراز ارزی کشور به شدت 

تضعیف شد.
به��ای دلار ک��ه در ابتدای س��ال ۱۳۹۲ حدود ۳,۱۸۴ تومان ب��ود، با ورود به 
س��ال‌های پایان��ی دولت به کانال‌ه��ای بالای ۲۰ تا ۲۵ هزار تومان رس��ید و در 
پایان دولت دوازدهم رکوردهای تازه‌ای به ثبت رس��اند. س��که تمام بهار آزادی 
از محدوده یک میلیون تومان تا بیش از ۱۲ میلیون تومان جهش کرد، رش��دی 
فراتر از ۱۱۵۰ درصد در کل دوره هشت‌س��اله و هر گرم طلای ۱۸ عیار از ۱۰۴ 
هزار تومان تا ارقام بالای یک میلیون تومان پیش رفت. مس��کن در پایتخت نیز 
با جهش��ی چش��مگیر به متری ۲۰ میلیون تومان رس��ید تا اثرات مسدود شدن 
مج��اری بانکی و جهش چاپ پول در ترازنام��ه بانک مرکزی به وضوح منعکس 

شود.

دو نیمه متفاوت اعتدال
 از گشایش برجام تا بازگشت تحریم‌های سنگین

میراث‌داران گرانی
بررسی ۴ دهه تقابل دولت‌ها با منطق بازار

کیمی�ا ملک�ی:   شکسته‌ش�دن رک�ورد تاریخ�ی 
قیمت دلار در نخس�تین روز ش�هریور و ورود آن به 
کان�ال ۲۰۰ هزار توم�ان، بار دیگر اهمی�ت بازخوانی 
کارنام�ه اقتصادی دولت‌ها و س�نجش نس�بت میان 
و  خارج�ی  فش�ارهای  داخل�ی،  سیاس�ت‌گذاری 
معیش�ت خانوارها را برجس�ته کرده اس�ت. کارنامه 
اقتصادی دولت‌ه�ا در ایران همواره فراتر از آمارهای 
تئوریک و ش�اخص‌های کلان دانش�گاهی، در آیینه 
تمام‌نم�ای متغیره�ای ملموس معیش�تی نظیر نرخ 
ارز، طلا، س�که، مسکن و بنزین س�نجیده می‌شود. 
بررس�ی مقایس�ه‌ای و داده‌مح�ور عملکرد روس�ای 
جمهور پ�س از دوران دفاع مقدس ت�ا افق‌های تازه 
در س�ال‌های اخی�ر، تصویر روش�نی از پیوند عمیق 
تصمیم‌های سیاست‌گذار داخلی با متغیرهای برون‌زا 
نظیر تحریم‌ه�ای همه‌جانبه، تنش‌ه�ای منطقه‌ای و 
چرخه‌های تجاری جهانی به دست می‌دهد. از دهه ۶۰ 
و ۷۰ با تعدیل ساختاری پس از جنگ گرفته تا ثبات 
نسبی و رشد کنترل‌شده در دوران اصلاحات، شوک 
درآمدهای نفتی و جهش‌های ارزی در دولت‌های نهم 
تا دوازدهم و سپس ورود بازارها به کانال‌های ارقامی 
بی‌سابقه در مقطع کنونی، نشان می‌دهد متغیر مهار 
انتظارات تورمی، انضباط مالی و اس�تراتژی مشخص 
در دیپلماس�ی اقتصادی تا چه میزان توانس�ته میان 

رونق پایدار و تلاطم‌های سرکش فاصله بیندازد. 

سخن پایانی
مرور کارنامه اقتصادی روس��ای جمهور نش��ان می‌دهد کنترل پای��دار بازارها صرفا 
یک خواس��ته اجرایی نیس��ت بلکه حاصل تلفیق عقلانیت بودجه‌ای، اصلاحات نهادی 
و دیپلماس��ی فعال بین‌المللی است. کارنامه تاریخی نشان می‌دهد موفق‌ترین دوره‌ها 
در مه��ار متغیرهای تورمی، زمان‌هایی بوده‌اند که انضباط مالی با گش��ایش در روابط 
خارجی و اطمینان‌بخشی به فعالان بخش خصوصی همراه شده است. در نقطه مقابل، 
اتکای صرف به س��رکوب مقطعی قیمت‌ها و نادیده گرفتن شوک‌های ناشی از تحریم 
یا کس��ری بودجه، همواره به انباشت فنر ارزی و انفجار قیمتی در دوره‌های بعد منجر 
ش��ده است. اصلاح پایدار بازارهای ارز، طلا و مسکن در گرو مهار خلق نقدینگی، حل 

ریشه‌ای ناترازی‌های بانکی و کاهش نااطمینانی‌های ناشی از تحریم‌ها خواهد بود.


