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ABSTRACT

Algeria has recently sought to pay attention to supporting young
researchers to work within the framework of emerging institutions, and to
involve them in the course of economic development, as it is one of the
alternatives on which the national economy can rely.

Where this study was concerned with researching the reality of
emerging institutions in Algeria, with reference to the case of the
Algerian-European Financial Shareholding Company FINALEP, where
the problematic of the study was addressed through three chapters, two
theoretical and the third applied, where the first chapter dealt with the
theoretical framework for emerging institutions, with regard to the second
chapter Financing emerging institutions and the most important modern
methods, while the third chapter was devoted to a case study of the
Algerian-European financial company FINALEP. The hypotheses were
discussed, as all hypotheses were proven, and several results were
reached, including: There are efforts made to support and upgrade
emerging institutions to advance the national economy, but These
Institutions are still in the process of being established and that there are
few studies that dealt with this issue unlike small and medium enterprises,
and most of the problems they face are the problem of obtaining
financing, as the needs of the institution differ according to the stage it is
going through, as self-financing is not sufficient for the purposes of
Funding, so it had to resort to non-self-financing, which is based mainly
on bank loans, and we also found that FINALEP is one of the most
Important For companies that support and fund start-ups.

Keywords: emerging institutions, finance, FINALEP company.



Gl giaall (upgd

dadall Glgiaall (uygd
i daaka
26-4 Aaal Clawall B Uy i JsY) Juail
6 AU clagall dala 1 J Y ciaall
6 Jaila 5505 45300 Ciluwiall Cayye 1Y) alladll
8 LA Slewsall patlad § Glae 1 SGI Gl
9 el clghad s 28l liyal) deal sl (il
12 Nelid Clands 2830 Gluswgal) ~lad Jas 1ol (alladll
15 b B ALY claipal) aly @SB Gl
15 il 8 380 liwgall il gl i Y1 Callaal
8 AL Clusal) skiis acs 8 JleeY) Ciliala e 1 Gl
16 L
20 had) 8 25l Cliwgal) aes (Sl A
22 Sl 8 2l Clusall it gl allal)
47-28 LA cilauisall Jagail Aisatine clddl : AGN Juadl
29 -dagadll Joa Giliagas 1d oY) Caal)
29 csaill Gyt 1Y) callaal)
29 ATy sl Aanl z B Cllall
30 asall g )l il g el ol
33 cdasaill jalias talyl) Cilladll
37 oAb B ALY Clanipal) Jya adly 1 BN Ciaall
37 il 8 AU Gliawsall Jisad pailad 5 calaal i Y1 Calladll
39 il b AL Slwsa) Jisai jalaas 1 B Calladl)
Jasaill Gliie cligrae G 28500 Slunsal) Jysat 4SS 1l Gl
0 gk sl Glalial) Gl
41 AU sl Jysal & Eaaiusal) 3yl el Calladl)
6349 dg,gY) 4 ihall Adl) FINALEP 4syd Adla Ay < &l Juadl)

-

< Aal Leall




Gl giaall (g

50 FINALEP 45yl g0 ) :Jg¥) Caaal)
50 FINALEP 48,0 Cay il :Jg¥) callaall
52 FINALEP S8 Calaaf s 36 Clladl)
53 FINALEP 48,8 Jaxi Jagphs Jlae 1l Calladl)
54 FINALEP 4S5 3 daablad) clelal: ol calladl
ASd Cigh ¢ e g L0ALY Glaagal) AilSag @dly 1 A Ciapal)

> .FINALEP
70 YORIEN
| aabial) Auilh
VI Gadkal) Aaild




Gl giaall (upgd
:JSEY) Al

daial) Olgiad) adyl)
23 led glinall Lladll olai s 01
51 FINALEP. dunsal aslaiill gl 02
58 laalie a1 il dallas 43,0 03
62 2019-2010 oo FINALEP aS,s Jlel a3y 04
63 2019-2010 5 FINALEP 38,5 dlaina ol 05
63 2019-2010 < FINALEP S, dalall G il 06




Gl giaall (upgd
: Jghaad) dasle

dadal) Olgiad) A )
19 2017-2011 558l P jihall 4 Ol clials jskis | 01
22 2019 N 2017 (e saiad) 580 PIA Lead gliiall Llad) sae | 02
23 ANDE oyl (1 zsiaall 325 (50 (a8l Sl adey dainal) Gilisssall 222 | 03
60 FINALEP s Ll Jlaw| 04
65 FINALEP 3S,i 51,5 | 05
66 3030 Fage 3 DA Jisatll | 06
67 AL Lepa b S Jipall | 07




4dalda



tdadda
Gl DA el 3 AU Glwsal) gase 4 JJany @A sl Alaal) Ll
agals Gluwsal) o gaill a0 VI daanl&Y) i) o Lpanll CUaludl 8 (e ¢ lgas 35AY]
el 13 ()5S s (A1 A ey g e Uil lasge Ehaal Bl clsall (e yall
Jaelay)s Basiel) HSEY) sy
liashing Al leaaws iS lale Ll ol ) &) Joall (ge iliall e
Saall Adaan o Jealls Lalil) 508 magits pshiis gl ala@Y) (ilad) Jal e deliall
Jaall 368 28l liansally ALVl aly My (g pmall el galii oo Ul dalell 430 5all b
Aola@Y) dsamll Gaadl 3l Wlie) Sa WS ddumagll o3 o cdall Wi Jeady)
Plals Ghaliall alyys Al CYare padds o spsll Lyl ) hill My cdae sl
e Ao ABUI o s leaal e Jal dage pailiad e 4 paii W Bla 1 eyl
Gazaddiall 4l sall LaalSs S anall Lulaiy) o il
LAy Yl
t oY) lgaal) 8 ABiall ASEY) #yai g gmgall 138 Aallae sy Bu Lo g sun e
¢ ) 8 LA Claall Jisad adly s L
P Lad daeyd aWluall e 230 7yl (S ) Jyladll e 8D
¢ Olwiall e e e b (atliad 2830 Gluwydl aag Ja o
£ALEU lusall aed JSUa 2a5i Ja @
bl A Aabsa dihe 8L Gluwsall 4alsi da o
AL Clasnssall Jisai 8 FINALEP 4855 aalui (S @
: Gl dl) — il
bl (e iyt e Wi pailiad Z0EUH Clugell dag aed o
- AL Glawgall aed JSUA da g ani @
Al 8 s dilhe AL Gluwsall 4alsi an
Al 3yl e 2380 Gluwsd) Jysai 8 FINALEP 48,5 aalus o
Au)al calaal — GG
A Slsall Gladly (ailadl) aaf Gl e
el b AU gl sed JSLa Cilide e Capll o
Al Glagall aals Al Jihelly JSLial aal e oyl o
j



L83 Slwsall FINALEP 48,8 Jyset 40a e Gyl o

:daaal) — )

Cilea Lpolaialy Apabail slal 4] 25U Gluwsa) glad g ey ) D) ()
JSLaally Jipad) aal Sl 8 Lo sage dsaal o Cun Ciliawsall sdgr pigh Giladyly clulal
Mayski g bhaind 0 Jsad Al 5 il 8 35U Cluwsal e e iapal )

aal bl 8 Baaded) Gadl) i Cun dgleall LpaaVls dpalell BpaaY) ) A s
Slo aiaclie 5 ksl QLA aeo 8 5yaY) ods dpeal Gaay 105U Gluwally dalaid) s lid)
Al 350 (e g Al

Gagys¥) Apihal AW AGAE) e Gapnil) (B S Aleadl LBl il Ul
AU Slansall Jisai b gianlioe s2as (FINALEP)des Lusall

il mgdall —lusld

o JS Lediall Capledll DA e Auhall aadl meid) o lepmge 8 Ladel
QYN Jglaadl Jilas 3 Llail) zeiall Laddidy L LaadiS daaly Jysailly 233010 Clsgal
A0 A Glaglie gan (o WU Gl 5 bl Juadll 3 Al Aulp meie Lieddinlg
Jiaa bl 2,31 4535l 400 FINALEP

tA L) cbadyal) — Ll
Gl s o cagdsll Aol sda i (2021 ¢ iban o ol G igsaie ) Al —1
Glasall acd 5 oLl 3 A8 DA e AVEd) Ul 3 cealadl Gl Jsiig acall
sda Y AU el ¢ Linls 3yal) JleeYL Kigd Apaled Jsa z 152l Auayall 038 Caa gl (ALEU
L) il Bias ) Jilassl) Jumdl 2a3 Al
gl Legalsy 3 cbasill Calide e duball oda cia (2020 ¢ jilda (Juali o) Ay -2
onlal Jaae eyl (19 2858 ey Ly ) 5aY) A Jia 8 28500 Gl
cbaatl) Wl gaaill e atsebadd Lalle Lgy Jganall ciluliadly
AU Clansally alaa¥) 5ygpa ) Auhall oda cdan (2020 ¢ Jsa colys ) duby -3
ISl et ligal) (e Lgdl ALY popedl) gailly Caa 1 CUSED (e L
Oo ol il dasl 3 L) U Al sda <)lal L e pun o)latl Lelany o1V
Al gl) AN AU 03 G ey el alail ) YY) Gl saa Canidsy Alad) Jase
« poaall (el



ety 5 V) 8 phal) alaa) Shat U Auball eda cidaa (2020 casrie ) duhy  —4
LS ¢ ihall 8 AalaV) Lpatil) jluse b weShal 5 205U Gluwgall ol e il )
S el e Y il 8 AU Glawsall Galall Al dUsdll o) B Auhall o3 s
clssiall e gl 1a Ly AU da) sl
Dbl Jll Gy Ay Cappl) ) Auhal) o328 cidaa (2016 cAiles cCilun ) Ay =5
Dl 8 Alasll) ulS il ddled ) 6L ae ALSUD Ciluiall Jisad 8 Cuaa alle blailS
sl g3
&8 bl Jldl Gy dpeal la I Auhall s3a cdan (2021 (gapals olagls ) Ay -6
Oe 4S50 aal e ol D) Auhall oda <oyl WS cJdypaill o ojliie by 285U Cilngall o
Calide acy 4 Jladl s @yply FINALEP aSs Las Y1 Shlad) JW () «lsys
Gaald dieay Ll Glawialls dale diay Clowgal)
cladall cpa Baliiay) |
Calide Jysa 8 Lellad ae 5 Shaladd)l Jldl () GlSHd asgie W ozl o
«Cluswgall
Al lnsall Leaed 5 Gl Jidig aed cila e Ui s
oo JlEN 8 \iaalias aelall Gl A5 Al AU Cluwal) Ayl
cdlad s (e daali Ll Cilisiall 028 Jie Jandi )5 pua g Allail) Y a2
g Jeacley Jlel hlise slae) Jlae b G830 Glawsall g 3568
Al pshis eall calilawall
AL clufall g Wl G AlE Aagl —o
s bl 8 Lgilia) Al 4 pally A0S0 Cilusiall Luaal con LadS o
Al aplial) aca 8 halia) Jla) (ul) Glisuse dpaal IS @yl o
G aailad 5 dysall dpaal ) cluhall s3a Lad cyjlil o
Al) cluhally Uiah G DAY dagl —z
Calide (o lalinyy Cun 230 Glawsall e Copedll 8 Ulain w3 o
Adas Calad o b sl Al @ AY) cluhall e e lealsa
SRy gAY Gluhall b Juain ol LVl Lyihall Al ASE) Lad e
1S 5 L et e lagleall Caline calad a8 L)y Ll A48 an culaglas
g canlsll ol Calall I eyl Lead Lgdas

d



Auhal Jsa —lagla

ol LS Aandie Jgumd EDG e Lailally dasial) 1) d8La) Zusfpall o3 (s5ins

AU lazall (@B WY :JsY) Juadl)

Cagpal e 43300 Glwsall Lale ) 48 @plaill 25y 2301 Cluwsadl g)laill Uy
o2 adly I Lyl LS cllad Gl lealas Juw ) @il iy pailiads Cilness daaal
il b sl

ALY Slapal) Jygail Asations cldl @ S Juadl

aniusd) Gyhalls £ 151 ¢ oliadl el caipaal (Jysall dale ) 4 Wl Cum
Al Glsall Jisai b

daalusall dg,5Y) 4 aad) Adlal) FINALEP 4Sy& s Ay @Gl Juadl)

daal ) 4 i ped o35 Aanlosall 35531 Ayl AW FINALEP 4858 dlls 4l
Lo daaluall lehaly Wlax Jagydy Jlaee alge ccilaaly Cayat o FINALEP duuse (e
@) gl clglalin Jlae L AAELY Cilusugal) ae s b LgulKa



/:df!\ d_.asl\\

o) Ly

VERA R | IS Py

-

tk L Gaklg
LA lausal) Aala 1 J6Y) Guasall

Al B AL cluwigall adly @SB iaal)

o

)




ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

R

Al chlpaliatly impil) 3 Lgle aaiay ) Al 53850 ) el 6 il Jia
Jal) Cualial oty g asal) a0)ISEY aadunt 5 il LS Glaal leds) 8 381 daal e L W
e L) 8 e apbiall Glaal g aitins 1M 55 J5Y 2ald (el HaVL Gl IS, o Ll
5)Sall a8 gl U8 Aladal) Adaddly Aagl i) Hlud Gacaiall dal) ageail) Lalal) agilS s
A Gl e

e byl Ll L ala s Led ) colisiall aal e 20300 Clngall e Cia
aplilly aarill LLE ST (58 Lgtala ()5S0 8508l il (e gl Bygamn skt O Led oS
Ay s lahaiady Ll e L s glimialy acs clgad g liad Ll ¥) cdaatinall \S8Y) Jaiy
Gliala lgle Bl Lo oas elld 3 daite Cluuie joeds am clldy 2830 Clusial) 23gn alaia¥)
e

Ledal oo ol ) Calaa¥) ) 1ydas 20500 clianssally 5890 A50V) 3 jihall cudial sdg
O paadl o L) 8 clin Al 5 O aa ) ddaall il 2S5 Aldiial) et jslaa
Jsa Aulul aplaal) Cabise 1an Lliad & Joloiug il el Jl Coagy Cilasugall 028

ol 8 Olsall sda adlss Gl e s ilaaly (ailiads Caypd (e AL Glgal



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

A8a) Gluwsall Aale 1 JgY) diaall

Saall Cinpial 285 (Jaad) alio 3135 £ 10U Ly haas Startups 2l clugall s
dmidiall Ll A4l e Aaalil) Ay sanlls Apldin) Lgnaa Dk callall oo alef 3 dasill acal
@B} gaill OV aze ad) 8 lghaabiay cLadlra L)Ll A ey ¢8)Shall lemyyliiay Lgtig yag
by Jladl oy il 350U Y et (Jsal) lalia®Y A8 aall dpalaidyl 558l Laylacly
(o Aue ) 5)Siiag agaa SIS Lol Ay 4l Y) (Allaid) e SN Ly cJanl) Gap s
Aliny Lgibalaly Adliall a8 Cag8sll Baslnally Alesll Latala (o Y Vaay Blalial) 281 ()5
Ngtialtind s W yinal alel i ciliall e Calaally dala
Leilia 3y 999 ALEL dsaigal) Ciujad 1 JgY1 allaal)

il o pgamsal o Jlaall 1aa 8 Gaaly JSI Gygya el 280H il a5gie 233 yiny
Gl llalde gy Ay5ati el 83l agale Jemad Apatil) i) (g) 580 alal 1385 4bilass
LALU] Gligall aalia aail
ALY dpall iy J oY) gAY

A Llle (588 i€yl sdag ¢ ppaal Lri syl @l 355 Ll o 2550 Al Capad
a3 alle Gl e Yylaia pelluadl) 138 aals (3lsn¥) go Gl 5 saill sl (b (5Si co L2Y)
casS Gigall dclas

Allad Uy g Lall 2L Jlael zilar jup bl 25 SU Cliall araaiy (el 055
420522018« )il

sl Crania 355 Uil e Growth saill Jsa sl allie 3 Paul Graham Lgie ai,
0585 O sl (e Gl 40l LS gl aa g 2030 A8 Lot g Y Bna Cannl L35S e
a3V 5 abia o Hlalae Cayla e Jsai O o cLingl i€l Jlae 8 Jas 285U cilS 520
salll ay 283U Sl dagy AT e 5 sly saill s agy 3

ciie skal Cargs dhegane ol Jlact a3l Aaulsy Lpunnals 4y 2gall Baa 2830 Agall yoes WS
Ledbee b il ) Al 2380 ilogall Jaas ¢Lgtinpds Cruny Gl (8 LeULY Bhae Aedd
Lol LS . agldl e aal ol () gasspal) dnmy Aol )l gdie (e Lgidlaily Gurnlill e 53gaaal)
Ngiind Jilie 8 Ale sylalaes U axe g il e

com bl 3o e iadi Age daliia Ll o B Ciiiu edl) JleeY1 X)) Lebie S
oSy Ledi S g ddlide dApalial] alas 5080 L) LAl (Say 5 pShe JSA e ¢ sailly

7



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

Gondl e G Ay e IS0 e pia mlad o et o cang 28801 4580 0 5 - Liagy i L
G (8 Jaxiy gl Jale sty o gl g5 558 el (5l (gy08 US4y Jaally 22l 253 (53
Bais Redd ol mgite 1Y GLall (e LIS B
ey clels oS S maaly e KA da alay) e Jent 358 Ll e Jlisash Js Ledges
[536052:2020¢ ofialll (e degend] - Jad) 12 Cl;_a () garan
5o Ak sl s aiie gl 5 Gagaidl and Auge Ll o 285U Cluwall Capat (Sa 4oy
gL Jaat Lt LS Lelabits Jlaa 5l g ) 4580 ans e i) Giaky ¢ S (Bom Lo Chagiasd
Ala 8 dadin ~ L)Y Leia Jldinl ge gy (558 sl Lgiiiad Julia 8 Adle sylalies oSl aae
[420 522018« jseills] . lgalas
LAl Awaisal) Blia 558 SBN g i)
[175-174022021¢ s ilia] sl Jal el 285U dswiall 3Ls 3y50
OSlgiaal) obin 5 Gond)l Ay DA G gy pdie o L) 5588 5k iy s 1 S gLy Alage —Ysl
A dliall daplall ladly leisat Jalad auiags Jiisall 8 Lol 2400 G gaiiag dlglaas
s cChgpma e O3S i iy JY Aendl) ) il (Ul aiy Liag 1 @ddai) Adaje —Li
e el ()% Liag Alilall ) gy piall Calia Tl Le salad cdanliall Jagail) dga alay) Lpaan
A G dalay el
@Al len (A DLl pugiss 4ie Gasall ais bl adus miiall Led sy 2 gall) Adaje — LG
Ll g aalil 8 i) layg 45lSe 23gy Lae cJuzadl f (ailadl) iy aan
i G s 28 e cliidM alpay s aalill i) jaiey Cua tp WAY) Alaje —lay),
2aa (e Ay Aglaey dadaie Glagihin ¢ Lo 4o duuliall cObaal Jia) codig lae Goull (4
goml S8 gt 5 oy Jasnia oy G inall (e A Aapall (65 Ly DU 3a) i)y
bty edpatl) dlage jolaty paS S8 ek 28 itall 5<) Lin tagliial) gall) Adaje —lewald
Z oY) Gaiad A Taiy canal) JISN) e Tpadie] opiagivall (Slgina) o LS . paill b 48500
[175-1740a 2021« sty cilin ]« uS anay = Y,
LEL Awsall pailady Eljses 1 AG qallaall
g lag¥) ae 8L o 5506 Leleat Al Clipaalls (ailiadd) (e de saney 28U Ciluall o
Clisaally (ailiadl) ol aal 3l Jslain s Gay cialill ol Aadiiall elgm Joall Cabidal Lalaiay)
LS A o 3g]



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

S Lpal) Cfjan 0 Jg¥) g Al
385 Ayl (35l lalad ¢ Lalg 33y SIS e dplail Lellee ] g Ll 23300 cilusall e
[13302 2020 Jpmclind ¢ b Lo i Liafl cilpaall abl (e s dypeacss
Sy skl L bl Lealals Leilan (e Lefisanss aainsiy sLal @aa Ll (5f agal) Lgas Yyl
Il 5 Laalod L) 5l ¢ (3lsnl) Lgalind bagaa cilaiie aai Lgaldy 4l daali 48,8 oyl
ylually
A8l ee 2aad Al Gladl gaa) e tagliial) g i) sadll L Lgalal sl Ll
o) Gl L Jaall Ll Al CadlSal (e 80 & gl a) a0 6ig appe) Lo sad 41K0) 8 AL5WI)
Z LY 8005 o Aoy ()lal) Lglamy o L68,¥) A plSaly aia ) 4S50 o 2550 45,3 )
S S Ll Y iela gy @l e dami cCallsall 30l (50 die Cilegaally
s o peSall daspia Ll J8l 2Ll e 5yl jaai@ VA8 Sl o ey 1aas
Jas 5 F Ll adg e 30l
Lelbae b 58 Lesly ulS 1l 030 Saati 1 lgale (rauny Sy dalialy LinglgiSilly (3t culs s — LG
s ding JAgyaac 5 AE3 Ayl sl clalal ¢ Ludl 5 INnovative sas), HlSEl e 4\l
e clbaidl PlA e Josaill e gially cariilly saill Laglgiill e Startups 25l <\,
e cliala aeagsaclue Jaill DA ey ccuil)
las S ppiae LS i Ll Jo 28 AEN e Jady tAuaidie S Gl @il —lag)
el Glany oalie 5 e IS8 2LV o2l Lesale s Lo Juand 1) 2 YD pe A3
[13302¢2020¢ Jsemc iy ]
AL Cluwsall pailad: AL g il
lgany paibiadll (o e sanar el Aasigia 5 8piea drieas Giliie o 5l AU Glusal
odgl 558 Jals Jias il Gatliadd) (e S35y L Ll Comm Jalis (S a0y 558 Jalis IS5
tlswal)
S S IS e Aelil) Jsall aliea b aslileal Bl oz aliy) BLAD S8 0ls5 —Ysl
soadll (i (g)5 pall o Gl Cua L) iy Alagieg Bprua Cilelia o df sacll QL
Yy o sdall AL 5 nall cilinall sda ausis JAN 130 Z3laY ol gy
(Sl i€ Labail ddagu gl colaiiall i DA e 13ag 15yl Sl asa — il
Slo Alal) Lgipasy LY Cluwgall pai tAllad) paa ey 4fda Jas @ jbg -G
[ 11022009¢ ] -AUadll ana el ) g0 Lo Jod cualic g
9



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

salels Jul) oy el Bl chaaadl Cadag A e tBpiuall Dlaal) ahdsal) leiiu) —

Al s

i Z W) e ARG Gluwsall S relylel) J3a) dabuw Gdad 8 daalual) —luald

Lol 2 ye s s chaball Ay clylsl Dlal 8 sl Lae ol 35l

DN 5asa) 35 AplaY) Leliall adl) i 6 aalu :dgla) L liall afll pid — ludl

cJeal) iy

Pl SN Cilupall o3¢ Apilly Chnin Lol 223 A Gailadll dplly W

tdand) dngiliivl d2lua 5 JLEA) o 53l are s s (1

¢lgililSal Coriay Al Cany a)ll Allad 4SS (5065 (o 1gd)a aae

¢bilaall Ay bsatl) Leln Canaa bl Jad olandd 3asd 3l saill 3))gal) gt sl dysnaa

dana 35 Y)Wl (alitl) lpaaa s Can paall ol (e 32l eSa Y (4
[134-133022009 ] (b)) gl e €l o o Gl Collal aygiy @lld iy,

Lgsli) clghad g ALEU dswpal) Arar] : G Cullaall

Y1 ARG daal e Lgd Wb alai@Y) Lgle 3855 o (S A J5lad) aad 23U Cilusall e

8 ydia g Aanli A0 o Uy b ae L ) Aalgl) clghadll aey 200 2850 At o L) Callaly Cas

Nl clglad s AL duspal) dpanl ) alladll 38 8 Gyl S

ALY Lewzall Apari: Jg¥1 gl

2

(
(
(3
(

o Ll el allall Slai@y) b dals L0lSa 003 cpaial)l LA 2801 Gligal) i
[362022021 clsacnsi] £ o AL SN dyanl 50 abai@Y) Clpigall (iany
ot s A € I Al S bt AU cl g Ganddly Caildagl) (1A Y
Mg e 5,06 Lelaas GOAN o gl 138 3 S apuad) saill gap o 3 cacinall D8V Jaad)
Asal Al 88 el 1aa allall gsiand) e luhall (e dpael) cundl a8 Qi) (a0
Al A o @l e osiall) 086 Jaall ayd 3l 3 A3l @lSHal el Jsa LS b
O bl Aag)l el gsiie 58 52005-1992 3558 DA st Jae doaj (pdhe 5 cuila
AV Sl Ay jae A5
(IDEA IDEA <5 oy« Swisher ; Ritchie J Lais seilasdd) 5 aduad) L) saly) — Ll
<S8l olé :Intercommunale de développement économique et d'aménagement)

5 bl s 3l (A (g3 Le 1305 Leana e conliia e IS ol Linglyis g Al

10



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

1as Sl slanyl e & Aala®¥) cluhal) 385 e 2017 ale jaa s Ay ccilaral
e laaluse a3is ALl Lioal) lsall o dle dalil aian ) il of o fal
cleadll 5 adudl sai b dausliie
ainal) 8 eyl 5 o S RS ASHE) Y b adiaall B alag) L Gilaa) - LG
Gy Cigas (a ae Ludlad s Alie (BlA 5 adinal) (8 53 9a5al) dalll s A datLusall S
sl gl an 5 0lis aglaad B il ghase agaal o Lulil
DA o Lol Lapaill (3l Jgad sl sa0a Wlsnd 205U S8l (3185 shagan (3lomd i —lag)y
QUSHEN Leie 280 Bayas Liajd apaall caldil) (31as Le Llle 5 ¢ allall aLaBY) a0 Clatiie apad
iy 5 Audliall aedy Lo say cdaalill cul€yally 4lae dlla 4o 23500 S yal) 3l 28 Al
skl gan ALy
ey pskailly Ganll 8 5a€ K aalus of 2380 AN (e talad) Gl Sajad —Laald
Dashilly Sl (8358 Jamy Cun (Adpeal) o 4D Cleaald) 5 ddladl Lasl Sl ae alai Lo Llle
shnkil angil) b ae J<G aalus ASE)N pai e Jailayy SISEN) (e Gl 25l 38,80
sl Sl (S Gl A (g AY) Apaledl) Ciliwpally dalaal) 5 Cilaalad) 3 sl Jeall
AU @l die Jeadl DA e an)lS8 305 e cpfialll ) Callall g
[362 (2021 callsacny)s ]
LA Awapal) oL cilghd @ SED ¢
Jid (adlgl) )l o 48, st ) aw Jleel il S ala 2386 duause unli e
Gaass pleas sk adafis ciblea 5 asly) @SS ) ALY Gudy e paldid Sl paldl) dc s e
O 3 el alana Waaing A Agendl @y Gl 3558 Garli G @l aa cljlad) (8 datie 2y Y
gm0 LB Clsin gt & Q3 AW IS (e IS
[blg.mostagl.com/estabish—a-startup/2021] "
Pk e 3l el Gals cilghad g
ounli s Jlacl a3l dlay L aaly sshady Tan Jae CalV) Alay AS000 5,88 o ) hall —Y
o pinall lgha ilay A0S0 o gially (0S5 A Ay Juiadly cdnnlio 3,88 alagly T 403l 4S54
Aaphl) Ll ol pmall ) Al G Akl o2 s 385 clel U 8)S8 alag) Aglaa 5 e 48
Bl

11



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

aagiuall Gyl Jya laglaally Slilull oagie Julaty jpadis aan oy 1 Ggmal) dald — Ll
dS (bl agalsa 5 agilSsluy plainall 5 nledl) Gl cala ) Gaudliall 5 Lelalaaly
Aol maliad) 5 ) sl olly
oo Aaal A8l of S dpladl dlidle 5 ellee Ajlaa i 4S8N A Slal) (5 9da Alaa —LEIG
e 3 a0 Ay Sall Sl () gariing g Sle g piia S G 8 GaliiY) e g o)
Apaal) @by Gals Ly D) Jlae¥) alg) Gam oday o) oSy 1ALELY ASpall ol JLES) —Lag)y
$352 38 oy Jandl 7l 520 (A Dige Slae cnliall o) LEA) aay Cis (Sl Jled (A 33U)
Gy 03 s (555 Of Gl Lggind Ganay Ayl Al uiloe ) L ol 5Ll
AL A, and LAY e lal Gy ) milail)
¢afingd Jem aul sl
¢ oplaill Blaall sa a2 Y Joldi aul) losl-
Sl 05 Y5 B e a0 e ) 2als e e 05S and Lial-
(@A) A8 AT pads Cipla (e aadiy ol sl il
e Lpmnls 23 Do lalas cidje g alledl 8 2550 S50 aliea Guase dlipd JLER) —Luald
e g LY Jd Jaal) Gy sl (A 0 i) Ganad (J8Y) o radd Cipla
ADle 4l Gane Jlae 3 Shadll o GBatY) e o 4] Gadid e Cand) caang Gl (3,84l
Jaa disad s o Capnill cing Cuay cClanall 5 BaendillS Lealodl aal 5 4530 o380 Jlaa
Gohll 4elal Glaal L bl 23y Y 4y ) clghal) aal aal _ay sduend) Adad 48 ~ Ludla
Calaal) aaniy canall Jeally o3las) ol Le Leab daat iy Cumy ¢daals A58 Gunli b maiall
~Sbaail) @l slail leelal caall) (3)halls cabiaaill
ounli (8 Jlac ) Ay 4aly File ST gy 1 ALEL ASd Gl a3 Sl () g —laslus
sl iyl dglle Jad o 2l dalse 5S) aal Qosall () 2 Cumny cagn duals 2850 3,5
o lelid ey T Ll 8 dals 4S50 jaal SISH Jlall oDl e 5 38 Y el
.Gkl Jsf
3l 4S8 Gl Tl Jle Gy (e Walaid g Joemn) JlaelY) alg )l (o Kay dllad jaleas sac aag
Gliala i Sl (gl ol el ol Al S adal i) e A Jsalls
Jlee)

12



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

GA 5 5 Ciula i S (S i gyl gn ) 5l sl ay el (B i gh —Uial
[blg.mostagl.com/estabich-a-startup/2021] 35U AKHal 3 Jeal) (338 Lpaa’ 1las (Jled IS Jee
Gl (sl Cpreadiall e 23 S te e OLlae c\);lj Olainall (pals gl Jusadl e Eaanl)
3oLy 5pud 53 Jae G s oY Al oY A i (ol Auling iy Calage IS Cilens

cose US) age el Alle
S el agle (558 el G4 3 Janly o ey 1 ABELY ASHAN Aol g dsal ol —lanls
LU Cilaglaall gans Gondl (asi on i el 4t oy clannill il gl (paaiy dandl
Gsmd) 8 by anpl U8 ) il cpagianall o dlaall U (530 el
DS Sl e 3 Y AT Y] pan el Aoyl ogd Jlael 51y (s Uems :ASED Jia JLS) —pydile
Jals ¢ psa) Cuilay 2850 4S50 ol aks of (K i culiadl) sl aa LY 4,80 jie jali Ja

A dad e ) plian B cn il e 3658 Jleel ALl < da assh cang Jls
[log.mostaqgl.com/estabich—a-startup/2021]

Ledid Claaly ABaLY Ciluusall zlad Jaw ) ullaal)
580 alE 3 ey Jale yiiay 2 N1 & 10V Leaal 5,58 Jalse 45300 dunsal) 2 lad 2 lis,
dSie JiSls elehalis J8yxs Clygmaay Jiihe ClSHa 228 aalss (K1 (gal) GIS Al 4y (il (53
o Calida g 22300 Ausall #las daw ) 138 Lallae 8 Golaiins G (Josaill US98 Legalsn
AEL Clamall zlad Jua: Jo¥1 g

Jliis Lzl Lajae 8 Adbida Jadpar 23l Clowgall e Goaad) (8 bjhainly Ldlis dal (e
sasally il Gaia ) Jlee¥) Ay orn Cun alaia¥) e S Lnai Guanlil) e (51 Aasal
ol Bac L Lgi€ay miliai 10 u )o@ ddae Caand adg Lgsandy Al Cilaaally cilaiiall 3 4lal)
[87-850m202 1] - at)a3)) e Asilaally 1Y) dlsydll ads e JlacY!

Leloe Japail 8IS 20 A paas 23300 Clnspal) A La Ll 2 S Jagal paa o J guaall —Ysl

phlaa o gohi b sas degiie Jigai olaan ) zliad 68 @iy dgas 30 o acly lae

Loss zsalally Corilly mgaiad e Dad wdly agadd ol Jlee ) gy Saay 18)0) (ulaa ¢ L) — L
Mgy pme Ao 0ppSis 3yl ) Liad (saling agdl V) (Ll iy agiluse oL o aajéng

13



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

e Vs e i Jael Jlay aar 5)13) Gulaa o L&) agale Glé QA 4y (jglasy (530 ¢ Usil
DAl s dolee b agS )
o adailaal) 50 luga)l Glaal e ety rAudUal) (e Yag o) Ao 58 -G
e el Aglae e 1S e Yoy cagllas] Jlae (3 g 1031 e Andtine Cilisia (3oiias
cehaall 5)Sinay Baan o Lo i e Gajally sans Uhe 2ila) PIa e @lldy pudlial
O At L) 23l Slaspal) Glaal (o anging o LS pilipa Cply alaia¥) — Loy
) Bint & D) ey Les pgibiie At Jal e 3o USD) 55380 (553 (paila sal
Alaia¥ ) Luswsgall slia (o Al Alapall 8 gail) 3adat allaly s lageal) 4padi Ao 508580 —Lusld
Glllidl 5 i) sl e Jery Ciyiae Gilase G S Gyl o by (lapall Gy
IS Saagts Gl Al cupat e Gagall Gileg piadl Gilacal e Ciag @llaly diingall Laldl)
Aedlee g Oluswgal) GBle (pad e Db Wisaling ) Cag )l 5 clsal)
s dal (re o yine 5ol 1) RS0 Gl 2 Uiad 10l iaal) BN (e (G jdss —Ladla
Cun A8 Calaal Bt 5 saill Sujad Aglaas Gl my o Llially aede DAY 5 Guilasal)
05 O Slasall Juidl 3anl LIS 20y ¥ 33500 lle ciladdy bz ils (uilh gal) Qo (ppns
(e ey G fiae (ipde
@ Gumilly Clanaall G JS anady 3 5ol aling sClagall 5 Gagedl) G el — eyl
Loy Cilatiall Gliialse (i yms 4plail) dadlall dny (Bygild cAsnsiall gai o Al Ayl
dicg (g yal) aaiiy clalia¥l dphs el ol 8 Ly (S Cilagaal) Lol (LT, Lo jlend g
L) Lagumny (S Leghl ) Ailide cihlea olilall (s callaiyy clidall
Lasai (ra (V) Jaball 5lad day daalill Ciluwgall ajas o3l g Sy clidle ol —Lald
pellaly agiladsi (3588 culaiiag ciledd anndi Cuils ) LeDlae e 485 dpadd e gy o
o)y S g ¢ Dlanl) 3ac 8w gil Bansll A8kl & o2¢8
LS ape ) ik dalsy 283l clasal) Glaaal o) sdlag) Lce AB8E ¢ L&) — ol
peards agling) pe anilly ol 5 dniall sty Guibsall Jee A8k aaad dplag] A
o el Lo sy Aulady) Ledlels Lead gLl o Gayally 28 s2a yias IS (e peilagalas
cliid) JleeY) dle b asaall
e olishi Ll V) oileall iila c JASI (e a2yl o 18009 BALAN G el —pdile
Laiw (Jandl 8 adaga (o)lal A o agraadiy (il sall aledly alall Sligd Cua calide () garias
Asslie Jao dap alag) (oauily agalgas agilbalsl (pilasall ali)) e )Y g5k

14



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

AL laall Jib qluad 1 SGY g il
en (s el pLall 8 an el e 5 5y5haally aaa Coaa pat dll Washady splad Jf
Oillall LS 85 Jygaall s g Byl olly il (€505 Adjlaally ganilly ¢ sandy a3l ellia ()
jre apliial) Claal o5 an daas Lo Jiad i) e Gy la) Jaa iy sad oumall Jd5
Gl asls sy Leuiats Lginl agd glaay agivn ) cileg piall i ) ol 3l pabiall

[125-124 (220206 o andsily ] 13000 Laliil) 8 Lomsdlli (s cdganys 48 aland )
HALAN bl -yl
b peed T 5,80 Sag e 138By o £ el el s cpdl el e i8pdl) ali(1
il & Jadl) g Ll (pn Jualal) aall Jid 53a0ld cag o2l sy o3 Jaall Jlae
il Iyl Llee (¢ slagy ayliiall Claal (e dalls 1 ai)iud) Jagdadsl) 1) jlasdy) (2
&b g s el il Lolde) a5 gl & Juadl) (K15 ALIWN apliiall b \ghys puin adey analiie
5 Gl (8 Apudliil) 558l (38T (e g el Sy G Al iiuV) Adadd) o2y 3) ¢ hainly o La
llSe) i e gy pdial) Cabia 0S8 ) (5330 Lailin) Adadll aa o G el Aailaal
Algisal o (a4l (e el (Sai (2 Le cellginall 4 ajy (s0) Lo Adjaa cLlac
(e sy oDkl adsall Hlial) clly 8 Loy agle dddladll 5 4ds Sy S JUIL 5 caagiud)
Ll seld Jae o) ) dadal agag () LAY G gy o Gang ¥ Cuny e &b Sy ¢ ale
Gl o sill Al Sl cellgtinall Lia) (@l Andla dady Lo (Brae S8 o Xiny
A5)lies cclelly clalally cuudliall 5 3lsal )y dunlal) Lnll llas du)s 3adl) aiay G LS
sl e ) Aalal) 5800 ae Cleadg Cilaiie (e Goaal) A i sial)
Al Qo) — Ll

lanadiy lebass LaSy doalal Dlsalls Lile dasiyid a8l ()l Ao spwatl) aay yelas Al
DAY cileys lals cpngliind @l e Al 5 LN Al el 5 Genad) e Jilal
Ayl Ayl Al daaaiall dpe Sall (lg 8l 5 Closbuall ¢ (adliall 558 A Liadlls 3)aiall
el Gaias 8 Jlalal)

ale ) ) WS el dsan Aaali Ll IS sl 5 Gl J o Canay
Sty Aakanall Calaafy Aluys A%y ity dela A 0lS) o uSadl g3 Y1 S, e
GLEG Y Baratie COUS e dgalse 8 Lo 5yaY) o) aad A (Lgd A@IAY) &Ll ai i
i) Gl Y e Ll LS stV s 8 aeally a1 o uailly Lgtatlal LS laging

15



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

et e Lol 1aa 05 a8y el delay) Jelay Sl §f dag yhaall OS] pe Jualill
1yl Chaball ad e e Aagyulls Salall Jlall oyl

16



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

Al B LAl cluagall gy ;G Gagal

A5 5ie Aall (Binty seatl) Alae ady Y PELY) diay o ) Jaad) (e LedliS s 3
a4l e saill Ul dxiadll cileliall cilalind ) oSl Clugall 45031 ¢ Uacly
ALl ellyy 4t gl & pdaill sale) ) Jaasill o8 dallall colala@yy 48Ul el il
DLy g layly skl o Al dals 2sl Slaugall Ao 585l Lblial JS ciluwsall
Tl A ials dalegygpm Sl 3 Cluasa) G gl 1) dina lisa cullad e sl
Al 11 Ljliely 5 (goatil) Laysns Leiand LeShy) aay Jlaall 138 8 Aasal) (sl (e 2pael)
)l salaBY) =3 gaill Gania 2 gdiall (GaLaBY) a0l (Guaai]
Sl b AU claall il ¢ g5l 1 J5Y Gullaal

Gty CDeadi 2020 dind LI 06 £y e A (Culg pmall mHla S aaniy (lay Lo
Aapral) oo Lfliels Basaall gl iSilly HISEY) e (8 ol A 830 Cilugall 3250 Adla
LaaY Lajpehi Glanias (L) ddaje 3 Letlilhe Cirgy Aliaal) i) Ao auls L)Y (e
sl ) sl e D jaall aliaily 40500 Clossgally Ao gially §ysaall Cilisgall 55 ity
s2a Jusaiy aed] Byl Adjla aay PLa e 28l ilsusall Lol ari 3yl apaaty ailaiis
elie) Ll GBaadais G iiall dealise A0S 1aaty (L) Jlal) (ud)s daysall Sl Clisssal
gy il S L) s 6 el plea) e ol S S 4
[258-257 522021 chsiiecsyond] - iagll LY L ala o0 Canl (e LeSali

ey A1 A lasl) ANS 5 Apasanl) pial) ALy (olaiad Jla oy (Bsriam elitil o5 LS
2020 Sl ALy gilE Gty ALEE Clumsall Jysail 48,8 (S5 Ciagy Ln g€l sl
sy aed Ay 3l A, 30 pasas e %49 e LT 83y Alas)ll IS A ey (52
Syl Anallys Aallall byl b ilisngall o2 gl whyl) sasill ey (o3 205U lsnsal)
LS %49 Aty Aalai) agyliiall 3 iS5l 038 daabiss 2006 05l aa 28 gyleind) Jlanhyl
sl (ssie e Apalail lalial ¢ 15l day )l Cilaaiad ~ 1@l

o A dwsalls bhine Al Adle Llhay (o)A cblaiu s 80 luwiell diala )5S
DS Glomd (8 835a50 Ba0a (S5 38 Telay 588 485 JaY s ) Dbl Al Slsall goene
lisglls 535 lansally AilS bl Cplelaio (e Lebisad (35S0 Le ale s 4daging (53 Leilhas
B e Jasaty bl 4330 dge <l 500 (e ST Gl 3l 8 JaadUally ciecall e Sl

17



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

oia araatl bl aafy Al e cppelll il gl 3svially AR s Lty A gati A gilas
b i Al i)

CAEUD lssiall ae s Jisall araia (glain) (3 52in 5 La) -

DS s Jlaa b i) ansill Lyl san (s 520y LS el Galaa oLy -
A pnall 2Lal) Liaki Aadd 8 ¢ galal) il dila g SRy 5ySinall Clpalaally

alall clallad) 138 cilicalally 20500 el aalie daay 53 gl LYY gy -
Jae) dglee o 30le LS oda o L) Clelyal dignt Jal (re i yeal) sliai@y ) oLl
Sl Gy Jal e 5355l G gaaill Axalie () it A cAlal) 3 Lpalatil) sl
¢330 Cluwsall 503 3)50 e Jasadl

Agence nationale de) (ANPT) Lajghaiy dagdasill jiUaall 48 i Zadagll NSl Jy ot
all Slunsal 35055 ) promotion et de développement des parcs technologiques)
€48 ol aleatdly 250 Clunalls

(Le hub d’innovation technologique) (HUB) a¢lgSill (gpeall Hliay) alad Josat —
"Dl L Sl 2Ll s (sgie o @hhalipn 455 J8 (e o)) (gran ) LSl Ciluall
¢4 paal) alaidls 2850 Ciliwyalls 3 paall Cliwsall 335 )

Jals daliall clabasall (e 526 e 40300 lansal) 55y Sl apliadl Jola 0 Sai -
¢ oibasll (gl e Jigall CpsSill 5 oliall e lail dalill sl

SAs i Glaliall 45191 clae) e Z5UI Cilussall Liaiate cilalual sl cleleall digs —
Glonsali Oy Aiplaind Al ¢y LYy LessY 85Sinall il Lela (e 308 il Lt
i) il el ) el 138 et 8 AL il

Sbadl B ALY Ciluusall jghiy asa A sl clidala g 1 SE Clladll
2850 4S50 Al L e |l JleeY) g ) aeal) il 53 5m g 3liiay Ciliste JleeY) Cilials iiad
Bdine = Lail) (Bl Lgiae Laay 28N sar et Codgs cgale a5l 53l ped Jle (N Aalay
L oll Jale (e
Jled) cliala: Jg¥) gl
: Qs clidala aggda — Yol
Clialal o liall S poad Jom Sl CORY) G p ) o 4l ) a3 elin Ll
Gilegyiall aed say lialall asgie agle <05 M Gl Joa oS Glal dllia ol V) JlecY!

18



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

5 ) il myren 2aaly A Adkl ) LS QLN sailly o) Jaba (A Lgiae Ly 22500
Apaslial) A3l 58555 gy Alall Lgd JlalaY) pomy 1y ) lialal) 588 Y aa i JleeY) Giliala
o gail

s e AlalSia 2y Al Aol Aasliia oo JleeY) Clizla o e lasds ausly 3 g
Sl e anlead iy Jelil alaa¥ls 48 dleyll ) 7 bias oy LelS s yma sline JS
e DB Ligd oy ool Lingyos 3L 281 LS ey paind @laal AU Z8UAIL o220y ey Lo
5l L acialy 3agan & ) Aialad) 5jabhe @bl aay 4iSars o Lol llly A&l Magay seaill
oA Jaasy sl e

@lals 5 s (@il @bl LS Ll o Jlel) cilivals Capet (Sa B b e el
e Lpall Gl g i) glasialy L6 e lelee Sy shadiall SISEY) Glaal JeeW1 alg)l el
Janll Gom (b Andlially dgalsal) Lo 508 Gle gyl ol o o ) 8880 Ay
[14-12 022020 oalls ¢ gasa]
s JleeY) clidala Gailad — Ll
tayl SN Gailad s Jle V) Gliala aum

[1562¢2020¢ e aaas ¢jli]
cdabide o dald o dale dawse 35S0 38 JleeY) Cliala-
tcunil) A0S PR e lglerd ad8i ¢ alill o JlSa i gl ()6 8 duslall -
(A ans Y Mg el Baiad ) Caagd o8 dualall -
(Andge b Cles piall pody A N5 ¢ ppiall gy pial) Glainy WS jig 38 Cilialall ey —
S Agaas 2y Anzalall (e gy pdiall a0 2 o S B2 330 PA (e Bysall Sleg piall e -
tacall Gl (e ALelS Aaja i DA (e Liagly geaail Ala e
sl pskailly e lal) e 8 e (gohii A Law ysall Gleg il aes ) Cangd Ledl-
s ol clicala Gilaal — G
[58 (=2020ckaile o AU Jaladl) 3 lellaa) (Sa
LAY G el Jeall 4818 30—
3auaal) dpadedl CHlALESY) Pl S (e GSae dae ST Clhiinl ild e duulic 4y b4 -
¢ bl Aoyl dlae ady b g liie ) Leding La gl ol Jaig daelay) cle idall

S5 Ao s pailad O dae ajh s -

fids Ayl e phe ) S s2a Jysat A dise e el QLtll cileluly HISE auent -

19



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

¢ b gl alai Lpalaiy ) Adadil) pausss A alewl —
¢l il ALy dpaie Ciladdg Cilaibial Jaall 5yiall cilinadl a8l 4ab) —
s A bl Graacadiall e 4808 DA (e dasalall Al s3] danlid) peall il i g -
Gdilaglaall 5 dul) g dglay) eyl
: clidalal) Ciilliyy alga — lay)
[590=:202064ale ] (A S
¢Cle g piall (g5an Adydy Aalaial) AL ilardl) i
o S5l K i e Dleall cilaliial agdl ddy gy dplayls Aallad) 5 )Linn s sailuall g5 -
¢ Basnill AL ilatia skl
¢Cmmlall ¢ daall Calide e LYl Gpian o 5yl Jie 28] <l aaaT —
alt Gluwse o Aialal) duwsal) Ciph e Gugall Lalal 50 o g)laY) capall yé s -
e 30y Apallall Blsndl 3 e1aY) (s 3aaT (pe A jaall AESS Cilaiia okl
s Obaiadl Luwlial) Lgall JLEA) julae —Laald

ISy Bty dag yi aal of Jsdll Sy cilicalally Bailh Al clawsall S jules (ady Lod
Auzalall ae s clardl g g il zlial sae 8 ale

el ol e asall (ald 5V e 3 ey Lo A aalally datlall cile gy diall 3am
gliad Al ey g yuly Anzalall (e g yaig s Isad Bin3 o oSy Gl Bauaal) sl \SaY)
[60-59 22020 kaile o AEN Ciluwgall dizalally il ale JSAag addgasilly Jall aeall )
Pl ot il Ll rans ) Al sasi o el (e Glly ol saill 3 32l Cilisnssall =
¢alse] DAY s2a% Y 558
Alle ilatie L)y Basaal) bl aladinly Adliaal Ll Sl chalaall e 260 cilunsgall -
33gall
¢Aaiall Cile liall Laldy Aalal cle s piall o JalKilly Ll 3ia3 ) lsgal) -
Jlay Jaa) Pl e Byshaie Gleliva J) &dja Gleg e (o dsaill 8 e Al Gleydall -
Gylgall dpaiiy (Bl mandis Bagaa Apla) Chlge 2585 S (335 Al Ciliwsally 3 ghaiall - LY
uaadial 4l

20



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

A5 claipall jaghiy asd b Jles¥) clicala g JGN g 8

Jsall (mmy Ajlie Lo le s 3palbie clusall Jilies JeeY) clials Jlae 8 jihal) a0 2
L dgle ) clialall bl by asupe o) 05l s o ol G clasad dpell Jsally 4l
olall Aan gialls sysaall Ciluwgal) 2881 gansil) Gsldl Geciall 18/01 oysilall ¢ linly 2003
Glials Uil 2l 8 Cagplall Gmey Craale Cua Gluugall JSLie ) LT 635 2001 4o
o) ol Cama cclialall s 5y APl @l lally chllaY) paii€ jihall 8 JleeY)
Ll delaial) asbally Gl Hsaa Ay Zpaml) cilia Gl Gy Gl Ciaia galaBY )y
[208-206<:2021 A3l 4] CJ\U_:L.MJAS\ Glicala
b LS il 8 clialall sae gl a8
(e roves mr s (alie) clicala o Lig) &5 :2009 -
¢l ol el ohal Al Ay ¢ ulal v Al ySw) cliala o L) 25:2012 -
NEURSEN
(Ol (ol ) clicals olis) &5:2016 -
coas Asall Jsanlly dmindl agyliad) 22 s LY ulal) ydsalls JeeY) Gliala jles ¢
M sl Glawgall Ja 8 llhg yihall 3 8 JlacY) Glials Ciyla o daing) apliall 2ae
t b LS 2017-2011 55l
2017-2011 sl Pl il & JeeY) cliala jolai: (1) g8

2017 2016| 2015| 2014| 2013| 2012| 2011 <l i)
161 158 135 120 37 29 33 Lizinall apliall dae
83 70 84 75 37 28 19 slandl cliwwsall 22

.*"\
o

P hatss el cgd Jleel) cliala Cayla (e apliadl 220 o Jsaall Pla (e Bl
Ao ) AL syne s plaN il 2014 4w %100 A Gislad Cuay Al Slg
sk Cagd S gAY Jell ae A3jlie 4y Jagiall ggiall By Vo2l 13y oS3 02017
ebiall ol Gy aylin) Ag 5,81 0da asehe Llaa ) dgmy cannalls c2nall a8 dadin
e

21




ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

aobiad) e gsill 1aa (D) 3O cpals Sl o 5)Lay) ass A3 dwsall Y Al
Ciadl o osSall GlaY) Cana ) ALYl Ganal) ppen B ol alil Jb 8 dals
Y oY) aals adl V) ALl i€ L) 8 saganall chaluall (aey dgas e aylly ¢ pskaills alall
Lesh LeS ¢ 5 7SIV Bpull o (3 o 2550 lusall el o) Jaadly LeS 3ad)y 45a0 aags
Gl o 2230 @I, madl Al Jlad) g LS calladl 8 A8l oylail 5LSkas 3y
A 4Bl o5 GBe I aiada g S adga sy [Oued kniss.com] ¢ uiS ol 4855 ¢ dagll
i 8 gl aipSilsale) e ke 545 <2006

asmall Conge Anglgiall LAY ug ey 2850 Dl gl ANS N bl clialal) Jae peadly
il s dag A8l A ha gl 4SS o Ll 3leiall 2004 oyle 24 alall 91/04 o3l
el Glaasd iy Al )lys dlaay caad (glady elina alda QA g sl gl
Jlae (o8 Adgall Aluws o€ AUl yfiatg ) e (sl dasl oSl 3ypdaall 8 Lajie aag (Jlai;
P Le lgalga e AumslgiSill pllaall okl dgibagl) Al 2805 3paai
lansl i€l plaall ks 485 Jlae A Aiha gl Aulindl Ll pualial) #1538l Slac) -
Linslsi€s lasa dal e Al LalSaY) e ail 2 gapall dnsl sl fUBal gaing 5 i —
¢ seliaVls galaidyl glaill 8 dealusally Juai¥ly Dley!
Aol aill ilaal) JSba ol o aluiy) -
doaiiall liglly eliall bl 5 Eundly Mol aylaill £yl ol sl (o alaa) 318~
tAaasl il sl sk maly & Juailly 2Sle Yl Lagl il
el Jlae b5 4lgalls dyseadl culalay) Ul 8 Adsal) lalll apiig dagling 25 (jlasia —
aagle€ill jillaal)

2 ele dS il e Pl (8 Al Jllaall jypdaig 485 dpha gl Sl Jae Jaady
) Aila) canlaally (558l Goylaally Claalall (e Bhniall g JSIY) ihall” dadliiul lalada jUa)
<8 Calia padd JS oLy dg i Anuge o LI 5558 agaad opdl) caldad) appliall Gl
sl Sl Jlae 42 3)S000 A gl 1SS
Sl B AU Cluisal) aea JSba : Bl Callaal)
tol Lad el 8 A5 Cilwgal) aes JSla Jiam

22



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

clialall 1 g ¥ g al

Llisa 21 J @alsal) 1433 las) A Fosall 293-12 a8, 2iill agupall (e 11 2Ll Ladg
Cappad iy claye s Lgadaiiy asdoiilly alell Caall 4S5 5l mllaall alga 23y 301 2012
e gasiall Calia 20 Ls Gially ile Alia (53 ()LSH 5 1o saibisas Jlinl (<8 Aialal
HLaiaYls 0esSill Jlae (8 apbiiall Glana seall asiiy aadl (gaall b Lkt alSa) iy (s
sl eLa Ao S ogiilhe wa igailly

Gpdall ¢y sy Ay cilie cdlivall csalsl cAalld 1 B2l Laala e JS 3 lialal) aalgs
2020 538t 8 Gilsall 1442 10im 20 3 #y3al) ()5 asmapall) Lidainady colyiil) 3a2aie dyila gl
[2020¢ palel) Ciadly o) w3503 - il AS ilial) ellaaall o L) (anaiiall

Gl GULS )i cdasiial) Linsl €0l 4aati 3K5e Fia Cndl She 3 Liad cilialal) sl LS
sk A Al g AS Sl Al Ayl S gy Condl (il Al IS Cilimla S
«Incubme (Sylabs:J i iald @l alag Ao 2 gaag i) 2o gawn Aaglakal)l AL laal)

...Capcowork

Aayglaall fa : G g ,al

D158 iy Le Hlad) a8 A t¥slaall s daly dpatil ddagll AMSlly laaladl (s 4SH-GN Jady
le Undll Calide & apyliie ae Jysaiy Caald ¢ alagll Qhall JulS Jadt Cum cilaalal) 8 40Y5lke
zos WS o OO (e dae 581 Cupaty a8 Coa dll e ) oLl oyl anally de ) IS
NV e osans Aol i) 3lsalls 51 Jilie o agapp S agilise o Ll 2ay s 20Vl
peall andiy Jigndiy Aaalall agilionse uenlil )3l 955 dand) Gasd Gt dal o Liadl alaia Y|
353l luawsall ac s 58 Ll LS anan dae apd GIA ) (g5 Lae Alatl an jLSE 2l g
A ) e A Jagaiis Ao anlly Al Ule ) apa s el el Colaal 48 Sl
Al s Ll Sl sty Joadl 4S5 Jal o sl lalal g L)y

Claupall Jiliia : A gAY

@i 250 dlsal 1423 daall 5324 8 &5l 7803 ad) il agusyall e 2 Balall L
Do) Gl sy aadd (gylats e liva alls il A gee linge Gilunsal Bilie a3 2003
Al JIKEY) aal 3 iliall sy ddass giall 5yl Ciluwgally Calal)

claadll g Uad b aliiall Cilaal aeyy G0 aeall (S s Aialad) —Ysl

syl Gileliall gl 6 aliiall Glaal aeay 3 acal) (S sl Jus @lidyy —Lab
s

23



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

il Jlae b apliad) Glaal acay @3 aeall (S i dauipal) Gad -GG

Glaal 5 sl S, al sagaase die) iyl aeall 5 eleY) Jliiuyl & Jiliall dage Jian
Ol Hlagls s a5y diadiall milailly cilaadl) andi ccDlaall jalbi 55yl Jie (el
Lol culalginlg ALl dagls aa Lginlie Conlii oy Liiall Copoal Cas CDlas paing asdll Cup
A& 5 il

)5 dilic (pulaaly (s 3)S Al ¢ ol o ¢ hal) A5 13 8 el liia aalgs
(Bl e AL e g o) (g

Ao s sisil) dalilly Caanl) il (el dyihigl) AN zaqll) gAY

3 sl 137-98 a8 s2dtill a gunpall Caan gy daiilly Canll il (el dgida o) AS ) o L) o
= lia s 3 Lagee dnge aaiy alall Cuiadly lall arleil) 55)55 diliay ciai (1998 sle
il 3,000 (e agalha Zhhaly (S8 L) e ) 5)Sall 305 die (4)Sinall acay A8l ¢(glads
ApKall A e Blaall 5 o188l e Can) ¢ @sndl Al b agiaelue PIA (e Gsudl 580
L\l

daglsiill jillial) yekaig 4.8l dyikgl) ASgl @ ualdl) g Al

505 dlas a3 2004 ol 24 8 #y5all 9104 a8y (2880 o guspall Comges AN L) 23
@=lina ol Sl deges Aue ety (Al A o) s3SA ASLLOU)s ASLd) COlalsally gl
(o AEYslhal) 4]y 5 diliainl Liliala DA (e ASHH jstc i e gars 8 Lajie ady cg)lady
YL oY) basl i Jlaa

Sl B ALELY eyl Jiad gl qallaall

Lol Lty aas Cum A0 Gyl (e (3Uail) sl alaialy el L 4500 cl€yll  daas
O Lein Jsad des Dlisra 200 @l (e ae)ll Lgilead (e BaldaY g LealadY (Glall Ak leacay
J131-125022020¢ oy ¢ ¢ pansdsil] Aalaia¥ g ) paiasy)
clefilly Wil :J Y g il
2019 12017 e siaall 553l DA L g 5lmall Llaill aae @ (2)Jsaal)

2019 2018 2017 & L)/
149 631 692 (@had %) clejlia
88 139 41 (m) el
237 770 733 ¢ sanal

1740 S £ sandl

[l s L) Jaanig ac al Fuida gl NS I ois 8l ¢y glly e liall ¢ Jpmanil) Galiaa | jradl

24



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

Zoiaall 323U Gyoay mpEl) Ao ades Aieall Gliswall 2aal Gyl Laday Jgaall laa e @alaill 2o

ola) Jeaall & Jiedl ANADEC )k (4

ANsejciyha (e msiadl 323l G sn sl s adey deall Gliwsall axe: (3) Jsaall
2019 2018 2017 aadd)

770 851 898 IS Al aae

[l ¥ L) Jaacig ae ol ida gl ANS ML i el (g glly clelial) ¢ Jpmntl Gl | jrcadl

: Gl

-

O Btiaall 35l DA L pliiall Lladll JlaaY) aaall o W el 125 1 o) Galsaall P e
cilejliall Gl agn Cua . hally (ladll o) Lo sty duzd 1740 &4 2019 Y 2017 4o
bl T sl aae s AN iyl cdagyill gy alpial ase ) gylail) ) anll el
Judilg acal Atk gll A Capla (1 mgiaall 323U (o0 aEll Do aden Agieal) Glwsall 230 il
Lgasadl Jlsad) may Gl 4ihall cilejliad)l W sl Luis DA 48,8 2519 ANSEJ (bl
AalY) la,

gl Gapalls Glejlially Jaasill dalias e Cilagpal s bl o3 cldls Lasjig
Goagll Apganse oadibin¥) laghaddlls danlinl) Al Gl bl Glasal sal Al iy,
Ayl i g sas gyl alllally Appil 3))sal) 3o LS are clgnnanli alpal) AN adge LA 6 gus
ool ¢agillsganns alENI Ge apliiall Glaal Jhla ) ool L 1aas callsall ddass 8 Al
A e agliliiy (s B (e agale Lo 2l (e

L oliiall Lliadl) 5k Jmiaz (1) JSi

0
=
=

*{ |,=-;_J L; '.;'-!-"'l"’..} H:-'II.':'-I:lII.:.r-

o
=
=

(i) Sl

I
=
=

ke t_jL;.-.l Ll=all aoe
e
=
=

2017 2018 2019

=

[Excel maliy Slada ] jradll

25



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

Aplatl) dpad) Glejliall s & (mlets) jelay o3 cled gilia) Lol st JSEN maasy
AT Adiy (A e X Lpaiag Ayt B QL) sty diball Glejlia) it G
Lol (ye Bpoad 5538 any ity Ciligaia Cigals A Baaal) aliall ol Bana ULl el
S BLEYI Jaats cdaad 98 Aihall Llmdll ady Lad 2018 ) 2017 diw (pe 32l caaly Cua
Ugrdl Lagi 5l el iy crppl) (Bad g pdall Ay (G seanty Lo Llle il ila s
Jia¥) el el ) Jpemsl) (& DG o gla¥) e aall b dumn 2ad 5 Jiay ) I2ag
Al cleha) 8 Jsdally L) gaiag (o3
Sl a8 anally 4dl) cf)ailly Adlal) ayfsal) g0 :SE A

Ayl by (med s o 5pal paalp s yall Il il Jaghyy 250 43l s Gl o
oy Bal) B ISl Ainall deSall Cilead) e o) g o Jpeanll Dpgra ) dil)
Jlall el dpazdll Gl o dpen e G Jall Jlady 32l e 55080 aae [ads (Jll

2 el Nslaa) ilad G Al A pall 8 Ay sadlly AylaY) chleadly dabeiall Gl chelsg
Al A Lgilatinad dgypudl) Choall (3 ey op g pdally Galalall sal 4plaY) Clleal) 855 axe (1
Call& 5Ly o LY ) Cilajlinna s alall dlsall sland g W)y §ouad) 8 dudlial) 505 ) Ails] Al
Alglally Ja)
Jlaia) S LS 48580 ana J8 LS ua (A8l clSpal Jis ddlaal e il al sl lee )
G aal Jady ¢ paSl anal) iy @lSpal 6 Jial) Allaa) (2midns 3 cranaa GuSally S gl
ki ALl 3o ) esall) 8 5T culalSa) oDl e il e poall 1 5)8 b Juay
Lana lgia 8 ) @l (ga o Jag s ial8Y)

alS i) jiad Jalme Bl g il

Lede a0 Al () Jgaasll (o8 Al Jalpe DG 28800 CAS8N 538 Jalie sy
Oy DDA LS ) Ailed Adaay L) Leudld) (lay ( Alial aSan BLill dlas (s (g)lan) ad gl
Al da Lentey Al G5l o lya) JodV) (e LS 13 A0 Ay ) oLty )y 8Y)
Ga sas) G S Jabd) (e K agley @iy 6 A8 Ll el 1)) Ll dlual gl
P LS Yl

26



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

o Lol i Al Aplud) Hals Bl (e apaally Ala 038 Ty s AN algy ogds Adaje —Ysl
salills ASpall il Cadgall Camaa gz L) callad 50 S Cona 4S50 ilaiie o allal) (il
Sl Gy s (s Al lasagi 8] cJsmad) Olysd Jaae aldasl ¢ Jan i) 235 355,
A A ad) DLl Alanil clgigalsd )

& 358 Jmal I3 3K, 5% A pall sda b 1(Alall Al Y) cdigal) el puad) Adaja — L0
) dabse e Jpeanll (o LeiSar ¥ IS8 (15S Jsa¥) 028 aisi 005 Ll g gana Lgiad
s oday Al S aaal Ao Caaad gb Uy gl a3 e Cieaal dplal) Lalall) Alilaa
csall ually Alasall 03 candt (g iy A JBle psaaill Y dise ()5S Lasale

sl o <, 508 aae I ey 4ol ad) 5)LaY) B LS 1 i) Alal) jad) dda e —LEIG
Lesbaliil adal a DUy il (a8l apa)l & (gasall (mlad) o Las lls Ja¥) 5uad Lealalsilly
IS5 A byhsie LSl Gl daxs Jgaa) o agyll dhaas Aguad) (lass allad Ul diatil)
Cadgall & Gurly ol Cadgal) 8 UG O ry Les ccanliall cadigll 8 G0l alyal Cnay
Agasall Llaiind Aad of Adglaial \dgual cl 13 Mo jue Alla 8 0)5S5 3,00 Gla 1agdy ¢ L
D855 e L aae ) ALY Leiad JelS dplad) Lol dgalsal 488 e dalad) JLal) Gl
aulid) degdl

27



ALY Slapall g2l Uy :J ) Juall

-

D ADA

el alle 8 dailys L0 Lol may ol Riaa il Ll o 230 Gligall i
il Ay Laysn o) Cuaa A0 JS aliail Al e g (Startup dosalY) dall Ll oa<s L s
Lagaiy Ll 3 daalusal) ailsal) JS A jaal gilaital dajliag e Gl iy () g ling 13
A28l Slawsall ) Aagil mocal G dallally dlaal) 3lsul) b A3l Plinls Liphaind Glaay
Adiaal) 3l bll Bl lgie 23 Y )5 ua

Al Aenill 8 LeiaaY Dlas 5 (S8 2830 Clunsal) g ouiges Jsall (e LajsS Sial wigs

Ll e aLaidV) aysi & Diss Lggle alaie ) o A Jilagdl aaf aal Lajlac s sladyl 45,
O Wy aSan @llhs danfiall Joalls 45)lie Lgasgde (o By Clallaill (s5iue (505 Ll A Y
3 A il JleeY) cilivala Gunly slaayl oo Wjalis pueiind) o5 Cles syl )
Idas claat aals Lelea Lae 230 Giluwsall Slas) Jules aca 31018 Laysn oy Le shy 535000

lelisa Aygraa 5 Lgiilaad

28



o

fak L Gaklg
Sugaill Jsa ciliages :J6Y) Gadll
Al ‘?A ARG cilgall Jogal 230 JPu A LIENN

%




A5 Clasipal) Jygadd Aiaatace el : A Jaad

»

oaladl e A glae S g g cile gyl ppan Ll ) Al A Jysal o

dgalse puiing a4l Jsday 4l die Jgail) ) 2 Uing g suiials (el ol aaenla
Agdee o AW 8ylaY 1y slaiiY) elale gy ¢ popially Jasad ) e LaiaY g dgaliai ) il
Ay LaS L D sad Aaladl Laslse Byl (o dniall Claliinl Josal jing s 8yaiune Josal
A Ahaaall (PLa (e @y 25500 lssall a5 oLl lalud) Gy e Joysal
Gilgal sk aa] @llaly elgiyhyaind o Lials salinall Ledila gy gilaialy oLl ddlall \gilaliaY
s aliil) Jysatll (e alidl sagan 48 il Goyetiaally uallall J8 e DS Lalaia) Jy il
Jasaill e Cayatll A find) A3 oan DA e Jylain 5 slalaall JUall Ll 8 by Jias
AU Clasal) adly o Copiin Ly gl jaliaa g allily Cagpenl 3yl (ol dale diay
FINALEP 3, 5 jSa1L padiws sl 8 lladl Juall ) cl€, i aaly el

.( Financiere algérienne de participation)

30



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

Jusalll Jsa Slhagas 1 gY) Guasal)
zliad 13 lgalaaly Leelsl Cilidey i) agis Juaniiy oLl Gl e Jisaill 2y
leilatoly ALall Zabadl \gulaliia) ks Jal (e 13y dibadl WSEL disaill @lgadY Cilongall

Slnall Lo jaat Al (ailadll hlas Gluwsall o dipal) JSLIe igs U8 cledilags
Jagaill iy i 1Y) qullaal)

Llaall Ag)yal e ol daily CulS oo Il 3)lgal) Calida leain Logac dswisall Jysals duaiy
[430m 1998 a5 il o OIS hlaiad calal (e cnd 530
b aaiiy lials dIse¥) o Joanll Lulidl Ghhll ge Cmll a4 o L 4ipes oSy

Al Glalia) Legiy LS il 0S8 Legin Jdundl) miall o Jemnlly G
[144= <2006 « SLi]

il JW uly sy il e L8l Jal e Jlsed) g 4l o Loadl Cajey I
LDy o Yl 3al) Caagy
bl Jisal 2Pl Jlsed) o Joemnll 288 Jsn SHLE (0 desane 43l o iy Liad
ossal)
ALl DU Jsa¥) (e pan s s dasedll o DAl S Capladll o3a JS PA
S LRI L) el s Augal) dala G i) gl laysks dplady] sl
2002 <1889 «sshindl ¢ anall] W LanyA
Ay Jasail) dpaaf 1 ALY callaal)
3smy Jae (Y O Y Y (Jlae Vs Caillagl) aand ASjaall d8lally &5 il Came Jysalll iy
z a8 o)laiinl (g oyalian jdiy ana iy cJlall Lul) 29as 050 328U 2gmy Hlatind ) =)l
s DA (e ¢ yae il ol Ledalis Alalpal Jlgal I Ledalis 4oy die ale IS0 cile s yiial)
AN iy Jysatl) dpan) I Callaall 30 8 3kt
Jagail) Lpaal:Jg¥) £ 40

oaiis JW ) Aalal) 3ol dosaill Gaaal da3é JIse¥) Y Aalad) e Jasal Daaal b
aldl ) alaidy) dala ) Lals o lele oIS e lga alial (& Jysaill pays cdalal) sda Gl
&8 Jisadl) Al painiy Jisall dpeal olap cleaally aludl o2a ) Zalall 2lojlé cleadlly
Slo alaeYly bl luY) ey Lalad) dalall g Ld) 2y @l aValadl sy ¥ adias
[440a 1998 _5sd] +AnalaiB] 2 sall Pl

31



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

Aabidal) clgidl) 38 JIseY) jod o cany Cum Agall 8 Apsadl 5yaal) ey Gl 4l LS
[31om 2001 plne] +Aasiall J8 (o 3ylavsal) doniilia s Aabiaill Calaal) Gias ia
Jusadll Jleil: G g il

leie SN Jysaill JISET sac lia
Casially el Bpilall WD ge sy disall e gl 13z pdball Qipall Y
opa 33 Jisaill e gl Bay an pe 5 e e dass o Jam gsn el
(e il caldl (b)) Gaaiiall COURL Calidy LS 32
a5l eDlee Gasl lepdyse oo Anlatl) gy g o Jmand) aeliind tilaall (1
b A Osen ol Gpadal ge papal) g Uil Glalas o oSe el V) @A) Gleuse e
pend Jlaal 1 Jiati Lia Byseally dsgall (golay) LLaill 338l aglalis Jasiy of (15 pedlsel
e A sl ol Gy it ) (palal) f alall sy
DAY e Rl Gpb ge DSLal dasall)l Vo) Gane B deSall Ll tdagsal) (2
Cres Auliie 320 jlans Adlida duia) 2e il JIKEY] oaxie Clain lacal A e lwiallg
Al bl raad Claiudl o34 aal
b Aliially 3)alall e disaill Jlugy 3y IS e sl 108 jumy 1 pdilaall € Jygadl) — L0

ol el Led Al AL jaliadl) S 6f eetgadly W Glsu)

[https://thefutureoney.blogspot.com/2009/05/direct.financing.html,16/05/2021.21:00?fbclid=IwAR2bHzKHAdt
Ww5cEz-Y2PRO2yylsFj_CaqLHFk51DyuBrhyey TE6H1RRUHE]

Oo Al i) apeaty @lgll (s Al Gaadl & ostidiall (sallad) slangll aghy Cua
Gl ApladY) Clagl o il chlaayl sda gi5 & cpailall cld Lalai®y) gl
lae clllviey AN joleae clllie 335 o Jslad dard) Gl Glawsalld lgaliag
-y satl

sale Jasivd il cililen 0S8 068 s (@AY 5800 e dagail) JISET (iany dlliag
cgiisall Juanilly gatiea) slaie¥) Jia paailly syl Cllee 3
Jusadl) £ lsily ciillhg : ) callaal)
caclgls Jysaill iy e IS ) Jliiall lhaall 18 b kit
Jasall) Caillig: J g1 gl

:‘;Jtﬂls =Y ailda g Bamy ?L“ JS Jasatll ady

32



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

mand Ay Al Lgiled s sl Jagladill (e gl 138 el (Gaai 1 Alall Jagadsl) —Ys
LW Gloplical) st ) dwsal) el Ciyladls clawal cilpasi A 4l Gua cleuds
Aadle habd auay cang LS ¢ Al losbeall o ST ae peaie Jlaa) (50 Leliand Aiyyhs
A aBdia pe &Lz:ﬁ!\ e
de pumsall Taladlly A3jlie Jaliil) el Joalgiall aiill PIA o lgllee 25 A0 448 L3k
Aghisan Gl aaa 5 Glihat) b oY) 5l e o MUY (DA (e oI5V ani
Cralial) gl 8 labiad ) JlseY) dsiall W Ladasill (sl o Jguand) — GG
callstll ol lede Jsmand) Jal e dunslay Blals alias ) dsal) Tl dalall o2a 2l
sy
Joa¥) o Jual (G el ) JIseY) dapal) dain O agall (g 2lgad) e —lag
)l ra \gle Jseanll sics Lolalill o A Lealma Dl dlgaie 436 cilS ¢l
el e s et Gaian Jal e @l cagliall Calide & el JS gDl ) I
Al dap¥) @il gl ash b W ) o (g 4y Lald JSlia Alie —Laald
e dale 2l 8 Gllead QAT ) g (e Gaaad a8 ) JSLaa) iany llia (ST g
ey L) Gllee o FS1 5 e e On penl ) s dalu Ll

122-21 = <1997 Glae]
:Jagall) g lgil: AN £ A
leia) callalin Jygats Pl cillalis Jisat tlaa s Jysaill Sle s llia

s i) clalis Jagad — Yl

A Qllal) 8 saxm ¥ Ay byl 55l 8 dussial) Lo as ) o Pl il
ey DY) 550 P Tl g asii A cllaliall a8l Blags (bed 12) 3aaly
Y G5l (eal slgihal ey W) Aglee oL haiuly S Ll callaliill b3 e
e dasaill (e Gama g5 () Z Uil gl B yuaidlly 3 Siall Lgiapdal hhaig ¢ Janall Jag a5l
Lagad il ol faleal) Glleal) e 8 iall Plaay) cllalis 3aby daglll oda
A Ayl Glela¥) disad eiddags dlle Cluse Wylicly Gl o dapla ) @l aays
o sl Gl (A dagyhad) Clsnal) Zealsal W Jal) spaal g il o3 il adiyg (g b
Aalall gl (e Lgallal ~ Laad) Jal
idles) dday Aghtiall Joal) 03l Agage LeisSl Aalall iag e i tdalal) (gAY (1
iy Aapall g ol Gsinall Gob ge gl Liad ey caiing Jual Jisall gase ol

33



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

Lo gl o3 Jlan) (Sars A Alle iligran galsal (gl o2 e ) s2le Cilussial

Ayall Algd) Cilgaia adds dal e gaill misi Giag B Oe Ble o Gl CBlgs ]
o5 st clegad) o il ge Y Al e daalilly sl lgals ) suadll
el G ol mllial Juasill Alee Lo o35 Aap ol O () el dayl) ddass Y
Gus . edll Aled Jie dne D18 (8 g dll e gl Jaa Jie () esalll Sy ) e
S Yy (eDSI e Ll eolyeSl) ledll o cJlaall iy ) aday 4ald Aai gl Dl S

coas Al Gl el ) gt (ol cCayyladl) o8 JS ddarid Al & g (e oic L

a3 e aali ARl b L Jansy 3 (sl 55080 S5y G e Bile s thsdiSal) — oy

e flie 350a (G Lde ) s @ A (8 Labe dwatyg cJalall JLal Gl RS
s el Agan daad (e g 3aall o Johal hlaig cAlalS daw ) Jacli 28 L 4l sha 353l
e gall 8 mie o sy Ladie sana Auhy oLl ) Dlhise asss aag clil) Gl Al
top ol mie A o)hi ac i Al Jalsall aal e 5 (g

(sl L ast A Aleall (e laiial pigiall ilall @

¢Alanll 538 ()2 dcyw @

sha e Qi il G 3 Gl dasied € aa ) ey Sl 1y

-

il sy Lovie Uity 48l Qg il o (ald £33 (b Lpansall (gl tausal) Gaf -

Slo Bdiae ey Aaliiie ye \@Ualdn Clawsall o HSIE (Al aaY ewse Tl Jysaiy
Gl ehal asf Clawsalls daanse gl 350 o ZUY1 8y50 of i (PN 358 Joha
(a5 ald 558 (8 2 WY)W a asfis @ WY DA diany Al ud) e A 358 Dla
Lo legaall Juants iyl 558 xid Cua del)3l Jualaall as 70 cilleall o328 AEa
=) dsanall a 2ey

Lhie il Y ek ob Gl ol gl Gag il e gsill 1 e JUEY) J8 oSy
psbs il aaity il agy Laladl 3a Gulad ey atliles Lalaall culids Lise) gy Jasaill
Mipusa & guin sall Dlgind) Jaladial s 138y oY) Caypeat o W (0 0030)

Jaseid Aygllaall Agaudl ) Aalall dgalsal (p5i3ll in G e Bl sas chaull (AR

Aoyl Qb b Jage 4y K50 40 lgisd Qlll) 3 4l dlee

34



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

aag Ly dale Adeay Agluiall Jpua¥) Jisail dgase & gl o2 :dualdll (ag AN (2
talal) (g il e g lsl A Alng L pma Jual sl
tedladl e ciliyps —
¢40 gar]) Cladiall e clanas -
Lol aadl) -
Liag ey of clull (S als S 45Ul #1691 S s ) 2o adld dasiall (g 8l (3
LAY Aalal) il Jysa Ly ale IS il alla <l
s oleiad) clblas Jagad —Lal
Ay Lty handay lealon Cua e PlaaY) Gllee o aen L) Glilee alidy
Jasad Aalee Jinds cAalad) el o2y canlin Jysaill (gyaf Bylay YK Callans Aleall o328 (8
a8 L i e dla e asiad o (S sl Allsel dpead o e i) o L)
Gl Y Diad ey VT Lo Jsandl Jal e disety 5e¥1 Gl 10l clleial) dagh
LY Jish Jisad dneay o6 Lilh ciblie Jagais 3l 5eY) OIS 13 Wl JaY) danigia Jagay
me sl ¥ A chlénay) Jisad ) daY) Aangia Gag Al 4ag tda¥) Jaugie Jusai (1
Aale Aiiay Z Y] st i da Lgllaaiad
lelent Lei€ay ¥ ) 5l adlall Dydas Ja) Aligha (g i) ciliaall Tl s JaY) Jagh Jugad (2
[.6-44a 2017-2016 «s¥sd] - a2
Jusail) obaa taqll qullaall
Paadilly LeglS ) gyl b Lady dapla pabians ddals jalias Jysaill
Jasaill L0300 jaluaal): J oY1 g A0
s s dmpla palas (M esadll o0 leblatinl Jisad (o Ayl 5)08 alal Jysailly aady
toe R Jasal) 55 ¢ g ptiall GilaaY psiadl JL) Gy Gk
Oo AN atia M) aall QA (et (e edall Gl e Bl o s Badaadl z LY —Yl
el il Gl JSE A sy Al A5l clsad) ) Al 8 Ledalis Al
Jlse) jalic paca 3)sanal Jlse) ity caalall Jlgad) jualic aca 48500 daled) daljaall
dS8 e 4 BlaaWl desall o685 (paaliall o Goaal) Rildl) JS aysh (e Wb oLl 43Sl
. alalia

35



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

o DY) Gy AT Gray ol CHLEWY) da pali o DAYy ralsliay) - Lk
c o)) e dea¥) dagy e e datll) g )ludll a4l

Aial) L Glaade Ll o Gliggall Cipan @ alda¥) aglal) @)l cligpall -GG
Aaleid) § bl sl @l Gl culS elpn Jiid) 3 L Jainad) Callal dgalsal
c @l Py

dehpall Aaiill (e ein Jialy dngall Cih (e drene Jisel e Bl Lag clllia¥) -l
daxind il Adalall Bsalll jobias o ey Cums cledalidn A apuall dusgall 4y Guatiass (3l
[41 5= <2009/ 2008 «ss55] - el sal Jusa &

[ compta-213.com/2019/3/les—reserves.htmi]: L La Wyl ¢ 15 sac cillalia¥) aals

@l ol e 721 salall Gy ¢ piall lasas dylal cllaliial oy ¢ 4l cllalday) (1
%5 lial W s o aend) @Sy sasamal) Algpedl @) @lE o and gyihall
o %10 i 13 gyla) Blaa¥l 13 (58 Vs dpalall Clsindl Jlud (gl (s laag s
LSl dalal)l JlseY!

S Cpey Gl A0 Al 8 4 e pay @A Jalmal) say : Al cllaliay) (2
AN (S Y ¢ ul¥) alail) Ledde Gty Auna e Y Apgindl # LY (e Aime G Ganadl
Aale) Agmanll o b e Al (ale V) e A aedaiiuly ddleiul 43585 e el
llalia¥) o385 ¢yl e dussall dgie 250 lgle il ) a1 Agabladl cillalaal) (3
Cnsally Gl e Auspall Loyt Al 258l 5l s Lagi apsal) diell @lldy chusiie ) 3
odae Gyl (e cllalial¥) e 13 &5 deise Zll oo Bl s 0 A LAY clbliay) (4
Lo s Ansall Sy Al llaliaV) e it Ll Cam cCpatlinall Aalall Gpmaad) o 55V
Ll Yy s Wy gl (s Y el 1o o Cua A ldl) bl ) Adle)

D dagaill Al jalaall: SEN gd

o 23l Ll Ayhain) Clacay Jldl iae dhal daplall jaladl ) clawsd) bk
sagltl JIEY) jaladl)

o2 anditiy gl Lol Bl ) Jogaill olae aal on e Gl Lo tgag Al Yl
| y.m‘}[\

Dbas (S8 Latie Bausa Jisai Jabias oo Gl ) Cilissall lali 10a) Bpuad g d (1

Bl i Lt sl Jlaxind b it Y L S cleilalial ealsad R3S e 28 Jypal

36



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

Dl cilunsall lede adiad Al paladdl aal o 0o JaY) Bacal g lly el o daasll
ple U phlae (alissl 5 (A (g Al A3lie LS mliasy

Lo JB 5 A oo up e DA edla S g Al e gl e idal) Aaugia agd (2
Jusail ol &l Jpal Jisas Blari€ Ausnpall Al Aalall Jygail pasion WS clsin (10)3)80
Lanl) st Gile g ydia

Gipies ad 5 Clsin (05) Gaed Lo aiae ol 3l Jasall) g5 oY) Aigh (ag b (3
cliiall el oladly Aoy 2paat b diad] 0S5 s (i (25)

A0353all 3 i) et 33lad AU JIsel) e Gl e Ja¥1 Jushall Jasail Ly
[Ihttps://mdrscenter.com] . Jashall saall e

sda fiath dyaSall gl lpaa Al dSall el o Al GV Al gheY) — Ll
tleie SN JIKET sac Zallall (3))6¥) 38y A58l e ddatiad) ¢pguall dlaad A8yl Jadl 3,,aY)
b L Llels ) et Cumy (JaY) g Jasaill IV Al agu) s zagd) (1
taend] (e Olegi dags S

Aie V) G 1A ey Jyoad ALy & SNl dgay b Aalell agud] dgalal) agad) -
8 Y Genll) oy vie Lagad; (Al A Jysaill el o gaill 18 e ) 40d
o bel 4 A8 Jasy ¥ Jysaill (g g5l

sda Uiy (Ja) Jish dysaill jaliae e Lls haas 3liaal) agudl) yoied t3jlieal) agall) —o
) (e gl 13 o adiad Al Clngald (Gl i@V 5 AL Jlsal ciliia G Lgrany 38
aal) die el e paill 2313 Y] alaud e el dsmg ade Lgaal Whall ey aa
Ll aled) Alla b i \elladil 3a 4550 aey 1a

Aliey claiad) o3 fied Cua Al Gl B Clain e o) Gluwsal S raiaiad) (2
Assall W Clalall Jisad JaY1 Al (g

Josaills Al 485 B Ly Jasall iiags el lpasi diSia e e o i
Bl paat 5 ¥ e 5ydle leads Caalgll Nl paad e gl 1 (Sa Liadly caenL

Ol uanal dagY)

37



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

sl Glansall 5 apliiall Glaal dylaill pagdll gl dg :Agladl ag Al -GG

[www.ahli.com] Auswisall colalial) Azt 5 Jalad) JW ) calalin)

SN g Al sda (e

sl slinadl agle Joant A JaY) juad Jysail) JSET e JSE g5z giladl) glaasy (1
Aansall o Apalell el 3 Jalall Jladl (afy dygatl QLT o gl 138 )z biad Al
Adpadl (ag il Jde Juaadl o 1g0)a ae SV

I agias Y] aeiad (aell€a] Calidas odaall AL CBlsail) miay @il o5 seadl) (2

Gl sl o Glall ans 8 AN AUy Jisaill ady b Ay chaasSall Cileall agiag

Dhia g) el (e adde Jhan 53 L) il ey @l e adgilly aldlly daesd) (e

e sl edsanll Sy JuiS ga 2o Jla 8 Gl aladind Sy Leosales cagle Juaa (5301 (il

[www.economicstars.com] .4l Jsual of cililaa dsay

Callay @iy cagllSl (DAl o Dleall Aglaiilly Agllad) cilaadll apiy Slgll agin :Alagt) (3

f Alle Gl Ll g paally Vel ddlatial) Al pail) iag il Cileddd) 038 Gm (e 5 cagie

leaie ) JIs¥) o Alpeans dlaud) Ba Glill amy Lo a5 daenll 5 bl U8 e gniis

Jranll (s Aalad) dyyeill ledall aaey lldy AllaeS o ST o adigil) 25 Le sales cJanll

Ihttps://e3arabi.com] .33 ite Ulues leale @éjﬂ\ N dyed dady (S8

38



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

Al ‘,A dLEW) clawgal) Jogal gb :gjlfd\ Caasall

Cipla e hahde g Lo € Gaiatl Jlady Jy Ll haie 22300 Giluusall Jisa dlas yiiad
A8 Glaasall Bioai ddlee (ads Lo K o Cajeiig ling 3paY) o2a

a0 cladsal) Jugad Uailad g cilaal 1Y il

Aaladall Calaal) Baias ) Lelags ailadl) (e de sanay 283U Cilingall Jisa dulee i

sl e gl 138 2L (e Lgiiind sl
AL Clsall Jygad cilaal: Jg¥) a0

Laal DA oy il sae dala diay 2830 Gliawgally dale dicay clinsall Josall
Pk L Jialiy dpe a1y 4nlai®y) adl) AS s Sy (8 el Jysaill 909
A0 Clhneaally alae¥l (g)latin) g piiall 4y pall Adpudll yd5s —
Lald 3jlsall 5aaes lanzal LalaidV) s Calide Cp dllly doaiil) colagal) Caline Juguss —
¢ A Aala@Y) (ee Yy dullall il (o Lasd
¢oplain) & piiall CaISH (o g3 dpdaii —
am el £3US) Ledaniays (sadl) lalaal) alaws ) dgay (gladl) Jysaill deliall o3l —
f(bbaall Glazay sladl) vie jaal)
aadlall (ggise ) ¢ \Y15 L) e adylly Z Y Cpuads ALY dae Slyas —
Clelisais ilusmssall 03a aed Gpb e Olugall dppaaill cilyill 18, —
ey ikl ama 3alyys Cluusall odgd by 213 Jashad o) Clang widy agil) o sl —
¢allead) 300
(i) Jysatl) ac by —
Sl sl liaeailly YY1 Slanad) e Jganll 28500 linsall daldy luwsal gy -
e sl 3 aaly LS cedlpidl e (aly8Y) o 5)adll pac s sagaaall Allall LelolSa) )
tdanall dlaall
1AW e aall —
teba) dasaill Bk e AS)Lall allas Jedsi —
Jaalil Adladll 36 LiSH w8y Jal (e uppily 0asS3IL Aalal) ey} Jysats JiS e Jaall -
¢Clusnsal) (g gl 138

39



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

Glials Ll P e D] dage b Glanadl g ge T 2880 Gl sac b -
Y
LEL) Claiall Jisal patbad: SE) gl

iex On o) Adee Gl aise e 5 ) (S pailad ae ASU) Cilisall Jisal
tol e (ailiadll oda aal Juaiis cgyal dga (e 2830 Glugal) o cpailalls
Y el Qe o eliag el Joall adana 8 5250l syallall g s dladl (uly 8,05 —Ysl
a2 1) gl aladinly Jasll paic GBS, 5t 25U Gluwgal) L i
a3 3 A linsall Clias abl gaa) Josatll ) dalall e o dygaill adlall g Lia¥) — Ll
FSlisall digai 448 o dad Glelaly Gl 35 e a1l Qhala@®¥) (s (S
Lo Bl cligdadll o e ale 3l dllis :cbadall Jugad B 4glaia) Ao §)al) - LG
Sea Abagisall ) e 3o 581 ) Jgeasl) o il Saati Lo oy Cileaall Jasals Gl
Alle et e Leilisy Lad
S Jalgall anl oo 480 Jale ey (ARELN Laall o cuadldl) & A4S i L) —lay),
ane Jaeally Jogaill dsse G A8 juaie Jhayg LeBlae e Jagaill Glusiie Jalad aSas
ey gl anay Al 230580 PUA (e 00a Ay Jaenl] Aalaid) 5ylanl) lgaal cilydise 3aa)
Opailall Al dnadly S5l JSEll &g pdiall Apalidy) 5ya8alls (gl o gy pdall alaie)
B (S5 43le
sale AN Lsell Coat 1 ALEUN Aspall Jopall) pial 48 cililadall jhsd axe —Lusald
Gluie Lde adiad Al clileall sale Jsa¥) oda Jidis il Gl ledgal ana alasily
dalal s Joua) sl dad 403l dnwiall Josed cilalia) jlaii L saley olasy) xie gl
e ypems dale Jle Gy () g5l
Ahally syall Jale iy 148 paal) cdlalaall clualad A 5pall ALY dauall ) — Luala
sl ae Jalaill Jgmuts A5 552U Oilisaspall 33saal) jualiall aaf 4 juadll e laleall il
e 5l are pe Lgle Cuailal) cLalSe) Al hlai yaiall 13g] 20500 Ciluwsall dplle adi,
el 138 b daiadid) clpall Al
Dl aaal 5 dga e bl s2a slac) A4l ¢ LY elliy :ggaad) cluly das) e —laglu
O e sy fal (sora Sl ari ol aa 8 138 (oAl dea (e il e L)
L) e die Jysadll il lgle adiad ) Al jualiall

40



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

saa of Cum 1 ASEY) cllaad) ae ALAL Clsaipal) Lgallai ) g o8l Aaide pas —Lials
sl Juzadi Lty bae Ll Gapad Jal) Adassies Alish (agyd ) qallall 3z Lt ilsal)
(oY) Byl iy il e Ayylal)
Lelalia) JLSinY dysaill cilunse ) sale 20500 Clouwgal) Lol 10y pail) 48185 £ i) — ol
o A cilaliie Hlga o Ldylse (a) Brome el Jasdadd Jsall mnndi (e aipl) oy el
Ern iosiall Slaliial e Joa Y Ll LeS B81S el Ledl V) 2380 cilssall (pasll
Al JaaY) i Lo salall 3 i

Jusall Clansa Jasiy dgal) Joeals 45laal A paal) daws ¢ ) lpailad o Liad
[136-134 (22020 ¢ Jsa (ol <8 yraanll dussall Jo lasll (i
ALY Cilawsal) Jusai B B cilgay 1 SEY cullaal)
Oy edmy () die Agylail) Aol atél) aad AL Gliiall Jisaill jalian Chdaed ol
Adbide Ulg) (e 25U Cluwgall Jisad olae Jobiin L Lags ¢ uanll cilala 43 8 s
dsnizall Jagai g Lala®Y) dgaill) Jugai I dgay (e AU cilupall Jigai 2 J5Y) g
dalatdy)
O S Al daiil) Jyset Caial alaic ] :Aala®y) dpaiil) Jugai 385 dgag o —Yl
Lo AT ae s Lo lgie Jasail) slias o Gl (e cpmh G el
AN Lkl chanall oo 233U Glagal) g Uad Qo 4ty s dalaal) Jagall) jabiaa (1
sl Agalsal (alally alall HLAN) A6 aae alals cchlogall 5 (ala S0 4wl ¢ )pu
Ll lacalls dalad) (g ally Apball gie (A dddae Jilus @llia Gli csllaall
lsall o 25 Clangall g Ul Jyos & Jsll any el s sdga Al Jysall) jobas (2
il al L) 05 286 L) dalad) ALal) JlsaY) sdas cdlsaill Leilala 2 4l
ey il Alle cilile] Bypea B cilinza S il alad] o
Claiy) olgas Asnsall aguad ALCE Ley duals Agalualy) duwapall Jasal a3 dgay (e — Ll
550 o LAY 50 Jypal Ciags Asngall Lo Al Aphieadl 3l gsen (ol AL ally
D)
Hlgarl Adlise Hpa 3 AesSall o adie aca JS8 25U Ciluwgal) Jisa 336 Llaly

A e Al 4ndis Al Clelic) i -

41



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

pelasd Al lisgall sliuly acd Jlawe (8 Graidall J8 (e 3Ly 45l sac Luall aali —
Ggasll Al
LN Jysatl Ja¥) 5 yuad g s i) Josatl Ja¥) Aanigies dligla iag f api —

[136_134 uac2020 s‘_;}..a ‘OUJﬁ]
fraSea) Jasalll a5 Agay (re ALEL Cluipal) Jigad jilaa: AGN g

Al aad i) o aglld) e aa3 Alls saal) Gile g piall 4als ) JSLED) aal (s
b llSiy AslE dpay Al CallSEy B saaaall NIl 3 A Sl Jysall CallSs
LS 305 A dgdla) 4815 IS5 il Lo Apalil) (ol alaee chmal s dngili e 5 e
Y Sl Jisatll e JUY) o 4IS 1aa aays Adladl) A, cala®y) sldl) el @)k
Al axe o dga oo sl elldy Gluie oL o ulial) dald adinall 8 dels dagyd
Sl il Al dga ey lileall g lajials () clead ddass Cacad ) 21l Gaas e
A Il Gluwsall o3 Glaal sal sale Bigie 6 ) Gllaal) dgay o adied Jysall
RERH PR

AT ads I Sl (e 2 LaaY) aaly 108 dgie 855 a1 k) Jasaill Capeyg
[120m 1998 «ind +"Hue i) 2lSaY) anys dile ol g Capalys Ly
:\,.\L'}Aﬂ\ Slaliay) cldlatiag

5asas Lo Aaaldll Alaii) o Uy Adai¥) g Ualy 2500 Clusiall sy dpali (ggine OIS 13)
O A el e ST s o Lo JWll i) BPA e dasail) pas 0ld clage aaysil) il
Glalia¥) Glllkieg Gluwsa) o3 Gailiad 4 Gluwsall sds 4gals 3 sl gl
iga oo JW Gl Jig Al sl il Lalakial saas dga (e g Balald) 4l sal)
Lﬁﬁi
Jusadl) Cilwaisa a5 Agag (e Jusalll A cilpad: J5¥) g

350 Laan e Glawsall Jised A lad G e 4l Jiselll Gilinse Vsfiaa (53
Losole gsill s of Lals Clungall a3 s mial 380S0 clilaall il axad ) daally
e die eV Gy Jisadll Glage 3G sale ) Adle ()l Jsa) pas (il Sudy
pol Lo SN Loal L) G es L)

42



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

Ol Gilas aal e Al LK) EDalaall Guasd 35530 Ley duady 15ad) (ali Y

Ao 1aay Jlaad) 18 & Lacadiall culpally Blaia) e Lid aae @l e 3aly)y ¢yl

Apulad) EDL W lesy

sasl ulul) yiaiell sas clisall sda o cailall 8 ellyy AR aled jLEdY) - Ll
A gy Aaliny) A8Ually ALl 1Al A (g a3 lly (ol AslaY) 3 ylaal) Leaal i
cOsol Al daadls

sda Lty Ja¥l juad Jyoall mie il Juai sale daa 1dggliaal) (gl Aaidle ase — GG

LY sl JaY) Al Liag i bl

pre by dsall & 5painsall JIga¥) st Ao o s Lo a5t ugaal) Apagana —la)
s Al pas
dsnigall o Gaal@l) 3 Agag ¢ Jagall) AlSdia land: AN g1

2 L leie agilinte legalsi ) Jisaill A0 Giland o Leaa J8Y) Cilisssall il (5

28 oy ¢lgild a8 duniall (ailady hifpe o L Lies dosalll anfi Al dsnsally (lata
die daald Aalgdl ulad) o it lly dsal) Jpals A5ally Al dans g li) JSLE
dsal 5 Y G gl P W Qs o Jpanll 20300 duusall dala 4y
il gl o) dali cualiy) ddeall Dt doa Jisad o Jpeaall A laal) dugall
Aghail Jexiuall Jyeaill 2805 g ) 2GS ) ddlia) Wl Gl A3jlie Aspaall sadme dawy
a3l LS 285U Jpal) Jisats sale Cluwiall 038 aca gl alaia¥ hylas 1385 duswgall cilalial
oaie Cle Jh 8 Glawgall o3a o Dlasl) (mpi Jisall Glusa JaS glal) any S
O Gany A Al L 3ypdally Jaxl) My ddal) dajlie ) el Clawge lali 28
Go 138 iy gl Gllee ol 18 Juads JAl 13 densd)l cala Jiy Y osale
sl Glse g daleill e (ysiiey Clussiall 038 Gilaual (e aall Jead 1 QL)
[631-629 = 2006 «sa; 5]
AaL lausal) Jagad b Aaaiewall 5kl cagll) calaal)

38 e coadie) cudlll1 S @kl oda Y Al Jsall danally &asieal)l Gl L acad
Al Jsall e LS A Jlexind) dedeie o) Baganse s cdediiall Jsall (e aael) 8 Alysh
Olacas disaiy ol ASlal) gin Plaiady hlaall JW Guyy Slady) (af e IS sl
Npailiad we 385 Jisal e Jyean) 48] 30L)  saslue DS (LYY oy

43



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

sl Jlall Gy i€y itz jhlaal) Jlall Guly Gash o8 Jasadll :J Y1 g8
Sl Gl o Casa e Hlalie ey AL (e Lo 2y cclisnpall Agud) 353 Le3sS Ay
sab Jlaialy Jadi chadiye jhlie I3 Lald Cile gy & paadio b b auly Calag,
b Il Gy dlagiad ¢ 2B S das e Jseanlly i) e Jlall 3 gohan Y LSt (g8
oda duas wy die Lo 2wl Jaiall 3 e ded (ails e Jsanll 8 Dl cansall ftl
tsl) hisaill Coslu) 1 aladiiud Caagys «Clsi Bae ey Aasusall
fine Moy g Ll Lgand i Al Hhlaal dlle ) sagaall ciles yiall Jagaill s -
Sihlaal o ¥ Jpas e 5l e Slawsall Jsall Bl o hlaall Jle (il gl Sl
lellac by ddagpal) Al Jlalial) o sale cpall Blond o Lalall agud!
Jsa) gy e prapall LS are o iy (L) Japaill Aalall cilalia¥) dgalse —
P lgie LSA lul 13 8 Aadll) Cluwsall Ga (g cdallal) ilsall Aadle Jag i
2352000 Judl 04 3 ol agud @3 30l uuse a5 :SOFINANCE 45 Y
z25000000000 Lelle Ll gl da 2001 ke 9 3 il ey Cayla e Lol
) SBilby ¢ il Sl Giladly me ot ) ASLY L Caala gl A LA L) Lebaa
Lo by Jusaill (4 Lgianlisa G o) W) alad) (3 Slalaall JLal oy 4S8 alaial) da
andy dia ¢ Al Jaall 8 Lgthalan 45)6e laa A sadi Al o285 %35 5 %10 o
Calail) Do A dlal) calaiial) (a8 Aaal) Claiiall€ Al cileliall b Lelee Jlaa
cedialV) delia
societe financiere d’investissements, de) SOFINANCE 35,5 Wl Si5
oo Sy kg Lelal & Gluusall 3ailuay aca e (participation et de placement
Oe Al dygall G IS iy ¢ adihinlls L) el sale) 8 Ltacbuas Waald)) Gk
[179-178 1 2016 ciibaa o] o g)ladY ) (il Aansgia (g cJle ()
JLall (ly asac 5 325 doliay A gy ) Agyiliadl Al lie) ey :FINALEP ds,& —Lils
I A i a8 ¢ ihally e il Lajie 19971 dnw bl ¢ ahall 3 gylan)
40% < dlad) Al @by aa cpeablus daylic 23 Gsale 73675 038 Jle Gl Alle dse
LD g )ysY) elills %2874 (il il 3eanall (%20 G gyihall el (mdll
sl A a8 Ao sially 3ysaall Cilussial) sae lua 3L e Cargll € %1126
1336 o= 2021 «pals claplsl]. SAnkail) Juadll 8 FINALEP 4,5 8 s gill sbig

44



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

Cle s pial) ool 85851 435V 8 Jopall (o sl 13 jela 1 laiiudly Jagadl) 1 ALY gAY
O gl 13 s Ly ) Joa) paen ) el LS AT 5 phaall Clane latind )
flia wds Gl Gy (8 ALRYL (grin b iy pLall Lai) 5 Jsaal) Bl pre Josail
[39-38,2:2013-2012 ¢ s sl 1 (A Jal 5o HlafiaV L Jysaill 3230 88 (S

Glsnspall (58N 038 an laxally V) i Al dosgall a0 ladiiad) o3 gl (1

Al die 3lay Jua) 138 el o o Gl Ll cp 5 L 481 ad 5 of Jays 4l
O s ehsh Aptall Bsall e ) Aad alid AaSl) Agall O B 5 diea 353
Aelaiin o bl Jual) ladie iy )

@ (V) ALY 8 Glin aasal) paal vand dlee 4l eyl ads b dagiadl dded)
oY) ey Ao Lgosan & Al gl 3 Aysluie Usldl 4 pidiall Aussgall 1 ZaSll) dussssal
Slo il L il Auswgall o Al A 6 W sl HLENT e e dle g
ol i ile ) A8l dpgludie il 8 dysladia Ciladd

Dlaiind Geslys o el )l Juadl salin ] Bny g)lad alla asly Coyny 1 didall jalal) (2

clialially bl ¢ isneSll Clanall oda 2l e 5 clgiilia clerdy laeall ale J<5 deadll

A 51 Gpalinal e daaly Lo le g saama Tpie) 5l Ja¥) a2 Cum el Geal) Sl

Cag s CRL Cabias alag) A 5 A el (6520 50 opalal Jal £ lasiuls e

BN

gl laze 5 Y s el sl Ala 8 el ¥ ) sl el of Bady

Dabindl Ji e o3l (S Vs Dluall Glaad ety ¥ Al i) g sl palll (3

A lshall Lsall Hlag¥) dlee ety AllS o) dad Mo (e 4 2 Yy
Jaa¥l 12a s o aila pa agling canladind U dalay oo M) e dugall st -
fAadid byl 5 elpd dad o
oy Ols cysall G Jua¥) il Vaa (i of Ao dna 3ty liy 380 o208 Juali 05 -
cilady o il Jla) aday 0585 Jual) o dugall Jrast JS0 1y 8yilie Ll
Al B latiad tie 33a3 8 LAY G 8yl dusuall o LS ciltia il e dlaiie
MLl Jane add U8 ) il o &) dpall g ¥ oS0 (it lagly

45



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

sy 523 Jilie lalidly (i gyl Cillans Alaill Cijloaall a5 2 oadad) (sl fua — LIS
s 2l Josadll fraa B e lse¥) alasiu) 8 2Ly @lpidl 8 el cliyase 53050
e Jasaill L dayg cnndpe )y oo lia diplad Gl o )pu Al 488 Canlis il de g yiially
Hlete S8 Dl dysal faa o uaell dlling AN @lgid) 8 Aaiy) aal

LY Cjlaally Jysaill g aaly degpiall goull £l e Al (& aul) aay tdagall(1
Ol leay U8 Aalud) eDlial gl (8 ajidg clibu daaa Aadhe Glalens Jape ady g shd g
FOmsletia Aaahyall Glalag 38U jr (sSag ¢ alll (55

ALl (g g5 s oDV ) 8 leaY) Sl G aal e dpliaall e tdg Laal)(2

asaiy ApSl) gl oliatiay asi die g cblial) 3 5yl Jal cy Jl) Gy Qb)) o
tusis @I agally Bleall 5yal 3 jeaati Jueedl Agpee Wl (Jal€ll dleel] JW )
Ranl

el 4 s aS5uke Jlsal S8 €000 dimge & il Lsd glul o AL (3
CSar LS (e e 1588 L s o agin )l 0585 B ) Aelia ) Alas o el
i elys JS Jle o) B e Bldl) i

A e ol o ey Al 3 Cigeage oo o say aaly iy Calulls ald) :aladi (4
MY Zalud) i) 2y o) e Jall B A Jala (4 pda

ol gl asie e sy Aadl) B e oo e o pilia pe i 4l e Capey g Lt (5
o Agase dals deliay gifall (lla o lely S adh Cun Al gl Gy die
ol e Jend) 2855 aiall 3ale (585 of o aduiil) Jaf die Lgle Jgeanl

sp e e bl HA) Gadd ) dase Ja g L) G Jiy ey AU 2 a5 5laY1(6
Ol iy Jlie aiel) Jgeal alatinly jabived) 2Ll e L

DA QL) (g Tanae Lilie clil) asi gy RS 28 ) sy e gl say ropal) (adl(7
Mg 23nay il Gepyls 8 Qo) jluall sale s (oagiall a5l Cus caBDlae 02 S 28 (e
leim (e ASEN Gliwsall Jigaly o680 OYISy 30c lia ISl daaldl £ 8l

agence nationale d’appui et de ) :ANADE A:a¥glial) ghaig daiil dgilagl) S gl-Ys)
i & bl Jsing acal Al A oLl (développement de I’entreprenariat
it g M) LDl Lgly sl padill @) pals als ) G s A s <1996
DS Gilacal QL) ac sy auail ansis e laial) glaally LA Jaadis Jaall 5 il
Glae LuallS 3a30e EBGeui g dmpadd Cljliial ie PR ey ecVglaal) oLl PAA e ALy

46



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

Aithe Do) Juiin) ) dulaall clielud) (LS peall asull (235 TVA Ge slie¥)) dbal
isaiis g5 ST A sal (Al Bl A (it 2ls (50 () Alle Clle) (s
[https://milleformations.com | . (pasll LYy aaan

st Y Jsaal) L) A8l 5l taall el S Lage 40l G Jisaill e gr AS G aaind
ol (adle e

Laaludl) poyial Cnla peat LSH & Jidy Jisall e gl 138 o) 1 AN Jysaiti-1
(ol Slally (536 53 (af) WSSy (Al

radal daaludl b oNdidly Jysail Ll g i byl and il 3a b 1 ALY Jypaili-2
A Anidi 558 (g (g g piall aalial

caisse nationale d’assurance ) :CNAC 4yl e Oalill Al (gaiall —Lib
A Goriall Al gag ¢ eldal¥) loall dgee wwyaS 1994 4 43l 25 ( chaumage
) gu Agaliail) Ll cgaliai) g Uaill 8 Gyl ye dday agllec) 52 cpdl) cpllad) (S digy
st 55 Gl Galad BN ¢ saimally el da 5l Jlead) 220 (e aliil) ) b
A 50535 o

¢ linuly cleadlly U clblil Gl sae Jysady Aldadl e gpelill gl 3anall o6
@My (ymdl apally DUl cleld b i) cillaliall 48185 cmiiall Jisad G50 @l sale)
[dom s o ecln ] il aals DKMy JUadl CablY) D5 alypasi 0S5 Cuny

agence nationale de gestion du ) :ANGEM _iwaall (ajill dgihgll Al — GG
Calydl il Cieas 2004 ails 22 4 olasl jald gl 3 DS, a5 ( micro—crédit
dehse Ay Aipde 495 dusen Slipde 100 e 0S5 3hall Lliads Y ¢ lasl) pabimill 3l
¥l e saeluall Giag AaVslad) 55 At ) A aas Eum (hasll olay) BE e
pbhti Gph Go Had) (ag il Glatie Bl aed el Al Ly elaaYl
gl 2 (8 Cpadinal) Ajey dangis asd e lyds an e pa)ladl)

On el 7slE (gapiall Calia /ANGEM /elill JGahhl ¢ o DS 20 3 dysaill 2y
[570m st 0 clan ] -AlsY) Dlsally 2ball ¢y (ald 545 z2 1000000 572 100001

Pl Gsriall 13gd ol DY S a8 LS clawial Jisad Gstia 1oualdl) g il
say caalall Jiall chaisall sl 58l abcial o3 A Ciluwsall Jidagl) aisal
Alaall Aoartdl) ol clyalipw (AAEG CAS LAY 5 38 el SLaBY Lxiiall Byl3sl) u pslaill st
credit ) CPA (gyhall =il (ajll (banque de développement local) BDL

47



5L Elawpal) Jypatl Aaatus ] : A Jaad

banque de ) BNA (gihall sl ol (sl il « ( populaire d’Algérie
caisse nationale ) CNEP dglly jladU ikl Gsauall ¢ (développement local
¥ ke (20) Gy sie At ‘;Jj il 1245 (d’épargne et de prévoyance—banque
Glopila o Gl cdlsal) Gugsy 8 i) o dail Jysai 41 e (§sauall 138 adingy
coag Al e Al dahiaal) dpadaill sl
oalal) gl e agise iy 4 Y1 ool Cipla e alygad oy (3saiaall 138 (f e ) e
[1970= ¢ 2021 ccilsr] - Llle 408 daaliall 8 4o )yl dpnia) IS AN 138

48



A5 Clasipal) Jygadd Aiaatace el : A Jaad

»

-

ADA

OV W ) 8 830 el Jysai Liad 5 Jasaill e Capeill ) Juadl) J2n 3 L8k
o3 Jany Lo 12y Jaall diajee LS il Jla (o) o aainy ool gopiia ) dsuie S
ind Adpeaall Cilinsgally gl o WS Saal) @y Zdass Jal e disal ) dals 8 dsssal
aal laysn ien Al dald 205U Glawsally dele Gluwga)l Cilite Jisatl )l
el oS L 0 @l e laally dpalaidyl duaill dphasll maball (4 4yl @l Sl
Y s AP asl il iyl 81 e ey Lebisad 8 daalusall cany Gl cadaag
Byaall Gluwsall Claal eSla i lpalb iy Al clasally

49



4 N

: S Ladll
48 1 Adla A

il FINALEP

g Asag 0¥ dg sl -

4 N

:gig La (ranaalng
FINALEP Liuaipal lail) SUa¥) :JY) Cuaall
Oa Wass iy ALY cilospall AilSay adly 1 ALY cuaal

K FINALEP 4s,é& ik /




dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

gl

ooy L) gy lunsgall Cagaly Al JSL e lalaall JU) Guly S8 el )
sasdll o adiag A ad) sall JasS bl 1 laeY il 8 jkladd) Jul
S e IS a3 mlailly Shlaall JWl Gy Gob e disall 4l Laal e a2l
ey cladine Jhle il dasall & 28 odgy alaa¥l olb Lgysl 5 3] sasial
A lsall ds)g¥) Agyihall Al A58 SN hall 8 ALaSU ki) JW) Gy oS
gy A 5 Vs oibadl 4 hlaadl Jleady (ol duuge Jsl ailS 5,20 5285 (FINALEP
A8 Al Auhy asiin b by el e o Ahsll Gluwsall ) e 1
JFINALEP 2855 Caplha (e lgae 3ig 25500 Chlissgal) 43005 adly e Capailly "FINALEP!

51



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

FINALEP Luugal (g il Ua: ) 9 Ciasal

A gyl Jla) oy delicn samae s 50 Auliey Faalisall Zug )W) Ailial) Al e

Jlaas Jag b ¢ oardaiil 1 Aanluall Al Al aseia (e IS Shd) Cansal) 12 b sl

e daaliad) Cilelya) Ladl 5 Lda

i) Ll g FINALEP disa i 1 5¥) ullaal)
FINALEP 4sya Gy 1Y) g 80

08 Jle olp 1991 daw Qi e 8 il Cum sl (@il dasaty Taalis 3,5 a5
%40 < ddad) duanll @ly) %60 o AuleY) OSla Gaha SHE on zd gsle 73,750
Anall B dl) ASH) %40 O\Sbiay sl GSapdis (%20 @ @il el (sl iy,
danliue Jsb 1995 di tedll Ledalis Tay 285 (%11,26 o Hliadd )01 clidls 28,74
comiling Gnls Calalatie G AS)ln A Basuig delial 4S5 A L]
z2 0sde 191,70 Y & <2000 i zo gsile 159,25 ) lelle (il wdy FINALEP s

[177 52201 6cileascibiz] 2005 da

gl AV Al 4,8 Jlee e yihall 8 LW A5 e dsall oda Jasds

On Lo 0S5 e bl Alee 8 Gl Shlad) Jl) (ul) cluuse SUS a5 [12102¢2007
a3 Aige ety awall dalac aaall s elaa¥l JW Gy e %20 5 %10
Gl A apliall aal e o gihall 8 hliey gldiad Jbe dl) @) dwge Jof aed
Cadanlls dueliall Ailuall a6 a3l COCHMA deluall oLl 484 \ehsai & FINALEP
Liasfs lageall o cadally coygslll zan U SOYANIM iaall dely 3l 3850 oSy cluall
METAL ol Jisadll dusuge Ly il sy MAS (TABCCOUS deluall dcl)3l

[122022008 /2007cs20ld <y g ) guaniY g oKaal) il Zallay] 43 yil5a dye 29 MODA

52



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

Aan Lusall Ay 3591 i) Atlall Lsuipall alafil) JSsgll: LGN g i

FINALEP el adasil) (Sl £(2) Sl

= s

[ alls Sl jaed) adl ol aoles J

A -

]

i Lusall A 501 A i) Alall dssiall] £ jaaal)

D h i il lelee aule Cing per Aald ales Aaliadll gpae U<

[172-171 = « 20126353]
ralall Ll =Y
¢l Claagilly 5,8 Kl oyl @
aladl il 0
tdlally o)1 el Ll
¢ Alally V) il @
¢3S ) Agilie dlac) @
Al ylsall iy daladll mung @
taladl juaall aclie —GIG

[ e (Y

-

53



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

¢yl 25L) @

)oY Gluaall Jadail 3l et e
tolgally GRS —la

(g sl LG D)y @

¢adazsll duife slac) @

¢4l Jlally S06l) ol @

claa bl 2t @

FINALEP diiuisa algay cilaa] @ S callaal)

leanl 50 algally Calaa¥l (e deganas 6 AY) Gluwsall (o W y3S FINALEP fige a5
FINALEP Zuuge Gilaa) @ J5¥) gl
L;.u L Lg Jiatig

¢ilanssiall GIEN Jlaaly 8 daalud) Gpb e gl 5l Aeldial Gavas o Jpasll -

[www.finalep.dz]

Y dbaugidly Sprall Gluwsall disas LY sl 028 Gpb oo dipall B Gue -
[14022020¢ 55k 3] ¢ Oy | alalatiall

¢ oolain) JUl Gl Fualall aclgilly uud) s =

taalatil) bl oda il 85 daga L) IS5 LY (ge Ao gana (363 plali —

ppiat Gl e Alpe el 8 disal) ga ddangially Sl Glawsall (gpe 4 -
¢oalil) Sl Jysatlly Al gylaiin ) JLall Gl gany ) AladV L

(LN )y losleall Liangl iS5 & duaadio baaa Aplad Jleel oLl 8 G paiveal) aoai =
(padl adl e Jsasll o LeaSal dusiall  Jlall JSell o —

[20852:2020¢ Jas] + Jagall JSia Jadd e dauigially 3 pal) Ciluwsall 320 bua =

FINALEP daiua alga @S ¢l

leie 83 aleall (e Alaay FINALEP iaipe a5

54



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

8y faiall aopylial) Aty 3L Caan (yn Aaassially Bpsnal) el ae g Jusais A5 -
[122-1212:2008/2007¢ 2=
oo Ao palal) JLl Gy A 385 oyl e Jasaill Cilleny FINALEP fsie aalud =
lsal o laia¥) Jla) () 8 Gea Lol aliaiily o5& Laal (gl (g g8l mian ) el
o Jasaall AL i ) (el Glaall oyl e Ll 0585 sl a2 cAdasssially 3 yaaall
Caailly Lumall dloally Lebmi (i (A Aandia 5 LS yaa ol 1 daa bl (g B Gl ce
¢Adaal) dlaally AY)
cares ¢l e Gaaailly Bae Josad e daaally 2anll ALGEN luhall alae) 8 sacluall -
5ac Lusally ALY 3y a2 Al A0 Cillanall lsing i) Jalis
(e LYY ¢yl 8 sac Lualls 43530l A)aY) lehaWV) alas) jpans  Mally 90 S5l —
Nearugh Lyysha canall Lo o€ caaialy duawisal) 3L 350 Jalye JulS 8 FINALEP cSls —
" [17002¢2012/201 1 ¢s2058]
FINALEP 4S,d Ja Jagpdg Jlae :Eallil) callaall
apbiall Calide aabiag 2 W acall 585 Jal e 4lle cilaiigg FINALEP 4855 aals
Az gl (e a2 )l Ldail by sae llia of Cumy (Al Lgilaing Lgianam Al 3g)leuy|
Calisa g FINALEP 28,5 Jax Jlae ) cllaall 13a (DA (3t g cadas g Ul N i Y
Nelax Ly
FINALEP 45,4 Jax Jlaw :J ¥ g Al

oy o JET 320 Gl e Al Gluusal) 8 daaluall ) FINALEP dissse oz
Cilealusall e hps cdisatll Jla Gl ¢ oasbaill Jlo ol clalaal) Jle ) By3ma (& (L) Jal
JWll Gy @l S WS apldnn) Jll oy Gpb oo ol Caaluadly dalal)
bl dwsall Ll Joas Lo Jie sa5 25580 i 3 laaliad) e Jlan of g lainy)
o abln ) gl JW ) A58 e Glaaludl cilinl Eua Général emballage

.développement Partner internationalis,il Geéneéral emballageiuuie & lgiealus

[15-14022020¢ 55k 33 )
N s e ldal paca o dnle agud oLl 5l Qi) Gyl g FINALEP 48,5 Jas
Draill Ja) b Al Sae dsllae dal (e dgla pavas may Jail) 3580 (Ka Bagana

55



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

) o) @l claalus oo s o L Lagydl) led 35 S Glawsall Sa Cua
i)
¢leadlls aludl il Glaty Jlae JS 4 aiiss of -
¢l gl zla chaliall ana (e adlly Clalsll (s 8 aalas of -
¢CnsSall ey claalad) ayal Ll Aal Alad) cVare it 6 dealuall —
falaall dpatilly (gseadl (sl Baasd 8 daalial) -
thaa) apas ) cleliall b duwga) Jais of -
el lilally 4 yral) ilaliaidl 3 3daslll Cluwial) 46l -
[www.finalep.dz] FINALEP  diuiga Jadi Jagpdi 1 ALY g 81

S e ) apliall AV daed Laily g Ul (Y 50a% Y dasuie FINALEP disge i
G leadlly ) iy Jeall causliog gap 35 elaa¥)  olady) skl e
o Aliaialls Loalusall Zyyiliall 4S80 Jaxil Jag pd sae dllia hpaall Jaall algis Cabaiing
485 ) Jlgmal gy ol ol il A gilall dapal) 380 of A geal) cilingall e bjisy -
(o] 3 iS58 5 33 s0mal) Al ganall
el Ouds Jasa (A Lelle () (3 %15 Hslaii Y Aaalisall dusy =
A5 e Jle ly (e %49 A Gelai YA ) daalae -
taaaly Base ddde (msldill o 01850 [ Gpanbusal) (Bl 4855 ol -
¢daaliall 320 v/
e laa) Gacanll gl e Jilally zs Al Jasg Jag i v
Aadll 3a Olanay LBY) Cialia eiinall (3sia Llens adatil dgagall 5ill (10 de sana 135
Cmnsal) 18580 [ nan Lusall
FINALEP 45,4 (8 daaluall il o) saghl) cullaal)

Lihall A0l o) (il gl S8 A jalaally aleadly CHlSADl G Allaay cilelal) oda fag
i) ad o 5o g e slind) Jle ul) 8 dealie 220 Jal e Laalall 44

tob e lpadls o) (e cilghady cile ) Bac algally ISl aiiys

56



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

pallal) Auha 1 Jg¥) gl

pasady Glehal) b dlalse Jon ol alall el e sl 2ay plall GSA jaiay
tlal )b 05Sy 8 Cus Aiaall dlaall
e Gl Y ) sS Alls 13 alall wa 8 ) Ay puiall il pally Gdye Bl —Y)
FINALEP Jaxi Ly ,d
Jeanll o aleally GalSl (mpny cAa DU dagyal) e Gallall 58 Ala 6 1 Jsally of — L
oW JsSsign e Gy WY Al (8 cCalddly JiSl) 448 Al desiladll (e A
egally Ji€5 FINALEP e (S JsSgigpll 355y oda L) dlla
el et gy Gy AL Ay D) e G ae Aulae g pall o AT Gils e
Al € b Laalsall g ys¥) A iad) ALl laaaiad ) e aV
p ALY A i) 1 SE gAY

asty cdaladl Al 8 Allay Apalal dfyn (An® Ay Gl duyy (e calln 4\l )y
b Al ile e FINALEP 2l cual) dlall g asl e duball o3 dlacly ol
Jis Alls B bl gn sl Wl S WS dllally ala@) Al 5 sl
s JI sae 24l L old Aulyally dacYL FINALEP
¢y e
alind) Jle Gy & paas Jilic @
slasdl 3 FINALEP g i @

Jypad’ Js¥) Lokl ga daall lehal S lae Ghuany caleally (il 5 pde IS alSy
dossier de prise en oY) e 8 AV Cile jumats Alaal) Al oyse Jidh "Caldl)
dall) 48l e leayy o)Al dossier de participation daalual aley considération
sl W33 gO) o (6 dagaly S SE W gl e Aalall Lpmaalls Al
Gle Ala B dphauy) glada dal e Gleally dilaid)l clelia¥) S jumny WS gyl
Ll e JaY) Jgaall
P AgMAA Aoall JgY) g ladal) s g )

piaty algals Gl (e alall paall (e Aealuall Zarg)s¥) Ay ihal) Adalall Ziall calls
Pla lieY) e b L] dal e il Amaal) o (med J) Gllead) (asd dal o

57



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

ALY e DY) Gy duhall Gap caldl e Jspud) Llaally Gl g8 g LaiaY) 138
el Aalll cleac] U8 e dag yhaal) dulual)
oo Gl ve Jlie¥) o 38k FINALEP 1 aoial cialadl J1sel Jasaill il sl
1Al jalial)
(gl goase =
e \SHal -
¢ ol —
Essiall elaly adgiall Hlaia) apdi —
pokEsY) cpe A AR el g Al

) Aaalll e g piall Aadla) dalad) 1385 ddalal) Lialll Lggle Cuallal ) Ausdpall yiayas
Call) dallee Clelpa) Alialse o A8sally L) LgaSa daxd 5830 oday i) oy 3350 Gl
cuadyll
LAl Dalll L) cilia g Al 300 & gae 5palial) duy illad) b
P AGLAAY Lall AN £ LaiaY) oaaldd) gl

Al dal e 5oV Gudae elein) Jidy dpaanl Lalll lgied ) claadldl S dalles 2y
cosdad) e e A Cald) oyl 4 50 FINALEP 3402l Zialll aand cdaa Lusdll
¢ A lucall 34T ¢ ualid) g4l

b e olal A Calal e alaie Y ellds claaluall agady 4aSa 5)3Y) (ulae
glal¥l jumse b lpape S celsal Clall () aia LS ccilaiad (50 ) ae 40850 (ulaal)
1S5 ) Glebil) (gualuall die addy delal dpd) (udadll Gl dafad Al b
aa bl pai) AV el i)
D Omadlusal) Nl adg i) g Al

GV 138 cagie aaly JS JA zalio Cappeil o180 Calide Coyla (ha (et lisall de adisi oy
V) dae ((ale Aaalus 4853) laslis) & all slanall gl KA pals 4ag o Cajpey
Cnlainal cpuintisall G (FINALEP 7458 Lalail ((FINALEP 4a i) cillual) aalye

58



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

D agadd) Glad qlins) c ol g Al

slinall 3 AleV) 4 saale (pdll Cpyuadll Cipla e FINALEP daliadl agadll flaca ()5S
Al 8 0k ol L Sy aie (DleY) a ol Lo S plan s ulal) 4

D gAY calll o Jaiaal) i) :auldll g il

Aplaill gl angll Sy dalall Jlgadll Aduall el oLa) Jas slindl dals dlls b
A A Y e s GV Ay o e 2130 aal e Jaal) aghy pnjd cally
- Jalaally

p A idal) sLadal) pLi) ¢ dlad) £ Al

e Jpanll il cad il PleV) cladanil) oliag) oo LiY] Aa gy aluall Calkhy dale sae 6
cer 4K clile GANDI Leia ) 48 il dpda o)) DSl e Clyae

1oy claydl odgy il L) pansy 3 JSEIL Ao e saaall slawdl K Al 3
A JleeYL ol sile e 3ab o saclusad) b (e FINALEP

(Gisall pa ol alaill aag (1

¢ L) A gl Al gl NS Cale alail (2

(Al Alisai jilias oo Cndl (3

aany 3aaal) sLanalls daaluall dyg )01 Ayyihall Bllal) oy 3lis) Jag il Wy 2aw deadl o8 (4
il g o) eV La

: daabucal) daylia — s gaa)

e Baaly JS5 V) (alae b Letiae daablusall 355V Apliadl AWl e slinal olis) e
daall) L) e g geal) Jalid d8lay (ubad o daglie Jae (3585 o cong Leiaalos

¢Aleall 23l ympe s FINALEP Jaxy, < (1

elalill Jolas (2

Liiall yads yla) Jilas (3

Aleal) Jifine Jon Glilas (4

59



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

laa le 2] il Aallae Agyla Gt (3 ) A IS0 4

Jlayy
|
d 818 Mse
|
A8l Ay

LN
S o
s
Audl) dijh ¢ by
(ULESY) Cpre 3291 ) Agdadsal) Aoaly A iad) L)

Crat L) 48185

A il Aglal) A qela)

danlwall dyg 5y

(Lo lusal) oY) cpmy 330 ) BN Calaa

ol spm

Aaaluall A gy Ao yihal) Zullal) 48580 1 jaadll

60



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

Ay digh o lgasdiy ALY cilugel) AlSay adly 10 Gl
FINALEP

[www.finalep.dz] : (g% lall —Ysl
ol L s I (e len e ol oy e Losall Ayl ALl A Lkal) b s
el (5pkin
D gl anaii(1
ol A8 A e
sl llae
b Qs (O gatluall) £ 1,40 Gase (2
(b (add) (satlusdl fo105a0 (§
(e 1Sal)) Dl 3alg 0
¢iald) dilaye
el Al oye Adie
(g ) pmalual 2181 (<
¢ oleall Jaant g o L)yl 8@
¢l Jaille
¢d0y i ddlage
.NIS, NIFe
D) Cilall(3
Colgal) Jaaet g e Wi ol 8@
sl Jalle
Aoy pa ddlage
¢ Sliial ai can i [ASL) dive
tolaall ydalle
telhy dad e
¢NIS, NIF e

¢daaunie

"

61



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

L) Lsisall AaSad) 8 (pa Cppmall ot lisall Glass gabal 3yl 5o
¢(agence nationale de développement de I’investissement) ANDI )3 o

¢clad) galle

el plagie

(it Al ye 2,80 Alls ) Adle s OB AY Apegand) liilisalle
: FINALEP 4<,& Jalis Jlaw — il

O elgw Gleladl J< g8 Jy aaly glady i3 Y Al Glwiall oo FINALEP diiga
Baalfia Clamie Bao dipal o (48 o(lasd) G S (goli) il (o)) o g U
bl (g2 Gl GBS ¢ gy (8 ccaddan 3)lg) tla SN AN 48 G e @l 10 A
Ay OS5 Slonpall Tl dagds 555 olal Jsaally o(Ailall ¢ ol caidigas cpe cailiiv

FINALEP diuse blis Jlae t (4)Jsaad

Ll dapk Llall g Uad Lyl FENAL
Gligdll 4y s b1l Gple L
s duh sale i b Babe anaed i o
sl de iy s sl Al b aand B
Lyl
Gl delby agias i Al aeande
osH\sl)
Sl delia &5l S W
(o)) shall Cilaza i S JBd o
Al golal apias sl OGS G aad gl | Cadau
alialls GlysSll delia &b 2P ODSS prpd
YEPEGW|
Aadal) olaall 2 ) 65l @hes Jlae aad U
LaaY delua il s Aslia aand U
Sl s ol aal v i
Gl g jiall delia &5l ool gl anana
igle AN b | UL Sl T Sl anana
Y Ly aead i 5SS

62




dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

Zaba Ak sale Ll

oLy
() S el slias

5l

Culall A pal) oo i
OS5 JusSl POPRNE

sl

L) delia
Ahall Vol delia

ﬁ)\é &L\.}l: e. e- A. L}:;l

ol Ciliead aana i

oelaly (g2

-

Ll dalles

) s e

daludl
oW delia

oalsall delia

Jad gl Glatia sl
el Ciladll
Sl ¢ Bl s

o Gu::\ Ob peped i
Aﬂ:ﬁ\ﬂ}u e.e.d.b&

sl Dldgy anana

AN B AY oo i

Gl AL aua . i

u.é.-}JY‘ L}*‘d\ e.e.).&

508 S

(2 ):\;ta) Lol Caye
Glaiiall 4335

(‘a.j.ub A e.a..ﬁ.&

bl

lilgal) Cadle £ )
culall 7 ) duda
(aleiiia g

ool s anana i

‘.—.A ‘):Ll-:;l\ e.e..ﬁ.(ﬁ

sl

[FINALEP 3,5 aiyd] : jradl

adacil)

o Aacde (gl LYy calide g 285U Gliall o oSlel (psaall Jpand) Pla e Ll

sl o a3 LS edly sail) dsmsall ladd (o s2innal) (20 (o FINALEP 4855 ol
Leliall 4planay) aplially eliall plall dalig sl (5 cleladll Cabidd 4as
g adl) ayjliia & apliiall dplef o Jsaall DA (e W) i) Lo Jang ccpalally oY1 delag
dosnse Liagly Cadanill olse deliay dualdll duwgal Ciia ol Cadas 3Ny 8 duald g5l

63



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

lerpliia plane (SAY) & Cilisad e Ay Ll b bl A€adl alylal) delia
cs=liall g Uadll 3235
: FINALEP 45,4 Jlas| a8 gl — G

.2019-2010 ¢ FINALEP 3y Jleel o8, 1(4)Jsl

90000000
80000000

70000000
60000000
50000000
40000000
30000000
20000000
10000000 -
0 —

JlasVl pd)
E2010 22011 ¢ 2012 22013 52014 w2015 w2016 w2017 w2018 m 2019

[FINALEP 3,8 g85d] : jradl

. 2 "\
o

2014 G 23 (ke 10 5o S8 4580 Jlee) o) sl odle) J<al DA e LDl

Lo I Jlee W) )y wiiy) 2016 L (e 33)a 5 2015 dins Al Aall o J81 ) (i) 4]
Qs 1385 za sle 85 aly Cum 2019 i ile ) g i) 3 s oz Gsle 30 )i
A3l Gluwgall dysail %46 Leie caly s A0l Jlael o8y 3 j0€ ilami) 2 o xd

Byfine dad Ay hall

64



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

FINALEP dliiaa ki — oy,
2019-2010 e FINALEP 48,5 daiaa ki 3(5) <

30
20

10

DII-----...

2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2019

Bl splgall M aSMgl loceuw¥l sl

[FINALEP 3,3 aisd] i sadl

. = "\
o

oy 20122010 & (e Aaldll el o a5 Galids) 2 85 JCA) DA e Ll
Al et 122 2013 i Ay oS AR L) Golia Gle ae %10 e B
2019 s faws o) I Jeail %20 liy W 2016 e crly Cun W1y 3 )lsal
%50 sy s il
oo eSS boldel P e Lolaalue dlise @k FINALEP aga il
e lae s L)
FINALEP 48,0 dalal dagil) gl —Luald

2019-2010 (e FINALEP 4, dala) dagill 1(6) Sl

60,000,000
50,000,000
40,000,000
20,000,000
20,000,000

10,000,000

0
2010 2016

2047 2018 2019

-10,000,000
-20,000,000

20,000,000

[ FINALEP 48,5 adga ] i aadl

65



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

2 (aadadd)

dpnye s Al il e Alad <l FINALEP 4855 of sl 138 (Pla (e Jaadl
A e By 2y 1)) Jaadl 5)dle o 2015 Lle N 2010 diw e saiaall 358l A
2 Osale 50 )& Aad i ol 2019 Lle ) z2 sl 10 Aed s Eua 2016
o S bam (Sly Lehalis Gifie Gl b e Jlad cul€ FINALEP 48,0 il
Anla 5 daye il Gaaaty ol
Lol Laiiu) (il —luwdlw

sall) 2009 alad lueSall Allad) ol KAy ks slanad) 48V L) Guolia 50
Opainsal) Cipla (g 3liiall Ao ially 8yl Gluwsall Jlo Guly 8 daalused) Llgsase (100
UKl
P L) Baalia a)lse (1
Db Dlle T a8 3yl Vs (o)l (Gsaia IS acy
Agplanny) Guball yus (2

Lo Gy Aasenl) Al Glual i) Jle bl Glal Gaoliall ol jaud dege S
asadys i) Jlo bl S8 Gladls 2006 Ol 26 (& 11-6 (5l e ai
anll oSS ccadan 3il Ay Gl chldny) Balia Huuty JiSi FINALEP 45,4
Adall bl gy i eidipat cpe cailitive (abials s
(AN L) Golia ) 8 "FINALEP" 48,40 saaadl) CilaaY) (3
Lyl | K FINALEP 48555 40l 5))3y o dndsadl 2011 55817 48l () sacaal g
G as iy Bpal)l Glissall Jle (i) 8 Aatlie JS5 8 JIsaY] 038 i daga Aasasnl)
2006 sis 24 & g ysall 11706 2xe sl J8aY Gy jodail) a8 §f LEV) joda 4 0
Aalal) g Sy ol
PGl ey das (4
: 58 dususe US 8 FINALEP Jaxi s5ial adl) sl
e o ) Gsauall 3lse el (e %10 3938 3 A gaad) dussall Jo uly 0 %49
-4l san dsupe JS1 22 100000000
., 5000000 s dwwse JS & FINALEP Jax ggial aY) aall

66



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

: FINALEP 45,4 ¢ 1S4 — Luald
ol Jsanll 8 a0 S5 S FINALEP 38,5 s cplelaia 61855 (10) syie <lia

FINALEP 38,8 ¢1$,4 ¢ (5)Js2a)

) Saiay) syl
g)lu RS El D'A L](;cH'z “‘ Bourse d’Alger Dl dayg

SNL Société Nationale de Leasing

B.A.D.R i) el 3Dl oy

B =it c.PA ) il o

S ~;\\\\ B.D.L Al el oy
2 s o gl 12,40 SNL Sl Ak 3,8

Sl

ALSALAM BANK

Sl Capaa

(e ——

F.G.A.R uh}‘)ﬂ\ OLQ.\'A é}dﬁm
FONDS DE GARANTIE
DES CREDITS AUX PME
Assaciation Professionnelle des Banques & gll digall aday)yll
el des Elablissements Financiers A.B.E.F -
LI Slssall
Cililee il ia]

idle 5 4ol

aulloll 0)ljg
JMMUZHI+.AOZLCH
Ministére des Finances

Ministére des

finances

AL 505

[ FINALEP S, g ]t jaadl

67




dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

D Galadl)

"

lere Cleleiall 61580 (e apaell Lgoad FINALEP 38,8 of W iy o3lel Jsand) DA (1
b oaall g Ley Gl agas LaBle cjie 35 AY Gl e o8 Cliarads Calidd Cua

sasilly Agdaall Lpamll iy G iliall (pSall (e 3)0ke (FINALEP) 48,500 oda oliil 23
s liagy I agd Al cla0 Al W @0 aal aal ohiey Ay ghall el
A, o8 dedd & sl
A Jla (s (o Aatlucall (gl ciluaad) :la)
(lad
z21 000 000 : g5l 4l
% 70 :lill Lot lue duus
tlan s als 23505 dale Clusall & Jysaill clast aas

celually Al ¢ paiiall 4 (6 O g sally SO sl @
t i) g L e Ay

50 Ae (A (OB Qigal) Jiay (6) ) 2

adlal) Ladal) ) ) Sagail) i hal
700 000 / %70 A
147 000 49% %30 FINALEP 4isys
153 000 51% atieaal
1 000 000 £ 3anal)

[osdtal) Slae) oyl ¢ jaadll
o Caa
Slial) Laalss Gt X g5 piial) 448 = clil) daalins (1
70% %X 1000000 = #z2700000
(i) daalise — £ piall 38l ) X 38550 Aarlise Lo = FINALEP 38,5 daaliss (2
49% % 300000 = 2147000
(i) aalise = g5 piall AAS )X g g puial) DS A = g5 piiall aalia At lisa (3

68



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

51% X (1000000 — 700000) = z~ 153000
1 Gaalasil)
ien (e Aealdll lalSa) Caung el Ciyla e Aplia) (% 70 ) Gl dealie G i
rnse sn LS bl Aaaluay L) A8 Jife (e % 49 e Y AN daabus ()65 (5
kel Joaall 8
i A8l 5 i) 48 € gl S Jyeail) @
450 Auge (A SN gl Jiay (7)) a8 Jsa

adlaal) ) Jagail) ilylal
490 000 %49 FINALEP is,d
510 000 %51 afieaal

1 000 000 g 3anal)

[ oadlal) slael e ] 5 jacadl
:Oi GITEN
3850 Aaala A X g5 5al) 4GS = FINALEP 4S5 doalua s (1
1000000 x 49% = 2490000
eiesall dalise i X g3 piiall DS = jiinnal) Lanbise dpusi (2
1000000 X 51% = z2510000
1 Galasil)
Glati 058 L) A0 s o) Ll petidl Gyl (e dplgial FINALEP 3,50 daalue s
ALl e Apudll paas 8 Agall pdieadl 5 %49 saam Y Al Lhealie ot daaly

Aaallll

69



dag, oY) 4 ihadl Adladl FINALEP 4S,d Ala Ay @Gl Juadl)

: Jnadl) AadA

Ll ) o) oM sl die N Apahiall silly A ys¥) Clugall G 560 Lalaall O S8
bl i OIS Laalise 4858 JSE 3 19971 diw daalusall G )5V dpihal) ALl 48,50
FINALEP 4S,5 oimd cdpalai®Vly 4850 Cluwisalls 3ymmally ddaugiall Ciluwsel) saclue
lElal 23 8 G leie apliial) (1o desane Led Cun Jihall & Shlad) Jlall () @S58 saee
Lsl¥) ot Ld) b el aay e pllad FINALEP A jadi ¥ celadyl agd (g)al;
1S il 8 delaal¥ly dpulady) dunll e saS) clulSasly B Ld ) eyl
35 Lo il dgase claadlly alull davidly Jadll ualic 313 8 aalus 3 ag)lid)
2asY) DU ayl Aysati galy s2e bl & dajiie FINALEP o LS claall dleally
U
sangdl ) 4 el ) b ciaa ) clalall e aaell & FINALEP 4845
aed dal e 4ihall A sV Slussall G dias Bl Lol o Cilaa (58] Aga (0 A5V
Oelalaiall s 5 peiall VLN ]g Cldanal) (g 520 Al ) Cangd Cum ayyliiall 2Ll A

oY) Ompliad

70






-

FREY
Dl L alaa¥) mual Cua (Joall golai@) saill Gl pme aal o 2 Cluwiall e
(&b AnlaiBY) Zaalil) (ge palis Ll 3) ¢ gilagl) ALY pyshai d 5S daal o Led W Ly e
Slalad) e atpllys Alad) 2o o paalilill ) (5255 Ao L) dalill o Lty dpaiill (35
Ol gl alide e 58S @il s JSLal Liad dimyee Lol V) 850 Ciluwsal) Loy aias )
sl alare Jadi Mgl Lhlds) dalye calite (8 dile)lls daliall )l JS5 2 las o8 <l
Cimpal A Josall A @l Cuila ) clailon alide 8 Clunsal) oda acal Cilin puagy
Endl I Slasnsgally aday Lo 13as caugil) (e lasV) Alage o baysla Bay 3 Salally sl
D53 s il Cum ¢yl g5 5 (gl LA ula¥) aa it Jypaill Alend ¢ ol Jisal e
Al Jily sae lligh 13 ) dalia) chsnsall L pad 3 Lalidy) Jall) Caline 8 Ll
Gl dly SR JW o) Gob oo sl L S35 Giluusall 038 Jygail Hantione
Aaglall oa Lgy a3 el Dyl cChliosgall 4ia il o3 Ly gul) JS0al) 50n (g0 (il
o dalally ekt Ll Y1 Lo legs s JI5 Y 4@l o2a ddaulsy Jysaill (A 4pyiliad) 4yl
FINALEP is s ¢lia
e Gn gl Gl e ey @il LY Qs S5 sl Jiladl ga e Lia
(e WPlaasiadd s Gluwiall oda Jysail by Juadl iy Jysail) 138 cJl) () jeaic 5 Jeall
Jusaill (e Adline ¢l @l olicls digpey Dhinl S SO Sl el o€ dea
Apalaiy) cile Unil) Calide aa ol
il Al AEBla —Yl
Clasall o By 8 MG Cluisal) Jaad pailad 5io dag it ¥ dudasdll ~ 1
Glawsall g dlad) 1385 gAY Gluwsall 8L e Wi gallady e duwge J<
gyl aati el WS ld lepnge alane 0¥ LA &l Glinsall (e diad Ay 225
oo abian L clgie Juliall 2 IS8 Jexd Lelany Lo 135 sylalaall e ddlle dajn 5 ,lSaN)g
A3l e juny el dabeiall sl IS e S5 b aaly o o adiad Y Ll 8 e
JSLaall Aallaas doglaall W) deju 8 adlay lee Jleall dae adagll =yl 21, )l
D ddle doay)y cledama (& Giand S il pe aBl) e Ly Ligge s dag hall
cAgihaglly dalaall dpanill G5 8 aaliy 138 S lena rual

72



Sl B ALEU cluisall acd JSLA dagi a0 LGN Auda il -2

Jsasll leae s JSLas 5 AT Cilusuie iy an g U lendly Lgndi €S daali Ausuie 205 Y
Loy leaedy o ) s aysny s A0 Cluwiall ae Jlad) 5o LS 5yland) Lgdlaal )
eyl N JSLel o pes cleilids e AV Jaball b dald Als e Asje Lealhlis b
G el @l Gaat e poyiall (ala aela i)y Glicalall S 23301 Gluwsall
AE ek 8 aalis s AVsliall sl el Ll Gle ) agiiles aeall sl
Aiey bl acally o))y JLELNL o Al Jiliall capliall Clawal Gl (sa) 25l
oy S ALyl dialall culalipy) s ccdlaa) Hlagl alalls 20N ¢S5l 53 50as
Jisad 5 aca b 2l 50 sl SOFINANCE 5 FINALEP [yl ciay)Y) Lhladl Jldl
P ERAL RERIE N
Sl A Lbigad Jle AU Clauwsall dalgi and ¢ AN dukjdl -3
sagane Lgalhalin of @lld ¢ yihal) 8 A55L) Gluwgall 4als ) JSLED) bl (e Jysaill A 223
So e Loy o aY) cililaally Gandilly o Lal) cillliiay o lagll A8 e 461 Wasag
Cua e gty Aly bed Slubn I esall ) 3yacae Ledeay oo (28301 lissgal)l D alas
Y A Glawsall o) Y cdpsall Jilas e Jpanll Codlal jaadll sa Sud) gl Qi
Glussgall (@8] jules 4aDle aae Caann Al Clinially gl e lhlalial jux g s
e el Canm (il e Jpand) Jilie lganii (i ) ililaall D) aae ) d85U
O SN lsgall Jysa 4SSN a5 adde s o(5phlial) day g Uiy cAymla) cDlawll AU
Al sl claliiay) calilbia s Jygaill Cilinya il gaa
Al dpdajill -4

il L ae il Jilug aa) (e 8 palaall cilplai@¥) 8l Jl uly Gls s
sed Jiay i bl ae dalaill e 5paill SN sds 4 et L) GG il
Glalal) Lkt 258 S ¢ lalaad) Jlal Guly @lSs Jalis 8 aglall Jlaal) 2500 sl
hsana iball 4 sl Jlad) Gl Gy oS3 ecililaca alla® o) ¢ 200 Gluwsall 240 sl
Asicom (35114, Finalep, Sofinance, El Djazair Istithmar ) laé S b ag)) agasl cllig
Ngiag Al Ala) Sl (e a2l (
Ll AT jmay ASKAN Gpla e 230 S5 ae s M Agdsal duswse FINALEP digas
Laylse (o %46 Ao Caad 8 5 (il ) Slawsall Glaial e 4sllas Aoy aal
oblas (s Jadh g il il A ) GeSe o ALl

73



A8 datl)g 4 2t gkl — Ll

Aplil Gulaill L8 Jae zasad ok () Chagn )b s (o)l gopdie (oa AAEU Ciluwsall @
ceMand) sl dime G o (3eudl dala

il e LWy Apaliai®y) dpatil] Aida gl cealyall 8 a0l oSl aal 230N Clusall @
clsall 38 e o Lk IS5 £ laV) e aldl) bl

iy g pdall Slad) dal (e sl dnall Jga¥) Ly paii ) ZaPU) A5kl a0 Jygaill @
eale Gtall Jagpdlly aplial

Jasaill Conaiag cpg plially pLaly s i) (s W als 2350 AN s Glad Caliats 20 @
gl g

5as aly Lo Apimal) LYY 8 200 lawsall jskais G5 8 FINALEP 38,5 cuaal o
el diae 8 LeRid AN el (an

a5 il aally gyl SlaiY) Lol Al Ja & S O 5 2ol 23300 Gluusa) o
lasall ala Lealanl sl AEA) bl DA e

clsall 038 yshiiy s & Alladll Gl (e RS Glaiall acy JSla yiias o

il gl —EIG

s g aalual Aglally Alla) blaay) leate clldy lalaall Jleud) dall e gl anis @
oo ) Gaadl sk b Gl aaluy 25U Gluwgall lgilaalius e gl ae 4 Jysall
Neie Slalaall JLall uly <l d o) day Guaysll (658 Gluuse J) Gk

A lansial) aed Jilus Juadl (e L35S Ly JleeY) lials L) acy @

63 alge ABlalS (o L) Alajes o LANI 8 L dlaje 8 2SN Glagall Josalll ain o
Gl o Gaelill il Bsanall bl acal dgila gl A Qlill aes YISy Galial
L) skl daka ) AS )

dgesand) Aala gl o Lo doadiny ¥ S ralad)l Ll o) L) A s e Jaal) e
Aol BV aaiig splaliall cany ASVlEA &g clldg

ol dabaill Gy ¥ Gluswgall Glanal o S0 Y LOLY) Adsall puall 385 e
sl

a3l Gluwsdl s & FINALEP 3,58 jhlaall Jld) (ul) <lSys 4S)Lie )5 pn @
Al ) BT lisnsgal) aa A3 jle Allad) Ll Ayn g0 pal) 3aa3 ) SN Walie

74



duhyal) 38—l

lssiall oL amin Ja¥ lin) Gajds bl dpnliai) Zilhay puay 49lSal & Cnl @
AR

Al lasal) Jysaiy als Jisadl) Slea o 4l Al #158) o

(- Adansgial Gyl ) lusall g5l Al A Agall Ga Al Gyl 3 il o
A dsally (el Jleel) zigal of Jalade puay Jlae 8 Canll aaus @

GAY) Olwgally 2830 dawsd) o JSU ggiuall e Aala@Y) V) o Ajlie dulp e
(Al el ¢ sl Jaal )

il pe canliy A pell JSall Jleell bbd lanay Lald dagliul Gy oo Caall e

) Sl 4 e (53 L pal

75



)l il




el daild

sl oYl

1h colee caislly piall clia Hly cAgaad) ALl Hall cgshiall ambyl A0l shea 1
.1998

Db ALal clegydall aedi B Wyes shAal Jlal) ) Clawie (b buld) ae -2
2001 ¢3yalal) cdagill

1997 sy suall Jaisal) Hla cAdlad) 3 )a9) bl clage byl dess =3

Ay las iy danll O il o ) SaBY) B Jigaill aggde (caad i —4
.1998 13

2001 Gk Olase gysilly Haall Gha) s cdypall) &y colae Calia din =5

tioe Laadl custly ey lial) — Ll

— il B ALY clawsal) Jigai (b aldal) Jlall (wly 98 " s AT G5 Olaplls =7
o) elaadl Eldl ) 8 jsdie Jlie A luall 4y g A el Al A5,al Alla
Jaes Gaals cdiaaiaally Ladal) Cullud) o Jihal) 8 25300 Clasall Jisad LKA )ian
2021

— Joalally adlgl) o sl B ASEUY clawiall Jisalc S ol allsdc Gl ja 3 -8
AU lansall Jypad SN Olgiay Jsall eleadl QUSH ) 8 sdie Jlie —dublas Ay
2021 ¢Jaus Gaslac Baaioaally Tl Clll) Gu a3

G osiie Jlie ¢ camlia bl Jle¥) clidala claill dabli all ¢y alay el =9
20 doels "0 Gluwsall pedail Jad) JlaeY) cliala (lsiny Joall jeleall QLS U
2020635841995 &

Claswaly SE)s g1ad) 3jad B Jlee¥) clidala Saela’c (e e dagS Glhalu 10
&b osdie Jiae adsa TIEC (gpad) Jleel salyys ol siSill g 1a) 5 ciliala " L&)
Aralae 205U Glawsall pekl Juall JleeY) Glicala Glsing Aol elaall Sl Ul
2020851955 <520

g il B ALY ciluwial) aeal Aisatue A JleY) clidla’ dylesd Cilie —11
ANSE! gy Jeal) eleadl QUK ) 3 sdie Jle digalall Coplaill ey ) 35LEY)
2021 cJars Arala cBiaaional) by Ll () o il 8 3850 Ciluwgal) Jysas




el daild

¥y ALY claisall GadEll Jioaill JSU&a " ¢y o lasl de Gape lee —12
Jasad LK " ol elaall QSN Ul 3 siie Jlie o lglgalsal ALdSY et Jiladls
2021 Jas drals "Waaiaaly Ladidl) (bl o 28500 Gl

(e AL Clapal) Jioail AN alaal) Jlall (uly Syl bl Caliail (458 ~13
O iball (8 LSl CGluwsal disai sy Jdsall o laadl QS Ul &) sdine Jlae ¢ pilad)
2020 ¢Jaas drala cdiaaioly Ladsll (oIl

D) sdie Jie " JlasY) clidala aod (B O] gl el cdaile (p AL 14
@520 Aaals’ B Glawsall skl Jaadl JleeY) clicala! (lsiny Sl e leadl U
.2020¢ 388 1955

QUESH Ul 8 siie Jlie " ihad) B Lgalad) ddlaly LaU clAl "ol il 15
"Bty sl (W) il ) Glawgd)l Jhsa QIKE " Glsin el
2021 Jass dasla

~" sohall) cilullaiag adlell ( ibad) B ASEUY Clawiall' Asal s (Jils (L) -16
AASUN Slosall Jyoad BICEN (i Joall eleall QUSH Ul & )siie Jlie— dulias duly
2021 ¢Jaas daals ¢ Daaivally il )

rdamalad) Jilaslly cufysial) — G

daugially §piuall Ciluwisal) Jigall Enatua Jas aldall ) Gy )y o daelan) =17
aslall A ¢ anlSh iule saled cllbie JLeSinY desie 35S callid A0 Ala Aud
2014-2013 8ij5 #lye saald dasla ¢ yl) agle dylailly dalaay)

Ad)d — A (g llg A gialy §pheal) Cilosmgall Jigad (ol lied ¢ 3l dais ~18
ol asle b uilend Baled do Gkl e @z A0 5806 A5 Cluwiall (axn dlla
2013-2012 il (aads

Ala Ll —ibal) B Saaad) clasilSual) (38 Apalaiy) cilamiall Jioal’ ciluzi o555 ~19
~2008 chusssall ddle g8 il agle 8 pfialall dajo Jl dedie 580 "~ il pas s
.2009

G Al Ay ¢ BEE 4 lbad) Jiead B Al gl uf Al e i =20
.2009-2008 ¢ didaiud dxels ¢ sicale 3)S3a ¢ dadluall 44,1

Sl Aadie 58000 ALty (Jyoalll Ay Aijlia ShIAY Jlal) b Jasaille samly ) 2e —21
.2008-2007¢ duly padl zlall daslae Dl slaill Gaads el salgs




el daild

Apihall 45,80 Al Ao il (b dawgiallg 8ygall clawiall Jigdic dy)pa sauiE —22
astall Aola@y) aglall G piisald) saled i cililie aca Gadie 580 datlusall 4yl
2011 3 il daals ) asle 5 dyylally alady!

drnsall Al Auhe Apalay) duaisall b Jioall) s dabld e dye g)lise —23
—2012¢ 35 dmalae (sload) 3aled Jo ldlite Gaa dadie 3)S3c ENAP aall 4k )l
2013

A i) aot Aghgl) Sl G 08 Bl abdall S0 Jyeaillc AL (5Yse —24

2017-2016¢ )l a4y aeal daalac25] AN ) sasais BNA dla

b ldilally cdlaali-lay))

i)y startups  ALElN cluwisal) diadis aoa B Jlaet) cliala jgdc Ayl Hseillyy —25

35S 1995 gl 20 daals 2 222l 04 ad) alaall Gl jlad) dlsac el Al
2018¢ bl

) ddae el B ALEUY Clapall Jalial) Jlall (ol Jigad ANSE haldac oy —26

:2020. osbaly (a0 Arals <02 2220 ¢ 05alsalle Jlee Y5 JWll

Ao AE claiall Jisall ealle olad) ¢ phalial) Jlal) gul)'c dilea ¢ Lo Cilum —27

2016 Olsae lie ¢ e al dxalac 05 22alle golaidB¥) bl dlae — ikl

Glansal Jaal cildlie (ol 5ydual) ayjliall 4alsi A claadll oy of dle -28

2006¢ sl ¢ Calal) daals ¢ Ayl Jsall 8 dasgialls 3 sl

LE) clSpal) ol Bas cidds B abadl Auadle Chusy o deale el Al -29
daliaall Ael dlaac Calille e o des dasla — Aldas duh sl 8 startups

2020¢ 012a2)) 02 aladle JleeY) bl

Al aglall & cluhally iladl 4y el Aol dilaly cibud ¢ sl (e dcgane —30

2020 5687 24 Al jedle L) daela 01oae 12 aladdl dslaiaYlg

LEl clawsal) isais aod b Aaaiaal) cladlinll'c Jea oo oln Jdhas =31

2020 01 22allc11 alaalle dplail iy daac ((ASEUY clawal) ¢ LAY (Jgla)

P A3 asadpally dpacl) (3N —Luald

2012 Glisa 21 1 Gilsall 1443 liany b Fysall 12 48 il gupall —32

2020 55€1 8 J alsall 1442 j0m 20 3 g y5all @ isll asuyall —33

2003 528 25 3 @8sall 1423 daall 5324 8 554l 78-03 ab) sl asuyall —34




el daild

1998 W 3 A sl 137-98 ady sl asuyall =35
2004 Lol 24 3754 91-04 o8y 245 aguyall —36

Aadiae aslei€ll pyolaill 5 abell Caall Aalall Aypaall ¢ alell Candly lal) ailel) 355 —37
a9 i<ty 281 gall— Ll

38- http://thefutureoney.blogspot.com/2009/05/direct .financing .htm

16/05/2021

39- blog.mostagl.com /estabish-a-startup/04/05/2021.(23 :00h).

40- www.finalep.dz

41- www.ahli.com

42- www.economicstars.com

43- https://www.e3arabi.com
44- https://www.milleformations.com

45— https://www.mdrscenter.com
46— www.compta-213.com/2019/03/les.reserves.html


http://thefutureoney.blogspot.com/2009/05/direct%20.financing%20.htm%2016/05/2021
http://thefutureoney.blogspot.com/2009/05/direct%20.financing%20.htm%2016/05/2021
http://www.finalep.dz/
http://www.ahli.com/
http://www.economicstars.com/
https://www.e3arabi.com/
https://www.milleformations.com/
https://www.mdrscenter.com/




Le contenu du Business Plan a titre indicatif

l. Présentation de I’entreprise ou du projet :

Identification du projet ;

présentation du ou des promoteur(s), ou de I'équipe managériale, leur références
professionnelles et/ou les partenaires associés au projet et leur apport respectifs ;
processus technologique utilisé ou Description de I'activité;

Planning de réalisation ;

Les moyens humains nécessaires

N =

Ll

Il. Etude du marché :

1. Analyse du marché ciblé (Analyse quantitative et qualitative de I'offre et de la
demande), notamment la:

1.1. Situation du marché local ;
1.2. Situation du marché international (dans le cas d'exportation) ;
1.3. Situation du marché informel ;

2. Positionnement du produit de la société par rapport au marché.

lll. Structure de linvestissement : L'évaluation des colits des investissements
matériels et immatériels détails et colit global de I'investissement

6-1) Structure du colit de I'lnvestissement :

a) Equipements importés :

Montant M Stade de |
Equipements Dev CV DZD | réalisation
réalisé

Total Importations |

Batiment & travaux de Génie civil :
.| Terrain

VRD

Cléture

Génie civil et montage charpente
Logement astreinte

Béche a eau + équipts anti-incendie
Sous Total

VI



Equipements spécifiques

Sous Total

Equipements complémentaires :

Sous Total

Equipements de manutention

Sous Total

Besoin en fonds de roulement

Total Général

IV. Structure de financement : Le montage financier prévu : répartition entre fonds
propres et emprunt bancaire

1) Structure Financiére

7-1) Structure actuel du capital :

Actionnaires Nb Parts % Montant

TOTAL

7-2) Structure du capital projetée avec I'entrée de nouveaux
investisseurs:

Actionnaires .
Actions Pourcentage Montant

Total
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8) Structure de financement projetée :

RUBRIQUES MONTANT (DZD) Pourcentage
Codt Investissement 100%
Capital social

Crédit bancaire

Le projet est prévu d’étre financé, dans sa globalité, par les fonds propres, a hauteur
(o [} SN o DA soit ............ %. Le reste, la banque a été sollicitée pour un crédit
bancaire de .............. DA représentant ....... % du colt de l'investissement destiné a
I'acquisition des équipements importés.

V. Projections financiéres prévisionnelles :

1. Données d’exploitations prévisionnelles -la projection de I'activité sur un terme
prévisionnel de 05 années (au minimum) selon le modéle SCF

2. Evolution du cash flow
3. Indices de rentabilités
VIl. Les annexes :

Acte de propriété ;

Livret foncier ;

Concessions ;

Contrat de location ;

Permis de construire ;

Agrément et autorisation d’exercice et/ou études techniques reglementaires
relatives au projet (sols, nuisance, impact sur I'environnement, ...etc.)- dans le
cas des activités réglementées ;

Plan d'implantation du site et modalités de suivi technique du projet.

Décision d’éligibilité aux avantages ANDI.
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