
Latakia University Journal for Research and Scientific  Studies -Economic and Legal Sciences Series Vol.  (48) No. (3) 2026 

 

 

journal. latakia-univ.edu.sy                                             Print ISSN: 2079-3073  , Online ISSN:2663-4295  
734 

Estimating the Volume of Capital Flight from Syria Using the 

Residual Method During the Period 1997–2017 
 

 

Muhannad Alsaleh
 

Dr. Linda Ismaiel 


 
 

 

 

(Received   2 / 3 / 2026. Accepted  18 / 5 / 2026) 

 

 ABSTRACT  
 

This study aims to estimate the magnitude of capital flight from Syria during the period 

(1997–2017) using the World Bank residual method, and to conduct a comparative 

analysis between two phases: the pre-crisis period (1997–2010) and the crisis period 

(2011–2017). The study relies on official data covering external debt, foreign direct 

investment, the current account, and foreign reserves. 

The results reveal a structural shift in the behavior of capital flows, as the pre-crisis 

period was characterized by relatively inward capital flows, whereas the crisis period 

witnessed a sharp increase in capital flight, with an average exceeding 11 billion USD 

annually, peaking in 2011 and 2012. This can be attributed to political and economic 

instability and heightened uncertainty during this period. 
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 مهند الصالح

 ليندا اسماعيل د.

 

 

 (2026/  5/  11.  قبُلِ للنشر في  2026/  3/  2)تاريخ الإيداع 

 صخ  مم  
 

( باستخدام طريقة 2017–1997تيدف ىذه الدراسة إلى تقدير حجم ىروب رأس المال من سورية خلال الفترة )
جراءالبواقي المعتمدة من البنك الدولي،  ( وخلاليا 2010–1997تحميل مقارن بين مرحمتين: ما قبل الأزمة ) وا 

(. اعتمدت الدراسة عمى بيانات رسمية تغطي الدين الخارجي، الاستثمار الأجنبي المباشر، الحساب 2017–2011)
 .الجاري، والاحتياطيات الأجنبية

مرحمة ما قبل الأزمة بتدفقات داخمية نسبية، أظيرت النتائج تحوّلًا بنيوياً في سموك تدفقات رأس المال، حيث اتسمت 
مميار دولار سنوياً، مع تسجيل  11في حين شيدت مرحمة الأزمة ارتفاعاً حاداً في ىروب رأس المال، بمتوسط تجاوز 

يمكن أن يعزى السبب إلى عدم الاستقرار السياسي والاقتصادي وحالة عدم اليقين في . 2012و 2011ذروة في عامي 
 مة. ىذه المرح
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 :مقد مة

يُعدّ ىروب رؤوس الأموال من القضايا المحورية التي تؤثر في استقرار الاقتصادات النامية، لا سيما في ظل ما 
عمى الدول  الظاىرة ليست حكراً ىذه تعانيو ىذه الدول من فجوات تمويمية وعجز في المدخرات المحمية. ورغم أن 

تمادىا الكبير عمى تدفقات رأس المال الخارجي وندرة الموارد لاع النامية، إلا أن آثارىا تكون أكثر حدّة فييا، نظراً 
 . [1]المتاحة للاستثمار

يُفيم ىروب رأس المال بوصفو حركة مفاجئة للأموال إلى خارج الدولة، مدفوعة بعدم اليقين السياسي والاقتصادي، 
ورغم وضوح المفيوم من الناحية  وعوائد أفضل. عن بيئة استثمارية أكثر استقراراً  أو لتفادي الضرائب، أو بحثاً 

 .[2] بسبب تعقيد مصادر البيانات وتنوع قنوات اليروب المنطقية، إلا أن قياسو بدقة يمثل تحدياً 
، طريقة تضميل (Dooley) تطورت عدة أساليب لقياس ىروب رأس المال، أبرزىا: طريقة البواقي، طريقة دولي

، حيث تقُارن بين مصادر من أكثر الأساليب استخداماً   [4]وتُعدّ طريقة البواقي .[3] التجارة، وطريقة الأموال الساخنة
 .[5] واستخدامات رأس المال لتحديد الفجوة التي تُعبّر عن اليروب المحتمل

عن  تكمن خطورة ىروب رأس المال في تأثيره السمبي عمى الاستثمار، والاستقرار النقدي، والثقة العامة، فضلاً 
وتبرز ىذه الإشكالية بحدة في الحالة السورية، حيث شيد . [6] دة الضريبية وتيديد العدالة الاجتماعيةتقميص القاع

، حالة من عدم الاستقرار السياسي والاقتصادي، وتراجع 2011الاقتصاد خلال العقود الأخيرة، وبالأخص بعد عام 
لثقة في بيئة الأعمال، وكميا عوامل ساىمت في مؤشرات الأداء الكمي، إلى جانب العقوبات الاقتصادية، وانخفاض ا

 .تحفيز تدفقات رأس المال إلى الخارج بشكل غير مسبوق، سواء عبر قنوات مشروعة أو بطرق غير رسمية
 طريقةبالاعتماد عمى  2017-1997 الفترة ىروب رأس المال من سورية خلالحجم تيدف ىذه الدراسة إلى تقدير 

لأسبابيا البواقي، بغرض قياس الحجم وتتبع الاتجاىات الزمنية لمظاىرة عمى نحو منيجي يميّد لإجراء تحميلات لاحقة 
 .آثارىا الكمية عمى الاقتصاد السوريو 

 الدراسات السابقة:
تعددة، تناولت الأدبيات الاقتصادية ظاىرة ىروب رأس المال في الاقتصادات النامية من خلال مقاربات منيجية م

وفي مقدمتيا طريقة البواقي التي اعتمدىا البنك الدولي، والتي أصبحت من أكثر الأدوات استخداماً في تقدير التدفقات 
[. وقد ركّزت العديد من الدراسات عمى تحميل الظاىرة في إطار إقميمي أو ضمن بيانات بانيل، 4الرأسمالية الخارجة ]

لمتعمقة، خاصة في الدول التي شيدت نزاعات مسمّحة وتحولات بنيوية حادة مع محدودية في الدراسات القُطرية ا
 .كالاقتصاد السوري

حجم  [7] (Al-Fayoumi et al., 2012) فعمى مستوى منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا، قدّرت دراسة
ستخدام طريقة البواقي، ( با2008–1981ىروب رأس المال في عدد من دول المنطقة، من بينيا سورية، خلال الفترة )

حيث أظيرت النتائج وجود تدفقات خارجة ممحوظة، مع إبراز دور بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية في تفسير 
الدراسة لم تقدّم تحميلًا معمقاً لمحالة السورية بشكل منفصل، كما لم تشمل فترة الأزمة التي بدأت ىذه الظاىرة. إلا أن 

[ إلى أن سورية شيدت تدفقات 8. وفي السياق ذاتو، تشير تقديرات منظمة النزاىة المالية العالمية ]2011عام  في
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(، ما يعكس وجود ىروب لرأس المال 2009–2000مميار دولار خلال الفترة ) 23.6مالية غير مشروعة بمغت نحو 
 .قبل الأزمة، دون توفير تقديرات كمية حديثة لمفترة اللاحقة

دول مثل ىروب رأس المال في في إطار أوسع يشمل اقتصادات ذات خصائص متقاربة، تناولت بعض الدراسات و 
بتحميل محددات  (Heydari & Jariani, 2020) [9] العراق واليمن ولبنان ضمن تحميلات إقميمية. فقد قامت دراسة

(، حيث 2018–2000بيانات بانيل لمفترة ) ىروب رأس المال في دول منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا باستخدام
أظيرت النتائج أن ضعف الاستقرار السياسي والمؤسسي، إلى جانب تدىور مؤشرات الحوكمة، يُعد من أبرز العوامل 
المحفزة ليروب رأس المال في دول مثل العراق واليمن ولبنان، وىي عوامل تتقاطع مع الخصائص البنيوية للاقتصاد 

أن الصدمات السياسية والاقتصادية، ولا سيما تمك  [10] (Yalta & Yalta, 2021) نت دراسةالسوري. كما بيّ 
المرتبطة بالاضطرابات الإقميمية، تؤدي إلى تسارع تدفقات رأس المال إلى الخارج في اقتصادات المنطقة، مع تباين في 

 .درجة التأثر بين الدول تبعاً لمدى ىشاشة البيئة المؤسسية
 [11] (Okafor & Ede, 2021) ، فقد استخدمت دراسةالتي اعتمدت بيانات بانيلستوى الدراسات أما عمى م

–2003دولة نامية )من بينيا سورية( خلال الفترة ) 67طريقة البواقي لتقدير ىروب رأس المال في عينة تضم 
 (FE) ماذج الآثار الثابتة(، وذلك بيدف تحميل العلاقة بين معدل الاختطاف وىروب رأس المال باستخدام ن2017

وأظيرت النتائج أن عدم الاستقرار الأمني والسياسي يسيم بشكل إيجابي ومعنوي (. GMM) وطريقة العزوم المعممة
في زيادة ىروب رأس المال، مع تأثيرات أكثر وضوحاً في الدول اليشّة مقارنة بغيرىا. كما بيّنت الدراسة أن متغيرات 

صادي والانفتاح التجاري وسعر الصرف تؤدي إلى زيادة اليروب، في حين يرتبط الادخار سمباً مثل تقمبات النمو الاقت
 .بو، بينما لم يظير التضخم أثراً معنوياً 

إلى أن النزاعات  [12] (Ndikumana, 2023) ومن منظور تحميمي يركّز عمى سياق النزاعات، توصمت دراسة
ثل محددات رئيسة ليروب رأس المال في الدول الأفريقية، وىي نتائج المسمحة وضعف المؤسسات وغياب الشفافية تم

أن العلاقة  [13] (Adedeji & Nuhu, 2023) يمكن تعميميا عمى الاقتصادات التي تمر بظروف مشابية. كما أكّد
حين  بين الاستثمار الأجنبي المباشر وىروب رأس المال تصبح أكثر تقمباً في ظل غياب الاستقرار المؤسسي، في

ارتفاع التدفقات المالية الخارجة في الدول العربية التي شيدت  [14] (ESCWA, 2021) وثقّت تقارير الإسكوا
 .اضطرابات، بما في ذلك سورية، مع التأكيد عمى أىمية تعزيز الأطر التنظيمية والرقابية

في اعتماد طريقة البواقي لتقدير  راساتعديد من ىذه الدتتفق الدراسة الحالية مع  الدراسات السابقة،بالمقارنة مع 
بالمقابل، لعوامل عدم الاستقرار السياسي والمؤسسي في تفسير الظاىرة.  الأخذ بعين الاعتبارىروب رأس المال، وفي 

بكونيا تقدّم تحميلًا قُطرياً معمقاً يركّز حصرياً عمى الاقتصاد السوري، بخلاف معظم الدراسات  تتميز الدراسة الحالية
نيا تغطي فترة زمنية إلسابقة التي اعتمدت بيانات بانيل أو تناولت سورية ضمن إطار إقميمي دون تخصيص. كما ا

–2011( وفترة الأزمة )2010–1997(، مع تقسيم واضح بين مرحمتي ما قبل الأزمة )2017–1997أطول نسبياً )
 الحالية ل. بالإضافة إلى ذلك، تعتمد الدراسة(، الأمر الذي يتيح رصد التحولات البنيوية في سموك رأس الما2017

عمى تجانس وحدات القياس بالدولار الأمريكي لجميع مكونات معادلة البواقي، مع تحميل تفصيمي لمصادر الفجوة، وىو 
مكانية تفسير النتائج  .ما يعزز من دقة التقدير وا 
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الأدبيات، تتمثل في غياب تقديرات كمية حديثة وانطلاقاً من ذلك، تسيم الدراسة الحالية في سد فجوة واضحة في 
ومفصمة ليروب رأس المال في سورية خلال فترة الأزمة، من خلال تقديم تحميل زمني مقارن يبرز حجم التحولات بين 

 .مرحمتي الاستقرار والأزمة، ويوفّر أساساً معرفياً يمكن البناء عميو في الدراسات اللاحقة
 مشكمة البحث:

وما رافقيا من اضطرابات سياسية واقتصادية  الأزمةتأثيرات حادة نتيجة  2011د السوري منذ عام شيد الاقتصا
واجتماعية شاممة. وقد أسيمت ىذه الظروف في تحفيز تدفق رأس المال إلى الخارج وتراجع تدفقاتو إلى الداخل، ما 

 .[15] عزز من ظاىرة ىروب رأس المال بشكل ممحوظ
رز الحاجة إلى تقدير حجم ىروب رأس المال في سورية وتحميل تطوره خلال فترتين زمنيتين من ذلك، تب وانطلاقاً 

تأثير (، وذلك لفيم طبيعة ىذه الظاىرة وتحديد 2017–2011( وخلاليا )2010–1997) فترة الأزمةمتباينتين: ما قبل 
 .عمى اتجاىاتيا الأزمة

 :الآتيينتتجسد مشكمة البحث في التساؤلين بناءً عميو، 
  ؟2017–1997خلال الفترة سورية  من رأس المال الياربكيف تطورت قيم 
 مقارنةً بما قبميا؟ الأزمةسورية خلال فترة  منمتوسط ىروب رأس المال  يوجد فرق جوىري في ىل 

 أهدف البحث:

باستخدام طريقة ( 2017–1997تيدف ىذه الدراسة إلى تقدير حجم ىروب رأس المال من سورية خلال الفترة )
–1997كما تسعى الدراسة إلى إجراء مقارنة كمية بين مرحمتي ما قبل الأزمة ) .البواقي المعتمدة من قبل البنك الدولي

(، بيدف تحديد طبيعة التغير في اتجاىات تدفقات رأس المال، وقياس أثر الأزمة 2017–2011( وفترة الأزمة )2010
 .يم فيم أكثر دقة لديناميكيات ىذه الظاىرة في الاقتصاد السوريعمى حجم اليروب، بما يسيم في تقد

 فرضية البحث:
( وفترة الأزمة 2010-1997يوجد فرق جوىري في متوسط حجم ىروب رأس المال بين مرحمتي ما قبل الأزمة )

(2011-2017.) 
 أهمية البحث:
 الأهمية النظرية:

تنبع الأىمية النظرية ليذه الدراسة من مساىمتيا في سد فجوة معرفية في الأدبيات الاقتصادية المتعمقة بيروب رأس 
المال في الاقتصادات التي تمر بظروف عدم استقرار حاد، حيث تفتقر الدراسات السابقة إلى تقديرات كمية حديثة 

 Al-Fayoumi et)مى الرغم من وجود دراسات إقميمية مثل ومفصمة لمحالة السورية، خاصة خلال فترة الأزمة. وع
al., 2012) [7ودراسات بان ]مثل  يل(Okafor & Ede, 2021) [11،] إلا أنيا لم تقدّم تحميلًا قُطرياً  شممت سورية

 .2011خلال فترة الأزمة بعد عام عميو ، ولم تغطِّ التحولات البنيوية التي طرأت للاقتصاد السوريمعمقاً 
في إثراء الأدبيات التطبيقية من خلال اعتماد طريقة البواقي كإطار منيجي لتقدير  الحالية أيضاً  يم الدراسةتس

عادة توظيفيا في سياق اقتصاد يعاني من قيود  وتحديات مؤسسية، الأمر الذي يعزز في البيانات ىروب رأس المال، وا 
 من إمكانيات تطبيق ىذه الطريقة في بيئات مشابية.
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 مية العممية:الأه
تتمثل الأىمية التطبيقية لمدراسة في تقديم تقدير كمي لحجم ىروب رأس المال في سورية وتحميل تطوره عبر فترة 

(، مع التمييز بين مرحمتي ما قبل الأزمة وخلاليا، الأمر الذي يتيح فيماً أدق 2017–1997زمنية طويمة نسبياً )
توفر نتائج الدراسة مؤشرات ميمة لصنّاع القرار حول حجم المتوقع أن . من لمتغيرات في سموك تدفقات رأس المال

اليروب واتجاىاتو، بما يساعد في تقييم فعالية السياسات الاقتصادية والمالية، وتصميم إجراءات أكثر كفاءة لمحد من 
ين لفيم المخاطر المرتبطة خروج رؤوس الأموال وتعزيز الثقة بالبيئة الاستثمارية. كما تقدم إشارات تحميمية لممستثمر 

 بالاقتصاد السوري في ظل عدم الاستقرار.
إضافة إلى ذلك، يشكّل التقدير الكمي الذي تقدّمو الدراسة قاعدة بيانات يمكن البناء عمييا في دراسات لاحقة 

سياسات  تستيدف تحميل محددات ىروب رأس المال وآثاره في المتغيرات الاقتصادية الكمية، بما يسيم في تطوير
 اقتصادية أكثر استجابة لمتحديات البنيوية التي يواجييا الاقتصاد السوري.

 
 :منهجية البحث

–1997التحميمي لتقدير حجم ىروب رأس المال في سورية خلال الفترة )–يعتمد ىذا البحث عمى المنيج الوصفي
والتي تُعد من أكثر الأساليب شيوعاً في قياس (، وذلك باستخدام طريقة البواقي المعتمدة من قبل البنك الدولي، 2017

 .التدفقات الرأسمالية الخارجة في ظل محدودية البيانات
تعتمد الدراسة عمى بيانات سنوية مستمدة من مصادر رسمية محمية ودولية، تشمل: التغير في الدين الخارجي، 

ير في الاحتياطيات الأجنبية، حيث تم توحيد صافي تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، عجز الحساب الجاري، والتغ
 .جميع القيم بالدولار الأمريكي لضمان اتساق القياس ضمن معادلة البواقي

وقد جرى احتساب قيم ىروب رأس المال لكل سنة من سنوات الدراسة، ومن ثم تحميل الاتجاىات العامة لمسمسمة 
(، 2017–2011(، ومرحمة الأزمة )2010–1997قبل الأزمة )مرحمة ما لالزمنية، بالإضافة إلى احتساب المتوسطات 

 .رأس المال بين الفترتينىروب المتعمقة بوجود تغيرات في حجم  الفرضيةوذلك بيدف اختبار 
 الإطار النظري لهروب رأس المال: المفهوم والقياس

 مفهوم هروب رأس المال: 1.7.7
الاقتصادية إلى تدفقات مالية غير اعتيادية من الدولة نحو الخارج، يُشير مفيوم "ىروب رأس المال" في الأدبيات 

 ,Kindlebergerفي تعريفو المبكر، وصف ) غالباً ما تحدث استجابة لظروف اقتصادية أو سياسية غير مستقرة.

مستقبل  ىروب رأس المال بأنو انتقال مفاجئ واستثنائي لرأس المال نتيجة مخاوف أو توقعات سمبية تجاه [6]( 1937
تدفقات قصيرة الأجل تنشأ عن أزمات سياسية  [16]( Cuddington, 1986الاقتصاد المحمي. بينما اعتبره )

( Schneider, 2003يُبرز )و (. Hot Moneyواقتصادية، وغالباً ما تُصنّف ضمن ما يُعرف بـ "الأموال الساخنة" )
 بدورىما، .من غياب الثقة واليقين في البيئة الاستثمارية ليروب رأي المال حيث يبين أنو ينتج الجانب السموكي [17]
عمى الدور الحاسم لتغيّرات المخاطر والعوائد  [18-19]( Folorunso, 2009( و)Mileva, 2008) كل من يؤكد

من منظور مؤسسي، يُعرف و كمحرك أساسي لميروب، سواء نتيجة للأزمات أو لتفاوت العوائد بين الداخل والخارج. 
الفجوة غير المفسّرة بين مصادر التمويل الخارجية واستخداماتيا الرسمية "( ىروب رأس المال بأنو 2016الدولي ) البنك
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كما تظير في ميزان المدفوعات، وغالباً ما يُعزى ذلك إلى ضعف الحوكمة، وغياب الشفافية، وارتفاع المخاطر في 
 .[8]" البيئة المحمية

كون ىروب رأس المال ىروب قانوني أو غير قانوني. يتم اليروب القانوني عبر من الناحية الشرعية، يمكن أن ي
قنوات رسمية، وغالباً ما يكون مسجلًا ضمن ميزان المدفوعات، مثل التحويلات الرأسمالية لممستثمرين الأجانب أو 

موال خارج البلاد دون خروج رؤوس أموال بناءً عمى قوانين الاستثمار. أما اليروب غير القانوني فيشمل تحويل الأ
تسجيل رسمي، وغالباً ما يكون مرتبطاً بأنشطة غير مشروعة كغسل الأموال أو التيرب الضريبي. ويُعتبر ىذا النوع 
الأكثر ضرراً بسبب صعوبة تتبعو. يمكن أن نميز أيضا بين اليروب المباشر، مثل تحويل الأموال نقداً أو عن طريق 

 Tradeات أجنبية، أو ىروب غير مباشر، وىو الذي يتم من خلال تضميل التجارة )الحوالات المصرفية إلى حساب

Misinvoicing[20] (، أو المبالغة/التقميل في فواتير الصادرات والواردات . 
، مصدر قمق متزايد لصناع السياسات وفي طور النمو يشكّل ىروب رأس المال، لا سيما من البمدان النامية

ظر إلى ىذه الظاىرة كقيد مباشر عمى النمو الاقتصادي، نظراً لما تمثّمو من خسارة في موارد مالية الاقتصادية، إذ يُن
كان من الممكن توجيييا نحو الاستثمار المحمي. وتُظير العديد من الدراسات أن استعادة ىذه التدفقات، أو حتى الحد 

د قدرة البمدان النامية عمى النفاذ إلى أسواق رأس المال من تفاقميا، قد يُسيم بفاعمية في تخفيف عبء المديونية وتجدي
 .[21] الدولية

 :طريقة البواقي لقياس هروب رأس المال 1.7.7
يواجو تقدير حجم ىروب رأس المال تحديات كبيرة، خاصة في ظل غياب قواعد بيانات موثوقة وشاممة حول 
الأصول الخارجية الممموكة لمقطاع الخاص. وتعكس الأدبيات الاقتصادية اختلافاً واسعاً في أساليب القياس، تبعاً 

دراسة. من طرق قياس حجم ىروب راس المال، طريقة لتعريف الظاىرة، وتوافر البيانات، ودرجة تطور الاقتصاد محل ال
Dooley المعتمدة من قِبل البنك الدولي. طريقة البواقي، و الأموال الساخنة، طريقة 

تعتبر طريقة البواقي من الطرق الأكثر الأساليب شيوعاً في تقدير ىروب رأس المال، وتعتمد عمى المقارنة بين 
ل طريقة البواقي في العديد من الدراسات  .ضمن ميزان المدفوعات مصادر واستخدامات تدفقات رأس المال تفُضَّ

التطبيقية لقياس ىروب رأس المال، لأنيا تعطي تقديراً إجمالياً مباشراً وبسيط الحساب، حتى في ظل ضعف البيانات. 
تقدير عدة دراسات ل ياتباعتمادىا كإطار قياسي لمتقدير، كما استخدم World Bank (1985) [4]فقد أوصى 

 دراسة، و [3] مدول الناميةل بالنسبة Claessens & Naudé (1993) ، مثل دراسةالتدفقات الرأسمالية الخارجة
Ndikumana (2023) وقد أكّد .[10] بمدان إفريقيا المعتمدة عمى الموارد الطبيعيةلAl-Fayoumi et al. (2012)  

المحددات ليذه بعض  من الميم الإشارة إلى وجود ذلك،من رغم بالالأوسط.  بمدان الشرقل عمى فعاليتيا بالنسبة [7]
مثل عدم قدرتيا عمى التفريق بين التدفقات المشروعة وغير المشروعة، وتأثرىا بالعوامل غير المفسّرة في  الطريقة

 .الحساب الجاري أو الاحتياطيات
الأصول الأجنبية غير المصرّح بيا، لكنيا تواجو  فتعتمد عمى كشف Dooley مطرق الأخرى، مثل طريقةبالنسبة ل

صعوبة في التحقق من دقة التقارير المصرفية، بينما تعتمد طريقة تضميل التجارة عمى الفرق بين بيانات الصادرات 
تركز طريقة  بالمقابل،. [13] والواردات مما يجعميا عرضة لمخطأ بسبب الفروق الإحصائية والجمركية بين البمدان

 . [14] شاملًا لميروب طويل الأمد موال الساخنة فقط عمى تدفقات رأس المال قصيرة الأجل، ولا تعطي تقديراً الأ
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الخيار الأنسب لحالة الدراسة السورية، من حيث شموليا، وتوافر برأينا بناءً عمى ذلك، فإن طريقة البواقي تُعد 
 .متطمباتيا البيانية الأساسية مقارنة بالطرق الأخرى

 :[4] ليذه الطريقة، يتم حساب ىروب رأس المال باستخدام الصيغة التالية قاً وف
                                   

(   ( صافي تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، )   ( صافي التغيير في الدين الخارجي، )    حيث: )
 التغيير في الاحتياطيات الأجنبية.(    عجز الحساب الجاري، )

 :البيانات ومتغيرات الدراسة
كنقطة بداية لاعتباره أول عام تتوافر فيو  1997(، حيث تم اختيار عام 2017–1997تغطي ىذه الدراسة الفترة )

لأجنبية، بيانات متسقة وموثوقة حول الدين الخارجي، الحساب الجاري، الاستثمار الأجنبي المباشر، والاحتياطيات ا
إضافةً إلى أنو جاء بعد سمسمة من الإصلاحات الاقتصادية والتشريعية في منتصف التسعينيات التي عززت من 

فقد مثّل نياية الفترة قيد التحميل، لكونو آخر سنة تتوافر عنيا بيانات رسمية  2017موثوقية النشر الإحصائي. أما عام 
ما اتسمت السنوات اللاحقة بندرة البيانات وتباين تقديراتيا بين المصادر، مما ومنسقة من المصادر المحمية والدولية، بين
 .يحدّ من دقة القياس باستخدام طريقة البواقي

 :تم تقسيم فترة الدراسة إلى فترتين زمنيتين مميزتين
  2010–1997: الأزمةما قبل 
  2017–2011: فترة الأزمةخلال 

وقد تم تقدير متوسط ىروب رأس المال لكل فترة عمى حدة، بيدف تحميل التغيرات الكمية في تدفقات رأس المال إلى 
 .من التطورات الاقتصادية والسياسية في البلاد مرحمتينالخارج خلال 

دية الأساسية، تم استخدام مجموعة من المتغيرات الاقتصابيدف تطبيق طريقة البواقي لتقدير ىروب رؤوس الأموال، 
 :وىي
يُمثّل الفرق بين الدين الخارجي في العام الحالي والعام السابق، ويُعبّر (:     ) صافي التغير في الدين الخارجي .1

 .عن صافي التمويل الخارجي المتاح
الأجنبية، يُقصد بو صافي الأموال الداخمة من الاستثمارات : 1 (   ) صافي تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر .2

 .ويعكس مدى جاذبية البيئة الاستثمارية
يُحتسب كفرق بين قيمة الصادرات والواردات من السمع والخدمات والتحويلات، ويدل (:   ) عجز الحساب الجاري .3

 .عمى مدى اعتماد الاقتصاد عمى الخارج
البنك المركزي من النقد الأجنبي، يُمثّل صافي التغير في احتياطيات (:    ) التغير في الاحتياطيات الأجنبية .4

 .ويعكس قدرة الدولة عمى مواجية الصدمات
 .تم التعبير عن القيم المستخدمة بالدولار الأمريكي

 
 

                                                 
)بالدولار الأمريكي( وفق وردت بيانات الاستثمار الأجنبي المباشر كنسبة مئوية من الناتج المحمي الإجمالي، وتم تحويميا إلى قيم مطمقة  1

                   :العلاقة

   
 .وذلك لضمان انسجاميا مع باقي المتغيرات الداخمة في معادلة البواقي                 
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 : المتغيرات المستخدمة في تقدير هروب رأس المال من سورية ومصدر البيانات7الجدول 

       
 الباحثان.المصدر: من إعداد 

 
لحساب قيم ىروب رأس المال لكل سنة ضمن فترة الدراسة،  تم إدخال ىذه البيانات في جداول إكسل ومعالجتيا حسابياً 

 .لمقارنة تطوره عبر الزمن 2017–2011و 2010–1997ثم تم احتساب المتوسطين لمفترتين 
 

  :النتائج والمناقشة
تشمل النتائج عرض الإحصاءات الوصفية لمتغيرات البحث، ومن ثم عرض نتائج تقدير ىروب رأس المال اعتماداً 

 عمى طريقة البواقي. 
 :الإحصاءات الوصفية

( الإحصاءات الوصفية لممتغيرات الرئيسة المستخدمة في تقدير ىروب رأس المال في سورية، 2يوضح الجدول )
عجز الحساب الجاري، والتغير في  ،الخارجي، صافي تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشروىي: التغير في الدين 

 EViewsتم تحميل البيانات باستخدام البرنامج الإحصائي  .2017–1997الاحتياطيات الأجنبية، وذلك عن الفترة 

لمعياري، بيدف توصيف ، حيث جرى استخراج المتوسط الحسابي، الوسيط، القيم القصوى والدنيا، والانحراف ا12
 .الخصائص العامة لمبيانات وفيم اتجاىاتيا الزمنية بما يخدم تفسير نتائج التقدير لاحقاً 

 

 (: الإحصاءات الوصفية لمبيانات محل الدراسة 7الجدول )
                 الإحصاءات الوصفية

 Meanالمتوسط الحسابً 
 

-719325.0  
79329649.84 

 

-1162098800  
-18050021.31 

 Medianالوسيط 
 

-183900.0  
7970575.49 

 

-46000000 
 

 

0.000000  

 Maxأعلى قيمة 
 

1714600.  
437651910.70 1375000000 17226509834.02 

 Minأدنى قيمة 
 

-13441500  
14459.02 -8653010000 -10056000000 

 Standardالانحراف المعياري 

Deviation 

 

2764601.  
119423877.69 2960097675.03 4411211797.84 

 N 21  21  21 21عدد المشاهدات 

 EViews 12المصدر: إعداد الباحثان بالاستناد |إلى مخرجات البرنامج القياسي 
 

 مصدر البيانات رمز المتغير المتغيرات
 IMFتقارير صندوق النقد الدولي       الخارجيالتغير في الدين 

 مصرف سورية المركزي     صافي الاستثمار الأجنبي المباشر 
 مصرف سورية المركزي    عجز الحساب الجاري

     التغير في الاحتياطيات الأجنبية

، واستكمال السمسمة 2010تم الاعتماد عمى بيانات البنك الدولي الخاصة بالاحتياطيات الأجنبية حتى عام 
، بعد مقارنتيا والتأكد CIA – The World Factbook( بالاعتماد عمى تقارير 2017–2011الزمنية لمفترة )

 .من اتساقيا مع البيانات المتاحة
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مرحمة ما قبل ولتقديم تحميل أكثر دقة يتوافق مع طبيعة الدراسة، تم تقسيم الفترة الزمنية إلى مرحمتين متميزتين: 
(، وذلك لبيان الاختلافات في سموك المتغيرات الاقتصادية 2017–2011(، ومرحمة الأزمة )2010–1997الأزمة )

 .المرتبطة بيروب رأس المال

 
 ( التغيرات الزمنية في المتغيرات الأساسية لتقدير هروب رأس المال من سورية7الشكل )

 EViews 12المصدر: من إعداد الباحثان بالاستناد إلى مخرجات البرنامج القياسي 
 

 (:7171-7991أولًا: مرحمة ما قبل الأزمة )
اتسمت ىذه المرحمة بدرجة نسبية من الاستقرار في المؤشرات الاقتصادية الكمية، وىو ما انعكس عمى سموك 

–2000جنبي المباشر تحسناً تدريجياً، خاصة خلال الفترة )المتغيرات المدروسة. فقد شيد صافي الاستثمار الأ
( مميون دولار، مدفوعاً بجممة من الإصلاحات 437بقيمة تقارب ) 2005(، حيث بمغ ذروتو في عام 2005

 .، الذي ساىم في تعزيز جاذبية البيئة الاستثمارية2000( لعام 7الاقتصادية والتشريعية، من أبرزىا القانون رقم )
–2009الحساب الجاري، فقد بقي ضمن مستويات مقبولة، مع تسجيل فائض محدود في بعض السنوات مثل )أما 
(، ما يعكس توازناً نسبياً في القطاع الخارجي. وبالمثل، شيدت الاحتياطيات الأجنبية نمواً ممحوظاً، حيث 2010

درة عمى مواجية الصدمات الخارجية ، الأمر الذي يشير إلى تحسن الق2005( مميار دولار في عام 17تجاوزت )
 .[21] وتعزيز الاستقرار النقدي

وفيما يتعمق بالتغير في الدين الخارجي، فقد اتسم بالتذبذب، مع تسجيل انخفاض ممحوظ في بعض السنوات، 
، وىو ما قد يعكس تحسناً في إدارة الدين الخارجي أو تسديد جزء منو. وبشكل عام، تعكس ىذه 2005خاصة عام 

 .لمؤشرات بيئة اقتصادية أكثر استقراراً نسبياً، ساىمت في الحد من الضغوط المؤدية إلى ىروب رأس المالا
 (:7171-7177ثانياً: مرحمة الأزمة )

عمى النقيض من المرحمة السابقة، اتسمت ىذه الفترة بتدىور حاد في المؤشرات الاقتصادية نتيجة الأزمة السورية 
سياسية واقتصادية. فقد شيد صافي الاستثمار الأجنبي المباشر تراجعاً حاداً بعد عام  وما رافقيا من اضطرابات
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( مميون دولار سنوياً، وىو ما يعكس تراجع الثقة بالبيئة الاستثمارية 1، ليصل إلى مستويات ىامشية تقل عن )2011
 .وانسحاب الاستثمارات الأجنبية

( مميار 7.8و) 2011( مميار دولار في عام 8.6ث تجاوز )كما اتسع عجز الحساب الجاري بشكل ممحوظ، حي
، نتيجة تراجع الصادرات وزيادة الاعتماد عمى الواردات، إضافة إلى انخفاض التحويلات 2012دولار في عام 

الخارجية. وفي الوقت ذاتو، تعرضت الاحتياطيات الأجنبية لتآكل سريع، حيث سجمت انخفاضات كبيرة بمغت نحو 
، مما يعكس ضغوطاً متزايدة عمى ميزان 2012( مميارات دولار في عام 10و) 2011ر دولار في عام ( مميا5.8)

 .المدفوعات
أما التغير في الدين الخارجي، فقد تراجع دوره في تمويل الفجوة الخارجية، في ظل محدودية الوصول إلى مصادر 

. وبشكل عام، تعكس ىذه التطورات بيئة اقتصادية غير التمويل الخارجي نتيجة العزلة الاقتصادية والعقوبات الدولية
 .مستقرة، ساىمت في تعزيز دوافع خروج رؤوس الأموال إلى الخارج

يتضح من التحميل السابق وجود تباين جوىري بين مرحمتي الدراسة، حيث اتسمت فترة ما قبل الأزمة باستقرار نسبي 
، في حين شيدت فترة الأزمة تدىوراً حاداً في مختمف المؤشرات في المؤشرات الاقتصادية وتدفقات إيجابية نسبياً 

المرتبطة بالقطاع الخارجي. وقد أسيم ىذا التحول في خمق بيئة محفّزة ليروب رؤوس الأموال، نتيجة ارتفاع مستويات 
 .عدم اليقين وتراجع الثقة في الاقتصاد المحمي

 لبواقي:نتائج تقدير هروب رأس المال بالاعتماد عمى طريقة ا
( باستخدام طريقة البواقي المعتمدة من قبل البنك 2017–1997تم تقدير ىروب رأس المال في سورية خلال الفترة )

 الدولي، والتي تقوم عمى احتساب الفرق بين مصادر واستخدامات التدفقات الرأسمالية. 
وجود تباينات واضحة في سموك رأس المال عبر فترة الدراسة، مع انتقال تدريجي من  (1)الممحق رقم  تُظير النتائج

 . 2011صافي تدفقات إلى الداخل خلال مرحمة ما قبل الأزمة، إلى ىروب مكثف بعد عام 
 (:7171-7991أولًا: مرحمة ما قبل الأزمة )

مال، حيث سُجّمت في بعض السنوات تدفقات اتسمت ىذه المرحمة بتقمبات محدودة نسبياً في اتجاه تدفقات رأس ال
( مميار دولار )قيمة سالبة في تقدير 1.9الذي شيد صافي تدفق بمغ نحو ) 2010موجبة إلى الداخل، خاصة في عام 

 .( مميار دولار0.5خروجاً ممحوظاً بنحو ) 2009اليروب(، في حين سجل عام 
ة خلال تمك الفترة؛ إذ تأثر الاقتصاد السوري في عام ويمكن تفسير ىذا التباين في ضوء التطورات الاقتصادي

(، التي انعكست في تراجع الصادرات واتساع العجز في 2008–2007بتداعيات الأزمة المالية العالمية ) 2009
تحسناً نسبياً في  2010الحساب الجاري، إلى جانب تزايد حالة عدم اليقين لدى المستثمرين. في المقابل، شيد عام 

لمؤشرات، مدعوماً بانتعاش النشاط السياحي وارتفاع عدد الزوار إلى مستويات قياسية، إضافة إلى تراكم بعض ا
الاحتياطيات الأجنبية وتحسن بعض المؤشرات المرتبطة بالقطاع المالي، وىو ما ساىم في تعزيز تدفقات رأس المال 

 .[22] إلى الداخل ولو بشكل مؤقت
استثنائية ضمن ىذه المرحمة، حيث سُجمت أكبر قيمة لمتدفقات إلى الداخل، ويُعزى  ، فقد مثّل حالة2005أما عام 

ذلك إلى جممة من العوامل، من أبرزىا تبني سياسات إصلاح اقتصادي وانفتاح استثماري، خاصة مع صدور قانون 
نبية، بالتوازي مع تحسن ، الذي ساىم في تحسين بيئة الأعمال وجذب الاستثمارات الأج2000( لعام 7الاستثمار رقم )

 .[23] مؤشرات القطاع الخارجي وارتفاع الاحتياطيات الأجنبية
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وبشكل عام، تعكس ىذه المرحمة بيئة اقتصادية تتسم بدرجة من الاستقرار النسبي، مع وجود تدفقات رأسمالية 
 .متذبذبة ولكنيا غير مرتبطة بضغوط ىيكمية حادة

 
 :(7171-7177ثانياً: مرحمة الأزمة )

شيدت ىذه المرحمة تحولًا جذرياً في سموك تدفقات رأس المال، حيث اتجيت بشكل واضح نحو الخارج، مع تسجيل 
( مميار دولار، 17بأكثر من ) 2012مستويات مرتفعة من اليروب الرأسمالي. وقد بمغت ىذه الظاىرة ذروتيا في عام 

التأثير المباشر لبداية الأزمة السورية وما رافقيا من تدىور ( مميار دولار، وىو ما يعكس 14بنحو ) 2011تلاه عام 
 .في الاستقرارين السياسي والأمني

ويرتبط ىذا الارتفاع الحاد في ىروب رأس المال بعدة عوامل، من أبرزىا تصاعد مستويات عدم اليقين، وتراجع 
حركة المعاملات المالية الدولية، مما حدّ من الثقة بالبيئة الاستثمارية، إلى جانب فرض العقوبات الاقتصادية وتقييد 

 .قدرة الاقتصاد عمى جذب أو الاحتفاظ بالتدفقات الرأسمالية
ن بمستويات متفاوتة، نتيجة استمرار الظروف الاقتصادية غير  كما استمر اتجاه اليروب خلال السنوات اللاحقة، وا 
المستقرة، وتآكل الاحتياطيات الأجنبية، واتساع العجز في الحساب الجاري، وىو ما ساىم في تعزيز الضغوط عمى 

 .أكثر استقراراً  القطاع الخارجي ودفع رؤوس الأموال إلى البحث عن ملاذات
 ثالثاً: تحميل مقارن بين الفترتين:

يُظير التحميل المقارن بين مرحمتي الدراسة وجود تحول بنيوي واضح في اتجاه تدفقات رأس المال، حيث انتقمت 
( مميار دولار سنوياً، إلى مرحمة 1.2سورية من مرحمة اتسمت بتدفقات داخمية نسبية قبل الأزمة، بمتوسط يقارب )

وعميو، يمكن قبول فرضية  .( مميار دولار سنوياً 11دت ىروباً كثيفاً لرؤوس الأموال خلال الأزمة، بمتوسط تجاوز )شي
 البحث الأساسية التي تنص عمى وجود فرق جوىري في حجم ىروب رأس المال بين الفترتين.

العوامل السياسية  نبأنو ناتج ع 2011والتطور في ىروب رأس المال بعد عام  ىذا التحول يمكن تفسير
والاقتصادية المرتبطة بالأزمة في إعادة تشكيل سموك رأس المال، وىو ما يتوافق مع ما توصمت إليو الأدبيات 
الاقتصادية التي تربط بين حالات عدم الاستقرار والنزاعات المسمحة وبين تسارع ىروب رؤوس الأموال. كما تنسجم 

، التي أكدت عمى (Okafor & Ede, 2021)و (Al-Fayoumi et al., 2012) ىذه النتائج مع دراسات سابقة مثل
 .[11-7] دور العوامل المؤسسية والسياسية في تفسير ىذه الظاىرة

 
   :الاستنتاجات والتوصيات

 الاستنتاجات:
( شيدت تحولات واضحة بين 2017–1997خمصت ىذه الدراسة إلى أن حركة رأس المال في سورية خلال الفترة )

مرحمتين اقتصاديتين متميزتين. فقد أظيرت نتائج تقدير ىروب رأس المال باستخدام طريقة البواقي انتقال الاقتصاد 
 .2011سنوات ما قبل الأزمة إلى موجات ىروب كبيرة بعد عام السوري من مرحمة تدفقات إيجابية نسبياً لرؤوس الأموال خلال 

مميار دولار  17و 14شكّلا ذروة ىروب رأس المال، بقيم بمغت نحو  2012و 2011وقد بيّنت النتائج أن عامي 
عمى التوالي، وىو ما يرتبط بشكل مباشر ببداية الأزمة السورية وما رافقيا من تدىور في الاستقرارين الأمني والسياسي، 

ارع خروج رؤوس الأموال من الاقتصاد المحمي. في المقابل، وتصاعد مستويات عدم اليقين، الأمر الذي أدى إلى تس
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مميار دولار، يُعزى ذلك إلى تحسن مؤقت في  1.9حالة استثنائية، حيث سُجّمت تدفقات موجبة بنحو  2010شكّل عام 
بعض المؤشرات الاقتصادية، مدفوعاً بارتفاع عوائد السياحة وتعزيز الاحتياطيات الأجنبية، إلى جانب بعض 

، فقد شيد ىروباً ممحوظاً يمكن تفسيره بتداعيات الأزمة المالية 2009صلاحات الاقتصادية المحدودة. أما عام الإ
 .العالمية، وما رافقيا من تراجع في الصادرات واتساع العجز في الحساب الجاري

( بمغ أكثر 2017–2011نتائج احتساب المتوسطات، أن متوسط ىروب رأس المال خلال فترة الأزمة ) أظيرتو 
وىو ما يعكس  (2010-1997) مميار دولار سنوياً، مقارنةً بمتوسط تدفقات داخمية نسبية خلال الفترة السابقة 11من 

 .تحولًا بنيوياً عميقاً في اتجاه التدفقات الرأسمالية في سورية
عدم الاستقرار السياسي  تتفق ىذه النتائج مع ما توصمت إليو العديد من الدراسات السابقة، التي تشير إلى أن

 ودراسة (Okafor & Ede, 2021) والنزاعات المسمحة يمثلان أبرز محفزات ىروب رأس المال، كما في دراسة
(Ndikumana, 2023.) دراسة كما تنسجم مع نتائج (Al-Fayoumi et al., 2012)   التي أشارت إلى وجود

لية تُظير تضاعفاً كبيراً في حجم اليروب خلال فترة الأزمة تدفقات خارجة في دول المنطقة، إلا أن الدراسة الحا
 .السورية، بما يعكس خصوصية الحالة السورية من حيث شدة الصدمة واستمرارىا

 التوصيات:
 توصيات عممية لصناع القرار: -أولا 

الدوافع المرتبطة بيروب رأس يحدّ من وتعزيز الثقة بالبيئة الاستثمارية بما  استعادة الثقة الماليةمن الميم العمل عمى 
 وفي ىذا الإطار: .المال
  إنشاء نافذة استثمارية موحّدة تُعنى بتسييل إجراءات عودة رؤوس الأموال الوطنية، مع تقديم يمكن العمل عمى

 .ضمانات قانونية وسيادية لحماية الاستثمارات
  وازناً بين الانفتاح المالي والرقابة الفعّالة، بما يحقق تمن الميم تطوير التشريعات الناظمة لحركة رؤوس الأموال
 .ضمن حرية حركة رأس المال ضمن بيئة مستقرة ومحمية قانونياً يو 
  تعزيز الشفافية والاستقرار المؤسسي، من خلال تحسين كفاءة السياسات المالية والنقدية، بما يسيم في تقميل ضرورة

 .تحويل أمواليم إلى الخارجمستويات عدم اليقين التي تدفع المستثمرين إلى 
  دعم مصادر النقد الأجنبي، خاصة القطاعات الإنتاجية والتصديرية، بما يسيم في تخفيف الضغوط عمى ميزان

 .المدفوعات وتقميل الحاجة إلى خروج رؤوس الأموال
 ثانياً: توصيات لمدراسات المستقبمية:

 قد حذ  ، 2017عام  لتقدير حجم رأس المال في سورية بعدعدم توفر البيانات المطموبة أن  من الميم الإشارة إلى
من إمكانية تتبع تطورات الظاىرة في السنوات اللاحقة. إلا أن المؤشرات العامة وتقارير المنظمات الدولية تشير إلى 

س المال ، واستمرار بيئة عدم اليقين، بما يرجّح استمرار اتجاه ىروب رأ[24] استمرار الضغوط عمى القطاع الخارجي
ن كان بوتيرة متفاوتة، وىو ما يستدعي مزيداً من الدراسات المستقبمية لتغطية ىذه الفترة  .وا 

تقترح أن تتجو الأبحاث المستقبمية نحو تحميل محددات ىروب رأس المال في سورية باستخدام نماذج كما نقترح 
النمو الاقتصادي. كما يُوصى بإجراء دراسات قياسية متقدمة، ودراسة أثره عمى متغيرات الاقتصاد الكمي، وبخاصة 
، إضافة إلى مقارنة نتائج ىذه 2010و 2009نوعية تكميمية لفيم السموك غير الاعتيادي في بعض السنوات، مثل 

 .الدراسة مع تقديرات بديمة باستخدام منيجيات مختمفة، بما يعزز من الفيم الشامل لمظاىرة
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 قائمة الملاحق:
 بملايين الدولارات(( )الأرقام 7171-7991تقدير هروب رأس المال في سورية اعتماداً عمى طريقة البواقي خلال الفترة ) :(7الممحق )

صافي الاستثمار الأجنبي  التغير في الدين الخارجي السنة
  المباشر

هروب رأس المال اعتماداً عمى  التغير في الاحتياطيات الأجنبية عجز الحساب الجاري
 طريقة البواقي

1997 -     428,500.00 97199197.86 367,000,000.00 -65853430.85 -204375871.28 

1998 1,714,600.00 94,873,686.35 -     42,000,000.00 -           1,941,785.01 140,530,071.36 

1999 -     352,400.00 294,426,213.39 101,000,000.00 2,043,632.25 191,030,181.15 

2000 -     725,200.00 265,118,735.61 830,000,000.00 -         13,221,168.47 -       552,385,295.93 

2001 -   1,127,100.00      97,562,240.23       954,000,000.00              2,102,848.11  -       859,667,707.87  

2002 -     966,500.00    123,553,395.69    1,375,000,000.00            54,813,107.45  -     1,307,226,211.76  

2003 -     927,700.00    144,908,677.10       753,160,000.00            62,082,084.17  -       671,261,107.07  

2004 -     178,500.00    274,314,105.79       592,110,000.00            74,036,336.79  -       392,010,731.00  

2005 - 13,441,500.00    437,651,910.71       298,560,000.00  17,226,509,834.03  -   17,100,859,423.32  

2006 -       21,400.00        4,751,053.76       919,800,000.00  -       777,278,738.98  -       137,791,607.26  

2007        121,300.00        7,970,575.49       348,580,000.00  710,571,142.81  -    1,051,059,267.32  

2008 -     308,700.00        8,067,536.08       504,210,000.00            76,310,910.15  -       572,762,074.07  

2009        303,200.00      14,600,662.81  - 1,016,050,000.00  516,552,206.19           514,401,656.62  

2010 -     412,000.00        7,712,380.13  -   389,680,000.00  2,331,572,506.71  -    1,934,592,126.58  

2011 -     296,200.00        3,815,947.87  - 8,653,010,000.00  -    5,801,907,296.87      14,458,437,044.74  

2012 -     231,900.00           350,235.08  - 7,882,810,000.00  -   10,056,000,000.00      17,938,928,335.08  

2013          17,400.00           159,501.30  - 6,982,430,000.00  -    2,879,000,000.00        9,861,606,901.30  

2014 -     157,400.00           133,870.69  - 6,851,100,000.00  -       463,700,000.00        7,314,776,470.69  

2015 -     189,300.00           107,665.39  - 1,467,320,000.00  -       463,700,000.00        1,930,938,365.39  

2016 -       51,300.00             44,445.97  -   685,360,000.00  -       463,000,000.00        1,148,353,145.97  

2017        236,000.00             53,457.23  -   163,270,000.00  -       504,192,700.00           667,752,157.23  

 مصدر الجدول: من إعداد الباحثان.
 
 
 
 
 
 
 
 


