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Abstract : The Petroleum sector has an important position in the Algerian economy, as a 

strategic resource on which the state depends to achieve its economic development. Thus, the 

oil sector is the main driver of Algeria's growth rates. 

Faced with this reality, the development plans have become hostage to the fluctuations of the 

global oil market. 

      The decline or rise in oil prices in the global market will inevitably affect on various 

economic indicators of the Algerian economy and on various economic policies, including 

financial policy. 

      The financial policy has an important place in economic thought. It reflects the various 

measures used by the State to address economic and financial imbalances and to achieve 

certain levels of growth and economic development. 

     These procedures revolve around key mechanisms called financial policy instruments; 

Public expenditure, fiscal policy and the general budget of the State. 

      The Finance Law is also the image of the financial policy adopted in any country, it 

reflects the Government's program of work for a certain period.  It contains provisions of an 

economic and financial nature. 
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The drop in oil prices after 2014 had a deep impact on Algerian financial policy both in terms 

of revenue or expenditure, which was observed through the government austerity measures. 

In addition, trying to arrange some of the actions through which the government seeks to 

increase ordinary tax revenue. 

      The finance law 2017 in Algeria came to frame the financial policy in a very difficult 

economic situation due to the deterioration of oil prices, the devaluation of the dinar and the 

deficit of the general budget of the State. 

      The government has taken several procedures as part of its financial policy to maintain 

the economic and social balance of the state. As the adoption of the quota system in the 

import of some products, and prevent the import of other products to encourage local 

production. 

With regard to the capital budget, the government canceled some projects according 

to the principle of priority. It has reduced government operating expenditures, and on the 

other hand it has increased taxes on some products to partially offset the drop in oil tax 

revenues. In addition, the government has put in place procedures and tax incentives for the 

benefit of the company and the investment. 

          Through this paper we will try to use descriptive and analytical methodology, in order 

to analyze the measures taken under the Finance Law of 2017 to rationalize financial policy 

in Algeria in light of the deterioration of oil prices 

Keywords: fiscal policy, oil price, finance law. 
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 $  3� ��, �	"	�.�� !�� 	���� �"	�.�� ��+�� :�	"�ٕ� ��5 <�" 4������ ����	� 12	+�� Y��
.������ �����
�� �	��M��� !�
�	��� I���� />�� 	�� �!���9����� ��+ :�	"= <�" L���� 

 $  IO>��	� �������� ?��	7��� !� ���� �O9 !� Y�	2��� ����� �	.#+ D��.� <�" �>���
.?�	>��� -	���� -	��>7�� 

 $  � �����M��� /��+� ?��	7�� �.�
���� �	.#+�� D��.� 1�� 1�� H+K� ��������� /	�F�� ����+��
.	
������ 	>2��.� 

 $  ����� �O9 !� ����#��� ���	��"�� ?.�0� ��.��� <�" ?�2�	� !���b� �>�� !� 1��
.:������� ���	��"�� �	�
��� �� �	����F� 

 $ � T	����� �����
�� �.#+�� �"	�+ N	�, ��� !� �
�� �C0� B��7�� 4��	���� /��.�� /	�.�� ��5��
.��.����� �� 4��	���� �	�+� L�� !� 	>+���� 

 $  ��"	� ��"	.��� �+�+	.�� !��� ��G�� !�8�� !�����
�� !��"F�� !�#����� �7� �"	.��� <�" ��	�6�
 !�7� !� 1�� 	�7 .��
M��� ������ ?�� !� :��.��� ���9�� :���5� />��" -	.�6� 1�� !�8��

  ���� !" /�	+�� ��	��� �CF� �+�+	.� �+7�� �
���� !" �� ���� �5��
� /	�+� �����
.��+
��� ���	��� �+��� �O9 ���+���� ���	��� ���	��"�� ���� �� �D	9 ��	��9  

 ��'�$�� 
��)� :�G��G2017 
	����� ����� I�31'� 
  !" 

 /	" ?2�+� 4� ���	
�� �#+��  �� ���"2014�+ �������� �	
�� �� 	����� ���
�� � ��
 ����� <�= /	9�� ������� �
� �2� L�� .	#+P 	
�78 /� 1	��� :�
�96  ?2�+� 4� ������� ����

 �+�2014 3�+��� ��
��� ��	�� !� �
� �105  �+�� ������� ����2013 �� ;	#9+�� �2���� .
 �+� ��	>+ OC� 3������� ������� �
� �2� L�� ��+��� I��2014  ����� <�=62,9 ����  .�������
 �
 I�8+P ��	
�� ��+������ �� �
����� �
��� !� /�
�� 4�37  3�+��� ��
��� �2�� .������� ����

 �+�� ������� �
��2015  ����� <�=50  �+� ��� .������� ����2016 �40,7  	�� .������� ����
 �+� ��2017  3�>��� ��
��� ��	��� /��54 .������� ����  

�� �8
 != !� <�= ������� ���" 8= .������ ���	��� ��	���� <�" ��	�� �7�� �C� �	��� ;	#9+
 �+� ����7� ���	� !�+	,2015 8	9�� /�� �������� �	
�� ;	#9+� !" ���	+�� �	������ �>����� �

�������� !� �"����  !" 7�	�� �	���
��� !� �"���� I�8 <��� �������6� 1+	� �� �	.#+�� 1+	� ���
 �+� ���7��� 	>�89��2016 ?�
� 	� �	�= �� ��	
�� �	.#+�� �� ;�#9��� <�= 	>�� �� ?�>� �

.��	
�� �	.#+�� ����� -	�X ��� ?�.��� ��	���  
   �+�� ���	��� !�+	.� 	+����� �	�= ���2017 ������ �5#9+� �, ��	
�� �	.#+�� �����.� !� ��+ �
13,7 %  �����.�� �+�	.�2016 .  
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��) .�� 
	��02 !��'�$��� ������ ��(3'�� L�$	� :(2016  	2017   ��)	�� (A� ?��) :  

������ ���	��� !�+��, :2016 �2017  
           ���+� ������� �	.#+ !� �7 ;	#9+�� �8
 N� �,�4,48 %  e� �+�	.�2016 ���+�� �
27,87 %  e� �+�	.� ��>���� �	.#+�2016  �� ?�.��� �	��� ���7��� Q>+ ������� <�= I�8 4���� .

 �+� 	>+� /� ���� �	���
���2016 �+� �� H+� /�
�� 4� .2017� �7 -	G�= /� � �.�
���� �	�	���
 ����� 1	�� " /�� H��"  ��� ���� 1	�� !�5 	>�����ٕ� ������
�� ���	�C���� �	���" ������
 �	���" ������ �#7��� " ��>���� ������ ��+���� !��+
� ������� �����
�� ���	�C���� �	���"

	��"� ���� �� ��>���� ������ ��+���� ��, !� �����
�� ���	�C���� !���b !7�� �� .:������� 4���� ���
 �G����� 4���� ���	��"� ���� �� �= Q������ D9� <�" �	�����	� /	�.�� ��>���� ������ ��+���� ?�2�

.���	��� !�+��, �	�= �� �"�� J	�,� J	�, �7 1�� />���	#� 
�  �+� �����.� �� J	#��� ��O+� ���	
�� ������6� D�29� 	��2017 �+�	.�  �+��2016 �

 ���+�18,7 % .  
��) .�� 
	��03 !��'�$��� ������ ������8� L�$	� :(2016  	2017      (A� ?��) : :�����  

��	'���  2016  2017  

������� �������  3 064 880 000  3 435 394 000  
���	����� �������  1 682 550 000  2 200 120 000  
������ ������8�  4 747 430 000 5 635 514 000 

������ ���	��� !�+��, :2016 �2017  
   �+�� ��	
�� ������6� J���� ���.� �2�2017 ����� �5635  ����� 	>+� �A� �	���

2200  ����� �C�� �+	7 !� �
� ���������� ��	���� ���2�7 A� �	���1682  �+� A� �	���2016 �
� ��������� ��	���� :��.��� ���2��� !K� I�8�� �+� 	����� 	"	#��� ���� ���	
�� ��+������ �>����

2017  ���+� ��.�30,76 %  e� �+�	.�2016 ��+���� �� ������� �
�� �
����� �
��� !� /�
�� 4� .
2017  e� ��,50  �C�� !	7 !� �
� .������� ����37 .�.�	��� ���+��� �� ������� ����  

   ���	
�� ��	���� �����.� ���" �,� �+�� �+�	.� ��5�� :�	�� 	5��2016 �+� �G�� 8= �
2017  �����3435  e� ��.� :�	�� ���+� �A� �	���12 % ��>�+��� ���	���� ��	���� <�= I�8 4���� .

 B�9� ����� ��	2�  �.��� 3�	2�,�� 4��+��� <�= ?�>� 38�� ������ 3�	2�,�� A8��+�� �	�= ��
 I�8� .�	,������ J	�.� ����� ����	���� :�"	.�� 4���� ?�>� :���� ��-���= 8	9�� <�= ���7��� ���"

 <�= ��	56	� ���������� ��	���� �� ������ D.+�� ;��
�� ��5��#��� /����� ;
� 1�+ !� 4�����

��	'���  2016  2017  

������� ��(3'  4 807 332 000  4 591 841 961  
$�@���� ��(3'  3 176 848 243 2 291 373 620  
������ ��(3'��  7 984 180 243  6 883 215 581  
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 ����� H���+ 	� �C�� ���	
�� ��	���� ���2� �,� .��	���� ��2���� �	��P ��
#�� B�9� ������60 % 
 ���� !� �����.� 1�� ��	
�� ������6� J2017 ���7F� ���+�� <�" :��	���� 1���5�� 	>�� 8����� .

 �+� :��	���� 1���5�� �����.� �G�� 8=2017 ����� �1297  H���+ 	"	#��� I�8� ����� �A� �	���
22,6 %   �+� �����.�� �+�	.�2016.  

   J	#��� !� /X��	� H+� �H��= :�	�6� ���� 	� !7� �+� ��	
�� ������6� �����.�2017 !� �= �
 ��	��� /� ������� �
�� 3�>��� ��
���54 ������� ����∗ ���	��� ;���#�� /��
+� �+
� 	� �8
� .

.������6� ��5  ��+2 ������ ��	�� ��2�  �� 	��� �+	7 ����� ��������� ��	���� !� ���0����  
 ������� &	'�� M���� :�����2017 

� ���	��� !�+	, ��02017  ��	�9�� Q�	+���� �	�+= �
�	�� �	�= ��2015$ 2019:<�= ?�>�� � 
� .���	
�� ������� /��
�� �����
�� �	.#+�� �����  
� .���	2�,�� �	+������ <�" �	#��� 
� .�#�
5�� �	�#�� �������� :��.��� �G��� ��	��� ���9�� ��"�+ <�" ���	���� 
�  ��+�� ��-���= ���
�./������� 
� �����
�� ���	�C��O� �C�F� �������� �	2�,�� 4��+� 

������ ��(3'�� N���� +�	���� ��+8� :����1 

 :�	��� /	7�F 	.���� ��0� �B���� ����� ��+���� �	�= ���"K� �.�
���� :������ �������� !=50 
 �+�� ����7��� ���	��� !�+	, !�2015. 

 :�	��� �2+ 8=50 �" H+� �	.#+�� ������� �	�6� �
� ��	
��  	#+6� 1��	�� !� 1���� <
 ��	
��CDMT Q���� �	�= �� ���������6� ?��
F� !� �7�	��� �"����� ��	� ?OX �C�� 38�� :

) :��#�� ����� ��� �O9 �	.#+�� ���.�� Y���� �/	
��  	#+6�2017$2019 ��	
�� ��	���� �	�= �� (
 ���� 4� 	>#��7�� <�" :���6� <�" ���
� Q>+� ��	C�� I�8� �>� .?���6�� ��8���� 1+��� :������� ���

.-��F� �
�	��� ?��
F� ������ Q�	�+�� N	��  
 ���	��� !�+	, !� -����� T���,�� �8
  ���� ��� �.�2017 ���	2�,�� �	
,���� ���.� /� 	��+" �

 ����� ���	��9�� �87� �������� B���� <�" �� �	.#+�� 1+	� �� -��� ���7��� ?�� !� :89���� ��+�
 .��	
�� ��+������ -	+� /�� H�	�� <�" 38��� ������� �
����� �
��� �	��"� ���+�	� �87� �������6�

 ��+���� ����"� OC��2017  N	�� <�"50  4,���� �������� ����55  ��+���� �� ������� ����
2018  �60 ��� ���� ��+���� �� ����2019. 

 B���� <�" M�+��� <�" :��.�	� Y��� �����
�� �	.#+�� ����� �	�= �� 89���� 1���F� �8
 !=
 <�= ��	56	� �������� ?��
�  �.�� �� ���9+�� <�" �	"	�.�� 4���� .��+������ ��	��� �������

.�����
�� ���	��� �� ���	#��� ������ ����
��� !���� �8
�  �+" ������ �.+��  ��+2 :���� H� ��	�� 	�
 �� ���� ����
�� ����� �� ��	
�� ���	��� �+	C�� B��+��� �	.
+�12  3�#��2017.10  
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 :	�
� �:������ �������� @8>� 	>.���� �	�= �� !���	�� !���
 ���� ���7��� !K� ��78����
 !� �,F �	.#+�� ?�.��� �����7000 �>� !�� .A� �	���  J	#��� N	�� <�" ��+������ �	��"� B�9�

 ���+� ���	
�� ��	���� 3�+�11 % �+� <�= ��9���� ������ ��+���� !����� Y��� �	���� �8
� .2020 
 .3�	2�,�� 4��+��� �
���� ������ ������  �����  

) ���.��� ���+��� ������ ��	
�� ��+������ ��
5�� ��	" :��2 -	�"= !7��2017 �2018 �
2019:��	��� ��+�� <�" ( 

��) .�� 
	��04) ��'�$��� �����(��� ���5	�� :(2017 B 2019(    (A� �	���) ::�����  
  ��	��� ������ ��'�$���� ��(3'  O������ 21�  ��	��� ������ ��'�$���� ������P  

2017  6883.2 1386.7  5635.5  

������� ��(3'  $�@���� ��(3'    �� ��#��� ���	� ���

N�1� �������ٕ	  

���	��� �����  

4591.8  2291.4    3435.39  2200.12  

2018  6800    5798  

������� ��(3'  $�@���� ��(3'     ����� ��#��� ���	�

N�1� �������ٕ	  

���	��� �����  

4500  2300    3438  2359  

2019  6800    6424  

������� ��(3'  $�@���� ��(3'     ����� ��#��� ���	�

�����ٕ	N�1� ��  

���	��� �����  

4500  2300    3780  2643  

������ ���	��� !�+	, J���� ����	��� :���� :2017. 
  ) :��#�� ���	��� !�+	.� ��7�� 3�	2�,�� �	�6� ������ !=2017 $2019 N	�� <�" �+	7 �(

:���	��� ���	�F� ����M��� 
 $ :������� ������ �
����� �
��� 2017$2019 :50  .������� ����  
 $  :������� ������ �
,���� �
���2017 :50 ���� $ 2018 :55 ����$ 2019 :60 .����  
 $  :?�2�� �
�2017$2019 :108  e� A�1 .����  
 $  :�	,������ A�	9 3�	2�,�� ��+��2017 :3,9 %  $ 2018 :3,6 % $  2019:  4,3 %  
 $  /	9�� ��9���� Q�	+��PIB:2017 :19398 (A� �	���) $ 2018 :20941 (A� �	���)  

                     2019 :22631 (A� �	���)  
 $  :/95���2017 $2019 :4 %                         

 ������� &	'�� ��+P !" �61���� ��7���8� .�� :�����2017 

         ���	��� !�+	, /	7�� ������2017 �
� ���-���= :�" ���:	> 
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� .�+���� A	�+6� ��,��� �	�C���� ��#��� ��-���=  
� .�����
�� �	.#+�� ������ ���	���� :�"	.�� 4����� ���2���� !����� ��-���=  
� .����5�� 1�>���� _G�� ���	��� ��-���=  
� .���	���� ��-���6� ?�#9�� ��>��� ��-���=  
� .!�#�7��� �	+	�5 ���.�� ���
�� ��-���=  
� ��9� ��-���=�# 

�B .!'+	�� R��'8� �����	 ���G��
� $�3)�� ��7���P  

) ������ �� ��-���6� @8
 /
� �78 -	� �.�86 �88 ���	��� !�+	, !� (2017 :<�" D+� �
� 
 $  4������ �	�� �� ��+� ���� A	�+6� �	��M�� ���5#��� ��	���� /	�+�� !� :�	#���� Y+��

���� 1���� H��" D�2+��� 1�7����� :��	#� �+
��� Q�+��� 1�� I�8� �H� ���
��� 4��
.����7���� �	"	+2�� �>����� �	"������  

 $ ) ��7�����  �.��� ;#9� /��  ����05 % �+���� A	�+O� �>����� ����+��� �2	+
�� <�" (
  .������� 

 4� .��+�F� A��+��� ���	+�� J	�.�� �8
 �� �+���� A	�+6� ���
� I�8 !� ?�>��� !� /�
��
 ����� <�= ��2� �
���� @8
 !� ��������32 ) :��#�� �O9 �+��� �� ���� !����2013 $ 

2015(  
 $   �	+� ��	�	�+  �	+� ������ ���>�� -	�+K� /	�.�� D��9�� !���+
��� D	9�c� !7��


�	� �� �/>��7�� �7�� !� ��� ���O� ��X 4�	� ��8 ;��� <�" ��������  �	+�� ��"	+2 �
 :��� �5����	� />� Y+� �	����  � N	�� <�" ������ �2	9�� IO�O�33  �	5�#9� Y+� 4� ��+�

 .����G��� 4,���� 1�� �	����� S��� <�" 
S B .���	���� ��(3'�� ��%��	 ��#����� ����(�� L��	�	 H
��)��� &��)�� ��7���P 

 $ ��	��� 1�� :��	5��� ���.�� <�" /���� ��
� !� 4���� !�26 �27  ���	��� !�+	, !�2017 �
 :��	��� ��+�� <�" ��	5��� ���.�� <�" /���� ��
� Y�2� �.� 

 ��	5��� ���.�� <�" /���� 3�	
�� ��
���TVA 19 %  
 ��	5��� ���.�� <�" /���� ;#9��� ��
���TVA 09 % 

 $ �� ��X �� ��+���� ���	.
�� !" ��	.�� ��	+��� !" ���	+�� ���.�� J�59 �9��� <�" ����5�� ��+��
 ��
�� ��	��6�05 % .1���5�� !� :����11   

 $  .���	.
�� /����� ?+2 ���	��6� �9��� <�" ����5�� ���
� /��+� :�	"= 
 $   �.�	���� ���	>�� -	+��� D9� /�� �#��
� �� :�	����  
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 $ � ��	��6� �9��� <�" ����5 <�= 3��#�� �	�
��O� �	+7��� -��7 459� ���+10 % � .7 
%  � .�"	���� �	�
��O� ���+�	�15 %  �	�
��O� �O�� ���0� !" ���	+�� ��9����� ���+�	�

.�+>��� �� 3�	����  
 $  e� ���7�� <�" �.����� ������  � ���+ :�	��10 % .12 
  $  IO>���� <�" ��9���� /���� !� 4����TIC    	�+ 4����� S���� �	���+� <�" �.����� 

B�9� �	���+� <�= H"�59  e�.3��7�� �N	+	+�� �A�	��� ����� �!�����	730 %  1���� �8
�
 :�	���28  ���	��� !�+	, !�2017.  

 $  ���,	��� �	��+��� /�� �#��
� �� :�	����TPP :��	��� ��+�� <�"13   
1 A�/�   ���	��� �3 A�/!��+��� �  
 $ 2��� �+��9�� Y���� �/���� �8
 :�	�� != H���, 	� ��42,49  	>+� �A� �	���30,36  A��	���

 ���,	��� �	��+��� /���TPP �12,13  �� J	#��� 3� !� .��	5��� ���.�� <�" /���� A� �	���
 ��	5��� ���.�� <�" /���� Q�	+ �� :�	�� <�= 	��	.�� 3�M�� 4���� @8
 �
�TVA. 

   $ ���,	��� ���	
#�� /�� N��0�TEE � <�"  ���� � �	G��� -	��>7�	� ��G����� :�>�F
 D�2+��� �,	��� �� /7���� ���	
� <�= ��+�	� 	��#� 	>7O>��� ���
� ���� ��������� �	��+����

 .H� ���
��� /��+��� �� 	>��" 
              ��	+� ��� !� -����� :�������� :�>�F� <�"  ������ /����  ���2017 <�"  ���� �
+2��� :�>�F� ��	+� ��� !� -����� 	���� �"�2018 ������ �� -	� 	� 1�� .70 �71 �72 �73  !�
 ���	��� !�+	,2017 H���, 	� ��2��� /���� �8
  ���� Y����� .10,7  	>+�) A� �	���9,2  �	���

 A�TEE�  1,5  A� �	���TVA(  
          $ ::�������� :������ ���	���� ��F� <�" /�� N��0� 

           750 .���.C�� ���	���� D29��� �	�q� ���+�	� A�  
           450 .�#�#9�� ���	���� D29��� �	�q� ���+�	� A�  

) �	������ Y�	2� /���� �2	� J���35 %) ������ ��+���� �(35 % !�	5��� D	9��  ��+2�� �(
) �+����30%  .(  
     $  � ����� 4���� ���
� <�"  ��� /�� N��0�   ?�	>�� ���	
�� <�" 	��>� /���� �8
  �����  

.���
��� :�	"= �.��� !	7 	�>� �	.+�� 
         e� /���� �8
 ��
� ����7 % .�>��� �O9 ���
��� :�	"= S��� <�"  ����   
        $ :��	��� ��+�� <�" ����� �3�������� �#��� ���� <�" 4�	���  � N��0�14  
       *  /��6000 A�  !� �#��� �����28 .��#2  
       *  /��12000  !� �#��� ����� A�48 .��#2  
       *  /��25000  !� �#��� ����� A�28  �O9 A�9���� ���#205 .<2,� ��7 /	��  
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       *  /��60000  !� �#��� ����� A�48  �O9 A�9���� ���#205 .<2,� ��7 /	��  
 S��� D29�800  �/���� �8
 !� A�D	9�� D�29��� 1	��� ” !�	5��� D	9��  ��+2��

�+����“  
  �	C� �87� �A�	9�� <�= ��>� �� !���	���� !�#����� <�= /����� �#��� ���� �/���� �8
 !� <#
�

.���+��� ����" �� !���O�� <�= ������� �#���  
      $  e� 4�	���  � N��0�1000 ������ ��+���� ���>�� �,	�� ������ A� �� 	>"	�5 ��	� �� ����

 .	>�,�� �� 	>�O�=15 
     $  ��
�� ������ ��+���� :��	#� D	9 /�� N��0�10 %  ��+ �87� A	�+6� ��." <�"  ���

 ����5�� -	"��� �� /���� �8
 A���� .	���� �
+2��� ��X �	��+��� <�" �A�	9�	� /�� 38�� �	>���
 .��	5��� ���.�� <�" /���� 

     $ +� ������6� ��	7�� Yrégies de recettes    B�	�F�� /������ 1���5�� ��2�� ��+	7�=
.������� �+��9  �	" <�" 	>��2�� 4.� ����  �.���� 

RB !���5�� S�@���	 TJ�� ����)�� ��7���P 

 $ � !��"F 	>���.�� ������� ���	�� I��� �������	� ���	+�� ���+�F� �2	9� �	��M��� �	��=  �.���
.1�� �7 �+"16 

 $  ���� ��	� �� H
�  .���� ����5�	� ?�7��� T�+���� ��F�  �� !	7��� !�" ��  �.���� :�� �����
 e� �T	��O� ��	�� ��X ����� �	���"06  �	�= �� �	���
��� �	��� ���	���� :����� H��� 	��+" �>��

 -	� 	� 1�� B�9� ���	�� �����6 �����6� :�"	���� :�	��� ��43  ���	��� !�+	, !�2017 . 
 $  S���� ����X  ���� �����2000000  �	�� �O9  �	C��� ��	7 ��X J���= �� /��.� /�" ��	� �� A�
30 ./O��� �2��� �+��5� ��	�� �O9 !� ��8"6	� �	
��� a��	� !� /��  
�B ��#����� ��7���8� M�31�� ������ 

� �������� ��+ 	>�
� !�� :������ �������� ����5�	�  �
�� ���IFU: 
•  ��, 1	��7�� <�" ����� ����5�	� !�#�7��� �	��=31  1���� �	�+�� ��� �+� !� ������

 :������ �������� ����5�� S��� ������ ����	���� ��-���6� !�+	, !� <��F� :�	��� /	7��
 :�	��� �� -	� 	� 1�� .	��	.�� � ������42 +	, !� ���	��� !�2017. 

•  !�#�7��� <�" !�
�� 8= �:������ �������� ����5�� 3���.��� Y��2��� 1	��7� :��� �
����
 H� 4�	��� 1���5�� _�#� <�= H�	���ٕ� 3���.��� Y��2��� 1	��7� /	�+�� �8>� !�
5	9�� ����5�	�

 !�� 	� :��#�� �� �	�+�� ���	�� !	7�01 �30 	� �
� .�+� �7 !� ��+��  :�	��� H��" �2+
40  ���	��� !�+	, !�2017. 
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•  !� :��#�� ���� 8= �:������ �������� ����5�� D�29� ����7��� Y��2��� 1	��7� :�� �
����
20  <�= �#+	�15 + ! �+��� !� 3�#��1  /,�  �.�� ��	� �� 	>� �.�
���� ����5�� 4��� �

.! �+��� !��+
� H� T�2��� I�8 ��	��� �	�"�17  
• = :�	��� �� -	� 	�  �� :������ �������� ����5�� 4��  ��� �	�� /��+� :�	"14  !�+	, !�

 ���	���2017: 
              $  H��" D�2+��� �3���.��� Y��2��� J���= �+" ::������ �������� ����5�� ��7�� 4����

.���	���� ��-���6� !�+	, !� <��F� :�	��� ��  
              $ �� ::������ �������� ����5�� ������� 4��  
              ������ 3���.��� Y��2��� J���= �+"50 %  	�� .:������ �������� ����5�� S��� !�50 % 
/��� ��.�����  !� �!����	��� !��
�� <�" 	
�����01  <�=15  !�� �������01  <�=15 .������ 

•  ���� ����5�� 4�� �� ��90��� !" /�+� e� 	
��, ��90� ����X  ���� :������ ����10 % -����� �
 ����X  ���� ��>� ��� �� 4���� /�" ��	� ��� .4���� ��� �9P ��� 38�� ��F� /���� !�

 	
��, ���	�3 %  ���+ ����G�� @8
 ��	��� !� !�� H+� -�� �� ��90� �>� �7 !�25 %.18 
•  :��M��� �	"	��,�� 4�� �	�� /��+� :�	"= �������� ����5�� /	�+� !�
5	9�� !�#�7��� ?�� !�

 ��	��6� �9��� <�" ����5�� !��+" ��� �:������IRG  <�" 1���� 8= .����� �	���� ?+2
 �O9 �.������ S�	���� 4�� !�#�7���20  38�� �+���� �COC�� ��� 38�� �>��� !� <��F� /��

��� <�" -	+� �8
�.�	"	��,�� H�O9 ����� :�	07  ���	��� !�+	, !�2017 . 
•  ����5�� J�59�� ���	�9� !� :������ �������� ����5�� /	�+� !�
5	9�� ����5�	� !�#�7��� !7��

 ���� <��F� �+��� !� ������ ��� ��, ���	���� :���q� �	��9�� S���� ��.�.��� Y���� /	�+ 1��
� Y���� /	�+  ���� ����5�	� ?�7��� 	>�� 1X�� :��78��� �+��� 	��	� �	��9�� <.��� .�.�.��

 :�	��� <�" -	+� .H�� �
�� � �	��9�� 	>�� !�7� L�� !��������� !��+����41  ���	��� !�+	, !�
2017. 

•  ��	X <�= �.�O�� �	���2��� �� H�29 �	#X= /� 38�� /���� A���6 !�#�7��� ��+	7�= Y+�31 
�+� ��� ���� �+��� !� ������  ���	.�� /����� !" �2#+� �7�� ���� !� 1��� .�	#X6�

 .Y��2��� J�5�� ���	��� :��#�	� �.�
���� /29�� 
•  ��	��"� ����	��� ���+� 4��� ���� ����5�	� ?�7� �5 �
�	�� ��� ����	�� /� !�8�� !�5�	.�� �.#�

 �5 	>+���	�� B�"� �7 �.��� �
�	����  � � �.��� ��2�� 1��� /�� !� ?�7���
 :�	��� �� -	� 	� 1�� �8
� .����5�	�61  ���	��� !�+	, !�2017. 

•  �/���	�  �
���� 4�	��� /�� !� ���	��� �	��M���� I�+��� 	>��	
� ���� ���	����  ���F� -	#"=
 .�+���7�� �7� �� 	
���"= �+" 
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UB &�3�4��� ���'��� ��'��5�� $�$��� ��7���P 

• ��� ���� �	7���� !7��  <�" !�7� ���� ���	���� !����� ����� :�	"= ��
2 ���	� ��
5��
 ��	��� � :��� 	>.�	"36  ��90��� �	��." �	.�K� 	���� 	+��.� 4���� ��� Y+� !�7�� .�>�

. 	.����� ��� /����� ���� �I�8 45	9�� 1��� !� !��19  
•  .4���� �+�+	.�� -	��6� ����� /��+� :�	"= 
•  �5�� ;�	, /�.� ��, ����5�	� !����� ��78� ��	�� �	��K� 1��15  ���, ��0� S������ !� /��

 �.��� B�7� 1	�X 4�� 4���� ������ ��F� �� /�� �� ����5 ����� /�" ��	� �� ��
�	��
.4���� �+�+	.�� ���0��� 1���20  

• ������ �	���G��� /������  �.���� 1���5�� 4��� ��	�� !� 1���5�� ;�	.� !7�� !����� !� �.
 �� /����� ��  �.��� �� 1���5�� !� ���������� �� �	5�#9��� �� �	5��
��� !� ����5�	�
  ��� !" ����5�	� !����� �O�K� ����5�� ;�	, /�.�� .��9F� �8
 Y�	2� ���C��� �	���G��

 �� ���C��� !����� 4��� 	>2�29� /� ���� S�	���� ���,� �
��� H�� ���� �	
�= .H�	�	�7 
	 B :N�1� ��7���P  

•  <�= ��	���� �	C���� Q�	+�� ��9�� ��� �9P �����31  ������2017 . 
•  ���.�� <�" /���� ����	" !� ������� �	"	���� !	�5��� !�	5���  ��+2 �2� D29�

���� �	������ <�= �������� �������� ��7����� 1�	7��� 	
��+� ���� �	���
�� ���+�	� ��	5���  4.�
 .1�7��� 	>�� 

•  :�	��� /	7��  ���� �����57  ����7��� ���	��� !�+	, !�2015  D	9�F�� !���9����� :��	#�
 �	��� ����, !�8��� ��"	����� !	�5�� �	7����� 45	9 ���0� ��X �	�+ !���	�� 38��

 �+� ��	>+ ��, />�	�
	�� ������ ��.�	��� �	7������ 4��  	.����2016 . 
• � �� �"	����� !	�5�� <�= />#��� !�8�� �	�
�� 1	��+� <�" ��
�	� /.� /� / ��9��� �7 1,	


 !� T����� ����G� 	>��" D�2+��� �	�b�200000  <�= A�400000  ��	" �7 !" A�
 !� ����G�� T����� I�8� :��
�� ��	� ��� .1��+� ��X400000  <�= A�1000000  !" A�

.1��+� ��X ��	" �721 
•  ���	��� !�+	, Y��� 	�72017  �O9 !� �!�C�� �5
	� ����F� ;��
�� �"	�+�� ��." N��0��

 �C� 	>� ����� �#�7���� :�������� ��+���2�� �	��+��� ;��
� �	.#+ ����� <�= Y��� -���=
.�������� :���	� <�"� �"	����� !	�5�� ��	��� !������ <�" 

 �� ����.��� �"	�+�� ��." != �"	����� !	�5�� �	��
 !�� ���	��� ������� !� �>�� !�+	.�� �8

.�"	����� !	�5�� :��#� ��X �	.#+ ��9� ;�
��� !�� ;����� :��	#� ����F� �	7���  
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 H���, 	� �	2�,� <�= 3�M� !� !7�� -���6� �8
 !=50  .������� B���� <�" �+��� A� �	���
� ��
2�� ���
�� ?��+��� 1+��� �#�7��� ���O
�� ���	7���	� �������� ��+���2�� �	.#+�� D9� 	��

.��� 
?B �'�$1��� ���1�� �����)��� -���� .�4)� 

 $  :�	��� �� -	�121  ���	��� !�+	, !�2017  /,� D	9�� D�29��� 1	�� D9� ���
�103 $
302 .������6� ��5  ��+2�  �
���� 

�� /	7�F ���
� ���
� :�	��� @8
 :�	�10 �7��� ���	��� !�+	, !� �+�� ���2000 ��������� ���
���  �,�
 ��, I	+
 !	7 ���
��� �8
 ��, H+� 8= .������6� ��5  ��+2� �.�
���� �	.#+�� 1	� ���
��� �8
 N�

 !"  ��+2�� ��2� �.� � !� ���� �+��9�� ��" ����� �� �C���740  !��5� !� ��X .A� �	���
���
��� �8
  ���	��� !�+	, �� -	� 38��2017  ����� !	7�6	� ��	��	�� ������ �8
 ?8� �� �C���

 3�	��  ��+2�� ��2� Y�2� !� ��	X <�=  ��+2�� �8
 !� �+��9�� ��"00  .  
 <�" �	��"�� �87� �������� �	
�� ��
�� 1���  ��+2�� ����� ;	#9+� ���+ ���
��� �8
 -	� �.�

 �
��� �
�50 ��� ����� ��������� ��	���� !� ���0���� ���	��� ;���#�� ��, �+
� 	� �
� �������� �
 <�" �	��"��� 1	���� �8
 �	#,6 �>�� ���P ��	C�� ���
��� �8
 ���
� 	�7 .�+��9�� ��" �����

.��
�� ������ B�9� 1��	��   
 $  :�	��� 1��119  ���	��� !�+	, !�2017�	��� �	�	���� �#.� � a��	� �+" ��31  ������2016  : 

      $ /,� 1	�� 115 $ 302 38��  H+��+" "  1	��  �����  �	���"  Q�	+����   D	9��
."�	�"q�  
      $ /,� 1	�� 120  $  302 38��  H+��+" "  1	��  �����  �	���"  ���	�C����  

�����
��  �������  Q�	+���� !��+
�  ����7���  /"��  +6� _	
"2009 – 2005  
      $ /,� 1	�� 134  $  302 38��  H+��+" "  1	��  �����  �	���"  ���	�C����  

������� �����
��  Q�	+�� !��+
�  /"�  ��+��  3�	2�,�� "2014 – 2010  
      $ /,� 1	�� 143  $  302 38��  H+��+" "  1	��  �����  �	���"  ���	�C����  

�����
��  �������  Q�	+�� !��+
�  �����  ��+��  3�	2�,�� ."2019 $ 2015  
 $  :�	��� 1��120  ���	��� !�+	, !�2017 /,� D	9 D�29� 1	�� Y�#� �145 $302  H+��+"�

��>���� ������ ��+���� !��+
� ������� �����
�� ���	�C���� �	���" ����� 1	��".” 
�� �	�	���� ;��
�7 1	���� �8
 -	� �.� �� ��#,� ��31  ������2016:1	���� �8
 �� ��.�� � 

:������6� 1	� ��  
 $ S��� @��, ��	�COC �	��� �	+�� 300.000.000.000) A� (Q�	+ !" �	�	��  D�29���

(	.�	� 	>��= �	����) ��#.��� D	9��  
 $ �	2�29� ��+������ ������+� 	��+� �� ���	��� !�+��, �	�= ������ Q���� C����.�	�  
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:�	.#+�� 1	� ��  
  $ �	.#+�� �������� 8�#+�� 4��	�� �	�C���� ������� !��+
� ��+���� ��>�� .������  
  $ �	.#+�� �������� 8�#+��  4��	�� �	�C���� �������  ��,  a��	�  31  ������  �+� .2016  -������

/>���	#� ������� �	���
�� 1	���� �8>� ?�2�	� !���P :�����. 
 ���	��"� ���� �� ��>���� ������ ��+���� ��, !� �����
�� ���	�C���� �	���" ������ �#7��� /��

.:������� 4����  
 ���� �� �= Q������ D9� <�" �	�����	� /	�.�� ��>���� ������ ��+���� ?�2� !���b !7�� �

�� �"�� J	�,� J	�, �7 1�� />���	#� �G����� 4���� ���	��"� .���	��� !�+��, �	�=  
 ���	��� !�+	, D+ 	�72017  !� ���� �B�9F� D	9�� D�29��� �	�	��� �O��
� :�" <�"

 :�	���122  :�	��� <�=137:�	C��� ���� <�" 	>+� �78+ 
    $  /,� 1	��139$ 302  ���O#�� ���+��� �+����  ��+2�	�  �
����  
    $  /,� 1	��140$ 302 �+2�	�  �
������#���� ���+��� �+����  �  
    $  /,� 1	��131  $302  :������� �	,	���� �,	��� �� /7���� �+����  ��+2�	�  �
����

 �7�������  
    $  /,� 1	�� Y��146 $302  !��+
�”A�	9�� �� ������ ���	.
�� �	���
�� ����� 1	�� “  
    $  /,� 1	��144 $302 ��� ����F !�	5���  ��+2�  �
���� !������� !���
��� ��������� ���	

 .A�	9�� ��  
    $  /,� 1	�� �� ���
�124 $302  :��G2�� �	��M��� ��
0�� �+����  ��+2�� H+��+" 38��

 /"�� ��������� :��G2�� �	��M��� ��
0�� �+����  ��+2�� H+��+" Y�2� 38�� ���������
.��"	+2�� ����	+��� ��,��� �	�C����  

    $ �� Y�� /,� 1	147$302  �	���G��� ���	5.�� ?�	2��� ��2�� ��	�� !���� H+��+"�
.��������  

��:����1  

 ��	
�� ������6�� ��	
�� �	.#+�	� �.�
���� 1��	�F�� ��-���6� ?��9� !" ���	��� ��	���� ��
�
�+������ ���7 �7�� ���� �#+�� J	�, !� �	��"	�� .������ ��	
�� ��+������ �87� ������� �� ������ ��	
�� �

 ��������� ��	���� ���+ ;	#9+� �� J	#��	� �C0��� 	��� ��,	#+6� ��	���� !K� ���������� ��	���� �O9 !�
.������ ��	
�� ������6� ��  

 �2	9� ������ !� ��C7�� �	��	2�,� <�" ����	
��  ���� �� ������� �	
�� �	�>+� N7
+� �.�
�� ���
� ���� !�� !� ������� ���
�� .���	2�,�� 	>���+�  �.�� �� �	,������ ��9��� <�" ���7 �7

 	� �7�� ��������� ��	���� !� 	�7 ��
���� 	
�	2�,� �
���� ���+ ����#+�� ���F� @8>� ��C0� ���� �����
 H���+40 %  �����.� 1�� ������ ��	
�� ������6� !�2017.  
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�,�� �C0� B�� �>��� ����.�� ���+��� �O9 ��>�+��� ���	��� �	�	���� �O9 !� 3������� �	2
 ��>���� ��+���� ;�#9� ���� �� ����+��� 4��	���� !� ��C7�� -	G�= <�= ������� ���" 8= �:��9F�
  	#+6� ����� ��	�� -	�X ��� ������6� �	��>�� ?��9�� ������� �	.#+ !� �5#9 	�7 ��	�C�����


�� ��	���� -	"��� �
��� <�= ?�>� ���� ���	���� �������� !� �"���� 8	9�� ���	� B�9� �>� !�� ./	
 ;���#�� ;	#9+� �
� 	2�29 ���������� ��	���� D.+ ;��
�� ���	
�� ��	���� ���2� :�	�� /C !��

��	
�� ��+������ ��" ������ /�9��� �+	7 ����� ������6� ��5  ��+2� ���	��� .������  
:L������	 �
�)
�  

  
                                                

 1 $  ����� 3�>��� ���.��� �������� :��2��� ����
�� �	�,F� ���+�2017 D �1 
 2 $  3	� 3�>��� ���.��� �������� :��2��� ����
�� �	�,F� ���+�2017 D �24. 
 3 $  !��� 3�>��� ���.��� �������� :��2��� ����
�� �	�,F� ���+�2017 D �18. 
 4 $  F� ���+� ������ �-	5"F� ������ ����	
��  ���F� �� ��������� �������� ��� 3�>� ���.� ��#+�� :��2��� ����
�� �	�,2017 D �1. 
5 $  /,� ���	��� ���� ������542  a��	��24  N�	�2016 �+� !��+
� :������ ��.
�	� /������� �	.#+�� ?�.�� D�29� �2016 
6 $ ,� ���	��� :���� N7�� /3455  a��	��25  !���2015.��>���� �	.#+�  �
�� � 
7 $  /,� ��F� ������ !���� ������ 1356 / 2015 ���9���� �	+������ ���
� <�= ������� �������� ����� ��� !� �����7� �	��5�� D�29� �

.�O��� ����	9��� 
8 $  /,� ��F� ������ ������334 ����
�� �	.#+�� ����� D�29� a��	�� ��10  �����+2013. 
9 $  /,� ���	��� ���� ������500  a��	��23  �����2013 .���	��� 12	+���� ���	��� ���	��"�� �+�." D�29� 
∗  $  3�#�� �>� �� I��� /	9 �
�� 3�>��� ��
��� S��2017 :53,4 .������� ���� 
10 $  !��+
� ������ �.+��  ��+2 :���� ���7 <�" JO�q�:4,���� :�	�� !7�� ��	��2�� ���� <�" :��	, ���	2�,� -	+�� ��	
�� ������6� ����� 

Economies$Resilient$Build$to$Revenue$Public$ghttp://www.imf.org/ar/News/Articles/2017/02/12/Generatin  
11 $  :�	���02 :�	��� �03  ���	��� !�+	, !�2017. 
12 $  :�	���39  ���	��� !�+	, !�2017. 
13 $  :�	���29  ���	��� !�+	, !�2017. 
14 $  :�	���18  ���	��� !�+	, !�2017. 
15 $  :�	���21  ���	��� !�+	, !�2017. 
16 $  :�	���08 :�	��� �44  ���	��� !�+	, !�2017. 
17 $  :�	���13  ���	��� !�+	, !�2017. 
18 $  :�	���15  ���	��� !�+	, !�2017. 
19 $  :�	���90  ���	��� !�+	, !�2017. 
20 $  :�	���55  ���	��� !�+	, !�2017. 
21 $  :�	���96  ���	��� !�+	, !�2017. 


