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Résume:

Le modele de reprise des entreprises publiques
économiques par les salariés (RES) est un modele universel. I
contribue a la transformation de la structure juridique de la
propriété des entreprises et motive 'initiative privée. Malgré la
diversité des modéles, ils se ressemblent dans leur contenu et
dans leurs objectifs.

En I’absence de regles et de critéres définissant la population des
entreprises pouvant aller a cette formule de privatisation en
Algérie, Dinitiative de la reprise de [Dentreprise émane
actuellement du collectif des travailleurs. La détermination de ces
critéres et leur mise en ceuvre effective gagnerait a couper court a
toutes tractations ou pressions sur ’administration a 1’occasion de
la mise sur le marché d’entreprises publiques.

Au vu de I"expérience acquise dans le montage de la RES jusqu'a
lors, il est possible d’identifier des critéres a retenir dans la
classification des entreprise devant aller a4 ce type de
privatisation.

Al Axdla = sl o gle 5 AaLaBY) o glell 48 ey el Cala S




35a5 pre cleanl A Clia pasl
3—1\3334_‘1;1\_‘,5;@»)\_;‘;1:.}43
S 8 el pw A A Dleabis
S A uliay o cAadall 4,50

Axs fuadll Lol
Jlase 8 A el 4 il Ds (e
b eyl ol ¥ gla il
skl S I uled)
So g sl 13 ) Legn 5 ol
Al Ll 3le Jal e diarasall
aaad 3 cilla graca ol il lase S

3l s Jandll g ALl agle dlas

Y- T 4 P

s yall diaiasd zisel
o) aly) sailal Al a8y A geall
Taslad) lo Jory alle zdsl
Al dpabean®yl And) Jyeas 8
bl 5 jaball anidsg Sl gl
Jals il A Mlad cpea ol 0
e s Loge s - s 2LaiBY)
L sanms A 4L Lild 2l

Agille

Gukdll

e Y

Balaiuy
4 genll

U L_rm}wu :J}u 4.:.‘.1..@2‘2;'\

Sl

Gar o dg ag aa il 4l

datia - 1

Snd) Ja s ey Aals 5l prt _allal) SLai@Y) o e
by 4 G gl el I Ll s algany S aaY)
g piitindy 4l Gty Aiulie afid A A jual
Sl il Bt leuled Al Cluwte decad) dlaaa

oallall il




97 EJlé:l.Tlll_g ‘).‘._‘a.u.\.u_g .JL»...:I.IB}”I (9_9.1.5- ﬁ;..a

5okl a5 AL Ga Alie (e Gllat e ) HUail) 3206
S eraed Jarg aed Cuan pl Alie s e

dagll el A bl aUsall Led e Al 3 ekl @Y il fn e
goUaaYl y Anlai®¥) aleall e Algall agpull sl (e
Gagh ¥ Boal 5 bl o jlin S8l LA a5 aainl g il alea
oo il clelhd ge Al axml dend cluludl K 3
Ade 5 A ddeay Laladla

Slo e el N el e Syl el 3 eJsall e
e laal Labaad) colS of gu Ledlaal Biad s Leilulon 20 Cilue
Goiay Allae Cluwsal ala oS5 Al Qi) by .la e dals
A A8ell el dea 2 Sa¥ g pealll ALl 350l
sae Leaal Boaaie QUL A0l Lelaat Al oS Lo Wle Lgatls g
cllall ekl U 8 Llials gl

Al ddadcadlly Lead Lele Gl LS J diaia dll cely sl
A sal) 3l Cginall o Gumadall GalasSU AL aes Adladd
2 g e Qi Leie

DS a4 AN ol B Aidad) Acaa &) duaal G adilly
P/ PRPUR A VEC S N R B AW ) PR P - [
A AUsil) ey Al



98 a_ja.ﬂl_g J‘_Lui“_g .JL;A.L’I?I (ajl.ﬁ 4.113..0

Dla Ly & Ginal b g daadll 8 galin pal oas
sl 0 Gy e sl g (B Lillay o4 Gl o35 Slisladll
oseall g Uil e %50 e L (e Cua 1990-1979 JsY)

vl i jlle 29 o ay 1ol s

Jsds At Sy s Ly Loy 8 sl Jss Lo sl
Sl 1Sy S A Seedl e Bl dygead) 38,80 Ly
A )

G Aama sl iy DU Lo iy Al 5 gl 5 Aol CilS Lagas
A el el aal e 7 A8 Vs Lewdl A 35 dana Al Cilis
(5‘;1 c«j;.‘.“ b_"n 2\_\'1&1&115 :leml

Marché financier Jlll 3.l e

Appels d'offres cilailicdl e

.Gré a gré syl e
Gas s 38 (0S8 Andl i cantiod b el A il aa
IV il ey Al s Y bl s il Y1 eV 5 G
¢ el b el fia Sudi A daaal g Ay a8 Jeb Lellaal
o Akl ol Aaies Ay el Clawsa JS da s Al 8 kms
Jlendl el 5D Gl Japeli oSy 2 V) 5 ¢ daa & Jlae




99 3okl g aill 5 Syl o gle Alae

oSl pa | g la o 2n

Ll g Lgadl g3 Auana s psgda : Y

D Aana A 2 5¢da —1

& Boes (Se daie dandll pgede o 3 peall aalidl )
Jelalad) day

st oalall g Uil wia s Aalall ASL a8 daa ) o -
il e lolal 0 o seiall 1aa sl 21y L aLa@Y) A ) e
LK alall g sl g o 5580 s38 Cilee Cua Jsall (ge 224l
il 5 goaliall g AN Aalal ASL pansn S Vs Lo
Al gt el ey i egabai®Y) Ll (e alall g Uadll
coalall g Uadll Caumi 3l o @y L

@ bomlal Dlaa gl e galiall ALl (A damsdl om0
glhadl 3 sl oda Jeay 4 Ll a5 alall g sl
Aal Al (FiaT) Gladh 5 s Lol s Letasy e 8 palal)

el dmays

2002 5l dealall I dadiadl 3 cppad O i ale deal !




100 skl 5 anaill 5 Slai@Y) o gle Al

S A LB e palddl § A ) 8 daadll o)
e g allall e alin clay duelaial y dalatll ddli o Lol
e ol cuandl alladl AUl S0 gay (5 aadl bl gas Jgadll Jaf
.L_g.)'t..»..aié‘)” _)_);:J'I Lﬁ EL.::C..J

ALl it s el of Jloeld cadill e b daa )l -
vms\.ﬂua.“ aLA_'a‘}” JA a..s.a.-.aje..lll dlﬁ i.és_}.a_g.mJ wll u_‘j :Ls.am‘
ald Glige Sl @il Al clangall (e el a5 3 el
350 clpeldial § Gl da oy Gaaie Clud Laddi S5
abty Gladis 2001 @f 20 5 #o5al 04-01 asedl ¢
b oh S Aaia il

o g Al (Transactions) <illadl S & daaal !
cClausall elaa¥l JWl Gy eein S S @
EJ‘SJHAJJB&LM‘}A];J&LM%JL@EELJ&AQJJ;Ai ®

o2 o paldl Gl Gmald Gpgies el galasl

onsanl Gl

Ao Ay seand) Apan M 3y a0 50 2001 diud 47 saal) 2



M

pseted ot Ao Al Gl b e adieall oy il 8 ade
Loasdl Llee joand KU 6L a1 clalad¥) e Yl
Angs Aliee Aol Casg o Cilawid ASL) o0 0 e

Onsine o Gl palad] Y 4l
¢biedll i 3adieall ladlial) Sl s Ciygeil) 13a A s

-Ehl-!_)c\z.“ L—IL‘%&\ZM paa La_g.qﬂ- CJJJ;’ FRENR

:Mﬂ\ @13.\“2

P00 Ty Y1 gladll b dcaia sa RS i &

t g 3lai®y) adlyl)
G bl A Sl b S 0 sl ol a3
sodina Lol 5o liSy Adele AT a5 all Adlidly sl il
bl e jlie Cand Lege ciloSall Jan 13 g
o OS L an cals Al dlb g cdled )l Sl

2003 Geed cpe Aie faSy Bl daatill ¢ de deas (Bota
A1 pat eyl




102 5_)1;3113 _):\:.ua.\ll_g _‘L.unfﬁyll fa_slcﬁ_ﬁ.a
M

r'a:!.C.'G_g Lalall Z\__lSl.n.n &g.uj:i \514.‘— Uzt L&.‘JA s”é‘l_}:\ﬁl‘}” MU'
.3\.3_;_)‘.5_'51_3 &\.ﬂl 5_‘)_‘.1.__\.«1\ 2&_)1_);

bl adlal -

Basye djlad Alee (S5 A s S Aam Al Ade
el Jland 5 8 A 5 LolShias o Al LIS e JUE
leen 5 Cipw cuilS allie AT Chou Ll ) e daasenl
L) Aags AL Ape gac lupe MaY ff aeil
) lanssall ae &y 50 suad S cle) oda e Asall alds ¢
63 D.J.l.aj__).ij U_A}n:_“ _’319.:}’1 4.__1;._91‘. C._m.u'. td\_:i.‘.S;\.ﬂa (_lSL\:.I.A ‘é_!l.x::
Agaall Al alee e b SYlae

gl g oanbpd) 2B g

Gl aaainl Aulull maw ¥ palad gl med ¢
w5 Ayl ol e ah P Ge bl a8iyse il
en s 10 LAleatiall ol (g se (B lesd J clai
U R DUV PR N EN [ TN PV PRRS SRR PR A
A5 pindl sl ke Aaliall J gual!



Lulidl Glabed) s o Jed gl 138 P e e Sall
Llall gy gadl gl el de ot aoads
ccleleall s o 81 e 5ilalls 3 gay Lay salaisY)

: Ssladay) adlal) -

Ll sk mews A Jlagl sl e aa &l o

Pt o (S L LS I a5 ginnall (ppuaaty dpad sl

dalias ol LalSs (Alaloall o8 8l bdd o dclanyl cilidlal

Jul Lo fpa s LS agldlie (o fue o dals duuge Jlee
agiledd (pe Auuall il ¢ Unall

: duaa Al class -3

s Allac b dpw oSas ASLI Jigad o Sy iy <3
e )

t agedld (e gand) ad)
A e ol A Ahemy Rusugal) Jled ) 8 8 Al o2 Jaaiig
f s dapsl el Gl 8 Sy pmall Hseend



104 bJL:.L‘H_S _)%uu.“j .JLA..&.IE}N (a}lﬁ z\j;..a

\_I.Um.u uijll W};_“ 528 EL".;.ajm:n é ru\a_sa.u Cieds .Htf.\SY‘
Gl < gl Jal oS dasie Ung pds | uS | jaasy
Al Cua e Leliad) g Al laldl 8 Ladads

PP G R U~ RSP RECW (R R S PRV ROV
bl G e g el de genll Sl Jland ;) anaanl

: ‘ag.uDU il 2l —w

oo ol Ay Cuan AaLl Al Giladll 0 sl A0l saa Jid
ool 2 Y ad e degeal Awgd Jledd ; 8§ £ 5a
Cabides Sley) Jiluy b it A sl (e ) dr daa sl
(Gré a gré) Gyl jas sl § el o

Cilaalica Gadaa claSia (e o2 588 030 of Y B LaY1 saan
Al Gals cale e ol Hley oy o3 Al

Slo cssime o aph paddl J5lED Led 2y ) A oda (3dai
& gl Algall aas A 1Y 5 5 e siall 8 prall lassall Ja

e e o 8 Gk (e Jalial BN

iy 3ladl 2001 @i 20 b g ozl 04-01 psusel Ga 26 salal)



105 3JL?;:.E13 J_\_u..dllj JL@E}W (a}lcd:ha

Aaat e wilo e

: Aga gand) Ao gal) dﬁ“ﬁié:".‘_t
dwwgall e Jolal Lo by Al dall) clasd) adla e
,ﬁ};&j \__.'Jc;.uaﬁ e éu}Sl.a 4.;‘_1_9.11-.3_5 2‘.:!.31.;.&:\51 E.J:;_ss
el al 3 Jsa¥l sda ity Agieadl dpasdll 50 A ganll
sbiall Lgae Jol 2y 88 Pl Aualal sas 68 ALK
s st (CligBe e Al jall galie e e B8 ¢ n e
;\j‘j_‘.ﬂ I\S.LQ \‘Hg‘_ﬂ\ E\Tl}.l.ﬂ_ﬂjl a':.n*'\.,.'-“ L—Jllj. a:\?\“ a;\.ﬁ Lj-l:' !C—t\.}j .L.J_j:lﬁ

LS s dnsall Dlosa e e e Da s a Jliels

 Ansal) Jland (@1 el pd JBY) -
a)ss_u 13 5alall J\)A ) _)S..‘.PI wally 04_01 !:_}a.u_).aﬁ Tt

caadl Jl Gl 8 als el s

AU 3 gl 04-01 asmsall e 13 32l :




]_06 EJJ;E.‘['IJ _)._u...l'l'lj .J‘L..«:u&}” ?jlr. :d;.&

e o el 8 Ay anall JLl Gl 60 Al 238 3 jan
s Plaaay) B ol aan eyl DA e lehlis 4
s Jiie o Aol Lgs Jomat ) sl 3L DA e
Ausatll e

e Ay (B 0580 Al Clunsadl s Al o2l
s g e s pe LN (B el 3 e da s
Lebalis aa gl (il 1< 580) L el AL

Jhand) bl Cilsn’sall daasd + Ll

L ) e Jlard pllial s @l g isad pae -1
ik &l el o Jlead) il daca il 3l aal
bl Tl L s sl e L
A Sl gt 228y pusi 1) 7350 of W) 1S Oty O 5Y)




107 3_)1._;'331_9 J.u.u.ﬂ‘lj _“l.a.aﬁ}” ‘;_3]::. d_‘L:...a

Ryl Y sl ddle (gl o3 1 S Zisadd) -
Leverage Management Buy Out (LMBO) "qluwal) Ao
& paldl oA Ge sl Dla a8 Gl zases s
Osgmy b zisedl 13 Jady . llall sladl 3108 a5, Cie

L sk (pdbaes 3 UL (s oud (ol o A sene @
S e Blas o oSla Y agd e cplanll g AN

Alle duuge J pesd Lo b S 8 Aunse o ilasy @
.3_}5_&4& ji E\.Lu.u}':‘m a.uh.u_‘s.n \_j'h ‘_fu:lﬂdj

Osomauall uay Cusy Aawidl (B o sl Sl Oy e
Dnan b sy Jullg laaly bk V) gsbe ¥ o sSILdl
diadifal

el ouans o 53 o la iga £l Al Alee Bfadi oy
caal) g pmaall 4 ey A il e gl LYY (s e O
ol 5 S DA Il ) sl Gaials 58 ye Addaadl e

hemaall e gl 18 Flas Jagpd 83 (S 4o G Leas
¢ Jlaall 325040

6 BERTRANDON, Acquisition d’entreprises & crédit LMBO,MBO,RES 2™
Ed. DELMAS, 1994 p. 11-13.



108 5l 5 il g SLa@y) ol dlas

Basly Ad ) Cad el agumad Y1 jlad) Al ) o
36 ool ol sl (o sa Bassall 135 6 5500 plad) 3 i
e o il (s sin o 8 S Clinal agie callaly i @il
den e iy gl 8 elhaadly A e daail alall aal gl
5 A
P et Al dlie Liige jlial e
A3S gl Afiaa 30093 0 3 g Jalaal) (b Ll S

A SV LA 40 Y (s 8 A site Al ol o

pSae (sl palali dga g9
S O P PR N RSl B S e T e
il e ol duunsal
oY) gl DA € aas ) 2las Yl il g

-

Auald
ro2 3 8 e Gl sedll aad A dssgal) J pal dpanl o

ol od ddee bsd Aanh e Wl my e 035 o) e
Adtal L il DA e s 8 s e 3 0l 5 duwpal
i 10 A S (e psm Aol sad o3 gl 1 Al sl ey
clall iy jiee aga g



e e e AL o o o T ——

L__;m b ydmall Anllall Cadishl) Sloela cc.:u:.a P (;U-':j Jeng ®
3 LWl Ge 38l i als Ssay cunly g gpdal Ledeaty
Go ledead ol gl sl (5 e (e pd il are o Jeays aainsl
el e e Jisas

ol 80 Alee 8 (Jleadl) i Y Cilaalios alanil o Canca o
Al Alall diaal 5 ana o

On dSiad) FLY) Lo dae JaY) Lugia il sl Jaf o
Asall Gk

LY Gl a cSa Y Y bohaladl ek Clilaa dga g ade
Bl lgeals dnad s Clilaca 84 2ae 5 can Lalaal KL oy
Ldaadl

138 Lo A Dbl gl clillaial Cuntis ) JlaeY1 o 3



110 3_)\_‘:;21.115 ‘).I.L..a_\jlj .}Lga.ﬁ}r'l ?51:4_'\;4

el oY) Cijh (e Acspal) Balatiud 1 o 8 Zasadll ~o
I.a Reprise des Entreprises par ses Salariés (RES)
Jandl 1984 3ilipa 09 2 adsall 7 asi il oAl cls S8
Cish (e laugall ¢l il 3 Al acal 1987 s 17 o5l
Cille (SopaYl zisalll o aibuls 8 adel o5 @asadl 1 g

:g@uﬁ_ﬁgﬁpyﬁﬂﬁe@awj ¢ Sl

£

S elaYl IS Gl e 0 Al pla i ) e
Gea oo ol 3 A ) slad sd e el il B agin Sud
(A Ren e il G Al 8 Al )l i o s
Jaz 5 suaaicl L) o o) oY Calial JS z3gaill 134 & 2a5 13
Ll Sy aesdl udll Sy Ol aaadl psIlall o ey
Slo Cugeaill b dis aadtig 4is e Jelall (S, L8 Yl g
s idae (5 st o Afian DA e gl bl Lpmead) (5 e
s Al 85 ale e g B dlie A8k Sl Bl
2l ALl e sl
ent 5ol (e sy a1l Jeladl (585 Leaind g 5a) Agn Gy
claany ool @l Cabinal Gl aadny ol 2eall Jlie o
Qabll (Sars Ole delead @yl Jalal o gGIS gl

7 Journée d’information sur le RES : projet Europe Aid 121.969 Mai 2007.




111 BJl;ﬂlell_gJLaﬁ}”‘a‘sb'ﬂu;A

S e e OOl aie LadS ool gola sas) a8
sl ot e )

Al oyl laall il sl Alend 5 A el 40
Akl mlawll 301 Leha pin laldel 2gay ki Y Ayl
el dleall e bl e e pad) o3 58 LS e
A s ol ol o
8l el ) B Adee e o fall ALY

Lé_uu_)sﬁ é.ﬁha:@'}” Lg;dha__duﬁ;lm1 u_afs_)ﬂ\ Jg_’a_):u ®

Ll e il o sl gla ol ddee 2480 (ady Lady
P Al o) a8 s

A0 oLl agiamse glaiul 2 sl )l Jleadl asia ) @
O e oAl e85 sacluay § aaas gl U (Holding) dias
& usad G e %50 e S e s gl Jleadl e
48,40

Goia (e %50 Y e ol iy A5 Sall Aalal) 4S50 s e
Jsah elsu o2 olodll Al gt (Sary Ainall Ausasal
3y Al s il U oealll  Amldl 48,40 dala)
Aland) 8 @l Gk e sl Jeal dcaddl) A8 580 dad saal



Li2 3okl 5wl p gV 4 gle dlas

oo 0sS il Wl gl g suan Ay Bl fdall duwsadl

.3;\;}_}

gl A adl e Jlad) pllal A A £ gad pa e -2
& Fosal 04-01 L1 e JsY1 55l 29 saldl coas
lady) e senll Glwgall abaity 3l 2001 <o 20
e lely agiunse Balaiud 3 Jleall B clghaia iy W juadg
G 00 pgiane salaind agegd Gl ol el piad ¢ A Gail
Cae jali s e aaly et Jal 3 4 jlae (it (53 deadl)

Seloayl ) Jol

i1 pgtusmanaie o ), Jlanll Al 11, sl ot e ol
coal gl 3al 1aa el saldl agd chaie daly Lol 3 e ) g
ol (e ash st die sl el oladl Jal 4 adaanl
el 23U

asadll (e le g Ll wi il ol dialig salal) bda cfaaf
Uglaa e Alel pn s Gl jaal e Gluwgall e el Gilaa
it s dadiul 3 Jleall demy 3§ s jla LY Lhiaa i
il e g bl e J dead ol Alee aa ol Ao



113 Bolanll § el &L.afé:}” ?5].:. Ala s

Yy A glel Jag il Jene slitud e st ) o adlShies
RUSTONU QP [ WA TSV S

adanll Jadnal AalSe) 5 ,aY) 5l & odlef 29 saldl s )
Balall sda Badat ldS aaanl

10 3 o5l 35301 il asuall Jos] o a8 Jadllyy

Guaspandl agianal ol sa¥l salial Jgyd saay 53 #2001 s
(Ol 138 (5 faal B 3 ga el B L Ly L AnalaidY)

P agad) 85 ma pady Lad

pginnagal el eVl salainly Gladl EL Lla) Glan e
e Tely @l g P2l sall claalus s Gk e 2asal cduslaay)
cCilealualls CAlS 33 al e Juaie g

PTG R G P e - VIS PR [ ISP BT
=it Al (S.G.P) Glealuall s 3854 jUadls (J3lal e

caly e oluall Jal 3 @llhg ol pill 8 aginy cleal) agiuunye

2001 Lpabsi 11 167 asa ey 51 5ad &y ) geanl Apas 53y ol ke ©
2001 @ 22 3 F o5l 04-01 a9 Ga 12 U 8 g dsall laf f
& oAl o Al Aaaliss (alas ALK (el 253-01 (s34 o g yall

2001 i 10



114 5kl g Jadl) 5 LB o gle dlas

Pl A sm RS0 (8 oAl Ay siedll o) aY) iy o
G agle S anbay o o cete J3lE) ae sl Ausall ol i
i (%49 cs S8 e aaasl Jissis . g 4slill
Saaadl a5l ] Cu guantl)

ppinse Balind (8 (ot Yl elall ety Led e
) cua Glaayen Ly o el el il o o4
A J gerdl

:Aa slaal) @ L) edn Lagd

el id kb e el adl Lgie J3l o ) dassall au 2 e
okl a0 % 15 Y ey

Jlawd 1 sanal aliall 55kt Lo Wle A gl dms s 2y o
o i Ay i Bl o B saes el aY) Walad ) A
call a8 35w 20 20n A JS Al

Vo waud Jo¥ ofie sl dal e Laf cla¥ aiy o
pailh Jamars dualdd) il aae V) Assall LLEY) e 2 5dl 3l

Yo 6 5




115 B_)\a‘:\.'ﬂ) Mﬁj d‘l.._::'.'\:ﬁ}” e.jl:; 4.1‘.\.@

: cliladal) ady Lo
alacll 538 Fa ealdl Ay 3al) wllial salaindl ot o S @

.o.."._:_".-..u:: \;u'l

AS sl pad

3580 aad o JaY) eleatil J8 il e ol Al 3 e

A giaall Sl LieY) 8L 1S g 4te ol (oAl jaddnll sawmniull

o Bl s A Al Al Cleewsal) e @ GG
: Jland) il

Cigh (e Gtmiul D cluwsd A gl ddlas) ) -1
s

O Lol ) Gty (A Sl dpe gl izl 5 s pia s 2
GoRal Ly o caglbunie (sl Jleadl daia il 7350
Pla e Jlead) mllal e Jolall 5 A Glussd) dua pad )
Cilaaloall i <S8 (o Ao pene Loy Caald (3l Falaal] &y ol

(S.G.P)




I 16 BJLA—IJ'IJ J_u.uﬁhj JL@JB}'H ,\:jlﬁ a:;.a

(o 4o sean Joi (Canevas) 10,-_‘;\_):11;.45 e eyl a0l
b bad Leadli il gladll

deie: 3l Rl o Bkl Blls laslis »

Bamiuall dudsall (adn Anlail g ddle Cilagles @

el A Gl e Lo el salatiad b g 58 Joa i glas
(2006 il Ale ) Al Gpll Jea Clagles o

Aan sl dangall 8 Pl

Gaslall 5 000 Clbad) mi e oS e gleall Jene Sl

el a¥) Gl e lgela Sl &5 dwnse 59

5580 Alay) Rkl a3 2006 Alisa b lemen o Alias) cilans O
el Cuamn Al Slawgall I8 e Al G Ll 48 515 clealuall



117 3_)1_7.."_“_5 ML} _‘L..a:‘.é}w f‘)lc‘ alas

P Adad) A1) Anilas) Au) 0 -1
: lalad) dagd i Ciidadl) -

'ujfbs.iam1a:+\hmw\c%%_)gjﬂg

Lo B L RN N s

dﬁﬁﬂﬁgﬂﬁ

ol gl gD hie Sleha leln vaelis el T Al o dehare s b
Lkl el el e Lpe ddef ol i asdl AW g
s ot Ry £ - -

1o

gl

=l

Elg

Jlaall mllal divgall £ la i o cJgaall clibne PR (e Laad
B shie La ol o€ (il ¥ Lgaded (13) cillaliall (e de sens {jue
b sall Jana e % 78 (Y1 Aedl) cillaliall B



118 8 kaill g adl) 5 SLail)) ol Alas
M

: Jlazd) JE@E%M-—Q

2ol LS (Jlaall 2amd CYlae A | s Cilogall Cavioay jelk
F = & : :

20 - 0o £ 5 sl 22
B (50 - 21 )iz £ o2 Junlae
D100 - 5108 £ 5 Sl 20

0100 Sl s

e ik e dra sieall Ciluugall o 2a Aalial duall dpall
leie % 85 o 3 elsa¥ e JilE 2 e jesd AN olb 4
Sl b a clousdl e e >S odile 100 e Ji calag

Sele 50520 o e el g

(EBE) Jaiudll aldll (aildl jdis quua clawbal il —¢
b gl GBI S gial
s Al Agplady) Al M le DUadl [l patldl

"' Josette Peyrard, I'Analyse financitre édition Vibert P15.




119 BJMUMUJ@Eylfﬁi@

[t S T SN

2

R o L= S Y 7 -
lzs 215 - 5] 0=l F—hn
11 19

(-;L:'._u Uailsll e Gy Siloe gl JJ;JL;‘:C\.&HJ 3 Jsad
e ol
Llid dlal gl ALE Clewsd) QB o paliie clled o
& Jlae ol s ccanpe Dl atld ugia of Cua (Viables)
(8 ) osle 5 e S (5 st a3 A ciliasgally palal
: 4ad) jaal) £ s s Sl pal) Claiat — o

Eie80 =2, woslle Gpzaale owsssuia 300<la
[100 - 50] [150 - 100] [300 - 150]

dyaylawﬁjat_mm&mjaﬂaﬂ(;‘;é?uJ.4M1



sane e 558 (% 73) Sl Yo o) JSAD 138 (e it
sl palal s Jawe mal s ke 100 e i sl
b ¢ sale 50 e JB A 0l £ genae o g3

b i) Aradl coma Clbasu’sall Ciiaai —
b LS claanll el el 1B e fels

20
18
16
14
12
10

o N A 3

10> ! owrsloel rosloal Sipslboal 100 < o=t

zoosle  [20-10]  [50-20] [100-50]  giuosde

e it o g Jo i claugililoe %93 o Jas
s gele 100



121 - QJL.;:‘Jllj _/.:m:\ﬂj Jl.».a.fé:)”l {adnll:-‘du

Balaiu) zisall £ guadll ALY Cluwsall Aue o8 JuSET gad =2
o)Ay b e

San Can ) ) Gl Gldaad Slaay) didsill e el
Glowpall 3 Ll 3 al Ll aas diaa il e g sill 12a
b);L’_AA.Hj A.L.a.u‘;u\ﬂ

—lxiall 122001 s 120 85 5.l 18-01 slall Cowa
Ly 02 czdo.a.ujlall_j 5 prall Cilawsall 48 Al .._:.—6—..‘3‘_9j1 O tall
AU Hulae DG e el

f ) Ansdl o (PME) daw sidll 55 jpaall Lo 5all
Jale 250 e T Jlaall e 22 cilig ®
G—ia3 o 23 Gsle 500 o S Al juddl g sane o jign @
73 osle 2.000 e S8 Jleei 8
ol s Al Lo ulad o3 Gl
o155 (59 dual (30 57) Lus sl Gl 0 % 97 @
Jale 250 e 8
52 &) % 91 o 223 (% 97) s20aall Liall 038 aa 5 @
23 0sle 500 e S8 Ad e g sama Ll (57 sl (0

2001 41l 47 asall Ay 8 5al Ay jppandl Snan sl 55 gall BT 12



122 BJM1JMIJJL@§>JH€JL::UM
m

i Jleel a8 Lol Assa 52 1) (3 Jlee! o850 duilly, @
(52) saaaall cluusdl e % 100 L;H z2 0l 2.000 e

el ol Cala e lunsall salatiad Jlae of U eleiV) Sy ale
Bl 5 ik ddl Glawsdly gala s

o iadll & e Al dsse 52 1 468 pall dglaayl Al
O—Say by am g Adangie Cilunse 83 386 g el Y Allal
zlaill 5 S eVl Loal g0 Al Cluusal ulea padladial
Gk e Baxaall Aplai@y) Alladll Y g sa L L Gondl b E
e phsall 138 Led (58 dnge 31 edad Pl LAl ails
blaall Ll Qs fon g lin ) (il alis a5y Ll

ool LS Al DA uledll 2n 8 3aciall Aiedl oda e ol
Jale 100 0o J8 Jle 22 @

(lasal g Al o) cleliall Lltall gl o



s Aaldl)

aecla i ol PLa o ool a5l G &)l 2 35a0
b haaladl e Jany alle 73 pai (Apbai@) due sandl agilossal
sal 3l 3 padl 5 salaall aady s b sall ALl A Sl Apnll s o
slai®Y) Lzl Alled (g
Y glle 5 a3 40 gl 2 3lall 038 Cioaad Lagas
Gabaal) AUail oyl e Aediall bl Aagds & a8y 8 DAY
Aliaiie z3lail oda Jand Al A8 Slua seadd) an 8 L
Aadbea BY) de senll agiloite ol a1 82l (5 8 el Bulal )
—taiddl 04-01 3e¥) o 29 saledl Buday pald ogus ya 8 e S
> e 5n g AnlaiiV) A senll desall daa iy iy adlaty
pre Lgarl Al Clia poadll mns a5n s go (il Zhsall (10
Sy 3 61 a0 L 8 oo ) 8 Agal) o s (s Jasdd a5as
b s A den as Aen 00 138 uangall Aad il 25,20 )
s dauliay ¥ 5 Aanlall A8 5800 050 (A s A Sleabie 22 60 Y
Aaa il duasal
o el Gk e dusall pla il L2 ol Bl
oulaas el d e 8 el Jlaall Cayla e luld Axili 3 0l
O Jleadl ol e (Saall 40Lai8Y) A senll Dl gall (ol




]24 a_)l:._ﬁlj J—‘-‘-“:‘-“} J'L-..a.lﬂ}'l ?3i¢ ;\.1;.4
P e E————

BRIl e das ol s 8 sdtine o i OSay g la e
cailal

abd Gl Bl and) 3 Lids e Jeally alaall ad¢d luiat g
e ) Hat A e JoY 0 AREa 8 g dagee
o ta oo o) 2 3 JlEl oo Al cileali

;.\_)__\.:}” &1;_;‘ ) Jl =) Lﬁ C:'ﬁn"‘“"‘ EL.ASlJlQJ‘ :L:J;lﬂ Ll)l; L_}A_g
Aana &l e g sl 138 Y Legan g AnLaiBY) A gend) lions gal
. "é _)J::L’.A.H PRYY ;ﬁLAI!J

Lo e (PME) ¢ mall g i sidl lisall jauais e

Ll oﬁl—ﬁc—umu_.dh Llle &2 el lissgall et @
.‘é..a.b_).n

B Lllee 23 6 Al Slasall alac) o
CLE;& Y} ‘}J_;.\S..n ]Jb_)lu"ﬁlmi paa OeSa ‘_rdl ng_nli JL‘.‘EL'L'I ®
BaS Gleind Q‘l

b il Clelia ) gLl 8 2l Cluwgall Juadi o
cileaddl




125 5 kadll s sall g Sl agle Alas

s Glo dany Jals U] V) Jiay Y plaall apans o Sl i
Y5 heaa sl e g sl 138 o leal ) oSea) Glungal Lasl
Al 0 s 3 el sl Jsa (e Js G s o oS

e alie JS0s cdalall el

:&]J-A-“

2002 5 aldl dpealadl ol cdiasiadll 8 cp ol Jis: Jale el L]

g uiKay!

oy bty Slaidl 2001 @l 20 8 # sl 04-01 ased 3
Az gandl AaliaiB¥l il sall dauasa

31081 Al dpkadll a3 2006 biss (A lgres & Ailas) cilhas .5
el Ciaasn A ol J8 e s o L) 38 5y clealusdl)
el e Y Jlaall

6. J.BERTRANDON, Acquisition d’entreprises & crédit
LMBO,MBO,RES 2¢me Ed. DELMAS, 1994,

7. Josette Peyrard, 1'Analyse financiére édition Vuibert 8¢
édition, 2000,

8. Journée d’information sur la RES : projet Europe Aid 121.969
Mai 2007, MIPI.




Vel

Gy




