Al Audo | paa ! 9,51 5l A geamll
olall el Jlall aelasd! 3y1y5
@1l aded doo w il Al
s pgle g 2yl p A13Laz8Y 4 glall 2
Kby fe f Hor Lok - E-0med ww'j Mu‘ ?’.La.” p—uj el a1 v e -E-Omd

02387 fule Balis cildllate JLeSiwd Ao de §,S0s
add) p9de g ylmilly Bobiail aglall (e
dtwlells U ‘431:.” XAl

B9 Al 1 yavasks

JUI oy 8z Les¥l aluseialy JHETad Bygs Julons
é)‘-g-al‘ d.e\.a."

- ‘“_5.5‘3.".3 3ladly ;le).gﬁ‘ i Joo ML dlys -

Sl 8l pd) s dadhl suc)
é)U@ ‘;5)_9...\5 @\Ly ..Lc:-i -
Liler adballl e -

Gill ae by -

yadl 55e .
Gyl ‘,-.5)5'\5 )
Bdall s gt s

2021/2020 Zeas bzl did!







;\.ml

(e Gy LS Loy () JB9)) Olem ! Laged JUB (10
payec § daly il Laglaas cras, S gl 1) auslgall ke g
Adlally Amially maiag
& 295 el OF Guddl Ao lsg e By D3l ) JSadly dumetlly puins LS
(idgns pale g elaaomy o Al gets ay of B oo elgs Sl 1Lin ogatas

Lgld ealuds @Js L8l aud oo IS dly > 408 W




FYRFA] ,Sm‘

e o3lmily Joadl e aLasy dardyty do,S die e (oS il o
ooy dale il Lo dlgdy Sas g JSaII i
RUBCEIN R JCE- N
eS8 sl 3l ) LSCad) Josmy adans
"Gl 5948
Al alas
sl SLakigu dunga Albge ] pudis LS

SlasHLL Lale Tolien @ oo Line Laglly &1 ol agqel Glial
Aagall Slparsilly

Joadl 1da 5] (8 umy ol coy8 oo palie o0 JS s

> S L il @l







319> Slorbiml s o il o e 25 (3 Al 00 Jana ) 300 Led
e olles U] g o B aeldl IS e pLas WY s ey cblidl o8 ey YY)
Y IS s (bl Lsen el o5 35l oda Sy cOlad) sda ool e
Saall g JT S 3 Al wlslazsl i

geadly e UL L0 Gy long JMea les 3 3l el o lasgll | axlys
QW O (3 55 oty (slly sl odn Ll gl JIpel gy (3 bl V1 o gyt
Dbl plesy 22y by

ioliy Ul LS e Bals BISG lanth) (3 M) 895 bLis 5000 okt S
U5 bl Zaded) LA ST (3 6 gosl) s 22Y SUS womy Sleawll ISy U el
Al peg adle Ologlas o ek L
ISy
AW ) ods IKs] 2o S el IS

¢ G gold (53l o) JWI oy I e St By93 oS S8 S
W sl les (S aSaY) oda L,
Tlazily o Loy gl JU Izl 3595 Jros b 3 v/
Cball ol JUI ) 3 ol e b 3 V)
Clall Lol JU ) 3 sl Gl B L V)
Jeledl I ) 3 W plaser s QU bt L OF e oS0y 5L 2ngoll oSV
TS WY

rdly ) Sl B

t Al ) e olo il 2ls S8 Uik 2esdll Slo il NS
Jol8 oy B goll 5500 e 239 D e (gLl el JU Wy 3 ples Yl ey V)

BLal 2ol e v ly 09355l Bsimy aally Ugll we 2 ol bl

JMaa¥l ol 0lgs Ve e Ll ol JUWI ) 8 Al Ol G110 Jtes V)

MaN) Solis a5 o alasy



el (loabl Joladl JW A 3 a1 oie 5y OF ol 5y sl oS sl S V/
R ECN TR e
1§ sk |
thnwr goll 2l (ylald ol JUI ) 8 ol V) 28T (e e e v
s al) Bl () ol JUI Ty (3 V1 e o3 S e V)
s foll Al (gLl Lol JUW ) 8 A I v
f 50 sh! Slual
DoVl 8593 Bxzy el 3 leald Jolad) I L 90 5l) (o dal il odon 5555
Lwglly padll il e Olan sl dmos) dliies L3 2diy Olrl-Y) s Gk dewsoll
A B gl olel Y1 BISTIE aes
Eond) O lagnds
Js Slonsas (3 oY1 ad) fren Coom (lolSan cliad ] dwhlll s i &
s> oV el s oty ()Ll JU oy 3 by bl JU o 3 bl
(Sl W W @ ple V) g Bl alie Jom Gl Eondl W (J3azal 395 2abe
Lo sl 5Ly b8 st bl gl Al alys Olgze of ) Jaadll 2l U
IV ol sl o (o315l i S5 (el St (s ozt LIS (2150 (Slabip)
bl dly> Jym Ul oy (o315l —Salis— 5Lly 2b el et ksl Bl 845

I g drs (bl Julell S 3 e






@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

t ) ugd

Bysl ol ped) Sz OF 03] wgh! oy Jogodl (3 2l BL) o Zensnll (3 Szl 895 s
e dleas¥l e Bl 0550y Lty [ b e el Lgihial 322 (1) bl n dputall (ns
Bulyll ol (3 S Wl 18) Josadl 5939 JMana W 81905 JlaziaV) 8155 o2y s sb1 (3 Hpusli] ol B
(s a1 395 e

VST S IR F B RN JOUERE SN INUE WA WRC A Y ERS Aol D) 393 g 3
(sl Bhee guiod Slatdkly Al 28] T n s s 205 3 bl Sllasll §ga2 0 Ble oS
r sl Bl O] ey gw5y dlapdy L aladly AoV sl o e (3 fees oMl s gl
RO PRERPAY: A RO

o ) il ds eV 555 3 Slail Aty Slangl) e uad) OF psdall ey
A o) LS Slnzal (o L Lasaidy )9 oda i) a5 Sy 30l o Leplboss o) ol L)
SR ECHR I

e sbexe VU PV 895 JE s Joadd) n o i posdl) il ey ¢ Jadl) s IS ey
(bl JW ) 3 eVl el W 3 L1 2
(L bl G ) Jodll Vs iz Lo
MY By9s Aals 1 oY1 el

(Salt Ut ply 3l g delal oo 1) Coedl



@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

I 3493 doals 1 JoVI !

Jl 3 Al el Sy gl il Ll (3 el 5.8 ISVl dily py g nn
Bpads ol Ayl ol delis il O] Bgl) Bab sudy A AR RPE SUNERIE I NUENIUE N
Jablz of
Izt 3495 Loals 1 Js¥1 bl

Jlad JU ) @ D ol sl ST gl bl Bl 35S I3l 393 A
9> Bllab Bl 1Sy clgha e Aoy JDana) By iyl P (e bl s a2 0mss g L g
e 53 DY)
JNsews¥ By95 iy i 1Yol

tk b petlill ods Cn ey aal) s o5 LSBT ) el e sl Sz 1 80

o Bl (B 2] (Jusf ) wlbesd paas "SI e J5kea¥l 3,55 P.CONSO puaiss” n
I3l 3 Lo ok ao e Jpaml gl o

o AL Sl s eas B AW Sl s St AW AWl e a1 393 2a5y LS
2N uslasVl 0lye Yy G gl

Lolol alag b el goid e ggndl g Al 898 b1 sLadl) J5aca 895 s o
Pk b Jras @ly ez ol I35 e el Lo sy blLadl
(el ZloYly Sladl Slhes (3 2lzally 3981 685 1
Aoy lead) adad) Al ) agzad) sl ollas SN s 36l ST .2

o)) W sl (lieadl) adslull apsll wlsasd) s e JMaa 595 Jtd sy
Fbgpll e Sl B Jas O (S gy e sl &05n 3 DLyl s i ) 08 4 (e
RPN IR

¢(Arnmas (el Olbie) doaid) U3 Ol @

1 P.CONSO: La gestion financiére de I'entreprise; t.1, 7 ®™ édition, Dunod, Paris, P: 18.
148 12 2011 ¢ A castlally ill Wy 1> 02 sl " (RIW1 3131 QU1 el 23 o (ol )2
Szl 7l SO AByg A 21 (S glamss Adubnd Wl ey Ao g 8 i) Ol M1 3 MY 893 e Adlad o SSinas 29,3 1 " JUT alasy, 3
g b ol Rl oy b paasd) gl polally o) padey Baladl psle IS pea Wl Salet oz JLSauV) s 351 '(2015-2010)
.03 :» (2016/2015 « ;4
2



@\,;J.\ JUI d"i) é GLPY\) J.Aw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

'C“A\ Wb olene ™

1053 F b foaddl e o o mos I Sl

Izt 8y93 c.'pjg :01-01 M\

o stk Sibgpe — ol

A 4
(Y Gk &) g
A 4
Grgend! A A L) ARAR MR e Jusadt 1 1oYW AL

W1y o) 332 Y Aab gl A it Bl B oY) duih) § Jugad) ONSte Bhrlal bl o) SISz 8395 Jokd e £y ol syl
-1993 ‘;U}I-" coado tJL;& Ol 3 dnal cyalazsy) Ola.ﬂ Jgre nc)\.w.wjli et cdpap.ﬁ cjgm.z-\ll oslgd J.:.J (.Llo L L”(t.‘b-;h—ﬂ — it A.M.C
.08 : » 1994

fh b NS e Mg Esliall sl 8 ylE dwde 0 D1 8y95 CalE LS
sl daewie 3 Szl 8595 (1

=LA e Ll g a8 dge 3 IDanaV) 895 e (il aelis Bnge 3 DDanaV) )9
Ul
L oged) Ao Vv

pead) hee (3 dm L sl s DNlgnal o Eot eV )l chs Slles A M ada (3 4ng
gy g v

Slnste ] 49¥1 31l s 25LaVlg &,20l9 22idly dedall O)lall deses Blo) o5 A oda 3
A5
Lol e V7

Al Slamadd LISy Crad) sl (2 les A Mol (3 05

:cy)\ 2\.17}5 v



@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

: doazed) Ao V0

elis G gh IV 855 (3 Won 1 iy oSlaal) Ggi o wn 2l M ol (3
gylE daewge 3 Sl 8595 .2

Bl 2l s 05SS g ag ceSleal] Sladibly abdl iy Lesd o G 5l (3 ST 5,001 2
559 25l e Dl Vol s o wllaall ol 0 b e 055 Lin DVl 89 (3 gl
P DS QEVINCH, WPy s
a1 8y95 fo1 0 1 LG

S TN LY SN TN QU S [V Vi WU U By SN e SUe Ny Y D LSV SPRRIOT
13 St (Olad) Joad Wadayg Grgmd) Ao & minad) Bl Olruadly dadl Caaad) Sl o2
H(LLad) e fhims g a8t 316k Y1) el Ao v/

gL dgye il sl M adl da sl W5 (3 Lgteges (eSS G cbladll dadie s L) ods 24
HLled) b o il b sds Gild LS o). Y1 Slgline (a1 L) bl

ST s gl Ao glidl Wil 598 e Blug Lgpsysk Rl A3Me Y5 e lkeall ods (5
S el (3 S Sty WKy (308 055 Ao glid) 1505 01 35Sl ploes Y1 | (3 Lot B8l
Pedsall Gy ey
(e npedl) JgY1 apped) Uy v

G ) Belas pamy cadl ) F et g ) Unyge 3 sl ale 0B sl ddes any
Pl o Jolse 3o 23l 2y,
Manll b o (haz) S olllall 2 V0

(o) (3 alazdl LUl e sl ot 0Ll plao jomy sl v/

053 G o (66 1o (R BV QU gl 3 Gy (gl U

09 55 2009 ¢ sy ol kols desle iyl BolaS) polall 215 il 35T iyt B3LaBYl Lnald Jigadl b A3 3 255 2
Sukzolt BAANN IV AByg As A1 (S b Adibens Dl sl das bl g & piedd) OlanmsBh1 & SRR 8393 et Adlad Ao ISV 293 T " L] oy, 3
553 3 g (2015-2010)



‘:;)\,“A.\ JUI d"i) é E\g‘?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z::?‘ﬂ\ Jj? Sl gos deiﬂ\ M\

Ay sl el 1505 el e 55l e bkl s ST oleoSG sl ) Bl a gl wias V0
Gage g DD LSSl V] S il gl aar
o SE T b Ol e sl e sl Blie & e el SO W alaall 0T Y)
:1%
Oilsdl sl e & o ay el s e 3b W eUsy b o e 3 il dgd) ot V0
¢ U
Blimeday il GJSS s s s0illy i) S el V0
gz oo (Woeed) Bolgnal I3s o) il o 8l 8y 3o 150 U ppsd) Slsiad aldey
(AT e e (IS L) IS (o) USSRl ey
(genad)) g Ao V7
@ S 93 coaliy cielial) sl 51> JNaxu¥l didy je2 a3 @Y B (3 Al ol s
LS oz ) lomatll o 3e ol 2L Ao I sl (6 0555 S B3 iy pshas
L) 1l o
sl Lod dkes Lty ag (@Yl 13 At Jlg g, Ao sY1 (al W L) odin e o
Bl Slnia of Aaias idd Slonite) el Lgmge Slniie (3 Aaedlly Blaaza] 2ad O13 Slozie 4] 2l

(et

.76 ‘0P La)fi G ea L"(U&‘ 5)\}?\) Q\L\ M‘J\”cg‘:ﬁ}i oY) ‘\;.NL\A o J‘L‘:Sl 1



@\,;L\ JUI d"i) é c\.ﬁ?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

ZA.Q-L'J.Q}“ L)) s RS ugj (dewlin :\..’J\Jb i) C)L:;.B.?j v.:.SL»T Jlrol B N Z.L>-J_U oda L}j

Iy s s Sy L Lasgsmg Bl o Lo 355 gl clas Y (ool S e clgd oSl

ALl
gwy - :02-01 JSad
Lol ko) L6 Loty dledt &y
&j..«.‘d\ C\:u:}“ 5)))

1

o Sl ailgds S

& [
<« Ll

(HS) iyl

Source: P. CONSO, R. Lavaud, B. Colasse, J.L. Foussé Dictionnaire de gestion financiére 3*™¢ édition, DUNOD, Paris,
1984,P: 170.

(Badad) Slg ) Wapd g aad) el Slowally dadl Ciadl Sl 8 Ao p v

o) B ) sl ST (L wlall 18 0x ueedly meatlly Juged dikee oLl A
Oyl 3 Lo ol (Rwn 8l (3 3kazall

e o Jolye 3aad 220l 20,0 LA ) Bikes onds
@ opbaladl) Gl e s UBle Ol il e B3y (3n 15703 ety edoal) ol igarlsn V)

¢ B gl

Gyl of sy LY WY Gy aaladll bl (d v
) 3 ool ol a1 @ el 5f Sl 58y Jl & papsll Bow M2 Bgrlsn V7
Dl o Bmlin] ] e S5y e 3 oSotll D9l plisital G gl adozs V0
(edly gisd)) Gugedl e V7

odos s (il Mo A4 e aaLl) M AL B oo (VM ol e al M el e
doms Lo oty Jle3Yly gy oy g apigdlly ad) dkos) Byl bt ik 2l
(ngsy. )

Suzokt 37l SO B yg Ak 21 (S glamss Ao Wl als Was g B pindl) b3t 3 JDiao B350 ot Al o IMistl (29,8 31" Ul adosyy 1
-3l s <"(2015-2010)



@\,;J.\ JUI d"i) é GLPY\) J.aw\ JW u"ij 93 C\:.’:?Y\ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

ZCJL’.yA-\ M g :\J;-J.A \/

Lo 3542 0585 Y1) ofliinns wbd Y T(sbig¥ly cnadlll) Lesdloa) sl i VU ams 3
e T e (855 OF A1 2 &gl g ot 58 A 311 oS @ g (i

Ty fadpe Juged) gl Y1 OB anng
Tl slaze¥l sy A Yl Sldeal) 5ugy 095l Ol sus SIS Lag 5 aly JSawN1 3555 Jsb v

¢s anl]
QO._{J)}L\ d}a e CjAA.L\ uojﬂ\ ol v
(s Vs aelaz ) sleVlg 25U cLeVS) Iz YU diladl (65291 oliall johs v/
QUM Jgdr! e Begll 3 a1 By93 10 209 S8 (SS G Lo SIS (5
(Ao gty 8 ppaal) Slusihl) duwgh) 3 ISzl 8355 :01-01 o3y Jousr!

Ay e Ludd) o) AL colEdul Jo1 .4
- il dage Cylas dted gl olye sl cnged!
- M (2 e RIRVRU
- o) 1l Ojlall aJgY1 slshl Jlss) !
- Bllaly akela)l W) 2SS Jpis dale oy C“"J‘
- ol 1l Ojbeald a5l olond) s o)
- &) keny o bl bkl s Ol ols @4\
+ Sl Solydns Jeazed)

2 el 35T iy 1 Alawgilly 8 peall Slawibt § Jol) JUI ol G mlar W) pols g Sl "epiie L jbaald
{05 12 2008 ¢ S ) psleg ylandly B5LaBVl polall 2JS7 Ay dnaler (3)ghie

102 2008 b Al dnalr 3ysiie b ¢t le 350 (g1 Blawglly Sl Slaewihl G Sl JUI oy § zlam W) polis e Sl "piie T
.05

7




@\,;L\ JUI d"i) é c\.ﬁ?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

M1 8395 Jokowd dpll) gl - gt Cllal
Jaxa) 393 Jobsd ot igl 1 oY1 ¢ a0

e b I3l 5,5 Lot denled) a8l Jas
idadlt Yol

Sied A Y1 adeall (3 3)feb) plisint 3 I e baslazsl o cimnal) j3eY1 e aladll 5 0)
39> 00 51 of aced) odn d sl i 0L 90 02 s o) 0agll s O Lo oo (3 el 13)
Al b gaad B 13] s SWlly Al s 2 5Y)
&390 L) 136

o) BaS Loy 131 (s Balw o Jpnaodl iy Lrls] e pisica e e ge OF 200

2o L.‘;T Z\gsjbjlb Jﬂ L ‘_;Lf— M c((w —c:.w) rw\ J,\a.ud\ 3..,4&: e J..a;ﬁl\

(Jorind) pziall 40S7/ Lgale Juamed) aduad! 40S7) = D395 1

Ll (Sgtamny s 3U1 3 Clalall Bllab s o Mg iy OF (S () BV ol )
e Sy dhns 3393 1) 0555 s ol OISTI3) Db clglas 3399 b
Y olis sual B g0 ) (o) e (e s Ol i gl dsllanal o L e Ly
Ay adedl (3 Al
Aoy 6
2, it ) O syl prie S s
(oMl o) Alamzndd Jalgall [S7 Lo slazeN) ®
LS Sy oliall Gl o5 st

) BV A Y ey

pstind) dod [ mad dod = drloy)
Jolgl [zl = el folgad 2 Ay

1 M.DARBLEL et J.M.Laugine Economie de L'entreprise T:2 Foucher, PARIS 1978,P: 165.
2 Douglas Greenwald ed Encyclopedie économoque, Economice, paris, 1984, p: 788.

8



‘:;)L:a&.\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

Ahostid) Jualgall LS Ll Jig Loty (slanl doon o doadd) LS alslal) ol 3 o) i &
(o) Lpam o dilesl) oball o (S 5> Ggpo VU el s iny) Ul Lajlasl s
[y Gl Cpasede semp dL LaY) Juds
oW St agedlt 1

ik W)lie 093) 5342 Be) 378 SO Batsirell olall/l) s G AL a4 Juk
(s
 Sealulll aggall 2

e AL (psedd) s o) Ll T V) (oW psgdll e sl a8 b (3 Gl Y 2 Y1 cilSTH)
G Al e Jloatal Lad WS and) Lpany 12 dae) Ol dar ] G 3)le sl aly o oleY) i
NS JHUNRS

i e s i A i) Oles (S8 Yl ole pred RIS A Y Cles il Bl
o ple Blal) adl) Blall Lol aend Gob e Joddl 2 s] o ot Saed (Y olis e Al
e ol gl eyl L lew o Jlaadl sae e 248 (bew )l Vsl o L))
tk WS al ey LU feall e sl

S g gl AL sl e Ol [ Sl el = sl B )

Jodll el sus [ Blall dedll = fuall G 1) 9

dars gl VLol — Zlo) = Ll Lol ol Lls

L

53Las)) Bt paain sdmty (Bl Qg iy s e e famdl) ) L 220 G
LS Ly (L. b

22 OB clasliney wloY) O gy S (s3lal gme B Y T3] il ey il e
A e o tomlly B o Bl JlsaYl gy oy SO T e

2RI B I e Bt )

1 P.conso, R.lavaud,B.colasse, F.foussoéop. cit, p; 363.
— Lodalt ALMLC L3115 ol 354y b gt il A+ L) gl 3 Juged) Ot Bk il Jo o) St By93 Jebd "4y, Lol e 2
.15 P «1994-1993 cjﬂ}‘%-‘ (b LJL;—C C)\:-)J dmals (ol \a}l,d! dgre cQL«wjl\ e cd.a..aj- cﬁ:«a-u.i sslgd J.:J \»\.La [y g”(uﬁ._.!am



@\,;L\ JUI d"i) é c\.ﬁ?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

(8ot J150Y1) 8 el JigdV 93 [ (2 byY1) Lgake Juammid puilad) = 28 )1

Yl pie 3 L (@lsd) Sl cpe n ST (IS Capplald OF g 2 )1 3032 ok O

A Al (o355 Lol SV dlas Sy ¢ eladly musdl Lt s Sllezinl sl Ggnoy LN
oF B O o Ol gy Rms 3Ll sy Wbl e 220 Olas (2) 0t )l (St 2l
ol Sl jan 3472 Jol o LadlSS e e 81 Bl el (2,05 o ((£lY) dukas
Szl Ggnd Bl ae LAl ol colomwsll odd Aol 13 n el o Jgad) i Lims Bslaz Vi
NS| U W EAR VR
Wb w3l By e illas Adaay Lgdle famill el casd ey 0% 220 poghe J3T s LS
tae ST Lo Y] SlaeW) o 35 b Y 2 psgie OF LS clonall Gon (3 )l 12 8,591 o 324

D2 () pebd) LA S (8 555 E ey sl 12 e WU Lyl gy st o3 e T T

1k b 3 A 1l (S8 e Lo DI
dslaBYly LU ag )t 1

J‘)_ﬁt}“ uﬂjjj Cj.a.ﬁ'-j Lo _b\_,&.,.s @_EAM ji W‘ iji)“ = SJP)L‘ 3\_53)\&5\4 39._3\_,.4:3‘}1\ 2\_34)\ Jj_x.'f
AU ALl e sy I bladl U3 (3 5azd
8 ozl J1ga1 o9y [(015) AIWN Clyylaalt LB J1 Blo = dyslaY) ig )

o Lzl ey Pold 1l 13l iomadl s 835l B9 o 3)Le gb AU 22 )1 L

) sl 5

Lo Jigatl [ (Witgdlh) A Cylall da o Bl = A1 28 )
Lot Jigadt [ g1 Jygeall JLayl feldl = &1 g o

e Talaael) il ol a0 of st iU s g slasVl g )l Aads 30e 599 Lomd,
a3 (3 Iy B3l Y) (ol Tae o 0F S (Lol
gV o930 Lkl Jloaca VL) ol 2l 3L (3 aaghl joad1 e 2las¥) i )l dulys joamd LaS

(D93l 01y as i 33458 VI a1 JlenzeV1 3,0zl

1 0. Boukhezar, Lafinance de I'entreprise, O.P.U, Alger, 1981, P; 139.
2 0. Boukhezar, op.cit.P; 139
10



@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

p5eall (oL bl il elaiVly (3ladVl Laosl LS (3 aalas¥l it )l 28 LS
:l;",\?- o @bj\
¢oolasl (a5 S .
il el (ST5 W
toolasl LIS -
(S Ol
g L1 A M1 LIST1 42 )1 2
i ol Alented) amally G sl 51 Ll amll ) pyag e 1S 021 oz
e iz
a5t Y) oliall Ogdy S (oalall o ) a6 (s ly Sz V) B oy 6T ()l ey ®
sty ol ma Jlae¥) g dal sl S Gl deo) ol Glo ) @
Beel2) B4l Lgn askan SLgslly sVl Slaazty lall ) o 06 @ fised) L) psls
Ol ol o JUL ) Laind g iy )l
tleblas Aglie 3 jlaa) =
st —
Al o LY s —
Al e L o gl bl e nne e Bty Balys oLl o psdn a5 42 )1 U
Lt S b el ) bl e SlySU ads e dly TR o) 0450 (U S sas
L e Bllazal 254
colbad) (e W
tolud) Lol ®
¢ anll Lol ®

L\Aﬂf—j a.:fLPb e~ LC)\)L&JXM\ &pu—\ CUL‘;"U u

1 0. Boukhezar, op.cit.P; 140
2 M.DARBELET et J.M. L auglne. Op.cit.P; 175.

11



‘:;)L:a&.\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

Akl ool lps m

colblad Cabid doer L Al 32 ) magt 1S 220 Ol 42

et ol o dl 2 dudr e Jaslr o e Jramdl @l e Ble o4 2 221 U
i i i s Lgle el 2t o S0 i) i of il Lyl e 03] bl 226 4L
(88) U Jo 2V ol el wo 2201 Llge n olie Bae of

W ML L pndl o
otk JIgal ugdy & i) /3281 ) § el = L1 Bk )
) e saiindl JIsYl ey e BLOY) s Al ue JLas) e dslag b 1)) LIE 0)

R USSR SR CEA SERN I VN P o Bk &S

e 3 LIS et Lol 5 dokiz S 201 e Lo gtk Bl 2 ) G ke R
W) a bl e pandl 055 @S a2 ) e LadST duiidl
¢S a2 ) s;gj@g,usswﬁﬁ adlaz ) =
(Spndl ks @ RIS A2 i o0 hall gles B a2 )
S Az ) u'pu;'\&é,s,adyﬁ adlaz ) =
S 8393 Juls gl ¢ 41
o Lede bl gl sl e ) e 555 o il Jalgall s Goond g Y1 s 3

L) B Vs
Lol JIgad) [ dlalt m bt = &I ik )i
Ri=R2xR3
IS

Aol el [ Ll ) = R1
sV £t [ 3L =) =R2
Aol s [ Jso¥l g 5ez = R3

Al Wl Bslas) 50 AW A ) 4 2310y Eomd (i b Ry Ry o

1 M. Branclard, Dictionnaire économique et social 11°™ édition Les éditions ouvriéres, Paris 1978, P; 441.
12



‘:;)L:a&.\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

Lekitf ey Bl ke By (8,500 18 Ahm) 2ol JIsed) o 50V ot A (LS
U B3HL

(o1 J1ga¥t [0gl) +1 = Jso¥) g ga2
SR LI S pls age Bl ods ik 8 Josas
o D s sms cpatial @ sl gy pest ) JsoY) poast o ) i [y

Pl a8 ooy o il B3 G 0 sl et

Jaladt dads M Z‘}Iji

ol St Re xRy e ey (Daze¥ 24 2iladll) Ry 2 Jif S

(Jso¥1 g 302 [dlesY1 3)) x (Jles¥ 43y [ GLahl ) = (UgoW1 g 502 | St i)
R2-Rs5xRs :&f

ooy Y W e Calally aylall o pladl day U3y g bal) Rl i) Ry s
glall s

= o Jsamll JIsadl g e Jlonsal e g g ieall i) 5,030 W3 0 Sazb R J deendly U
tok LS 0K s dass "Y1 Ol s " g

d= b/c :alall sl

e=a/c :JyoV Olyys
f=dxe Lz de b Joaes ®
a s g, o
b i) =
CidsoVl gsuz ®
Jie 5l JsoVl ay ds (e ot L) ) s e (3 5oV Dlgo Jins 0 e
3 bzl e il

Rl 8,00 8150 Jsbadt A S 1

1 A.caplez, Element de gestion financiére 2é™ édition, MASSON, 1982, P: 84.
— okl ALMLC 3109 wladll 354y Bubogll s iht Wl B Y1 A3l 3 Jugosd) SSCin el bl s DY) 8395 Jobd ' 2y ol e 2
AL 053 e o (i
42 P “::,-,U o 3
13



@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

Baling A1l LG Bkee Jo ) oY) K20 il ol e oladl) 2o JE Je slazeW) oz
s ey 58 O Iz 38, bsSe
r st Aol 4ty sl
LIS .3

s 1) Ol padly @ S50 ams 330t daed) 55l Y jelet A sl LSS OF Cog e s LS
Lo 3 aliall a1 clpadly EY) ol e gl IS Yl S dys calalal) ) el
s dly 5L (i 2l dela ) o)) A a5l

pre S Mly (BLadl Gsins gy poliall ods gs0s o Aty e e Daled) 2baE S a5 b dases
SN CCEFER PR U z25y el pld) syl eSS 0L 2m (39 JlesY) o Ol jany (3 s
) i el oS Ll i ) iUl gl Bl e 8 anldl CaSHB 3z (5,5-Ty an
A Y BB Szl ol e das sl o3as o)
‘Mt @S 4

AL gl IS b (3 8 ) IMaeaYl U e Lalul Joladl akess L4 4 b s
Zhled) o 36 (5 Ty spine LSS

QW) el e JYanaN 0B o gy

C=VxQ+F: sl s

V=Px Q :JLsY )
s
Al Sl gl we g bladl Q)
gl 3l 1) 1V
sl ) i
gl g me iP
(& 2eld) Bt ISy JleeW 3y o G, Bpndll GRS e rald Ll

M=UxV s M=P-V)xQ

1 J. margerin et ausset Comptabilité Analytique, outil de gestion, Aide de la décision, L'édition d'organisation, Paris
1984 5™ édition P: 309.

2 J. margerin et ausset opt, cit p:311.

14



@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

o el Joalen gl ety a3y (JlasYl 130 il G e palldl g 3 s U
corlanl elas dd ol 3l (IS
o el o B o S Sy JlesY1 3) cw Bl ISaae el dmsdl e faeng
U BN 3 s ) El) Sl Sl (IS
R=(P-V)xQ-F
é&\ CSJJ‘ b
Ul U ) oSags f ol Jisedl ) s e gel) QU1 S 30 AW 00 ai
S 352y e QU i Loy Slbedl) oy Lo & a5 el o0 D AW =)l Bl (3 a2
Toney Al W G sty LS I ) s wiss (Wbl e (o531 balgall O3 ey a2
A dle ol agall dm ol Blo (3 S i Slbeddl o)y (Lo 33502 5 e S OF b LU
2, .
R N CLL\
:é&\ }&.} \ﬁ.@.‘u 1
B 80 (3 A3l Ba (3 on AW Sl il B3smsl) el paas e QU SCAI 0)
IL}\}.U Jg«ﬂ\ = Lgeloo QQCJ (Ao
agad g 902 [ Ao il JIgatl g5y = JUI JSCA!
ol J1ga¥) [ Ao pald d1gel gy = JW1 KA1 of

1J, F,Westion et F.F. Brighamia finance et le management de l'entreprise. Club du livre de management, oubli- union 1972, p-p:
274-282

575 150 <1989 ¢ an aaSal cpidl gl (SU ¢ polan ol e B ByIsY sin Flo e 2
15



@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

Sl JUI ply & el g Aol ol 1 g1 Eoedl

o @ ol emd Il B a1 595 3 Sl padl Sl gl e adl s
o t3Y At ) L3S slutainl Cllass S oy 5yl s il 5y 3001 o Lalle 50 Julall JUU
NS EEN
Joldt JU ol & gl t oV el

aauly LLadl e a5 Wy dgrlye Bl adazas ¥ Ladie JMaz V) 5900 U 2LV
Dl s fisad 3las o ol Bl e Comg QUL (BUs caleladll (5T ) s Libsi
Joldt JUY ol & gl JgY1 g 30
Joladt JWI Ly &als 1Yl
Joldt JUY ly cas 1

Jemred) W alysh lssasll (3 jlanaNI s £l 5ylell (sl T glall bl JW ) Oy
Al asad) e ayldt Jao 3 ol o o (el 5y oL

il Dlbsas ol Dlismo 050 Ao §ipa bl Anlit s goll proy s als 5 Bls 5o
igrlee o Laslug OLT pld LeSaal uSh dusll |51 Comge Jlo ) et i) Sotan o
2, AW s Gl and Olazy b snac

O 5o Jby (IDanaV1 505 Luged sl autlall Jlga¥) o il e bl JUI ) 2 LaST
B2l JIsel b e gl Joo) LsE e dwgl) 5,05

Jsk sl aaslall JlsaN) e 533 5gb i gall OLYI sl 055 bl JUI ) a5 S LS
2l Jeo ek ey @ Al Dl e il o aldl e o Faaiill Jsod)

sllally ghad) Slsgargdl s Bt e e ga flall U W) OF ez 281 Ciladl e

REAPIRE

A7 1 2007 0353 Olas il s (01 ikl ("8 polabt 3ILY ByaY) & dadde "cns JT oS 0y T
2 PATRICK PIGET, "LA GESTION FINANCIERE' .ED ECONOMICA, 1998, P: 89.
3 Kamel hamdi, "le diagnostic financier'es_ salam édition, alger, 2001, P : 78.
4JOSETTE PEYEAED "GESTION FINANCIERE' dépote légal, paris, 1990,p: 44.
.66 102 2008 ¢ A il dpkest) 1> (O inell "R g1 Aoy Bl (G OV Ruly3 " ans B3 e Sl Dpds ($313 0l
16



@\,;L\ JUI d"i) é c\.ﬁ?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

ey e giy ol JW ) ol S8 o
(Jusah Jor 1) 131 o o v/

et U3 g (B an ool 3158 Jeo V) o O sl (3 QW O3l Slewld e 0]
ot Ol Mn o ol ey i Wbl Sie G5 ) 2adlll 31kl dalyy Jof OF 2l Js0Y)
Uy o B 108 23 e (3 LoV LS sole 25,mk ) J oYl Bl 3l ey Gl ol

(FRNG 3ta)l L)l JUs

Gt JgeoN1 = Ladtdt J1ge¥t = Jladl U1 i,y
() 1) A0 sl e V1

595 iy OF B3 Gyl py o) e ag)ll Jy o1 asls b Joaledl U ) 5e) 5 S

banl) 2l o Somtcs Tl Ll (39 3l sl (3 QW1 0515l gt BT 5 25mms JYanY)

psaadl Lo sl ¢ oV 5pab den sl Ll e 1)U JaoV1 4y dyp 0Ll il 9oy ailiny sy

a4

P e AU gl

Ayt aguadl — Wglull Jgolt = foladl JWI ol

Pl o9 Joldl JU uly § 55 Bups Julge g

alysb 35l odn TS Uana V1 3,95 Vsl (il piny JW ) o OF a4 IS By98 V)
e Sy Ldasd R JIgadl o 2 o 25y ey LS

sl e iy 0L sl Sl bl Jlid otpe bliy ool Slegll Jaey tiaetsl) Ol padl v/
AUl Sbgpll g W oda axly OF gt 1Ub ciims 355 (3 24

39 1,5 (1996 A ciasld) leplal) Ol (G el e sk e T
A4 0 2016 L sl ik s (A o) " sl By cpdag G 2
24 : 2 2015/2014 ¢ 1) (AlG analr ¢ el pokoy Blndly 23LasV) plall S ool psle 3 BN gl gy3 degas” (Ag3yp amn 3
17



@\,;L\ JUI d"i) é c\.ﬁ?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

Yl anb wad (2 QWb Slnnll (sl g sy o) JU ) oyt bl BLES dabo v
WU

: ot JU1 oy 2T 2

Sl JU ) O L™ AU 03l 388 e i gall G e OLT gl S el JUI ) iz
sUas Yl okt Agarlgng g o B gl Wy 2Ll LA o oDl (S sllae] o deloy ol
(A A e i e 1 58000 olial) gaisen ddladd) dlezd

gl SV ey Sl ST V) (W Ol sy Sl (3 elol 50 dm «T e wallg Lis
s gl blis (g o 235 Al (3 e Bl s ot bl JU T SH olesd) adls
Ao silly Aglal) Ol e i bisf Al (3 bl W ) s ST By e b Y T LS (e
b Opdll dded b B Bae (Geall e ez WL Dl B L) Bt pps ] Y
bt JW ) gt e 3 0l n g5l Ws n s JS7OY (oY1 o siey 1291
Jeladt JU fy 1 1Ll
:FRG o3 Joladt JUI Ly .1

Pl ) Sl ety dl) S0 o iy mol) JIsaY) e il L

Ayl Jgo — Aot J1ge¥1 = o1 el JUI il
Oglll £ 902 — Agladl Joo¥ = Lol JUI )

:FRP Jayt Joldt JUt ol .2

@ st ) JpoVl aeg2 gag tngeld DV bladl b 1S gl JsoW) polis £5a2 @ L
Gl A )l B (Vi) 18) SUgpsll e gl JeoW g a Jais oag 3T of 2cw 50
I B 58y ot w205 (3580 o5)
Jgo¥l g gat = Ll Joladt JUI iy
5jalr 0B + Goioull AB o3 + Il @b = S Lelad) JUY Wy o .3

T3 -72 150 =2 2010 ) caysdly il tgn 15 Mol 1 gt BNy ) i i T
39 i 1683 e e U e gld B 2
Cidatody (G gt Analr (el psley 23LaBY palell 2SI 15| jead el S3led o Rekie 35T "3V gl 3 U0 ekl Cuudt gl lee el o 3
.85 : 22011 s
18



@\,;L\ JUI d"i) é c\.ﬁ?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

el pagdll Dl ) s Y Ly cOpad) el 3 Aty Bl (3 i 1 AW 5L A0S e
Ma W ddee bosad 49,0 5158 o U

T BN 33y s

Ol £ g0 = gr) Jaladl JUI 4l
1 I oy = St o) W oy = g8 ot S0 o

:FRNG(w51W1) $ualt Juladl JUV wly .4

Vosie Lolie stny Lorss Lad) 055 Lo LIy |V 350l 0gudly adglidl JsoV1 o 3,400 s
gl

DI B 3y it

Opdl — Wglaalt Jguo¥1 = (@511) Ll Joladl JU1 Wy

tdLal Joladl JUI ol em- (38350 Jlgall 16

e L lsall ods gy cpog (3Ll ol DU ) o (3 Wayps 55 algs ds s of
gw dab 1

Fbf elual) ol 06 LWLy ST fele Jle ) ] 2 el alsb ooyl 5y cols LSS
NS a51Rly ady gt leliall e ST alil) wleliall 3y iyt lasgll o ST Lle Jb ) )
lhorid! & oY1 S16k1 dad 2

IS a2 By,0 s Y g (s S0 Slee ) 3 B350 W) 3 Rygall sl OF fn

ey Lewtpe die Lils (ot A U1 T Ly Lo

il gonill Slphoal) dan b .3

39 10 il wrpe (AW geed) e shd Bl T
cidatds (stie Aaalr e psley 23028V polall IS AL 53] el (Wl B3les L Rakie 3,50 e e 3 QU Joloetl) St gt lae UL oy 2
.83 : 22011 s
L gl i3
Bh o oS5 oo g YN s & S Joloual) S gt les L
19



@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

Joladl U )y o 2L ams g Sland Ojgs Jias $Li5)) 508 5 ozl G Ja
e S
: ety Ol Al 4
IS LS T s cslnd) lestt 378 Ll a aws LS opull e OLest] 356 e Bagl) s fa
Joldl U ) e 4] B W 0T LS 30 Lgdke ot gl 8l e BT o) dmgiad) O 38
e Sy
ot o OLaill o 830 ) 05Ks (6T L 80 e I Jalad) JUI W i 5 ST LS
ekdtes Slaliwg Labos oy Lol n Mag (sl Bjang Slpadl oda aulps 3531 e
kb (allly el ) Blall ol U ) o 3 il il s S
rdlall ol JUT Wy 3 83t Gl v
(bl 6 oY dligh 03 Je Jgmadl (JW M) 3 8505) aadladl JiseN) 3 35050 m
(b el JsoY) jan e A5 m
Asjell pby aia) ~LY)
rdlalt Joldl JU Ly & edd) Gl v
(ol r e aye Jo W abgh 05 s (U ) j2082) 2aslll 1) 3 j2idl @
(3l 2l JIgaY) e Wgk 8 sar il sl (3 Lyl ®
sl JIgeY) Wl g aoldkl JIge) o ) oy WY azasal) sl =
Joladt JWI fy ¥ gty
2k b I3 o (FR) el JW oy oV s S
FR >0 a2l 5o pST ol JW1 iy .1
ol Jlga anl) Jo1 st OF gm Mong (Y1 850n08 Oges <@glitzn Jsol) of (a6 Jgeol < 2asls Jlsal)
Ul e dnsll 5,08 e s i sald I ISGA 3 031y ag WS alad) JUWI ) 3 e JUT oals gerd

0 =FR pa-re JA\;J\ Ju U»B 2

I e L
polall Agne W Bale s o Al ‘”(w‘:fj-gj JA ObLis Cbds Oluwis il Luly3) iz g3 J_b 3 e gaall Al (,.:._.335 R "o e 2
54 (o Dpan 2001 1A anslr by 3585 e islas)

20



@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

Lol dazs anld) JeunVI aedlaldl Jlga) o WU o g (A1) gl = anl) JgoV1) Of ox s
il 3 g Ol o o ¥ Bzl odag ¢V Beadl) 29, 3 o b e aasd gl Jy oY)
s sol) Bnall A 2o gl 0l o 55
FR< 0 jialt oo J31 Joldt W1 Wiy .3

O sl (At Joo¥1 < aastadl JIsal) of (gl Jso¥1 n < W B 00l OF oy s
T e Y Rz gl odn SO V1 85008 29,3 e S g el Jlssd) e e cge 221 50
AW Bl gy Ml A sld JW KA Ol i o J b gay Csliall AUl OleaS” rals
Jotdl JUI wly 8l s gt g a0

ol iz we Lol o AW Sl bW e egag i gall 30U A s e
T3 s Y Lodie Pt W QU 2l ¥1 W et oyl Osus codlaall G (0g5ell Lgd
S plas e ol Comg Jlby WLy cplaladdl (ool Wi dlanlyy bLadl e 2370 WBgs dgalse
S QU 8 VU ade ey Lo gag el s g
Jedl JUI ply 3zl ol oY
Joldl QW oy @ et Gy

Plas e o b @l e Olrbal e s T e el JUI ) 3zl O
P o Y oot

o s s sl el JU (o, LT e el JUU ) 3 ol b1 iy S LS
A ety (el LU LI dengall iy (sdly adgladld Jo o1 e 5 Jall 2l Jigsd)
3 1 sl I 3l e gl 5o 8l s LY

B J2aY1 bl QU W s o alad) JUI W st st Jalad) JU ) 3 eV s o
et s (s Al oW e Ui o) 2ol a8 s 5ty gl L
Haagoll (55080 QW 05130

62 12 2006 03,31 Olee ol oy 41> (03 el My ol EIL S3Y "e0n 2Ty lall lad ae T
T4 o 05 G o M) idlng Bl VG Bui)d " eme B3 (e Sl (Ogde OISl ol 2
52 e 5 R Opy IR mald] Slegdall Olys ) (200 gl e QU el S 2
3410 2017 b il (360 W a1 (02 tankell " Olindaly ugys S el (EIL By "B Cavsy iaas
21



@\,;L\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

sbana V) Se Y (6l ol JUI ol i oS (59,0 7580 ol JUI W) 8 2l O o
JLe ) gl OF copphas 2ulys i By (JW Ojled) e oSl G Y o) bl JUWI W) 0Y e
Hee gl o] ) 5ygll 3p Y e Rt (52T ) i o Jold

Lo Fgend) Sl bl Agarlsh b T sl ] 2 led el ) sy 015 oS il e Oy LS
Ogely Slsgrgll 3 Sbgpsdl (syend Lag Jlanal oglin Jlash (oY1 8pmad Opdl Blimtul Aelsa
2alasd

o5 B3Lal b ¢ Jomamdl alady il aad Aol sl S s ol eV L
O Y LIS Uit 126 ey « 1 eh O oty 2 5Y) o e ) et el sl
ey i) G al) B, Vs Btk (ol JUI W) W15 Jigen Jans

B LS bl QU1 3 el ol oS
Jodl JU ply 3zl ailas 2

tak L@ el W @ gl atlas kes
MRz Bppty Al i) AL Bt i o Spine el JW ) ol las) V)
(U ) ol (3 835 s g gl ko OF o 254y sl 2ol jeaz V7
MV 59 g I3y o) ol joazy V)

i OLoY) st axls L BT Ll JW ) ol bt G O S& aflad) ods N e
Hlany o) Vg Sz dil> Jelis
e b MV Gl > e i @
Bl g Al e Dl
Sl JUI Wy Olrlat 400 .3

Sbgrall i |2V 08 s polias pisd (e 3 Joledl JU L) ol bV el 2o

100 ) L] (09l

1555 (1994 an il uolall QW1 il 2 g ettt (Sl nt < ol JUI oy "o 502
65 1,0 2010 (el il daalr ) psley Blonlly DbVl pslell BJS7(3ystin 8 fole 350 B3LaBY) Slwihl G QM1 o131 lee 1y ) i 2
SLaurent batsch, le diagnostic finacier,3 ¢ édition, economica,paris,2000, p : 42
86 1 p 55 e pore (EIL By13YN) S el "¢ 5 g (ol o LY
22



@\,;L\ JUI d"i) é c\.ﬁ?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

A Gy JoSa iy (3yp9) Bedls 2 ool Gptms o s Bl 52 Julal) JU ) bt V0
@ MW Bl wgry Ll g Y S il (Kt gold QWSO i T e el JUW
51y 3900 g8 Joolad JUI W) ol bt Wl (Lol amie jam Joolad) JU ) o coladly sl
! Lo

o Sl 5585 L LI bt nby Gl 655 e G Ll JW ) 3 eV 0} Y
o Mae¥ s jlee (325G s Of o Mg Al ol Ll 2 ge sliall lagll 3 Lol JU
o) A sl (3 UL o ady INaxaY) 893 e b (L] bisd jdas drs ol Pz V) Sl
Plardysny Wil o Leidhe dakad s

S yleakt ol JUV ply 3zl g1l 1L

o blan alas dgld) JooW e W JLL 2w O ) ojlal 21U 5l Gslas L Tpas”

D ay Joldl JW L 3 b s, ol a3 2 Watt Lo Mg sl

LBy ne (] ey il slim s sl 529 :BFRG JUayt Juladt JUI oy & zle¥) 1

o) Jsetd VsVl Slrlam) G G0 529:BFRex JOewt Jsladl JUL ply & o) .2

Rex JMazaV1 L 5)l509 (Eex JMrza¥) olalisal

BFRex = Eex - Rex
o lsedl Slrla) i G U] s :BFRhex Sl z5ls Jaladl JUL o d eV 3
Rex IV 5l s 3)l905 (Enex JMaza) oyl lalasizal gf) Jolazay)

BFRhex = Ehex - Rhex

BFRG = BFRex + BFRhex OJL 4ng
Salt Joladl JUI oy 8 a1 gl Gl

Sunoll BAENN IV AByg Aids 21 (S b Adibewd Dl dslys Alawgibly 8 i) Slaens B & SRR 893 e Al o SDia) g B ST " LT iy,
10 e 653 e g <'(2015-2010)
12 2015 ¢ (alsyy Rmalr gl psleg Al TpsLasVl plell ST le 55T il W15 plistialy Sk 890 Sgame S pealls gl ez s
.09
el psles By lonlly 25LaBY) pplall 387 Ralas VI pslall o alld 2lby Bpslasl psle 286 ded) kel 2adie desas "G Joloudt Sleslal "cigle oy Ol e 3
A3 0 2018 ¢ ase dael

23



‘:;)L:a&.\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

el JU ) gV olast by Coadl s 3 DY ool ) ag)lall aip bl Cud
sodl Lk ) 8 a5 Slasles 50 e s 055 R goll B SIS iy e (e
Sobabl Joladt JUI Wy 8 plam 1 jailaasg pggda Vgl
Syabt Jolad) JUI oy & b1 iy

o ) okl ST 58 jgas e Y lall el JUI ) 3 2l V) e Bl des
Ohgtd) Malas Loy i b o dazaiy w5l (3 Ll S &) oW Y1 (oolis IO (e sl
M o Malans

o iyl ods sy cdplall 28l Lol oy Las e Bl el b e a3 )l 0 g
SABA (s Bte) Blsd 9oy 9a Akl el adde o5 gl Lally gl Al ad b wls e B
ayh) ol oS GlaeW) g dsg Bl e 80 o 3305 ST ey i) e ey UL o libadly Bds 1)
bl caslad) (3 dle 2z jobiall oda ey ¢ lalad) JUo W)l jolie o BMe B gl 5 » el
2esll Bl 28 Byl c0p2,0ls Saall cirnall ras Sl ciald) Slnsll syl
1gyelt JU) ply &zl ailas 2

Pk L el W 3 gl atlas o S
gyl pex ¥l Ao ) gylealt JUI Wy G 2l V0

Jebondl oty (g M1 890 lase 830 Sblad dosy sa bl JW W) & gl 0
g Wil e el JUI W) (3 o lem VB 8350 Wgeed) OF U (it Jlgol of Wge g8 SIS LW
058 6 ey el JUWI W (3 b1 Ll gl 1500 03] coblad) (35 5e)b O Lage (5,51 2
RN W g
iBge div &) b Jolall JUI oy & et V

1) ("(2018-2015 85l & o3t B 3Ll sl S Euwie Wl Buly3) (Gylonkl JU ol Gzl V1 ged s Lo ys e U as il e
39 1,6 <2020 55T A AL Leile 0L dnalr i) psley ylanally BoLasV pslal) 2087 i) 3y Gl Slalyll dle (02 134 (04
84 152 2011 03,31 Oler asly all Jly 51 (02 andall "(IRI By1aW) U o) "¢ 23 Gy ol o) 2
28 osSs Ay bl (8, m § Dl SN Ul o Wl Besly3) B3LaBY) B old UL 51591 o (3 yla Y1 Al Dlgal pliianl 'S4 s 3
121 050 2015 Gl Sy st Aasle el psleg Byl 23LaBV pslall AJST (5500

24



‘:;)L:a&.\ JUI d"i) é c\:g?‘ﬂ\j Jﬁw\ JUI d"i) 93 C\z:?y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

o & geYU coladly Y cobradl on WY dles 3 ok (2 blad el mlall o)
Py eyl Gy B! IV il el JW
DL dab o Cibgie gyl Jala) JU oy & gl v
Bldad) U IS e 3y sl (3 IV Al )90 Sl ga bl JWI W 3zl O
igsdl) M) ol o Juelge A Aling (AL g 3 ULTs Y1 Welleey Lasjsng LeDles as
Y 895 sbg sl e (Dadlly 3yl
s Bl goty 25 e Gyt JUI Wl 8zl V0

as (Va1 895 polie o 1S ol jio b (K00 B34 ) o35 JleeW 43 (3 olall Bl
el JW ) 8 el gt a LT K s whier JLas Y1 03 9o (30

Sl bVl Gduds s G359 ()91 IS Benens 152 W) el JW ) 3 2l Y1 e
Gzl e s S cgyps [ ity bLis v Led W Bt b o (Ll W)
39> 3 Sl Y1 (S5t (3 53031 JLeeI 8y (3 83U o s ol W) Bs (L) Jldd) JUWI
RN PR
Skt JUV ply & gl Olghes (L6

Pl 3 el bl JW Wy 3 2l sl wlshes 85 o0 Sa
(095 S dols amgn oS Sl (Ll W ) (3 bV b S 0lalh) Al s L
A Sy 8L Slebdl (8 Lede Juamal) Ol 2ajl i B3lely e 3 e ) Vlan i L2

(sl 3 n p5) B

s 35 e pbh IS QW1 ) 3 gl Do aanl Gl 3
Sybalt Joladl JUI oy 8 gl Y1 Sl LoV G Jalt W

he Belgy 1ads 800 slas| Bla e gl dulal jplas sie o (glall JW ) Ol ey
g ulakl oda ey (M) 893 Wl lasl a3 ulall ods me foladl 3iST

Izl polis Olygs CHalas .1

o <'(2018-2015 35t § o31sh ¥ Hlg sb S fmwge Wl L)) (gylankl JU ol G gl V1 g "cds e cgs e il as il des

41 P ujfs G
2 p.VERNIMMEN, Finance D'entreprise, 5¢me édition, Dalloz, Paris, 2002, P: 281.
25



@\,;J.\ JUI d"i) é GLPY\) J.aw\ JW u"ij 93 C\:.’:?Y\ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

Sgr2 I8 @ sdast) Jlgad) Lgtlaly 0Ly (Il 395 JE L] BUE (iaS 550 2
51@‘% L3 oy Q§-€) el J>-Tg
w29 gl A ] dglas ColS g sl LLES Axb (o D93l il 1095 Olygs Jubae v

(U Y G329 O}?;L\ Oy Jaes Ol

s =25 360 x (aJs¥1 a1l 25Nzl [ 8sW) skl Og32) = EJY Skt Olyes e
™ = 05 360 x (8Ugrs 2slias [ il 0g52) = wiliadl Olygs Jums
25 = s 360 x (duixdl 43 sy GlSS [aand) A3 Sl 0952) = dpdid) A3 Sloine Olygs Juee

s T =05 360 x (ol ZY1 AT [ Bl olnall 0g2) = Lol Sl Olygd Jutas

3 B 38y Al o2y LeDhons Bl a3 2 29,3l Ao il S8 sl 1sSheall O1yg3 Jume V1

-e};}e}e =g 360 x (JL«SQ\ 03) /QM\ Q‘Jimﬂ.ﬁ) = ¢HMaall O\ﬂ: J.\M

Sl g9 Dlipnd — ddsunadl ¥ <...4.4--\ Slel ) + Aol Cblud-1g cHond! Og = eSSl Oldouins
é)t}.'\ ‘.,.Lw\ éﬁ :\.Gjﬁ-\.é

Fnr 5 Lo g I (ol )5 hl gl Loy 5 ) o g a0 o il 3l i 109346M) Olygs Jubas v
W EEWAY

25 =09 360 x(SLiskl [ 3y5h) Sliwias ) = )5kl Olygs Juas

I S5l o 3 b Olotins O Ea

) d.‘« dadds Obsgeasg Olipend — Aol Oblud-1g wéjjl\ O — Ol = &3:)}&\ VLTI

(M) ol g SBllas .2

o o e Bl o) psles londlly B3latV) pulal) ST 5jpt00 p Lo 35T Wd S gl 1 590 8 d il Ay g s e !
.37 P 2011 G calady
26



@\,;J.\ JUI d"i) é GLPY\) J.Aw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

O\Jj.k_“ oYoxe J,g.Ls.? SAL&L ('J.j, o J}'\&L‘.w‘y‘ J,.,aL..n.S W\ wy\ C:..pj}' L;l C.:;-j’«'.“ Malas CBUs
sVl 3 o bl L

tb b @ sy 1Oy pl g SMslas V0

) s Jles 5 [ s 51 slpe = B9 Sk 5 s
) s JeeYl 3y [ wladl = wiladl ey Jolae
e o JlesYl 3 [ didl g o) A5 = dedadl A Olowis e Jalae

) ol JlesY o5 [ asld) ) ol = dald) Sl s Jolas

JJL‘JJM»} 5 et @;Jﬁw v

BLal 2l Jo o)) Jas +1 = o)) s JleeY (3 [ oo ) S aate JlesY1 o3 = sSeall ur g Jolas

Pk L@ ey Ny P Jalas v

) o JlsW 3 [ a8 Breane SLall = 3ysht e Jalas

23 ke sl Yy Wil ol Clu .3
ie Bullg daestt Bliall el S o JI v/
deghull Blal) dogdll o gl
dozmiw Ol Lloe s ST 5y 30 U1 0 o L BLRN 20 e o) Gl &TOW

s 15 K )JJLU} 5ol Jaw}:_/» ;;Lc

) ple aylondly 3LVl okl ST 5yt b ptarle 35T (S A8t s o Wl Btly3) iy poled AplBY) s al) JUI 121 e Jole
.51 : 5 2002-2001 « s 3Ky s das rels

53 10 e e (S A8 e Wl By3) sy oD Bi3LaBY) gl JU1 s15Y1 " e Jole 2
27




@\,;J.\ JUI d"i) é GLPY\) J.Aw\ JUI u’"i) 93 C\aj\.’y‘ J}? Sl gos deiﬂ\ J..a.ﬂ\

:1@:9\5;5}"” Co-JJ\ PUEYTR- TR - PO v (wjj\ Olyss Jdws OL g" Ry

25 15 =2/(30+0) = degdult iliall dandll Jo s 1 Olyg3 Joboo

) s Jlee W 3, fregpal) BBl it e o)l = ) Jolas

el Blal) ol Jo gl

hee I ST 05230 410 0 Lo oladl e wlall il e o)) Blisal T -l
s 154l suld bgme Lo dezain L

VS s el Jolang degpl) 2l e )l Oligs Jokan O £ g
25 15 =2/(30+0) = dnest Bliabl ol e gus J1 Olygd Juhna

) ol JesW 3y [ el Sl e Blal 2l e o)l = Al folas

:33:) eloxr Y1 Ciyylably e Lslexr Y1 SlaBU) v
:)?Sz\ "

1) o aalall (3 el jelons Y gy st Bae IS Tpane 5w celal) el oY dses
0 Lwgze Jobsud gl e Wil W 0B el e ps 5T 30 e Y s Of Ljel

takey (o 30 5 o5 O 0m) Lose 15

15 =2/ (30+0) = 4291 1yg5 Jana

ol o JlsW 5y [ sl Y = e e falas

dslar Yl Cagylell m
oo 10 psdl seam 3 V] s Vs e sed I Ll JaY) 21 e sl VI Gayylall

AW et g sl ode 3 gLl ods e 23 e daitd s U adeg ((Lagas) LIl el

2 25 = 2 /(40+10) = Lelezr 1 Cisslall Olygs Jobas

) ol JlsYl o5 [ aslaV Gyl = Lslaz Y1 Cayylall o Jolas

.290 ‘P cajf} G gy 01 :anb 4"(;\.:!\.‘\\ 5)\}?\) Q\L\ MJ\ ”4\;‘:_3}5 s ‘;j"’L‘” o JL:JL 1
S e
30 12 <1994 ¢ calonl) Lall ey lll 390 b Lo 55T (gl B3l Jalaitg Ay Ly "t ey 3
28



Skt JUI ply 8zl Joladt JWI oy 8 zle W) Jgor Slges 1 JgY1 Juadl

CL*S)L:&U J.Ab;“ JU.\ JT) L} CL::;—‘}“ olas \.«.«g.& ccgz—jj‘ C))’LAL&A) Q‘J)-U\ Ve olus A g

I Jgadkt (3 ST AR laslally ol S aed I35 e 2l
‘*5)\.3&‘.\ J.AUJ\ JW d"i) ‘.'3 C\,;:\'rm TP :02-01 Jgu-!

JL“;‘Y\ (’EJ / o5 ok ok o5 ok Ojj"d-\
JL«.&‘\/\ (";) / oo *% *k oo *% ;M‘
JL“;‘Y\ (’EJ / o5 Kk EE o5 EE 3\.:«)5.\&1 TVA
s o3y [ g ** . T inest! TVA
eVl o3, [ ™ * T Lol Cagylal!

2006 03,31 cOlas qusdly L2l by i3 (0T aadal "(AIWI 8yYN) QW gt "¢ i Crss ol o AU el

=l S (JesW o3y o pLL) el sl JLU W 8zl Y Ol s s
PV ey My Lzl LN
Mzl olis Olyes aa)l jpnad W
Sl 3y e pisdl m

P TP «2015-2014 c;‘f‘,—\ szimg P A dnal cigalay) (}J.:J\ (..mi ) O.LGJ :udl;;:jb islasy) U.LJ\ ?\.glfc”é\l\ M\ a.‘-}‘hﬂ "42\.1:_:)}{ Sl 1
.32-31

29






&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

W el ) ilad) 3232 0L (il paiall LSty Loty sl Blagll (e s gl O)
o) 1is ey ¢ Jie diy oy as Ul Lgilboy Lasylsn ST IMazl (3 610V (Sgtans alad el azu¥ly sli)
LA Lagly apallly el 3)leadd (Y1 Jlaxca¥) Geidy Jadll el o pnd) plaza) (il
Lo ldag aikz olwlind Gos J i) dus 3508 Olpis cade B A laawgll 0V ciomgilly dualall
iy i) el P as I3 e M iy daaidl) LlSThs (3 8508 s ) ool
PAL Jhadl) s e F5 csalslb 5l cbeSl
(@3 (abigw) Jamssll 3l sl @S ayed ot bl 85 1 JoY) Lo

(I Jaligw gt ylall Joladt JUI ply 3zl AdodS dlys (gl Coul

31



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

ERPN G SR PRP PRI REPIE ST IETERNTL [JUSIY
o) IS g g w1 a gl Sy L e O pad) Gl s IS e Wl
A L S ag Acwltly AU s 2ol Wb anld) FLall |87 alen B> O o a2l

Y1 Ak s Ago s 1 JgY1 Al
M Ay L e of Blas e ST G el jLally sl oS bl aSad) Cap S
b 3)ad
o bt 3L 1 oY1 ¢ 4
P AL W b 56 o5
EGA i3 585 sb,g8 sLii) 1947 01> 05 v/
OIS ages Ao U] SHH 3 5y oL oS a8 Slsll s diey 47-1002 550 L
EGA i 5l cbeSa58 ow gl v mlb
yaligw Jllg sl Sl Lab gt 855501 sz 1969 v
2l 1969 gl e JW (3 e 50 AL sl ks 26 psy 0 69/39 13 25 JU
23y (gl o o s 5 (BGA) AL S 5 oboS L2 (Glabipe) Sl byl 2572
BIC NI BRTNUE-WENRT-H{UA - SR UL T ENSRTS -1 5% FLY (3 e Aoty Bage L oo Ll sus
O LS el 1 e e 3 Slabisnd danasil 330 oSN BBl sy slinuly aujgis By 7
S Bleol mad lag (bl 515 pandal LI s S U st A3 Lkl Sdrg jlalisun
Aok Ja s ey LA S Cllar s (J5d) 2 eadleSd) Bl ads ollas (Opeliall)
.@'jﬂ\
Habigw U 83161 11983 v
¢S Jasl iy S ™
S0 LiYly ) sl oS i SS

32



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

cigal) awdid) Jlesl (B )
Al Ll Ty bl il :AMC @
Sliged ik guilasl 0z 11991 v/
Ul 3 B genll s Sl Ty A S Lzl o i3 Sy b oS b )l A8 Al g
(1991 jeess 1455 475-91 5, sdis J13) )lndlly sliadl
Gy S mlb 15 keges buwioS (EPIC) jlikisw :1995 v/
s oS el 1al i ) ladly sleal) mlall ol dasasll gl J5Z 12002 48 v
S5Wly sl iy By o] lblas sy dlanly old g
"ol M L) 12004 V7
b pls) ass
LS B 8 e 3575
S s Kl e i
Wl el S olaiy Eomdl iSa g Ladll ) a5l 520 sLas) 2005 v
Wl b eS ays DISE wf 5 2006 V0
thaolal) il Sy sl g 50
gl Wly LS g iSe
(Gl Wl LS s A
Al Wl LS g i
Wy b eS8 2 sS dgms oLz} 2007 V7
155 4 JWise s JSaal w2 ()il el Slaglall aalaily il IS clizs) 2009 v
RCALRAR- WA

AN AL IS8 Oy Lo 32 ¢ VI ATl o 3dle ol bl

33



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

Y djoll ool alasll gy 02-01 03, (S5

a1l WS 31 ¢ a0

— o~ o~

Aalaldl :\,3 yadal)

A\ 4

dalad) Sl padall

Y

il e b Gl sa alda

aCda Aol

A

J&I A 5

JAI A 5a
)

A g daza [

Al s Asapa |

A s e |

s S L) A0

Al gil) clasa

S (Glabigr) Lo sld My sl g1 o Bibogl) st &yl 3kl Bl pball

@) Lol ol g JSKn ) Bos g Y1 e gl) ool SO s IS g

A obiall e (031l il Bpks ] e

34



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

bl 3LadYl § jlaligw Lawge Blialy o3 1l Cllaly
B §h1 393 1 JY) £ 4
daelj) aolas¥) olelbill (gl juall jmd G gboll sLas¥l 3 i pla jp5 G gal]
plall Gl (3 Odlen s il 3L, sl Of ud el Olie b (1l (oleis
L LS Glly ebeSIb s wiliall ods (gstems e 8595l VI JS70Y s iy pomdlly Bl )
0L Sleddl s sy Jo Ll (ol VY Caltg Sbseiall o))l pladll pgd (3 1S 9
bl s Coane o5 OF LS aaganll 3,01 (3 sl oS 93 108y 5L sole Jarzud Jad) Pluay ez
sl olelaill s ) Osel) b sbll sLas¥l 3 jWlisw 3555 593 Wle glay iy Joall e
2 W AR R T ]
Sy el eSU B a2l ol 0l ezl 195-26 3 a1 0 06 53U1 3 5
rd) ks Bady b b (T (p) Jlabsm sland
ledysnds Lenss el S & SWy sl 2s) 1
(B ) Sl Al Bl 55 2
aiygendy ) @ o A e sl Gk e W e 3
eslsl IS aysillal) wlaadl gy sks 4
tarassy azd e Blal) jdas of Ko [Sauls D
506 s oy Of S blas 1S agWly 4L oS0 wlelall 5,8ke i3Me o blis |S ks .6
D 53l b o 88l Bhay L5 Lpmneb w0l Lage Bilas (ST iy (3. 5) Slalises
Hlamy L laly LealaSinly By 21 e Condl LeguY 35320
el o Bl DISE e U 3 o S 3 aal) JlesW e S8 87 s T
e ol Ba5msa 38 ST algmll ) e by gl i STl bl dsly 95 5L23) 8
DB @ A G bl
b LS 3l el oSl Ao gll 35 g 055
Bl (3mg Sl oYy 03 s SDA S s Sl v/
Gl a2 il gl ayg lalige v

35



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

Olpog &Yy o 1o iy Siligm v
Ankid 1Yy af 102 g jilise V0
(Wl ) @lgall ans g Jad diby Ll il dnb mjsdly plo¥l aiby o 4] 3lay) Sy
tagb Jo 155 1995 5 17 550 280-95 5, 5140 33y
(s o mlb DI dngaS Slilige V)
¢(02 550 Bl aISU Ll dloy cf camoy Slalige V7
((04 55U) QU ISaaVU azaziy Gygiall Grasetll aias jalisw v/
33LL) et Y me Lol 3 S iy sl e Lgidle 3 plal) Ol aelsd) mad jlalis v/
(05
(29 ol Slogs 06 wske 3 Cpm y1 3 i
bori o abileddd U5y S agasdl msdl (el AL oSU WLl iy LA LY ol

bl Oledsl) Lgtage JUo) (3 1y ) L iy Y19 5544

S PL Jakigw dwie Jo dale S 1 EIW) CUlall

36



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

Sl Benie s 1 Jg¥1 ¢ 40

B £196951 01 & i)t 5041 (3 oLl 1969 s 28 otz 6959 o3, )
cds 20 (EGA) S 5les cb,eS s Liayss (SONELGAZ) 5Lally 5,5l bl il
LA e Cores

W oz (plall) U slpl 1S bell s andall L) Grgants Slbigw Znnge iS5
) sy S B s s e 385y i ggb Sl Jal g (el ) Ll

& 5S84 L 3l Lt 1973 -1969 (o sbg ) slasYl 3 Lals Ladse delisall i)
1985 111970 aaw o0 % 13 5 apsaedl 5L dnd oyl iyl 250,401 @lall ol L |

12 Tl s ol 858 358 alSn 2a B3lel Sl ol GBI Sl U 2l
1973w e les 3LVl jslad) a8l &y 001 3 gillal) Ll

J1969 a3 blslas 624 oo Jas) dis Slynd odos (3 by |yslas ol oS 2L dgs
1974 e (3 blgles 1200

SPL JRl g dnsjo Jos 348 gy 0201 (3, Jgudr!

A o
ww&'" I dde wM’* [REYS!
4 % 05 82 hylb)
60 % 09 166 £ oge
11.6 % 05 49 (Slrhis O
19 297 £ ot

(L e dnge b e Ladil) Cleglall e Ialaze) (bl slis) e 0yl

GNP Jabigw duh ool (A1 Wl ¢ 4

37



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

Al 2 G goll JSAL bl o Il S

é:\}l\g )\’.b}.o dewpo J."-\.} ‘;\@\ mj'ﬂ.’.‘d\ c&ﬁ 02—02‘}&.‘}3\

(USSA) Sl el

s s
- v
CAIl e delas oY) edige I' > oL LSl ) g2l LS
: \4 \4 R 4 \ \ v
093l amis Ju (P"“'; S p—w:‘ B Y} (MM; ol ) (,M& M F s ("w; UYL (,...J
Ll e el W Jusdly bt NS 4l
1l auad) aslall <
S —1- ol adl asdall [
bl i) aslal) —2— el gyt dmliall
Al aca) dslol) Ayl &)l alal)
Sasan Ayl dslall T
6318L 5l 4aad) Aol
2l 2yl d Lol
2l Ll auad) aslall ’
Lralg Byl 2ol

(L el dnge Ob e Laddl)l leglall e Ialaze) (bl slis) e 0yl

GNP Jaligw denwa J513 Gty U ] IS @ilaidl g 03-02 03, (ol

38



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

Al AN g

Al 9 peend! doehezs

LIl dalias pus

(31l Sl dnge b e Raddl) Cleglall e alaze) ) slis) e 0yl

M}Q.U WM\ N\ Cj{b guAity &}d\

39

y
FANY b;&m
4—
4—
«— il Aalona L )
. ’ il all Gl «—
Gl Galke | — il jally S
01 = «
‘_ -
w\;
02 2 D
03 e R



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

ETRNCRUR WP RN S
el 3 DL 23105 Lol V0
(gl ey claa)) vV
() — 2 aZ) 2SS 50,V daslze v
Loty BAe e ool olds 0 1 JMawl! dodas .1
Lty ples sue o thorhall v
(bl ol Lalsll (3 Tls gl Slad) dnle
¢ oblud) o i LS"‘JS\ Jodor LIV B8 (3 el @
(aondl Zlpannl) a2l Jlsl =
(gsidly Satl) balal) Jpad 2
L 97y 69™F Luludl il ey idlas @
L ples s 4t Ol LS v
(ks DY) daylieg i3, ®
tcaldl o)l (ullally TAP s TVAL S gndly 5020 mppadl) ®
tSal Sblad) )lieg 231,
ta el gl JleeW 3, 4]
¢ SU obled (g9l 54 dale @
(17] =) gl o Loyl bl Aaling ol Aid) @
(Glas¥l s ) 4692 Slles anleg i ®
B9 = 517 |> Lsed) bl Jgis slas| ®
L oles se g 2 V1
toMmamdl] gl iy 23). ™
(R50 adlsy gl ®
XABT X 183Jts1 jotsd) ql) dpielly 2314 ®
(b CIb o Banle ®
(ol oblus>) 579885 5 579884 Clus anlie ™
b Sl bl 5 @

;g Gl v/

40



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

t ot plee ss 4
RA0 W aeg Cpyasle ™
el S gl Al
tiladly laV) Ol (i) mypadl @
QY sl 2l sty ol g a3l 8
s CalSl obld) oy
I el vV
t ot plee ss o
¢ sl iy deidly atles W
O WL ENIZ I
(ol G gl ) G sl il dnlieg 431, ™
ol A ol Al .
s CalSl bl oy
W) dolias 2
tiokall iy V/
t ot plee sis 4y
¢l a4 e @
(Il iS5y B0 Hnog 41 W
clysYl Cayylas dmlieg Olay ®
llaimy SISG2)) 2
Gimlall Caal Slue ®
r Ol e v
t oty ples sis 4y
) Sbles o, @
(JIgad) S Amlze ®
(el mn Joolsdly B Ol @
¢S 650 IS an ey 2310 ™
e sl Sadklee ®

41



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

:w\.s!\/
t sty plee Bis 4y
ENEC RPN
(Jlaadl joxi idles ®
¢ianll ddaa) Loy gl aold JloYl Joldr als =
g plly 2SI dngl Al @
() o Joolsd)
) k) e Bl .3
L2 e e e by SLalll CalSay dodias ey 1o 05
gl Al L4 m
i JW a LY 3ley ol laa¥) Caylall dmlie ®
sy YL 4ol Cay)lall dmlze ®

(SPL 3k gos A3 (Syleal) Jsladt JUI uly Tl Gkl dlys ) Con

42



&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

LS A o (g Bl (oW s 4] Gl @ L Dlinl el s IS e psdin
b 3 gl Claasl Bby el il s sl (sos me T e 1ny csald) 25Y 5L

b g Sl 3ad (3 6y 105y (5)lakl JW

LYg JWlg s gl gl ylaall Jolalt JUI oy G i pige Jbd g Sl 1Y) el
20169 2015 3o 5314

IMae N olal @@ﬂ\ Mol Sz

2015 i yleall Joladl JU uly Gzl Slag Jold Y

oLl Jadd) (3 g iy (o)l ol JW ) @ 2l Y Ol

2015 3 gyt Joladt JUt ply § plem¥) Glar mogy :02-02 03y Jousr!

(Jus Y1 o3y o0 abl) Izl polis ) Jalno Olygldl Jukas RN ]|
3yl90 CHRES
1.665914054 0.050506911 32.98388321 Og )
Il o3, o 62
104.6637869 1.17 89.45622811 el
Js [ p
79.89420438 0.050506911 1581.846975 3ylsh)
JlsI 3, fos £
0.008586174882 30 dagdl) s g
e de gl B3Lel
5.1 0.17 30 ol Jo g J)
Jus 3 [ose ¢ FOITIRAT
84.99420438 | 111.429701 sl
sl o3y/as JlsY1 o3y fas

JusHl o3y/as 2643549662

84.99420438-111.429701= el Jawi JU1 oly & bl

43

ey - P E RS W R R R SN WY




&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

ol ) sem Miag Srann o 93 (el JUI W (3 LW OF Ll Jold) e e
535 393s) o)Lkl JWI ) 3 gl V i e S L i 3l blad AW ol eI sle
oY e e s b B 3emg T Sl o5 3 83k ateg IV 855 Ol bV (Sgtme 3

Vg 3l Olgs Jdne J) BLEL aypw Oig> 33 0959 eDaall dadain JnT e J) Ma 390
sHanlly Sbgzll O)gs ¥ty il Blalan pn ST 3)5l) e A
2016 G (syteall Joladt JUI fy & gl Glag Joks L

0Ll Jgd! (3 Bmose iladly eyl bl JW ) 8 2l V) ol

2016 é)w‘ Juﬂw‘ JW dui) é CL"‘;?Y‘ Sl P8 :02-03 (qé) Jy\!!-\

(JusY1 3y o0 abl) Jaza) polis i) Jolas Olygldl Jukae St
Sylge Sl il
0.132795257 0.055379641 2.397907521 RPyEY
JlsYl 3, [os pR
110.5111219 1.17 94.45395032 Yol
JsY1 3, e p
5914.36174 0.055376941 106801.886 3515kt
JusY1 o3, o p
0.282436172 0.009414539078 30 fandl) s )
JusH 3, o o5 s pull Ll
51 0.17 30 ) s g
Jlsdl 3 o e inos! DLz
5919.46174 | 110.92635.33 o)
JesY (3)/as Justl oy fags
Jls¥ (3)/as (5808.535387) 5919.46174-110.9263533= ;talt Joladl JUt ufy & zlad)

Aaaghl 305 35 o Bl Sle] e jhal
Cds ] sgm ey Batue o5 93 Lkl JUI ) 3 =) O Ll Jaad) - —
5305 2] o)Lkl JW LT, 3 Yl i o oSy U s s blad W ol L) olis
Y 8l G il e semg (o JLee) 13 3 3L atey SVl 595 Sl V) (Sgten 3
SNdneg 5k Oljgs Jdme d] BLo| g Oljgs 33 095ty sDleall Balate T min ] M 3509
csDhaally Lol Olgs ¥ arey e Al S Malas s STl A

44




&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

310 &g 31y el Al (lealt JWI & gl 5 oy Ol g1 UL
201852017 3

oA OMalasy Il olis B> @Volae e 1S Ol Lo dddl) il o
(Sl bl JU Wy (3 LS 2018 5 2017 gi 2oy JNazel ol
2017 e (syleall Joladt JWI iy gl Clusg Juld Nl

oLl Jadd) (3 Amge wilidly (o)l ol JW ) @ 2l Y1 Ol

2017 3 gyt Joladt JUt ply § ple¥) Glur mogy :02-04 03y Jousr!

(s @By o abl) Iazu¥! olis o) Jolas Oyl Juws RIW]
Sylge Sl dse)
4.52292567 0.051334655 88.10667317 U9 !
JusY1 o) o p
118.1408462 1.17 100.9750822 Yol
JlsY1 oo pR
129.2166461 0.051334655 2517.142583 3kl
JusY1 o3, o e
5.1 0.261806742 0.008726891424 30 EO: [
JsW b fon | JsW 3, [ o5 is bl iBLial
0.17 30 ol Jo g J)
6 FPPC I LIRAY
134.3166461 | 122.9255786 oo\
s o3y/as Jls o3y fas
Jusl y/ap (11.3910675) 134.3166461-122.9255786= £t Jah JUt 1y & Lo

Al B9 I o Bllal) 3ls] o : pekaall
Aol ) sm Moag Brens s 55 (glall JUI W) (8 2l V1 OF Ll Jdh e ean
334 35mmsd (laakl JW ) 3 W s e oSt il Blad 1) Sl ol
Y 8l Gy Rl e semy (o JleeV 13 3 3L aey JDaxaYl 505 a1 Gt
Vg 31l Olgs Jdae J) BLEL aipw Oig> 33 0959 eDaall dadain JIrT e J) 1o 3905
csShanlly Slgisll Olgs ¥ urey e Al S Melre s STl A

45




&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

deghally et 2Ll 2l o o)) OF LS (l) Jugb) cp3ysald Jorf e (o5 Slis aideg
3 () B pp b 8l Sgdmy ) s (9350w B s o S alaey Jode Olgd Jine Lad

(Slall bl W ) (3 LYl

2018 i (ytealt Joladt JUI Ll & gl Y Clas Sk oL

oLl Jadd) (3 Bmzge milidly (o)l ol JW ) 3 2l Y1 Ol

2018 J (sylalt Josladt JUI Woly & c\.;:-‘ﬂ\ Gl 725 :02-05 oy Jgudr!

(JlesY o3y 00 abl) ISzl polis ) Jols Olygld! Juse Gl
3ylg0 CHRRES
0.073008038 0.055325033 1.319620336 Ogpd
JlsI 33, fose pR
110.3433837 1.17 94.31058432 ol
JeeSl oo e
129.9846146 0.055325033 2349.471976 355!
Jls 3, [ps p
5.1 0.282157671 0.009405255726 30 Tl o o)
Qs b fon | JsW 3, [ 6% s bl iBLial
0.009405255726 30 ol Jo g J)
o5 e BLaL
135.0846146 | 110.6985494 o
s o3y/as Jls o3y fas

JusHl 43y/ap (38606519)

135.0846146-110.6985494= )l Jolalt JUI oy 3 bl

RO P, E N WU RO R I N WY

s ) sm Ming Sraten o 93 (el JUI W (3 bW OF Ll Jotd) o et
5305 2] o)Lkl JW L) 3 gl ins e oSy U s sl blad W ol L) olis

Y owile i b @Ne e (of JlesY) o @ ool atey JMaxa ¥l 595 WbV (gt 3

CJYJ\Mj JJ\)'L\ O\sz J.L’u L;i 3.9\.«91 cgj-w O\sz j.é Ojj'-?-j ;M doloie J\J-T CA.A L;l fda S¢%9

46




&P (Hlakigw) Jawsll 319 b gSI1 auyed b gl Auibl Dl dslys 131 uadll

Fagdll e oy nadl Ll 2l o o ) OF ) 8Lo) 2350l 8287 JT Sl 055w
Gy 3 dbed) ) ] 635 L Mo (Rl eon 5 OValang o Olypn Jusles Led de bl a3l
(Slall bl W ) (3 LYl

2017520165 2015 s laall ol JUI Ly (3 2l W) 580 Ol I ey
& e S Ul o5 Lo Mosg (JMar¥l olie jaad s & e Slia 0F >3 2018
(bl alysh) 308 T e oy U3 59myg (¥ 390 ol v gl AU ol L)
lan e ol il By 3,000 Oljg> Julrny (sl Olygs Js gl 1) BLAYL ¢ JL50
csDhally 093l Olygs NV drey e 7l

47






“

iL\>

S Clsly Sl sl ek 2l ol AU 2T 93 6 o5l 1 Ll S
LGS png dmneshl (3 (g)laakl Joladl JUI oy (3 2l V1 e S8 (S 0 Wl A
T3 8L O 3032 o f e Lo g &) BRI GB1E ey (Lpysbly 5L3))
oo zod) e Lawlys 12 gl Benlally el 2o sl g gosll s s o s (i
ekl 5V ods s o MVl 300 el JW W gl byl s Lizlys SO
Agineh Ly gl iy Lty o) Bl 35S e STzl oY)
FPIATRE R SUNUE HE ROV WINPT,
Cage J515 (Ll o) JUW Wl @ a1 ol o fmgrie 2 b Alin v/
bl JW ) 2 olam V1 e s g5 e slae¥) S Y Y
w3l Olal 332 (3 2V 28 LI (Ll Lol JU Wy 3 e WS e v
QU 5l 3 335 ey el ) s 235 glall Julal) JUI ) 3 eV s v
1Ol 4
(B L) iy ezl 3,0 slazal) 55,0 v/
il Jalall QW s 3 a1 el Ly Sl sl 255 55,0 v
A 35578 iy Wb 2l oSG Slpoly ol plasa 35,0V
e WINURTIEY]
gl Ll JW M ara b vV

3302 Ldll Sl ez 155 8 e iV

49






aalall daild

g,.:g\ :‘ﬂji

A cisLlally il By s (02 ekl (RIM B1331) QU el 28 e el o )
2011

2010 1 castly 2l dasn s soll QU gl Iy o) " ot

1989 « s cayaSayl ciuadl gl S polne JE e BIL By Migin Lo e
5 01 taekll Mwwdht Ay dewltl 3 YU Lwlyd " ams B3 (pdie Sl Dgde (5313 0l
2008 ¢ 541 cield) et

Oles caasdly aall Py 1> (02 aaddl (AW 8y1Y1) S pend) "¢ 53 Crgr (ol o)
2011 o5,y

2007 05,1 Oles 3t 15 (01 tindall "8 pmolakt &IW1 3y5Y1 & dadds "o JT LelS 0y,

1996 ¢ i camaldl Slegball Olps (AW gt sk L

2016 ¢ AL sladl 0l s (WY gl g Lol g pdag (s

A R Oy A ) el Ol M) (1 sl ) e L ) S
2006 03,91 cOles ¢ aall By s (03 taadll My das bl il 8ysY1 09 5Ty Al et e
(365U Ll sl (02 taeall "Oliday wgyd JUM gl W ByI0Y B Gy i e
2017 G dadard

o U ol QWb 2  ugd ¢ leta (bt fwl et JWI oy o ssae
.1994

v

v
v

N N N N

AN

< She 1Ll

- 1wlys) B3l dwmsgold JULI s13Y) (ond 8 B1aY) Al Sl gal aliseal "4 s
gylnlly BplasVl polall LIS 5ppin 18 0l g b (8,50 & gl (61 Ul i
2015 A 35y et Aoz faals el gl

Aty Ao gty 3 piaall Oluw i) (8 Jies) 895 e Bdlad o SNtV 293 T " JUT adas g,
LSVl andie 3,506 ("(2015-2010) suedt 35801 S5 iByg s A1 (gl ddino Wl
faalr (Houy il Laasdl diylnd) aslally o) psles 23l agle 057l 53lgd bl
:2016/2015 ¢ s calsyy ~Le sdols

Bgiin pé gl 35T (Wddl QW1 gl alad) £90 o bl Ay pand” sl e o
2011 el es o B dralr el poleg ylndlly B3LaBY) pslall A4S

51

v

v



aalall daild

3500 (S A8l dnwis Wl sly3) eedly ol D3B! Aol W1 o131 i Usle v

G S e da Al el psley el LBV pglal) A0S 55 fie b e le

.2002-2001
A Bl Wl d )l (3900 18 e le 35T gl Bale) Lol &y 13- Layi Y R Y
.1994

et W B3l L aadie 35T "0V ool 3 QUM ol gt gl les Sl
2011 Gl cdarnd; (gype dmale ) psley BalaBV polall 3457 AL 3\

blis Olads Olunws Db dulys) dzw gl b & dpsgondl il ool (2l i i
A Baalr (dleg 598 2 ad (BslaBl aslell dgne el Bsles L dlay (1o e A
S an (2001

et e W B3l L aedie 3T "oV gl 3 QUM ol gt gl Sl
20171 b ki (gsme Bralr el psley B3laBl aslell 2SI 3))

DAY Ll G Jugedt ONSawe Bl bl i) JBaxa) Byg5 JbE " £l oWl e
e 3308 ) pie gt (e — Badalt AUMLC 431,819 ol 8¢ Y Ao gl s 511 A1
1994-1993 (51 Lk ( ole Ol dnalr (slad) polall dgns (Olaw sl s aad
BpalaV) polal) STl 35T Ml Bl desfol) Jgad) Al 1A "5 0025
2009 ¢ A Wiy (e (saaols Axalr ciylndly

iyl A glly s prall Slu il & Joladl JUY oy § plam Yl ol ped Slolew "epide
2008 A el psleg dpladly alaBVI pslal) 2187y Axalr (Bypdan pé el 55T
DAY Ll Juged) ONSTae Al bl i) ISl 893 JhE " 2l ol ae
e 3308 ) pie gt (e — Badalt ALMLC 431,19 ol 8¢ Y Ao ) s 511 H 1
1994-1993 s cCibw ¢ ple Sl daalr islasV sl dgas (lawsl) s (oa¥
BalasVl pslell 3087 (3piin i ule 35T (RLaBY) Ol gl & JUI eI3Y Glas oy pal) s
2010 b (alsyy daale )l psles 2yl

pokal) LIS ¢ le 55T MRomgdl A1 plusuiwl IR 8193 (S (o Al fidl Tz e
2015 b g daale el pgley 2lntlly By3LasY)

M2 WG

52



aalall daild

)L’J‘j ;\gj.@g\ ZL«.-»}A U Ldb}) ‘zg)\.,d.\ JLL\ g”i) ‘:ﬁ CL_{»"&\ MJ’ HLEJ.:B &}LG c.ﬂjéﬂ CJL@ ] Jg.«i..J‘ das /
psdalt a7 caauzd) Wy d ol oLl ade (02 1saad) (04 1l ("(2018-2015 5781 § (o318 iV

2020 LT bl jgale O drala ) psley & landly d5lasY)
ds glos :layl,

ETOEL AN C}LJ\ {._w:o ¢ ) (ﬁj.l.cj iyl oLy ()M\ R.“ch”é&\ M S| 39}-1@6 HLR.QJ)}; sl /
.2015-2014 14 K s et dnals

orll) 2y 250238 psle 26 Al Adla) Radde degdas AU foboud) Sl "l o Ol Vp&\/

2018 ¢ w5 dnalr el psleg Bylndly L3lasYl pskall 1S A3LaBY) polall vd

v Laurent  batsch, le  diagnostic  finacier,3 " édition,
economica,paris,2000.

v' PVERNIMMEN, Finance D'entreprise, 5°™ édition, Dalloz, Paris,
2002.

v PATRICK PIGET, "LA GESTION FINANCIERE" |ED
ECONOMICA, 1998.

v' Kamel hamdi, "le diagnostic financier"es_ salam édition, alger, 2001 .

v JOSETTE PEYEAED "GESTION FINANCIERE" dépote légal, paris,
1990.

v' P. CONSO, R. Lavaud, B. Colasse, J.L. Foussé Dictionnaire de gestion
financiere 3°™ édition, DUNOD, Paris, 1984.

v' P.CONSQO: La gestion financiére de I'entreprise; t.1, 7 ™ édition,
Dunod, Paris.

v M.DARBLEL et J.M.Laugine Economie de L'entreprise T:2 Foucher,
PARIS 1978.

v Douglas Greenwald ed Encyclopedie économoque, Economice, paris,
1984,

v 0. Boukhezar, Lafinance de I'entreprise, O.P.U, Alger, 1981.

v' M. Branclard, Dictionnaire économique et social 11°™ édition Les
editions ouvrieres, Paris 1978.

v J. margerin et ausset Comptabilité Analytique, outil de gestion, Aide de
la décision, L'édition d'organisation, Paris 1984 5™ édition .

v J, F,Westion et F.F. Brlghamia finance et le management de I'entreprise.
Club du livre de management, oubli- union 1972,

53






SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz

CENTRE DD EL OUED

EXERCICE 2018

DATE 18/04/2021 10.46.41

BILAN ACTIF Définitif
ACTIF note| brut2018 |amort 2018 2018 2017
ACTIF NON COURANT
Ecart d'acquisition (ou goodwill)
Immobilisations incorporelles
Frais de développements immobilisables

Immobilisations corporelles

Terrains 4348 776,33 4348 776,33 4348 776,33

Agencements et aménagements de terrains 13 630 856,06 4 490 808,69, 9 140 047,37, 6 280 443,73

Constructions (Batiments et ouvrages

475 796 255,35

162 472 225,40

313 324 029,95

187 488 170,77

Installations techniques, matériel et outillage

28 302 018 645,89

8417 598 903,11

19 884 419 742,78

18 932 464 890,91

Autres immobilisations corporelles

2499 036 353,94

772 245 820,52

1726 790 533,42

1637 383 855,81

Immobilisations en cours

2753 287 007,42

2753 287 007,42

2605520 019,92

Immobilisations financiéres

Titres mises en équivalence - entreprises associées

Titres participations et créances rattachées

Autres titres immobilisés

Préts et autres actifs financiers non courants

Comptes de liaison

TOTAL ACTIF NON COURANT

34 048 117 894,99

9 356 807 757,72

24 691 310 137,27

23 373 486 157,47

ACTIF COURANT

Stocks et encours

1200 140,00

1200 140,00

1294 290,00

Créances et emplois assimilés

Clients 2 679 456 815,27 7445200,68 267201161450 2903278 142,78
Créances sur sociétés du groupe et associés 0,00 0,00 0,00
Autres débiteurs 2112 708 565,42 211270856542 3315205 363,63
Impbts 106 480 323,16 106 480 323,16 83 805 418,25
Autres actifs courants 0,00 0,00 0,00
Disponibilités et assimilés
Placements et autres actifs financiers courants
Trésorerie 140 872 137,93 140 872 137,93 144 900 436,77
TOTAL ACTIF COURANT 5040 717 981,78 7445200,68 503327278110 6448 483 651,43
TOTAL GENERAL ACTIF 39088 835876,77| 936425295840 29724 582918,37| 29 821 969 808,90

dimanche 18 avril
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SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz

CENTRE DD EL OUED

EXERCICE 2019

DATE 18/04/2021 10.49.28

BILAN ACTIF Définitif
ACTIF note| brut2019 |amort 2019 2019 2018
ACTIF NON COURANT
Ecart d'acquisition (ou goodwill)
Immobilisations incorporelles
Frais de développements immobilisables

Immobilisations corporelles

Terrains 4348 776,33 4348 776,33 4348 776,33

Agencements et aménagements de terrains 13 630 856,06 4795 205,06 8 835 651,00 9 140 047,37,

Constructions (Batiments et ouvrages

555 774 913,29

176 985 729,60

378 789 183,69

313 324 029,95

Installations techniques, matériel et outillage

30 066 255 344,88

9432370718,35

20 633 884 626,53

19 884 419 742,78

Autres immobilisations corporelles

2667 707 755,34

866 681 706,46

1801 026 048,88,

1726 790 533,42

Immobilisations en cours

3618 241 374,36

3618 241 374,36

2753 287 007,42

Immobilisations financiéres

Titres mises en équivalence - entreprises associées

Titres participations et créances rattachées

Autres titres immobilisés

Préts et autres actifs financiers non courants

Comptes de liaison

TOTAL ACTIF NON COURANT

36 925 959 020,26

10 480 833 359,47

26 445 125 660,79

24 691 310 137,27

ACTIF COURANT

Stocks et encours

726 110,00

726 110,00

1200 140,00

Créances et emplois assimilés

Clients

3192 473 800,22

12 957 465,85

3179 516 334,37

2672011614,59

Créances sur sociétés du groupe et associés

0,00

0,00

0,00

Autres débiteurs

3 009 584 059,30

3009 584 059,30

2112708 565,42

Impbts

168 436 344,78

168 436 344,78

106 480 323,16

Autres actifs courants

0,00

0,00

0,00

Disponibilités et assimilés

Placements et autres actifs financiers courants

Trésorerie 821 744 059,78 821744 059,78 140 872 137,93
TOTAL ACTIF COURANT 7 192 964 374,08 12957 465,85 7 180 006 908,23 5033 272 781,10
TOTAL GENERAL ACTIF 44118923 394,34/ 10493790 825,32) 33 625 132 569,02) 29 724 582 918,37,

dimanche 18 avril

Page 1/ 1



SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz
CENTRE DD EL OUED

BILAN PASSIF

EXERCICE 2016

DATE 24/05/2021 09.14.55

Définitif

____________________________________________________________________________________________________________________________________________

PASSIF

CAPITAUX PROPRES

Capital non appelé

Primes et réserves (Réserves consolidées)

Ecart de réévaluation

161 622 411,46

161 622 411,46

Résultat net

0,00

0,00

Autres capitaux propres - Report a nouveau

- 33 884 806,93

- 33 884 806,93

compte de liaison**

18 201 883 807,45

16 627 026 771,59

TOTAL CAPITAUX PROPRES

18 329 621 411,98

16 754 764 376,12

PASSIFS NON COURANTS

Emprunts et dettes financiéres

52 542 159,25

46 099 792,17

Impéts (différés et provisionnés)

20 568 190,00

0,00

Autres dettes non courantes

Provisions et produits comptabilisés d'avance

4 765 644 679,47

4 326 228 735,01

TOTAL PASSIFS NON COURANTS

4 838 755 028,72

4372 328 527,18

PASSIFS COURANTS

Fournisseurs et comptes rattachés

2273 394 243,42

1870 058 148,03

Impbts

20 746 798,48

9789 737,55

Dettes sur sociétés du Groupe et associés

0,00

0,00

Autres dettes

371 582 464,29

188 724 326,92

Trésorerie passif

0,00

0,00

TOTAL PASSIFS COURANTS

2665 723 506,19

2068 572 212,50

TOTAL GENERAL PASSIF

25 834 099 946,89

23 195 665 115,80

lundi 24 mai 2021

Page 1 of 1



SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz
CENTRE DD EL OUED

BILAN PASSIF

EXERCICE 2017

DATE 18/04/2021 10.44.17

Définitif

____________________________________________________________________________________________________________________________________________

PASSIF

CAPITAUX PROPRES

Capital non appelé

Primes et réserves (Réserves consolidées)

Ecart de réévaluation

161 622 411,46

161 622 411,46

Résultat net

0,00

0,00

Autres capitaux propres - Report a nouveau

0,00

- 33 884 806,93

compte de liaison**

21404 032 927,39

18 201 883 807,45

TOTAL CAPITAUX PROPRES

21 565 655 338,85

18 329 621 411,98

PASSIFS NON COURANTS

Emprunts et dettes financiéres

69 511 212,37

52 542 159,25

Impéts (différés et provisionnés)

20 568 190,00

20 568 190,00

Autres dettes non courantes

Provisions et produits comptabilisés d'avance

5180 368 092,27

4 765 644 679,47

TOTAL PASSIFS NON COURANTS

5270 447 494,64

4 838 755 028,72

PASSIFS COURANTS

Fournisseurs et comptes rattachés

1904 585 313,47

2273 394 243,42

Impbts

17 360 344,55

20 746 798,48

Dettes sur sociétés du Groupe et associés

0,00

0,00

Autres dettes

1063 921 317,39

371 582 464,29

Trésorerie passif

0,00

0,00

TOTAL PASSIFS COURANTS

2985 866 975,41

2665 723 506,19

TOTAL GENERAL PASSIF

29 821 969 808,90

25 834 099 946,89

dimanche 18 avril

Page 1 of 1



SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz
CENTRE DD EL OUED

BILAN PASSIF

EXERCICE 2018

DATE 18/04/2021 10.46.35

Définitif

____________________________________________________________________________________________________________________________________________

PASSIF

CAPITAUX PROPRES

Capital non appelé

Primes et réserves (Réserves consolidées)

Ecart de réévaluation

161 622 411,46

161 622 411,46

Résultat net

0,00

0,00

Autres capitaux propres - Report a nouveau

0,00

0,00

compte de liaison**

21295 949 430,18

21404 032 927,39

TOTAL CAPITAUX PROPRES

21457 571 841,64

21 565 655 338,85

PASSIFS NON COURANTS

Emprunts et dettes financiéres

81 277 339,25

69 511 212,37

Impéts (différés et provisionnés)

20 568 190,00

20 568 190,00

Autres dettes non courantes

Provisions et produits comptabilisés d'avance

6171935 821,91

5180 368 092,27

TOTAL PASSIFS NON COURANTS

6273 781 351,16

5270 447 494,64

PASSIFS COURANTS

Fournisseurs et comptes rattachés

1031461 507,09

1904 585 313,47

Impbts

16 207 124,39

17 360 344,55

Dettes sur sociétés du Groupe et associés

0,00

0,00

Autres dettes

945 561 094,09

1063 921 317,39

Trésorerie passif

0,00

0,00

TOTAL PASSIFS COURANTS

1993 229 725,57

2985 866 975,41

TOTAL GENERAL PASSIF

29724 582 918,37

29 821 969 808,90

dimanche 18 avril
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SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz
CENTRE DD EL OUED

BILAN PASSIF

EXERCICE 2019

DATE 18/04/2021 10.49.23

Définitif

____________________________________________________________________________________________________________________________________________

PASSIF

CAPITAUX PROPRES

Capital non appelé

Primes et réserves (Réserves consolidées)

Ecart de réévaluation

161 622 411,46

161 622 411,46

Résultat net

0,00

0,00

Autres capitaux propres - Report a nouveau

8516 029,16

0,00

compte de liaison**

22 445 027 346,16

21295 949 430,18

TOTAL CAPITAUX PROPRES

22 615 165 786,78

21457 571 841,64

PASSIFS NON COURANTS

Emprunts et dettes financiéres

84 046 633,42

81277 339,25

Impéts (différés et provisionnés) 0,00 20 568 190,00,
Autres dettes non courantes
Provisions et produits comptabilisés d'avance 6 380 525 254,03 6 171 935 821,91

TOTAL PASSIFS NON COURANTS

6464 571 887,45

6273 781 351,16

PASSIFS COURANTS

Fournisseurs et comptes rattachés

1829 892 104,38

1031 461 507,09

Impbts

20 401 467,72

16 207 124,39

Dettes sur sociétés du Groupe et associés

0,00

0,00

Autres dettes

2695 101 322,69

945 561 094,09

Trésorerie passif

0,00

0,00

TOTAL PASSIFS COURANTS

4 545 394 894,79

1993 229 725,57

TOTAL GENERAL PASSIF

33 625 132 569,02

29724 582 918,37

dimanche 18 avril
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SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz

CENTRE DD EL OUED

EXERCICE 2016

DATE 24/05/2021 09.15.40

COMPTE DE RESULTAT PAR NATURE Définitif
note 2016 2015
Ventes et produits annexes 7 366 669 087,58 6 095 719 933,63

Subvention d'exploitation

0,00

| - Production de I'exercice

2603 921 105,09

1659 946 565,70

Achats consommés

- 57 907 215,85

-24 783 234,99

Services extérieures et autres consommations

- 290 435 703,21

- 242 671 194,46

Il - Consommation de I'exercice

- 1717 398 559,12

- 1453 362 377,55

lll - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-11)

886 522 545,97

206 584 188,15

Charges de personnel

- 784 230 600,91

- 700 717 291,06

Impbts, taxes et versements assimilés

- 143 822 763,46

- 120 090 010,88

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION

- 41530 818,40

- 614 223 113,79

Autres produits opérationnels

225 627 758,06

201 420 410,97

Autres charges opérationnelles - 8384 955,22 - 20 376 997,94
Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur - 870 669 592,58 - 766 928 162,47
Reprise sur pertes de valeur et provisions 7 475,00 179 946 064,33

V - RESULTAT OPERATIONNEL

- 830 035 325,63

-1183615 483,34

Produits financiers

10 508 834,36 0,00
Charges financiéres - 538 655,06 -1249 770,57
Prestations regues frais financiers -10 522 181,98 - 34 566 535,74
VI - RESULTAT FINANCIER - 552 002,68 - 35 816 306,31

VIl - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V+VI)

- 830 587 328,31

- 1219 431 789,65

Impbts exigibles sur résultats ordinaires

Autres imp0ts sur les résultats

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES

7 602 813 155,00

6477 086 408,93

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES

- 8 433 400 483,31

- 7696 518 198,58

VIIl - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES

- 830 587 328,31

- 1219 431 789,65

Eléments extraordinaires (charges)

0,00

- 390 880,00

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE

- 135 085 192,49

- 163 844 564,44

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE

- 830 587 328,31

- 1219 822 669,65

lundi 24 mai 2021
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SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz
CENTRE DD EL OUED

EXERCICE 2017

DATE 18/04/2021 10.52.02

COMPTE DE RESULTAT PAR NATURE Définitif
note 2017 2016
Ventes et produits annexes 8446 889 113,14 7 366 669 087,58

Subvention d'exploitation

0,00

| - Production de I'exercice

3667 729 572,11

2603 921 105,09

Achats consommés

-49789 135,76

- 57907 215,85

Services extérieures et autres consommations

- 280 593 074,97

- 290 435 703,21

Il - Consommation de I'exercice

- 1238 500 524,39

-1717 398 559,12

lll - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-11)

2429 229 047,72

886 522 545,97

Charges de personnel

- 787 161 070,14

- 784 230 600,91

Impbts, taxes et versements assimilés

- 161 406 850,58

- 143 822 763,46

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION

1480 661 127,00

- 41530 818,40

Autres produits opérationnels

236 431 262,42

225627 758,06

Autres charges opérationnelles - 2670 000,00 - 8384 955,22
Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur - 1217 723 558,30 - 870 669 592,58
Reprise sur pertes de valeur et provisions 24 496 229,58 7 475,00

V - RESULTAT OPERATIONNEL

405 213 579,98

- 830 035 325,63

Produits financiers

0,00 10 508 834,36
Charges financiéres - 158 435,36 - 538 655,06
Prestations regues frais financiers -3090 152,86 -10 522 181,98
VI - RESULTAT FINANCIER - 3248 588,22 - 552 002,68

VIl - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V+VI)

401 964 991,76

- 830 587 328,31

Impbts exigibles sur résultats ordinaires

Autres imp0ts sur les résultats

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES

8 707 816 605,14

7 602 813 155,00

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES

- 8 305 851 613,38

- 8433400 483,31

VIIl - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES

401 964 991,76

- 830 587 328,31

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE

- 115981 480,72

- 135 085 192,49

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE

401 964 991,76

- 830 587 328,31

dimanche 18 avril
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SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz
CENTRE DD EL OUED

EXERCICE 2018

DATE 18/04/2021 10.51.54

COMPTE DE RESULTAT PAR NATURE Définitif
note 2018 2017
Ventes et produits annexes 8 872 264 835,79 8446 889 113,14

Subvention d'exploitation

0,00

| - Production de I'exercice

3410 334 688,35

3667 729 572,11

Achats consommés

- 73121 799,95

-49 789 135,76

Services extérieures et autres consommations

- 377 994 190,46

- 280 593 074,97

Il - Consommation de I'exercice

- 1482 143 095,14

- 1238 500 524,39

lll - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-11)

1928 191 593,21

2429 229 047,72

Charges de personnel

- 800 650 266,74

- 787 161 070,14

Impbts, taxes et versements assimilés

-170 584 617,77

- 161 406 850,58

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION

956 956 708,70

1480 661 127,00

Autres produits opérationnels

239 823 853,85

236 431 262,42

Autres charges opérationnelles

- 2697 000,00

- 2670 000,00

Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur

- 1237 311 389,97

-1217 723 558,30

Reprise sur pertes de valeur et provisions

213 386 738,54

24 496 229,58

V - RESULTAT OPERATIONNEL 170 158 911,12 405 213 579,98
Charges financiéres -98 613,56 - 158 435,36
Prestations regues frais financiers 0,00 -3090 152,86
VI - RESULTAT FINANCIER - 98 613,56 - 3248 588,22

VIl - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V+VI)

170 060 297,56

401 964 991,76

Impdts exigibles sur résultats ordinaires

Autres imp6bts sur les résultats

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES

9325475 428,18

8 707 816 605,14

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES

- 9155415 130,62

- 8 305 851 613,38

VIl - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES

170 060 297,56

401 964 991,76

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE

0,00

- 115981 480,72

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE

170 060 297,56

401 964 991,76

dimanche 18 avril

Page 1/ 1



SOCIETE Société Algérienne de Distribution de I'électricité et de gaz
CENTRE DD EL OUED

EXERCICE 2019

DATE 18/04/2021 10.49.56

COMPTE DE RESULTAT PAR NATURE Définitif
note 2019 2018
Ventes et produits annexes 10 372 275 245,97 8 872 264 835,79

Subvention d'exploitation

0,00

| - Production de I'exercice

6 067 855 027,49

3410 334 688,35

Achats consommés

- 58 880 791,30

-73121 799,95

Services extérieures et autres consommations

- 449 150 384,22

- 377 994 190,46

Il - Consommation de I'exercice

- 1349 174 905,33

-1482143 095,14

lll - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-11)

4718 680 122,16

1928 191 593,21

Charges de personnel

- 1 046 284 364,80

- 800 650 266,74

Impbts, taxes et versements assimilés

- 203 301 069,95

-170 584 617,77

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION

3469 094 687,41

956 956 708,70

Autres produits opérationnels

289 519 853,77

239 823 853,85

Autres charges opérationnelles

- 10 452 804,07

- 2697 000,00

Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur

- 1430 884 445,29

- 1237 311 389,97

Reprise sur pertes de valeur et provisions

62 582 247,30

213 386 738,54

V - RESULTAT OPERATIONNEL

2379 859 539,12

170 158 911,12

Charges financiéres

- 38 936,82 - 98 613,56
VI - RESULTAT FINANCIER - 38 936,82 -98 613,56
VIl - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V+VI) 2 379 820 602,30 170 060 297,56

Impdts exigibles sur résultats ordinaires

Autres imp0ts sur les résultats

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES

10 724 377 347,04

9325475 428,18

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES

- 8 344 556 744,74

- 9155415 130,62

VIIl - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES

2379 820 602,30

170 060 297,56

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE

2379 820 602,30

170 060 297,56

dimanche 18 avril
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