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L’AFITE est la première association 
française regroupant  
les professionnels du conseil  
en fusion acquisition  
(boutiques M&A, banques d’affaires,  
˛ǶǞƊǶƵȺ�ƮƵ�ƧƊƦǞȁƵɈȺ�ƮٚƊɐƮǞɈ�Ȍɐ�ƮٚƵɮȯƵȲɈǞȺƵ�
ƧȌǿȯɈƊƦǶƵة�ƧȌȁȺɐǶɈƊȁɈȺ�ƵɈ�ƧȌȁȺƵǞǶȺ�
ǞȁƮƶȯƵȁƮƊȁɈȺفت�ȱɐǞ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵȁɈ� 
ǶƵȺ�ƧǘƵǏȺ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƵɈ�ǶƵɐȲȺ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺ�
ƮƊȁȺ�ǶƵɐȲȺ�ȯȲȌǯƵɈȺ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺ� 
de croissance externe ـƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁȺةف�
de transmission et cession 
d’entreprise, de levées de fonds 
et de ƞġēńġƞēńġ�Ěġ�ǬŭöŭēġūġŭƴƦ�
complexes ـƮƵɈɈƵ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƶƵة�ƮƵɈɈƵ�ȯȲǞɨƶƵة�
ƮƵɈɈƵ�ɐȁǞɈȲƊȁƧǘƵة�ƮƵɈɈƵ�ǿƵɹɹƊȁǞȁƵفخخ� 
et de conseil et accompagnement 
d’opérations à effet de levier  
خف�mƵɨƵȲƊǐƵ� ɐɯ��ɐɈى�� mـ
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L’AFITE EN 2019

348
�(R1ª0yÀ²��æ�yÀ�ª1�mX²1خخخ

2,684 Mds€
CHIFFRE D’AFFAIRES TOTAL DES SOCIÉTÉS 

ACCOMPAGNÉES

422
TRANSACTIONS 

DONT

214
CESSIONS

113
ACQUISITIONS

95
LEVÉES DE FONDS
pour un montant total 

de 4,05 Mds€
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ƮٚɐȁƵ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ� ׉ׅ
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ƵɈ�ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮƵȺ�ƧƊȯǞɈƊɐɮ�
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Ɯ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ� ׁ׆
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ƮƵȺ�ȌǏǏȲƵȺ�ǏƵȲǿƵȺ� ׃׆
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²ٚǞǶ�ɯ�Ɗ�ƦǞƵȁ�ɐȁƵ�ƶɈƊȯƵ�ȱɐǞ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ƊȁȌƮǞȁƵ�
ƮƊȁȺ�ǶƊ�ɨǞƵ�ƮٚɐȁƵ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�ƧٚƵȺɈ�ȺƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ�
0ǶǶƵ�ɨƊ�Ƶȁ�ƵǏǏƵɈ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȁƵȲ�ȺƊ�ȯƶȲƵȁȁǞɈƶ�
ɨȌǞȲƵ�ǶɐǞ�ȯȲȌƧɐȲƵȲ�ƮƵ�ȁȌɐɨƵǶǶƵȺ�ȌȯȯȌȲɈɐȁǞɈƶȺ�
ƮƵ�ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵخ�§ȌɐȲ�ǶƵȺ�ƊƮǘƶȲƵȁɈȺ�ƮƵ�ǶƊ�
!ȌȁǏƶƮƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȯƵɈǞɈƵȺ�ƵɈ�ǿȌɯƵȁȁƵȺ�
ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺـ�!§w0ف�ƧƵɈɈƵ�ƶɈƊȯƵ�ƵȺɈ�
ƮٚƊɐɈƊȁɈ�ȯǶɐȺ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ�ȱɐƵ�ƦƵƊɐƧȌɐȯ�ƮƵ�
ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁȺ�ȺȌȁɈ�ȲƶƊǶǞȺƶƵȺ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�ǿƺǿƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ǏƊǿǞǶǶƵخ�

ÇȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮȌǞɈ�ƮȌȁƧ�ȺƵ�ȯȲƶȯƊȲƵȲ�ƵɈ�
ȺٚƊȁɈǞƧǞȯƵȲ�ɈƊȁɈ�ɈƵƧǘȁǞȱɐƵǿƵȁɈ�ȱɐƵ�
ȯȺɯƧǘȌǶȌǐǞȱɐƵǿƵȁɈخ���ɈȲƊɨƵȲȺ�ǶƵ�ǐɐǞƮƵ�
ȲƶƊǶǞȺƶ�ȯƊȲ�Ƕٚ�IXÀ0�ȁȌɐȺ�ƊȯȯȲƶǘƵȁƮȌȁȺ�ƦǞƵȁ�
ƧƵȺ�ƮǞǿƵȁȺǞȌȁȺ�ƵɈ�ǶƵȺ�ǶƵƧɈƵɐȲȺ�ȯȌɐȲȲȌȁɈ�ɯ�
ȲƵɈȲȌɐɨƵȲ�ǶƵȺ�ƦȌȁȁƵȺ�ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ�ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ�
ƮƵ�ǶƵȺ�ǐɐǞƮƵȲخ�XǶ�ƵȺɈ�Ƶȁ�ƵǏǏƵɈ�ǏȌȁƮƊǿƵȁɈƊǶ�
ȱɐƵ�ƮƊȁȺ�ƧƵȺ�ǿȌǿƵȁɈȺ�ƧȲɐƧǞƊɐɮة�ǶƵ�ƧǘƵǏ�
ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ȺȌǞɈ�ƦǞƵȁ�ƧȌȁȺƵǞǶǶƶخ�(ٚƊɐɈƊȁɈ�ȯǶɐȺ�
ȱɐƵ�ƧƵɈɈƵ�ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ɐȁ�ɨƶȲǞɈƊƦǶƵ�ȺɐǯƵɈ�ȯȌɐȲ�
ǶٚƊɨƵȁǞȲ�ȯɐǞȺȱɐƵ�ׂڭٶ׀�ƮƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƮƵ�À§0ش
§w0�ȌȁɈ׀׆��ƊȁȺ�ƵɈ�ȯǶɐȺ�ƵɈ�ȱɐƵ�ǶƵ�ȯȲǞȁƧǞȯƊǶ�
ǿȌɈǞǏ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƵȺɈ�ǶƵ�ƮƶȯƊȲɈ�Ƶȁ�ȲƵɈȲƊǞɈƵ� 
�خف�ƮƵȺ�ƧƊȺڭٶ׀ƮƊȁȺ�ׇـ

§ǶɐȺ�ǐǶȌƦƊǶƵǿƵȁɈة�ǶƊ�ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�
ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƵ�ƊɐȺȺǞ�ɐȁ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�
ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ�ƮƵ�ȯȲƵǿǞǄȲƵ�ǞǿȯȌȲɈƊȁƧƵخ� 
0ȁ�ƵǏǏƵɈة�ǞǶ�ȺٚƊǐǞɈ�ƮٚƶɨǞɈƵȲ�ȱɐƵ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�
ȯƶȲǞƧǶǞɈƵȁɈ�Ȍɐ�ƧƵȺȺƵȁɈ�ǶƵɐȲ�ƊƧɈǞɨǞɈƶ�Ʈɐ�ǏƊǞɈ�Ʈٚɐȁ�
ǿƊȁȱɐƵ�ƮƵ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�Ȍɐ�ƮٚɐȁƵ�ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�
ǿƊǶ�ȯȲƶȯƊȲƶƵخ���ǶٚǞȁɨƵȲȺƵة�ɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�
ȲƶɐȺȺǞƵ�ƵȺɈ�Ʀƶȁƶ˛ȱɐƵ�ȯɐǞȺȱɐٚƵǶǶƵ�ȯƵȲǿƵɈ�ƮƵ�
ƧȌȁȺƵȲɨƵȲ�ǶƵȺ�ƵǿȯǶȌǞȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ɈƵȲȲǞɈȌǞȲƵȺ�ƵɈ�
ȱɐƵ�ǶƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ȲƶƧƵǿǿƵȁɈ�ɈȲƊȁȺǿǞȺƵȺ�
ƧȌȁȁƊǞȺȺƵȁɈ�ƮƵȺ�ɈƊɐɮ�ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈة� 
ƮƵ�ȲƵȁɈƊƦǞǶǞɈƶ�ƵɈ�ƮƵ�ȺɐȲɨǞƵ�ƶǶƵɨƶȺخ

!Ƶ�ǐɐǞƮƵ�ƵȺɈ�ƮȌȁƧ�ɈȲǄȺ�ɐɈǞǶƵخ�!ٚƵȺɈ�ɐȁ�
ǿƊȁɐƵǶ�ȯȲƊɈǞȱɐƵة�Ɯ�ƮǞǏǏɐȺƵȲ�ƊɐȯȲǄȺ�ƮƵȺ�ƧǘƵǏȺ�
ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺخ

François Asselin
Président de la Confédération des petites  
et moyennes entreprises

La transmission d’entreprises 
représente un potentiel 

économique de première 
importance.
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ÉDITORIAUX

�ٌɈٌǞǶ�ƊƧƧǄȺ�Ɗɐɮ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ǿƊȲƧǘƶ�
ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵȺ�ȯȌɐȲ�ƶɨƊǶɐƵȲ�ƧȌȲȲƵƧɈƵǿƵȁɈ�
ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�Ɗ˛ȁ�ƮٚƵȁɈȲƵɨȌǞȲ�ǶƊ�˛ȁƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�
ƮٚɐȁƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƶȱɐǞǶǞƦȲƶƵد�

0ȺɈٌǞǶ�ƧƵȲɈƊǞȁ�ƮٚƊɨȌǞȲ�ǶٚƵȁȺƵǿƦǶƵ�ƮƵȺ�ƧȌȁɈƊƧɈȺ�
ȯȌɐȲ�ƶɈƊƦǶǞȲ�ɐȁƵ�ǶǞȺɈƵ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵȺ�ɈƊȁɈ�
ǏȲƊȁƪƊǞȺƵȺ�ȱɐٚƶɈȲƊȁǐǄȲƵȺة�ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵǿƵȁɈ�
ƦƵƊɐƧȌɐȯ�ȯǶɐȺ�ǶƊȲǐƵ�ƮƵȯɐǞȺ�ȱɐƵǶȱɐƵȺ�ƊȁȁƶƵȺة�
Ɗ˛ȁ�ƮƵ�ɈȲȌɐɨƵȲ�ǶƊ�ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵ�ȺƶȲǞƵɐȺƵ�ƵɈ�
ƧȲƶƮǞƦǶƵ�ȱɐǞ�ǿǄȁƵȲƊ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ǯɐȺȱɐٚƜ�ȺȌȁ�
ɈƵȲǿƵد�

²ƊȁȺ�ȌɐƦǶǞƵȲ�ǶٚǞǿȯȌȲɈƊȁƧƵة�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧǘƵǏ�
ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵة�ƮƵ�ƦǞƵȁ�ȲƶɐȺȺǞȲ�ƧƵɈɈƵ�
ȌȯƶȲƊɈǞȌȁخ���ǶƊ�ǏȌǞȺ�Ɗɐ�ȯǶƊȁ�ƮƵ�ǶƊ�ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁة�
ƧƵǶǶƵٌƧǞ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ɐȁƵ�ȯƊȲɈ�
ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ�ɨȌǞȲƵ�ƵȺȺƵȁɈǞƵǶǶƵ�Ʈɐ�ȯƊɈȲǞǿȌǞȁƵ�
Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈة�ǿƊǞȺ�ƊɐȺȺǞ�ȯȌɐȲ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƵǶǶƵٌ
ǿƺǿƵ�ƵɈ�ǶƊ�ȺƊɐɨƵǐƊȲƮƵ�ƮƵȺ�ƵǿȯǶȌǞȺ�ȱɐٚƵǶǶƵ�
ȯȲȌƧɐȲƵة�ɈȌɐɈ�ƧȌǿǿƵ�ǶƊ�ƧȲƶƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ȲǞƧǘƵȺȺƵ�
ȱɐٚƵǶǶƵ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƵ�ȯȌɐȲ�ǶٚƶƧȌȁȌǿǞƵخ�©ɐƊȁƮ�
Ȍȁ�ȺƊǞɈ�ȱɐƵ�ǶٚƊƦȺƵȁƧƵ�ƮƵ�ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ƵȺɈ�ǶƊ�
ȺƵƧȌȁƮƵ�ƧƊɐȺƵ�ƮƵ�ǏƊǞǶǶǞɈƵ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�Ƶȁ�
IȲƊȁƧƵة�Ȍȁ�ǿƵȺɐȲƵ�ǶٚǞǿȯȌȲɈƊȁƧƵ�ƮƵ�ǿƵɈɈȲƵ�
ǶƵ�ǿƊɮǞǿɐǿ�ƮƵ�ƧǘƊȁƧƵȺ�ƮƵ�ȺȌȁ�ƧȏɈƶ�ȯȌɐȲ�
ȲƶɐȺȺǞȲ�ƧƵɈɈƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁخ�

!ٚƵȺɈ�ɈȌɐɈ�ǶٚƵȁǯƵɐ�ƵɈ�ǶƵ�ȲȏǶƵ�ƮƵ�Ƕٚ�IXÀ0�ƵɈ�ƮƵ�
ȺƵȺ�ǿƵǿƦȲƵȺخ�ªƶɐȺȺǞȲ�ƧƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�Ƶȁ�ǶƵȺ�
ǿƵȁƊȁɈ�ƮƵ�ǏƊƪȌȁ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵة�ȌƦǯƵƧɈǞɨƵ�
ƵɈ�ƮƊȁȺ�ǶٚǞȁɈƶȲƺɈ�ƵɮƧǶɐȺǞǏ�ƮƵ�ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈ�ȺȌȁɈ�
ǶƵȺ�ǿȌɈǞɨƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧǘƊƧɐȁ�ƮƵȺ�ƊƮǘƶȲƵȁɈȺ�ƮƵ�
Ƕٚ�IXÀ0خ

hƵ�ɈǞƵȁȺ�Ɯ�ȲƵǿƵȲƧǞƵȲ�ǶƵȺ�ǿƵǿƦȲƵȺ�ƮƵ�Ƕٚ�IXÀ0�ƵɈ�
ȺƵȺ�ȯƊȲɈƵȁƊǞȲƵȺ�ƊɯƊȁɈ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƶ�Ɯ�ǶٚƶƧȲǞɈɐȲƵ�ƮƵ�
ƧƵ�ǐɐǞƮƵة�ȱɐǞ�ȌȁɈ�ȯȲǞȺ�ƦƵƊɐƧȌɐȯ�ƮƵ�ǶƵɐȲ�ɈƵǿȯȺ�
ȯȌɐȲ�ȲƶƮǞǐƵȲ�ƧƵɈ�ȌɐɨȲƊǐƵ�ɐɈǞǶƵ�Ɯ�ɈȌɐȺ�ƵɈ�ƊǞȁȺǞ�
ɈȲƊȁȺǿƵɈɈȲƵ�ǶƵɐȲ�ȺƊɨȌǞȲخ�wƵȺ�ȲƵǿƵȲƧǞƵǿƵȁɈȺ�
ɨȌȁɈ�ȯǶɐȺ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ�Ɯ�§ǞƵȲȲƵٌhƵƊȁة�
ƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈƵɐȲ�ƮƵ�Ƕٚ�ȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁ�ƊǞȁȺǞ�ȱɐٚƜ�ƧƵɐɮ�
ȱɐǞ�ǶٚȌȁɈ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƶبٶ�wǞƧǘǄǶƵ�0ةȲǞƧ�J�0ةخȲǞƧ� ةخ�
§ǘǞǶǞȯȯƵة�ÀǘǞƵȲȲɯة�wƊȲƧة�ªȌǿƊǞȁٌåƊɨǞƵȲة�ȺƊȁȺ�
ȌɐƦǶǞƵȲ�ßƶȲȌȁǞȱɐƵ�ȁȌɈȲƵ�ƮƶǶƶǐɐƶƵ�ǐƶȁƶȲƊǶƵخ�

 ȌȁȁƵ�ǶƵƧɈɐȲƵ�Ɯ�ɈȌɐȺخ

mٚ�IXÀ0ة��ȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�IǞȁƊȁƧƵǿƵȁɈ�ƵɈ�ǶƊ�
ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ƮƵȺ�0ȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺة�ƵȺɈ�ǘƵɐȲƵɐȺƵ�ƮƵ�
ɨȌɐȺ�ȯȲƶȺƵȁɈƵȲ�ǶƵ�ǐɐǞƮƵ�ƮƵȺ�ƦȌȁȁƵȺ�ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ�
Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮƵ�ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ�!ٚƵȺɈ�
Ƶȁ�ƵǏǏƵɈة�Ɯ�ǿƊ�ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵة�ǶƊ�ȯȲƵǿǞǄȲƵ�ǏȌǞȺ�
ȱɐٚɐȁ�ȌɐɨȲƊǐƵ�ƊɐȺȺǞ�ƧȌǿȯǶƵɈة�ȯȲƶƧǞȺة�ɈȲƊǞɈƊȁɈ�
ǶƊ�ȱɐƊȺǞٌǞȁɈƶǐȲƊǶǞɈƶ�ƮƵ�ƧƵ�ɈǘǄǿƵ�ƵȺɈ�ȲƶƮǞǐƶ�ƮƵ�
ǏƊƪȌȁ�ƊɐȺȺǞ�ƧǶƊǞȲƵ�ƵɈ�ƧȌȁƧǞȺƵة�ƧƊȲ�ƶƧȲǞɈ�ȯƊȲ�ƮƵȺ�
ȯȲƊɈǞƧǞƵȁȺة�ǿƵǿƦȲƵȺ�ƮƵ�Ƕٚ�IXÀ0�ȯȌɐȲ�ǶٚƵȺȺƵȁɈǞƵǶخ

wƊǞȺ�ƮٚƊƦȌȲƮة�ȯȌɐȲȱɐȌǞ�ɐȁ�ɈƵǶ�ȌɐɨȲƊǐƵد��

0ȁ�ǏƊǞɈة�ǶƊ�ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵ�ǐɐǞƮƵ�ƵȺɈ�ɐȁƵ�
ƶɨǞƮƵȁƧƵ�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ǿƵǿƦȲƵȺ�ƮƵ�ȁȌɈȲƵ�
�ȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁ�0خȁ�ƵǏǏƵɈة�ȺǞ�ɈȌɐɈ�ɐȁ�ƧǘƊƧɐȁ�
ȯȌɐȲȲƊǞɈ�ȺƵ�ƮǞȲƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�Ƶȁ�ǏɐȺǞȌȁٌƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�
ǶٚƊǐȲƶǿƵȁɈ�!XI�ƊɐȯȲǄȺ�ƮƵ�Ƕٚ�wI�ȁٚƶɈƊȁɈ�ȯǶɐȺ�
ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵ�ƮƵȯɐǞȺ�ǯɐǞǶǶƵɈ�ׂة׈ׁ׀�ƵȺɈٌǞǶة�ȯȌɐȲ�
ƊɐɈƊȁɈة�ǐƊȲƊȁɈ�Ʈɐ�ȺɐǞɨǞ�ƮٚɐȁƵ�ȯȲȌƧƶƮɐȲƵ�
ǿƵȁƶƵ�ƮƵ�ǏƊƪȌȁ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵة�ƊȺȺɐȲƊȁɈ�
ǶƊ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ǞȁƮǞȺȯƵȁȺƊƦǶƵ�Ɯ�ƧƵ�ɈɯȯƵ�
ƮٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƧȌǿȯɈƵ�ɈƵȁɐ�ƮƵȺ�ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵȺ�
ǐȲƊɨǞȺȺǞǿƵȺ�ƮٚɐȁƵ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵ�ْٶǏɐǞɈƵد�ٓٶ

Vincent Juguet
Président de l’AFITE
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mƵ�ȯȲƶȺƵȁɈ�ǐɐǞƮƵ�Ɗ�ƶɈƶ�ȲƶƮǞǐƶ�ȯƊȲ�ɐȁ�ǐȲȌɐȯƵ�
ƮƵ�ɈȲƊɨƊǞǶ�ȲƶɐȁǞȺȺƊȁɈ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ǿƵǿƦȲƵȺ�ƮƵ�
Ƕٚ�IXÀ0�Ɗɐɮ�ƵɮȯƶȲǞƵȁƧƵȺ�ɨƊȲǞƶƵȺ�ƵɈ�ȯƊȲ�ƮƵ�
ȁȌǿƦȲƵɐɮ�ƵɮȯƵȲɈȺبٶ�ƮƵȺ�ƊɨȌƧƊɈȺ�Ƶȁ�ƮȲȌǞɈ�ƮƵ�
ǶƊ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵة�Ƶȁ�ƮȲȌǞɈ�ȺȌƧǞƊǶة�Ƶȁ�ƮȲȌǞɈ�˛ȺƧƊǶة�
Ƶȁ�ǏɐȺǞȌȁٌƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�Ƶȁ�ƮȲȌǞɈ�ƦȌɐȲȺǞƵȲةت�
ƮƵȺ�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺɈƵȺ�ƮƵȺ�ƊȺȺɐȲƊȁƧƵȺ�ƮƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�
ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏة�ƮƵȺ�ȯƵȲȺȌȁȁƊǶǞɈƶȺ�ƧȌǿǿƵ�ǶƊ�
ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǶƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǏȌȁƮƊɈǞȌȁ�ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�
mƊƦت�XǶ�Ɗ�ƶɈƶ�ȲƵɨɐ�ȯƊȲ�ǶƵȺ�ǿƵǿƦȲƵȺ�ƮƵ�ǶƊ�
ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁ�(ƶȌȁɈȌǶȌǐǞƵ�ƵɈ�©ɐƊǶǞɈƶ�ƮƵ�
Ƕٚ�IXÀ0خ�©ɐٚǞǶȺ�ȺȌǞƵȁɈ�ɈȌɐȺ�ȲƵǿƵȲƧǞƶȺ�ȯȌɐȲ�ǶƵɐȲ�
ǞǿȯǶǞƧƊɈǞȌȁ�Ɗɐ�ȺƵȲɨǞƧƵ�ƮƵ�ǶٚǞȁɈƶȲƺɈ�ǐƶȁƶȲƊǶ�
ƵɈ�ǶƵɐȲ�ƧȌȁɈȲǞƦɐɈǞȌȁة�ȱɐǞ�Ɗ�ƮȌȁȁƶ�ǶǞƵɐ�Ɯ�ƮƵȺ�
ƶƧǘƊȁǐƵȺ�ƮƵ�ǐȲƊȁƮƵ�ȱɐƊǶǞɈƶخ

mƵ�ȲƶȺɐǶɈƊɈ�ƵȺɈ�ɐȁ�ǐɐǞƮƵ�ȱɐǞ�Ɗ�ɨȌƧƊɈǞȌȁ�Ɯ�
ȲƊȺȺƵǿƦǶƵȲة�ȺƊȁȺ�ȯȲƶɈƵȁƮȲƵ�Ɯ�ǶٚƵɮǘƊɐȺɈǞɨǞɈƶة�
ǶƵȺ�ƦȌȁȁƵȺ�ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵȺ�Ƶȁ�
ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ�XǶ�ȺٚƊƮȲƵȺȺƵ�
ȯȲǞȌȲǞɈƊǞȲƵǿƵȁɈ�Ɗɐɮ�ƧȌȁȺƵǞǶȺ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�
ȱɐǞ�ɯ�ɈȲȌɐɨƵȲȌȁɈ�ƮƵȺ�ƧȌȁȺƵǞǶȺ�ƵɈ�ƮƵȺ�ȲƵȯǄȲƵȺ�
ȯȌɐȲ�ƦǞƵȁ�ȌȲǞƵȁɈƵȲ�ȯɐǞȺ�ǿƵȁƵȲ�ǶƵɐȲ�ǿǞȺȺǞȌȁخ�XǶ�
ȺٚƊƮȲƵȺȺƵ�ƊɐȺȺǞ�Ɗɐɮ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƵɈ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺ�
ȱɐٚǞǶȺ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵȁɈخ�yȌɐȺ�ƵȺȯƶȲȌȁȺ�ȱɐٚǞǶȺ�
ɈȲȌɐɨƵȲȌȁɈ�ǞȁɈƶȲƺɈ�Ɯ�ǶƊ�ǶƵƧɈɐȲƵ�Ʈɐ�ǐɐǞƮƵ�Ƶȁ�
ƧȌǿȯȲƵȁƊȁɈ�ǿǞƵɐɮ�ƧȌǿǿƵȁɈ�ȺƵ�ȯȲƶȯƊȲƵ�ȯɐǞȺ�
ȺٚȌȲǐƊȁǞȺƵ�ɐȁƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƵɈ�ȱɐƵǶ�
ƵȺɈ�ǶƵ�ȲȏǶƵة�ƧƵȁɈȲƊǶة�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ

yȌɐȺ�ȺȌɐǘƊǞɈȌȁȺ�ȱɐƵ�ȁȌȺ�ǶƵƧɈƵɐȲȺ�ɈȲȌɐɨƵȁɈ�
ƮƵȺ�ǞƮƶƵȺ�ǞȁɈƶȲƵȺȺƊȁɈƵȺ�ƮƊȁȺ�ƧƵ�ǐɐǞƮƵة�ȱɐǞ�
ȁƵ�ɨǞȺƵ�ȁɐǶǶƵǿƵȁɈ�ǶƊ�ȁȌȲǿƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�
ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁ�ȯǶɐȺ�ǘƊƦǞɈɐƶƵ�Ɗɐ�ْٶȺɐȲٌǿƵȺɐȲƵٓٶ�
ȱɐٚƊɐ�ْٶȯȲƺɈٌƜٌȯȌȲɈƵȲةٓٶ�ǿƊǞȺ�ȺٚǞȁȺƧȲǞɈ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�
ƮƶǿƊȲƧǘƵ�ȱɐƊǶǞɈƶ�ǞȁǞɈǞƶƵ�ȯƊȲ�Ƕٚ�IXÀ0ة�Ɗɐ�ȺƵȲɨǞƧƵ�
ƮƵ�ȺƵȺ�ƊƮǘƶȲƵȁɈȺ�ƵɈ�ƮƵ�ǶƵɐȲȺ�ƧǶǞƵȁɈȺخ

 ȌȁȁƵ�ǶƵƧɈɐȲƵث�

Pierre-Jean Gaudel
Animateur du groupe de travail

Un guide qui a vocation  
à rassembler, sans prétendre 

à l’exhaustivité, les bonnes 
pratiques professionnelles  

en matière de cession 
d’entreprise.

ÉDITORIAL DE L’ANIMATEUR  
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CONTRIBUTEURS

Philippe Amidieu

§ǘǞǶǞȯȯƵ�ƵȺɈ�ƮǞȯǶȏǿƶ�Ʈٚɐȁ�
wƊȺɈƵȲ�Ʈٚ�ǞɮٌwƊȲȺƵǞǶǶƵ�
ÇȁǞɨƵȲȺǞɈƶ�Ƶȁ��ǏǏƊǞȲƵȺ�ƵɈ�
IǞȁƊȁƧƵȺ�XȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶƵȺ�
ƵɈ�Ʈٚɐȁ�w²Ƨ�ƮٚXȁǐƶȁǞƵȲǞƵ�
IǞȁƊȁƧǞǄȲƵ�ƮƵ�jƵƮǐƵ� ɐȺǞȁƵȺȺ�
²ƧǘȌȌǶخ�XǶ�ƵȺɈ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�
ƧƵȲɈǞ˛ƶ�Ƶȁ�ƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ȯȲƶǯɐƮǞƧƵȺ�ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵȺ�ȯƊȲ�
ǶƊ�!y!0I�ƵɈ�ƵȺɈ�ƧƵȲɈǞ˛ƶ�Ƶȁ�
�ƮɨƊȁƧƵƮ�ßƊǶɐƊɈǞȌȁ�ȯƊȲ�ǶƊ�
yƵɩ�æȌȲǲ�ÇȁǞɨƵȲȺǞɈɯخ�

XǶ�Ɗ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƶ�ƮƵ�
ȁȌǿƦȲƵɐȺƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�
ƮƵ�ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵ�ƵɮɈƵȲȁƵ�Ɗɐ�
ªȌɯƊɐǿƵٌÇȁǞ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧȌǿȯɈƵ�
ƮƵ�ǐȲƊȁƮȺ�ǐȲȌɐȯƵȺ�ƊɨƊȁɈ�ƮƵ�
ȺƵ�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺƵȲ�Ƶȁ�ƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�
ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�§w0�ƮƊȁȺ�ƮƵȺ�
ƧȌȁɈƵɮɈƵȺ�ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊǞȲƵȺة�
ǶǞɈǞǐǞƵɐɮ�Ȍɐ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȁƵǶȺخ�
�ɐɈȲƵ�ǶٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁة�§ǘǞǶǞȯȯƵ�
ǞȁɈƵȲɨǞƵȁɈ�ȲƶǐɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ�
ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁȺ�
ƮƵ�ǏɐȺǞȌȁٌƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�
Ʈɐ�ƧƊƦǞȁƵɈ�w ��!ƊȯǞɈƊǶ�Ɗɐ�
ƦɐȲƵƊɐ�ƮƵ�wƊȲȺƵǞǶǶƵخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ��
philippe.amidieu@mbacapital.com

Eric Bezard

0ȲǞƧ�ƵȺɈ�ƊȺȺȌƧǞƶ�ƮƵ�Àwة��
ɐȁ�ƧƊƦǞȁƵɈ�ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�
ƵɈ�ƮƵ�ǿƊȁƊǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�
ɈȲƊȁȺǞɈǞȌȁ�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺƶ�Ƶȁ�
˛ȁƊȁƧƵ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ��ȯȲǄȺ�
ɐȁ�ȯƊȲƧȌɐȲȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȁƵǶ�ƵɈ�
ɐȁƵ�ȯȲƵǿǞǄȲƵ�ƵɮȯƶȲǞƵȁƧƵ�Ƶȁ�
ǏɐȺǞȌȁٌƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ƧǘƵɹ�!ȲƶƮǞɈ�
²ɐǞȺȺƵة�ǞǶ�ȌƧƧɐȯƵ�ǶƵȺ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȺ�
ƮƵ�(�I�ƮƊȁȺ�ƮƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�
ƊǶǶƊȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȺɈƊȲɈٌɐȯ�Ɗɐ�ǐȲƊȁƮ�
ǐȲȌɐȯƵ�ǞȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶخ�

(ƵȯɐǞȺ�ׂة׀ׁ׀�ǞǶ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵ�
ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵǿƵȁɈ�ƮƵȺ�
ƵȁɈȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺ�ƵɈ�ƮƵȺ�§w0�
ƮƵ�ǘƊɐɈƵ�ɈƵƧǘȁȌǶȌǐǞƵـ�yÀX!ة�
ȯǘƊȲǿƊƧƵɐɈǞȱɐƵة�ȺƊȁɈƶف�ƮƊȁȺ�
ǶƵ�ȯǞǶȌɈƊǐƵ�ƵɈ�ǶƵ�˛ȁƊȁƧƵǿƵȁɈ�
ƮƵ�ǶƵɐȲȺ�ȯȲȌǯƵɈȺ�ƮƵ�ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵ�
ǞȁɈƵȲȁƵ�ƵɈ�ƵɮɈƵȲȁƵة�ǶƵȺ�
ƧȌȁȺƵǞǶǶƊȁɈ�ȯȌɐȲ�ǶƵɐȲȺ�ǶƵɨƶƵȺ�
ƮƵ�ǏȌȁƮȺ�ƵɈ�ǶƵɐȲȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�
ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁخ�Àw��ǞȁɈƵȲɨǞƵȁɈ�
ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�Ƶȁ�ǐƵȺɈǞȌȁ�
ƮƶǶƶǐɐƶƵ�ƮƵ�ǶƊ�(�Iـ�(�I�
ɈƵǿȯȺ�ȯƊȲɈƊǐƶخف

!Ÿŭƴöēƴҭџ��
ericbezard@tmassociates.fr

Michèle Boonen

²ȯƶƧǞƊǶǞȺɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�§w0�ȁȌȁ�
ƧȌɈƶƵة�wǞƧǘǄǶƵ�Ɗ�ƧȌǿǿƵȁƧƶ�
ȺƊ�ƧƊȲȲǞǄȲƵ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ƦƊȁȱɐƵ�
ƊǶɈƵȲȁƊȁɈ�ǿƶɈǞƵȲȺ�Ɗɐ�ƧȌȁɈƊƧɈ�
ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƵɈ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȺ�
ƮƵ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ƮƵ�ǐƵȺɈǞȌȁة�ƮƵ�
ǿƊǢɈȲǞȺƵ�ƮٚȌɐɨȲƊǐƵ�ȺɯȺɈǄǿƵȺ�
ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƵɈ�ƮٚǞȁȺȯƵƧɈǞȌȁ�
Ƶȁ�IȲƊȁƧƵ�ƵɈ�Ɯ�ǶٚƶɈȲƊȁǐƵȲخ�
�ȯȲǄȺ�ɐȁƵ�ǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�
ƮٚƊȁƊǶɯȺɈƵ�˛ȁƊȁƧǞƵȲ�!XX��
ƊɐȯȲǄȺ�ƮƵ�ǶƊ�²I�Iة�ƵǶǶƵ�ƧȲƶƵ�
Ƶȁ�ׂ׉׀׀�ɐȁ�ƧƊƦǞȁƵɈ�ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�
ƮƶƮǞƶ�Ɗɐɮ�§w0خ)ـ�IǞ²خɈƵȯخف�

�ɨƵƧ�ɐȁƵ�ƮȌɐƦǶƵ�ǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�
�ȁƊȁƧǞǄȲƵ˛�ةفƊɐȯǘǞȁƵٌ�ȺȺƊȺ)ـ
ƵɈ�ǯɐȲǞƮǞȱɐƵة�ƧƵɈɈƵ�ƊȁƧǞƵȁȁƵ�
²ƧǞƵȁƧƵ�§Ȍ�ȺƵ�ƮƶƮǞƵ�Ɗɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�
ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁٌƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁٌ
ȌɐɨƵȲɈɐȲƵ�ƮƵ�ƧƊȯǞɈƊǶ�ƵɈ�Ɗɐ�
ƧȌȁȺƵǞǶ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȁƵǶ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�
ƮƵ�ǐƵȺɈǞȌȁة�ɈȲƶȺȌȲƵȲǞƵ�ƵɈ�
ȲƵǶƊɈǞȌȁȺ�ƦƊȁƧƊǞȲƵȺ�Ƶȁ�
infusant dans des PME de 
ƦȌȁȁƵȺ�ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ�ǞȁȺȯǞȲƶƵȺ�
ƮƵȺ�ǐȲƊȁƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ��
ūѥĒŸŸŭġŭԁĚǬƦƴġƛѥĻƞ

MEMBRES DU GROUPE  
DE TRAVAIL



10

GUIDE DES BONNES PRATIQUES ÉD. 2020

Marc Bossy

wƊȲƧ�ƵȺɈ�(ǞȲƵƧɈƵɐȲ�ǐƶȁƶȲƊǶٶ 
ƮƵ�©Ç�ªÀÇ²ـ�ɩɩɩخȱɐƊȲɈɐȺخǏȲف� 
ƮƵȯɐǞȺ�ׂخ׈׀׀�(ǞȯǶȏǿƶ�
Ʈٚ�ɐƮƵȁƧǞƊ� ɐȺǞȁƵȺȺ�²ƧǘȌȌǶ�
ƵɈ�ƮٚƵɮȯƵȲɈǞȺƵٌƧȌǿȯɈƊƦǶƵة� 
ǞǶ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵ�ǶƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�
de PME et d’ETI dans leurs 
ȯȲȌǯƵɈȺ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�Ȍɐ� 
ƮƵ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǘƊɐɈ� 
ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ

XǶ�ǿƵɈ�Ɯ�ǶƵɐȲ�ȺƵȲɨǞƧƵ�
�ƊȁȁƶƵȺ�ƮٚƵɮȯƶȲǞƵȁƧƵ�Ƶȁٶׅ׃
ȱɐƊǶǞɈƶ�ƮٚƵɮȯƵȲɈٌƧȌǿȯɈƊƦǶƵة�
ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵɐȲ�ƵɈ�ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ� 
Ƶȁ�ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ��
m.bossy@quartus.fr

Eric Galiègue

ÀǞɈɐǶƊǞȲƵ�ƮٚɐȁƵ�wƊǢɈȲǞȺƵ� 
ƮƵ�ȺƧǞƵȁƧƵȺ�ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵȺ�
 ��ƵɈفÇȁǞɨƵȲȺǞɈƶ�§ƊȲǞȺ�ׂـ
Ʈٚɐȁ�(0²²�ƮƵ�˛ȁƊȁƧƵ� 
ƵɈ�˛ȺƧƊǶǞɈƶ�ǞȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶƵ�
 ��0ȲǞƧةفÇȁǞɨƵȲȺǞɈƶ�mǞǶǶƵ�ׂـ
ƵȺɈ�ǏȌȁƮƊɈƵɐȲ�ƵɈ�ȯȲƶȺǞƮƵȁɈ� 
ƮƵ�ßƊǶȱɐƊȁɈ�0ɮȯƵȲɈɯȺƵة�
ƦɐȲƵƊɐ�ƮٚƶɈɐƮƵȺ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺ�
ƵɈ�ƦȌɐȲȺǞǄȲƵȺخ

XǶ�ƵȺɈ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ǏȌȁƮƊɈƵɐȲ�
ƵɈ�ȯȲƶȺǞƮƵȁɈ�Ʈɐ�!ƵȲƧǶƵ�ƮƵȺ�
�ȁƊǶɯȺɈƵȺ�XȁƮƶȯƵȁƮƊȁɈȺة�
ȱɐǞ�ȲƵǐȲȌɐȯƵ�ɐȁƵ�ɨǞȁǐɈƊǞȁƵ�
ƮƵ�ƧƊƦǞȁƵɈȺ�ƮٚƊȁƊǶɯȺƵ�
ǞȁƮƶȯƵȁƮƊȁɈȺخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ��
eric.galiegue@valquant.fr

Pierre-Jean Gaudel

§ǞƵȲȲƵٌhƵƊȁ�ƵȺɈ�ǶٚƊȺȺȌƧǞƶ�
ǏȌȁƮƊɈƵɐȲ�Ʈɐ�ƧƊƦǞȁƵɈ�!ȌǶǞƦȲǞ�
�ƮɨǞȺȌȲɯة�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺƶ�ƮƊȁȺ�
ǶٚƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ�ƮƵȺ�§w0�
ƵɈ�ƵȁɈȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺ�ǏȲƊȁƪƊǞȺ�
ƮƊȁȺ�ǶƵɐȲȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�
ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�Ȍɐ�ƮƵ�ǶƵɨƶƵ�ƮƵ�
ǏȌȁƮȺة�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�
ƮȌǿƊǞȁƵ�Ʈɐ�ƮƶɨƵǶȌȯȯƵǿƵȁɈ�
ƮɐȲƊƦǶƵخ�XǶ�ƵȺɈ�ɨǞƧƵٌ§ȲƶȺǞƮƵȁɈ�
ƮƵ�Ƕٚ�IXÀ0�ƵɈ�ǿƵǿƦȲƵ�ƮƵ� 
ȺƊ�ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁ�(ƶȌȁɈȌǶȌǐǞƵخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ��
pj.gaudel@colibri-advisory.com
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CONTRIBUTEURS

Véronique Herguido-
Lafargue

(Ƶ�ǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�
et notariale, Véronique a 
ƵɮƵȲƧƶ�ƮƵȺ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȺ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�
ƮٚƶɈƊƦǶǞȺȺƵǿƵȁɈȺ�ƦƊȁƧƊǞȲƵȺخ�
0ǶǶƵ�ȺٚƵȺɈ�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺƶƵ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�
ƮȌǿƊǞȁƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌǿȯǶǞƊȁƧƵ�
Ƶȁ�ƮƵɨƵȁƊȁɈ�ªƵȺȯȌȁȺƊƦǶƵ�Ʈɐ�
!ȌȁɈȲȏǶƵ�ƵɈ�ƮƵ�ǶƊ�!ȌȁǏȌȲǿǞɈƶ�
XȁɈƵȲȁƵـ�ª!!Xف�ƮٚɐȁƵ�ȺȌƧǞƶɈƶ�
ƮƵ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ƊǐȲƶƶƵة�˛ǶǞƊǶƵ�Ʈɐ�
ǐȲȌɐȯƵ�JȌǶƮǿƊȁ�²ƊƧǘȺخ

0ǶǶƵ�ƮǞȲǞǐƵ�ƮƵȯɐǞȺ�ׂ׃ׁ׀�ȺȌȁ�
ȯȲȌȯȲƵ�ƧƊƦǞȁƵɈ�ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�
ƮƶȁȌǿǿƶ�RƊȯȯɯ�!ȌǿȯǶǞƊȁƧƵ�
ȱɐǞ�ȯȲȌȯȌȺƵ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�
ƮƵȺ�ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ƮƵ�ȺƵƧȲƶɈƊȲǞƊɈ�
ǐƶȁƶȲƊǶ�ƵɮɈƵȲȁƊǶǞȺƶخ�ßƶȲȌȁǞȱɐƵ�
Ɗ�ƶɈƶ�ƮƊȁȺ�ƧƵ�ƧȌȁɈƵɮɈƵ�
ȺƵƧȲƶɈƊǞȲƵ�ǐƶȁƶȲƊǶ�ƮƵ�Ƕٚ�!XIÀ0�
��ȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�!ȌȁȺƵǞǶȺ�Ƶȁـ
XȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ�IǞȁƊȁƧǞƵȲ�ƵɈ�
ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�Ʈٚ0ȁɈȲƵȯȲǞȺƵف�
ƮƵ�ׂ׃ׁ׀�Ɯ�ׂة׈ׁ׀�ȯɐǞȺ�ƮƶǶƶǐɐƶƵ�
ǐƶȁƶȲƊǶƵ�ƮƵ�Ƕٚ�IXÀ0ـ��ȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁ�
ȯȌɐȲ�ǶƵ�IǞȁƊȁƧƵǿƵȁɈ�ƵɈ�ǶƊ�
ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ƮƵȺ�0ȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺف�
ƮƵȯɐǞȺ�ׂخ׈ׁ׀

!Ÿŭƴöēƴҭџ��
veronique.herguido@happy-
compliance.com

Thierry Hernandez

ÀǞɈɐǶƊǞȲƵ�ƮٚɐȁƵ�ǿƊǢɈȲǞȺƵ�ƮƵ�
ƮȲȌǞɈ�ȯȲǞɨƶ�ƵɈ�Ʈٚɐȁ�ƮǞȯǶȏǿƵ�
ƮٚƵɮȯƵȲɈǞȺƵٌƧȌǿȯɈƊƦǶƵة�
ÀǘǞƵȲȲɯ�ǏɐɈ�ƧƊƮȲƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�
Ɗɐ�ȺƵǞȁ�ƮƵȺ�ǐȲȌɐȯƵȺ�§ǞȁƊɐǶɈ�
�ةف0ȁǐǞƵـ��ƵɈ�²ɐƵɹفjƵȲǞȁǐـ
ƊǞȁȺǞ�ȱɐƵ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�ƵɈ�ƧǘƵǏ�
ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƮƵ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�§w0خ

XǶ�Ɗ�ǏȌȁƮƶ�ǶƵ�ƧƊƦǞȁƵɈ׃�ª�Ƶȁ�
��ȯȌɐȲ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵȲ�ǶƵȺׄ׀׀ׂ
ƵȁɈȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺ�ƧƶƮƊȁɈȺ�Ȍɐ�
ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ƮٚɐȁƵ�ȺȌƧǞƶɈƶخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ��
thierry.hernandez@3r-entreprises.fr

Romain-Xavier Tabot

ÀǞɈɐǶƊǞȲƵ�Ʈٚɐȁ�ƮǞȯǶȏǿƵ�
ƮٚǞȁǐƶȁǞƵɐȲ�ƮƵ�ǶٚXȁȺɈǞɈɐɈ�
!ƊɈǘȌǶǞȱɐƵ�Ʈٚ�ȲɈȺ�ƵɈ�wƶɈǞƵȲȺ�
��ƵɈ�Ʈٚɐȁ�wƊȺɈƵȲ�ׂفX!�wـ
Ƶȁ�!ȌȲȯȌȲƊɈƵ�IǞȁƊȁƧƵ�
Ʈٚ�ɐƮƵȁƧǞƊة�ªȌǿƊǞȁٌåƊɨǞƵȲ�
ÀƊƦȌɈ�ƵȺɈ�(ǞȲƵƧɈƵɐȲ�ƧǘƵɹ�
!ȌǶǞƦȲǞ��ƮɨǞȺȌȲɯة�ƊȯȲǄȺ� 
ɐȁ�ƮƶƦɐɈ�ƮƵ�ƧƊȲȲǞǄȲƵ� 
ƧǘƵɹ��ǶɈƵȲßƊǶȌȲ�IǞȁƊȁƧƵȺخ�XǶ�
ǞȁɈƵȲɨǞƵȁɈ�ȺɐȲ�ƮƵ�ȁȌǿƦȲƵɐȺƵȺ�
ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁٌ
ƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ƵɈ�ƮƵ�ǶƵɨƶƵ� 
ƮƵ�ǏȌȁƮȺخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ��
rx.tabot@colibri-advisory.com
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Jérémie Jeausserand et Ronan Lajoux,  
hġöƼƦƦġƞöŭĚ��ƼĚŸƼöƞĚ

hƶȲƶǿǞƵ�hƵƊɐȺȺƵȲƊȁƮ�ƵɈ�ªȌȁƊȁ�mƊǯȌɐɮ�ƧȌȁȺƵǞǶǶƵȁɈ�ǶƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺ�
ƵɈ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�ƵɈ�˛ȺƧƊǶƵة�ǶȌȲȺ�ƮٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�
ƧȌǿȯǶƵɮƵȺ�ƵɈ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺـ�ǏɐȺǞȌȁة�ƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�
ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ȯǶƊƧƵ�ƮƵ�˛ȁƊȁƧƵǿƵȁɈȺ�Ȍɐ�ƮƵ�ǿƊȁƊǐƵǿƵȁɈ�ȯƊƧǲƊǐƵȺة�
ȲƵȺɈȲɐƧɈɐȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ȯƊɈȲǞǿȌǞȁƵة�ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ�˛ȺƧƊɐɮخفت

!Ÿŭƴöēƴҭџ�eskowron@jeausserand-audouard.com

Michaël Assouline,  
w²��möǕ

wǞƧǘƊǁǶ��ȺȺȌɐǶǞȁƵ�ƵȺɈ�ƊɨȌƧƊɈة�ǞȁȺƧȲǞɈ�Ɗɐɮ�ƦƊȲȲƵƊɐɮ�ƮƵ�wƊȲȺƵǞǶǶƵ�ƵɈ�yƵɩ�
æȌȲǲة�ǏȌȁƮƊɈƵɐȲ�Ʈɐ�ƧƊƦǞȁƵɈ�w²��mƊɩخ�XǶ�ǞȁɈƵȲɨǞƵȁɈ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�
ƮƵ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁـ�ƧƵȺȺǞȌȁȺة�m ة��ƧƊȯǞɈƊǶ�ƮƶɨƵǶȌȯȯƵǿƵȁɈةف�ǶƵȺ�ƧƵȺȺǞȌȁȺ�
ƮٚƊƧɈǞǏȺـ�ǏȌȁƮȺ�ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧƵة�ǏȌȁƮȺ�ƧǞɨǞǶةف�ƊǞȁȺǞ�ȱɐƵ�ǶƵ�ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ�ǶǞƶ�Ɯ�
ƧƵȺ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȺخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ michael.assouline@msa-law.net

Nadia Nardonnet,  
ÀƞöŭƦūŊƦƦŊŸŭ�möĒ

§ƵȁƮƊȁɈ�ȯǶɐȺ�ƮƵ׀׃��ƊȁȺة�yƊƮǞƊ�yƊȲƮȌȁȁƵɈ�Ɗ�ȯǞǶȌɈƶ�ƵɈ�ƮƶɨƵǶȌȯȯƶ�
ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ǏƊǿǞǶǞƊǶƵȺ�ƵɈ�ȺɈƊȲɈٌɐȯȺ�ƮƊȁȺ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ�ȺƵƧɈƵɐȲȺ�
�Ƶȁ�0ɐȲȌȯƵ�ƊǞȁȺǞ�ȱɐٚƊɐɮ�0ɈƊɈȺٌف�ȺƵȲɨǞƧƵȺ�XÀ�ƵɈ�ªRة�ǿƶƮǞƊȺةƧȌȁȺɈȲɐƧɈǞȌȁـ
ÇȁǞȺ�0خǶǶƵ�Ɗ�ǏȌȁƮƶ�Ƶȁ�ׂ׈ׁ׀�ǶƵ�ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�mƊƦة�ɐȁ�ǏȌȁƮȺ�ƮƵ�ƮȌɈƊɈǞȌȁ�
ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵǿƵȁɈ�ƮƶƮǞƶ�Ɯ�ƵȁƧȌɐȲƊǐƵȲ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�ƮƵȺ�§w0�
ƵɈ�0ÀX�ȯȌɐȲ�Ƶȁ�ƊȺȺɐȲƵȲ�ǶƊ�ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵ�ƵɈ�ǶƵ�ƮƶɨƵǶȌȯȯƵǿƵȁɈخ�

!Ÿŭƴöēƴҭџ nadia@transmissionlab.org

Natasha Tardif,  
ªġġĚ�²ūŊƴń�

yƊɈƊȺǘƊ�ÀƊȲƮǞǏ�ƵȺɈ�ƧȌƮǞȲǞǐƵƊȁɈƵ�Ʈɐ�ƦɐȲƵƊɐ�ƮƵ�§ƊȲǞȺ�ƮƵ�ªƵƵƮ�²ǿǞɈǘ�
mm§ة�ƧƊƦǞȁƵɈ�ƮٚƊɨȌƧƊɈȺ�ǞȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶ�ƮƵ�ȯȲƵǿǞƵȲ�ȲƊȁǐ�0خǶǶƵ�ƵȺɈ�
ȺȯƶƧǞƊǶǞȺƶƵ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǐȲȌɐȯƵȺ�ǞȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊɐɮ�ƮƵɨƊȁɈ�
ǶƵȺ�ƊɐɈȌȲǞɈƶȺ�ƮƵ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ�ȺɐȲ�ƮƵȺ�ȱɐƵȺɈǞȌȁȺ�ƮٚƵȁɈƵȁɈƵȺ�ƵɈ�ƮٚƊƦɐȺ�
ƮƵ�ȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮȌǿǞȁƊȁɈƵة�ƊǞȁȺǞ�ȱɐƵ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ƮƵȺ�ƧȌȁƧƵȁɈȲƊɈǞȌȁȺخ�
0ǶǶƵ�ȯɐƦǶǞƵ�ƵɈ�ǞȁɈƵȲɨǞƵȁɈ�ȲƶǐɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮƵ�ƧȌȁǏƶȲƵȁƧƵȺ�
ǞȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶƵȺ�Ɯ�mȌȁƮȲƵȺة� ȲɐɮƵǶǶƵȺ�ƵɈ�§ƊȲǞȺخ�

!Ÿŭƴöēƴҭџ ntardif@reedsmith.com

CONTRIBUTEURS EXTÉRIEURS  
À L’AFITE
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CONTRIBUTEURS

David Sebban,  
�ƞƦöŭ�

�ȲȺƊȁ�ƵȺɈ�ɐȁ�ƧƊƦǞȁƵɈ�ƮٚƊɨȌƧƊɈȺ�ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺƶ�Ƶȁ�ȯȲǞɨƊɈƵ�
ƵȱɐǞɈɯة�ǏɐȺǞȌȁٌƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�ɨƵȁɈɐȲƵ�ƧƊȯǞɈƊǶ�ƵɈ�˛ȺƧƊǶǞɈƶ�ƵɈ�ƧȌǿȯȌȺƶ�
ƮٚƊɨȌƧƊɈȺ�ƊɯƊȁɈ�ƵɮƵȲƧƶ�ƮƊȁȺ�ƮƵȺ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƵȺ�ǞȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶƵȺ�ƮƵ�
ȯȲƵǿǞƵȲ�ȯǶƊȁخ�(ƵȯɐǞȺ�ȺƊ�ƧȲƶƊɈǞȌȁة��ȲȺƊȁ�ƵȺɈ�ǞȁɈƵȲɨƵȁɐة�Ɗɐɮ�ƧȏɈƶȺ�ƮƵ�
ǏȌȁƮȺ�ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈة�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƵɈ�ƮƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺة�ȺɐȲ�ȯǶɐȺ�ƮٚɐȁƵ�
ƧƵȁɈƊǞȁƵ�ƮٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ�dsebban@orsan.eu

Évelyne Brocard,  
ªġġĚ�²ūŊƴń�

1ɨƵǶɯȁƵ� ȲȌƧƊȲƮ�ƵȺɈ�ƧȌɐȁȺƵǶ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�Ʈɐ�ƧƊƦǞȁƵɈ�ªƵƵƮ�²ǿǞɈǘ�mm§�0خǶǶƵ�
ƵȺɈ�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺƶƵ�Ƶȁ�ǏɐȺǞȌȁٌƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ƵɈ�ǶƵɨƶƵ�ƮƵ�ǏȌȁƮȺخ�IȌȲɈƵ�ƮƵ�ȯǶɐȺ�
ƮƵ�ɨǞȁǐɈ�ƊȁȺ�ƮٚƵɮȯƶȲǞƵȁƧƵ�1ةɨƵǶɯȁƵ�Ɗ�ȯȲƶƧƶƮƵǿǿƵȁɈ�ƶɈƶ��Ǐ�ƧȌɐȁȺƵǶ�
Ʈɐ�ƧƊƦǞȁƵɈ�(ƊȲȲȌǞȺة�ßǞǶǶƵɯة�wƊǞǶǶȌɈ� ȲȌƧǘǞƵȲ�ƊɨƊȁɈ�ƮƵ�ƮƵɨƵȁǞȲ�ƊȺȺȌƧǞƶƵ�
ƧǘƵɹ�(ƵȯȲƵɹ�JɐǞǐȁȌɈ�ȯɐǞȺ�ƧǘƵɹ�àǞȁȺɈȌȁ�²ۋ�ɈȲƊɩȁخ

!Ÿŭƴöēƴҭџ�ebrocard@reedsmith.com

Eric Remus et Maxime Bonduelle,  
²ŊöēŊ�²öŊŭƴ�RŸŭŸƞĢ

wƊɮǞǿƵ� ȌȁƮɐƵǶǶƵ�ƮǞȲǞǐƵ�ƮƵȯɐǞȺ�ׂ׈ׁ׀�ǶٚɐȁǞɈƶ�ْٶ�ȺȺɐȲƊȁƧƵȺ�
ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȁƵǶǶƵȺٓٶ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�Ʈɐ�ƮƶȯƊȲɈƵǿƵȁɈ�ْٶªǞȺȱɐƵȺ�IǞȁƊȁƧǞƵȲȺٓٶ�ƮƵ�
²ǞƊƧǞ�²ƊǞȁɈ�RȌȁȌȲƶخ�XǶ�Ɗ�ƮٚƊƦȌȲƮ�ƶɈƶ�ƊɨȌƧƊɈ�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺɈƵ�ƮƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�
ƮƵ�ǏɐȺǞȌȁٌƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ȯɐǞȺ�ȺȌɐȺƧȲǞȯɈƵɐȲ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌǿȯƊǐȁǞƵ��XJ�
ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ȲǞȺȱɐƵȺ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȁƵǶȺخ�

0ȲǞƧ�ªƵǿɐȺ�ƵȺɈ�ƊɐǯȌɐȲƮٚǘɐǞ�ƧȌȁȺɐǶɈƊȁɈ�ƊɐȯȲǄȺ�Ʈɐ�ƮƶȯƊȲɈƵǿƵȁɈ�
��XǶ�Ɗ�ƧȲƶƶ�ƵɈ�ƮǞȲǞǐƶ�ǶƵخ�ƮƵ�²ǞƊƧǞ�²ƊǞȁɈ�RȌȁȌȲƶٓٶªǞȺȱɐƵȺ�IǞȁƊȁƧǞƵȲȺٶْ
ƧƊƦǞȁƵɈ�ƮƵ�ƧȌɐȲɈƊǐƵ��ȺȺɐȲƊȁƧƵۋ��!ƊȯǞɈƊǶ�§ƊȲɈȁƵȲȺ�Ɯ�ǶٚȌȲǞǐǞȁƵ�ƮƵ�
ǶٚǞȁɈȲȌƮɐƧɈǞȌȁ�Ƶȁ�IȲƊȁƧƵ�ƮƵ�ǶٚƊȺȺɐȲƊȁƧƵ�ƮƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�
ȯƊȺȺǞǏ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƊȁȁƶƵȺ�ׁخ׀׉׉��ȺȺɐȲƊȁƧƵۋ��!ƊȯǞɈƊǶ�§ƊȲɈȁƵȲȺ�Ɗ�ȲƵǯȌǞȁɈ�ǶƵ�
JȲȌɐȯƵ�²ǞƊƧǞ�²ƊǞȁɈ�RȌȁȌȲƶ�Ƶȁ�ׂخ׀ׁ׀�

!Ÿŭƴöēƴҭџ�maxime.bonduelle@s2hgroup.com
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1. INTRODUCTION

Le présent guide a pour ambition  
de mettre en lumière les bonnes pratiques 
professionnelles en matière de cession 
d’entreprise, impliquant notamment  
le conseil haut de bilan (aussi appelé conseil 
ġŭ�ĻƼƦŊŸŭ҃öēƝƼŊƦŊƴŊŸŭ�ŸƼ�ēŸŭƦġŊŢ�҉ҭwԂ�ҭҊѸѥ� 
Ce dernier joue en général, aux côtés  
du dirigeant et/ou de l’actionnaire, le rôle 
de coordinateur des différents intervenants 
sollicités pour la réussite de l’opération,  
à l’intérieur et à l’extérieur de l’entreprise 
ēĢĚĢġ�ѷöǔŸēöƴѠ�ġǚƛġƞƴ҃ēŸūƛƴöĒŢġѡѸѥ

C’est la raison pour laquelle la rédaction du 
présent guide a mobilisé un groupe  
de travail composé de plusieurs conseils haut 
de bilan aux expériences multiples et d’autres 
professionnels, tels que des évaluateurs,  
des avocats en droit de la concurrence, droit 
ǬƦēöŢѠ�ĚƞŸŊƴ�ĚġƦ�ƦŸēŊĢƴĢƦ�ѷĻƼƦŊŸŭ҃öēƝƼŊƦŊƴŊŸŭѸѠ�
droit social, des spécialistes de l’assurance  
de garantie d’actif et de passif…

�ǔöŭƴ�Ěġ�ĚĢƴöŊŢŢġƞ�ŢġƦ�ĚŊĻĻĢƞġŭƴġƦ�ĢƴöƛġƦ� 
d’une transaction et les bonnes pratiques 
pour bien les appréhender, il est utile  
de rappeler qu’une transmission réussie 
est souvent le résultat d’une préparation 
ƛöƴƞŊūŸŭŊöŢġѠ�ǬƦēöŢġ�ġƴ�ƦƼƞƴŸƼƴ�ńƼūöŊŭġ� 
très en amont. Dans ce contexte, nous 
présentons ci-après les enseignements 
de deux enquêtes, l’une, réalisée par 
l’Observatoire BPCE, sur les enjeux en matière 
de transmission d’entreprise en France, et 
l’autre, réalisée par la fondation Transmission 
Lab, sur la perception de la cession future  
de leur entreprise par les dirigeants. 

1.1. LES ENJEUX DE LA  
TRANSMISSION D’ENTREPRISE  
EN FRANCE

Çŭ�ĻöēƴġƼƞ�ƴöŊŢŢġ��
Ěġ�ŢґġŭƴƞġƛƞŊƦġ�ƦŊļŭŊǬēöƴŊĻ�
(ٚƊȯȲǄȺ� ǶٚƶɈɐƮƵ� ƮƵ� Ƕٚ�ƦȺƵȲɨƊɈȌǞȲƵ�  §!0�
ȺɐȲ�ْٶmƊ�ƧƵȺȺǞȌȁٌɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵȺ� Ƶȁ� IȲƊȁƧƵٶ ٓ� ȯɐƦǶǞƶƵ� Ƶȁ� �ة׉ׁ׀ׂ ǶƵȺ�
ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁٌɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ȯȌɐȲ�
ǶٚƊȁȁƶƵ�ׂ׆ׁ׀�ȌȁɈ�ǞǿȯƊƧɈƶبٶ
�ا �ׇ �ׇ׆ �׀׀ׄ ƵǿȯǶȌǞȺة� ƮȌȁɈ� �ڭٶ׃׉ ƮƊȁȺ� ƮƵȺ�
ȺȌƧǞƶɈƶȺ�ƮƵ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׅ�ȺƊǶƊȲǞƶȺسٶ

�ا �ׅ ׁ� �׀׀׀ ȺȌƧǞƶɈƶȺ� ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵȺة� ƮȌȁɈ�
�Ɯٶ׀��ƧȌȁƧƵȲȁƵȁɈ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƮƵڭٶ׉׆
ׅ�ȺƊǶƊȲǞƶȺخ�

!ƵȺ� ƮƵȲȁǞǄȲƵȺ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƵȁɈ� ǶƶǐǄȲƵǿƵȁɈ�
ȯǶɐȺ� ƮƵ� �ׂة׃ ǿǞǶǶǞȌȁȺ� ƮƵ� ȺȌƧǞƶɈƶȺ� ȺɐȲ� ɐȁ�
ɈȌɈƊǶ�ƮƵ׆ة׃��ǿǞǶǶǞȌȁȺ�Ƶȁ�IȲƊȁƧƵة�ȺȌǞɈةڭٶ׀׉��
ƊɨƵƧ�ɐȁ�ɈƊɐɮ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮƵ�ǶٚȌȲƮȲƵ�ƮƵ�ׁڭٶ�
ȺƵɐǶƵǿƵȁɈ�ƧȌȁɈȲƵ�ׄڭٶ׃ة�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�
ƮƵ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׅ�ȺƊǶƊȲǞƶȺخ

!ȌǿȯƊȲƊɈǞɨƵǿƵȁɈة� ǶƵȺ� ƧƵȺȺƊɈǞȌȁȺ� ƮٚƊƧɈǞٌ
ɨǞɈƶȺة� ǯɐƮǞƧǞƊǞȲƵȺ� �ة�Ȍɐ�ȁȌȁفڭٶ׉ׁـ ɈȌɐƧǘƵȁɈ�
ٶ׃׆ׁ �׆ׇ׈ ȺȌƧǞƶɈƶȺ� ƮȌȁɈ� ٶׄ׉ �ڭ ƧȌȁƧƵȲȁƵȁɈ�
ƮƵȺ� ȺȌƧǞƶɈƶȺ� ƮƵ� ׅ� ȺƊǶƊȲǞƶȺ� Ȍɐ� ǿȌǞȁȺ�
ٶׇׁׅׅـ ��ƊɨƵƧ�ɐȁ�ɈƊɐɮةف�ƵǿȯǶȌǞȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶȺ׀׀
ƮƵ�ƧƵȺȺƊɈǞȌȁ�ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƮƵ�ׄ׃ׅׄٶׇׁׅـ�ڭٶ׈ة�
ƵǿȯǶȌǞȺ� ƧȌȁƧƵȲȁƶȺف� ƧȌȁɈȲƵ� ٶׅةׂ �ڭ ȯȌɐȲ�
ƧƵǶǶƵȺ�ƮƵ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׅ�ȺƊǶƊȲǞƶȺٶ׀׀ׅٶׇׁׂـ�Ƶǿٌ
ȯǶȌǞȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶȺخف

§ȌɐȲ� ǶƵȺ� ȺȌƧǞƶɈƶȺ� ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵȺة� ǞǶ� ɯ� Ɗ�
ƮȌȁƧ� ɐȁƵ� ƧȌȲȲƶǶƊɈǞȌȁ� ƵȁɈȲƵ� ǶƊ� ɈƊǞǶǶƵ� ƮƵ�
ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƵɈ� ǶƊ� ȯȌȺȺǞƦǞǶǞɈƶ� ƮٚɐȁƵ� ƧƵȺٌ
ȺǞȌȁٌɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁخ

(ġƦ�ŸƛĢƞöƴŊŸŭƦ�Ěġ�ēġƦƦŊŸŭ҃
ƴƞöŭƦūŊƦƦŊŸŭ�ġŭ�ƞġƴƞöŊƴ�Ěġ�ϺϷҭӤ��
ġŭ�Iƞöŭēġ�ġŭƴƞġ�ϹϷϸϺ�ġƴ�ϹϷϸϽ�ƛƼŊƦ��
ġŭ�ƛƞŸļƞġƦƦŊŸŭ
0ȁ�ׂ ׅ�ة׆ׁ׀ ��ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ȌȁɈ�ƶɈƶ�ȲƶƊǶǞȺƶƵȺ׀׀׀ٶׁ
ƧȌȁɈȲƵ�ׇ׀׀׀ٶ׆�Ƶȁ�ׂخ׃ׁ׀�XǶ�ȺٚƊǐǞɈ�ȺƵǶȌȁ�ǶٚƶɈɐƮƵ�
Ʈɐ�ƧǘǞǏǏȲƵ�ǶƵ�ȯǶɐȺ�ǏƊǞƦǶƵ�ƮƵȯɐǞȺ�ׂخ׀ׁ׀

ÀȌɐɈƵȺ�ǶƵȺ�ɈƊǞǶǶƵȺ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ȺȌȁɈ�ƧȌȁƧƵȲٌ
ȁƶƵȺ�ȯƊȲ�ƧƵɈɈƵ�ƦƊǞȺȺƵة�ƊɨƵƧ�ׁ ٶׅ׀ �w0�ȱɐǞ§ٶ׀׀
ȌȁɈ� ɈȲȌɐɨƶ�ɐȁ� ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ� �ȲƵƧɐǶـ ƮƵ� �فڭٶ׈ׂ
ƵɈ�0ׇ׆׆�ÀXـ�ȲƵƧɐǶ�ƮƵ�ׅׄفڭٶ�ƮƵȯɐǞȺ�ׂخ׃ׁ׀�!Ƶ�
ȲƵƧɐǶ�ƵȺɈ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ǿƊȲȱɐƶ�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�À§0�

ϾϺҰϹϹϹ� 
!0²²X�y²ّÀª�y²wX²²X�y²�ª1�mX²10²�0y�ׂ׆ׁ׀�
POUR 

ЀϿЀҰϽϹϹ  
EMPLOIS IMPACTÉS
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ƊȲɈǞȺƊȁƊǶƵȺ� ��ƵɈفڭٶ׆׆ٶى�ة�ƧƵȺȺǞȌȁȺ׀ׅ׆ٶׅـ ǶƵȺ�
À§0� ȺȌƧǞƶɈƶȺ� ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵȺ� ٶׄ׃ـ �׆ׇ׀ ƧƵȺٌ
ȺǞȌȁȺخفڭٶׂׂٶى�ة�

mٚƶɈɐƮƵ�ƧȌȁȺǞƮǄȲƵ�ȱɐƵ�ƧƵɈɈƵ�ƦƊǞȺȺƵ�ƵȺɈ�ǶƵ�
ȲƶȺɐǶɈƊɈ�Ʈٚɐȁ�ƧɐǿɐǶ�ƮƵ�ǏƊƧɈƵɐȲȺ�ȁƶǐƊɈǞǏȺبٶ
�ا �mƊ�ǿǞȺƵ� Ƶȁ�ȯǶƊƧƵ�ƮƵ� ǶƊ� ǶȌǞ�RƊǿȌȁ�ȱɐǞ�
ȌƦǶǞǐƵ� ڑ٭ ǶƵȺ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ� ƮٵƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� Ɯ�
ǞȁǏȌȲǿƵȲ� ǶƵȺ� ȺƊǶƊȲǞƶȺ� ƮƵ� ǶƵɐȲ� ȯȲȌǯƵɈ� Ɯ�
ɐȁ�ǿȌǿƵȁɈ� ƧȲǞɈǞȱɐƵ� Ʈɐ� ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ� ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁل�Ɗɐ� ȲǞȺȱɐƵ�ƮƵ� ǶƵ� ǏƊǞȲƵ� ƶƧǘȌɐƵȲل�
ǶƊ� ƧȌȁ˸ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ� ƶɈƊȁɈ� Ƕٵɐȁ� ƮƵȺ� ǏƊƧ-
ɈƵɐȲȺ٧ƧǶƶ�ƮƵ�ȲƶɐȺȺǞɈƵ�ƮƵ�ƧƵ�ɈɯȯƵ�ƮٵȌȯƶ-
ȲƊɈǞȌȁȺل� ȺȌɐɨƵȁɈ� ǯɐǐƶƵȺ�ƧǘȲȌȁȌȯǘƊǐƵȺ�
ƵɈ�ƮƶǶǞƧƊɈƵȺَڑٮڑ

�ا �mƊ�ǏƊǞƦǶƵ�ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵ�ȺɐȲ�ǶƊ�ȯƶȲǞȌƮƵة�ƊɨƵƧ�
ɐȁƵ�ƦƊǞȺȺƵ�ƮƵȺ�Ʀƶȁƶ˛ƧƵȺ�ƵɈ�ƮƵȺ�ɨƊǶȌȲǞٌ
ȺƊɈǞȌȁȺ� ƊɯƊȁɈ� ȺɐȺƧǞɈƶ� ǶٚƊɈɈƵȁɈǞȺǿƵ� ƮƵȺ�
ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺخ

(ƊȁȺ� ƧƵ� ƧȌȁɈƵɮɈƵة� ǶƊ� ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ� ǏƊٌ
ǿǞǶǞƊǶƵ� ȺƵ�ȯȌȲɈƵ�ƦǞƵȁة� ȺƊɐǏ�ȯȌɐȲ� ǶƵȺ�ȯǶɐȺ�
ǐȲƊȁƮƵȺ� ƵȁɈǞɈƶȺخ� 0ǶǶƵ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊǞɈ� ٶׂׂ �ڭ
ƮƵȺ�ƧƵȺȺǞȌȁȺ�Ƶȁ�ׂ׆ׁ׀�ƵɈ�ׄڭٶ׃�ƮƵ�ƧƵǶǶƵȺ�ȱɐǞ�
ǞȁɈƵȲɨǞƵȁȁƵȁɈ�ǶȌȲȺȱɐƵ�ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�Ɗ�ȯǶɐȺ�
ƮƵׅ׆��ƊȁȺخ

mƵȺ�ȯȲƊɈǞƧǞƵȁȺ�ȌƦȺƵȲɨƵȁɈ�ɐȁƵ�ȲƵȯȲǞȺƵ�ƮƵȺ�
ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁٌɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ� ƮƵٌ
ȯɐǞȺ�ׂخ׈ׁ׀

mٚƊȁƊǶɯȺƵ� ƮƵ� Ƕٚ�ƦȺƵȲɨƊɈȌǞȲƵ�  §!0� ǿƵɈ�
ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� Ƶȁ� ƶɨǞƮƵȁƧƵ� ƮٚǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵȺ�
ƮǞȺȯƊȲǞɈƶȺ� ɈƵȲȲǞɈȌȲǞƊǶƵȺة� ȱɐǞ� ȁƵ� ɈǞƵȁȁƵȁɈ�
ȯƊȺ�ɐȁǞȱɐƵǿƵȁɈ�Ɯ� ǶƊ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƵ�Ʈɐ�ɈǞȺȺɐ�
ǞȁƮɐȺɈȲǞƵǶ�ǶȌƧƊǶخ�mٚXǶƵٌƮƵٌIȲƊȁƧƵ�ƵɈ�ǶٚƵɮٌȲƶٌ
ǐǞȌȁ� ªǘȏȁƵٌ�ǶȯƵȺ� ƧȌȁȺƵȲɨƵȁɈ� ƮƵȺ� ɈƊɐɮ�
ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ƶǶƵɨƶȺخ� mƊ� ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ� ȺٚƊǿƶٌ
ǶǞȌȲƵ� ȺɐȲ� ǶƵ� ǶǞɈɈȌȲƊǶ� ǿƶƮǞɈƵȲȲƊȁƶƵȁ� ƵɈ�
ǶٚƵɮٌȲƶǐǞȌȁ� �ȱɐǞɈƊǞȁƵ� ǿƊǞȺ� ȺƵ� ƮƶǐȲƊƮƵ�

Ƶȁ� yȌȲǿƊȁƮǞƵة�  ȲƵɈƊǐȁƵة� §ƊɯȺ� ƮƵ� ǶƊ�
mȌǞȲƵة�RƊɐɈȺٌƮƵٌIȲƊȁƧƵ�ƵɈ�À�wخ

mġ�ǔŊġŊŢŢŊƦƦġūġŭƴ�ĚġƦ�ĚŊƞŊļġöŭƴƦ��
Ěġ�§w0҃0ÀX
mٚƶɈɐƮƵ� ƮƵ� Ƕٚ�ƦȺƵȲɨƊɈȌǞȲƵ�  §!0� Ʈƶٌ
ǿȌȁɈȲƵ�ȱɐƵ�ȯǶɐȺ�Ʈٚɐȁ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƮƵ�§w0ٌ
0ÀX�ȺɐȲ�ƧǞȁȱ�ƊɨƊǞɈ�ȯǶɐȺ�ƮƵ׀׆��ƊȁȺ�Ƶȁ�ׂ׆ׁ׀�
ƊǶȌȲȺ�ȱɐƵ�ƧƵɈɈƵ�ȯȲȌȯȌȲɈǞȌȁ�ƶɈƊǞɈ�ǞȁǏƶȲǞƵɐȲƵ�
Ɯ�ׁׅڭٶ�Ƶȁ�ׂخׅ׀׀

0ȁ�ׂة׆ׁ׀� ǶƊ�ȯƊȲɈ�ƮƵȺ�ƧƵȺȺǞȌȁȺ�ƊɐٌƮƵǶƜ�ƮƵ�
��ƊȁȺ�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵȺ�ƮƵ׀׆
��ƊɨƵƧڭٶ׈�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ƵɈ�ȯǶɐȺ�ȺٚƵȺɈ�ƶɈƊƦǶǞƵ�Ɯ�ׂ׀ׁ
��mƵ�ɈƊɐɮ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�Ɯ�ȯǶɐȺخ�ƧƵȺȺǞȌȁȺ׀׀ׂٶ׃
ƮƵׅ׆��ƊȁȺ�ƵȺɈ�ȯƊȺȺƶ�ƮƵ�ׁڭٶׇة׀�Ɯخڭٶׇة׆��ÇȁƵ�
ƊɐɈȲƵ�ƶɈɐƮƵ�ƮƵ�ƧƵɈ�ȌƦȺƵȲɨƊɈȌǞȲƵ�ǿȌȁɈȲƊǞɈ�
ȱɐٚƵȁ�ׂڭٶׂׅ�ةׁׁ׀�ƮƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƮƵ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�
�׀׆ ƊȁȺ� ƵɮȯȲǞǿƊǞƵȁɈ� ǶٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ�ƮƵ� ƧƶƮƵȲ�
ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƮƵɐɮ�ƊȁȺ�ƵɈ�ȱɐٚǞǶȺ�ȁٚƶɈƊǞƵȁɈ�ȯǶɐȺ�
ȱɐƵڭٶׂ׃��Ƶȁ�ׂةׁׅ׀�ƧƵ�ȱɐǞ�ȲƵȺɈƵ�ƶǶƵɨƶ�ȯƊȲ�
ȲƊȯȯȌȲɈ�Ɗɐɮ�ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁȺخ

�Ȳة� ǶٚƶɈɐƮƵ�ƮƵ� ��ǿȌȁɈȲƊǞɈׁׁ׀ׂ ȱɐƵ� ǶƵȺ�ƮǞȲǞٌ
ǐƵƊȁɈȺة�ƊɨƵƧ�ǶٚƓǐƵة�ƊƮȌȯɈƵȁɈ�ɐȁƵ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ�
ƮƵ� ƧȌȁȺȌǶǞƮƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ǏȌȁƮȺ� ȯȲȌȯȲƵȺة� ƮƵ�
ȲƶƮɐƧɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƵȁƮƵɈɈƵǿƵȁɈة� ƮƵ� ȺȌɐȺٌǞȁٌ
ɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ�ƧȌȁƮɐǞȺƊȁɈ�Ɯ�ɐȁƵ�ƦƊǞȺȺƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵ�ȯȌɐȲڑ٭�ȯȲƶȯƊȲƵȲ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁىٮڑ 
²Ǟ�ƧƵɈɈƵ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ƧȌȁȺƵȲɨƊɈȲǞƧƵ�ȺƵ�ȯȲȌǶȌȁǐƵة�
ƵǶǶƵ�ƧȌȁƮɐǞɈ�Ɯ�ɐȁƵ�ȯƵȲɈƵ�ƮƵ�ƧȌǿȯƶɈǞɈǞɨǞɈƶ�
Ɗɐ�ƮƶɈȲǞǿƵȁɈ�ƮƵ� ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ƵɈ�Ɗɐ�ƮƶȺǞȁɈƶȲƺɈ�ƮƵ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺخ�

DE TRANSMISSIONS  
FAMILIALES DÈS LORS 
QUE LE DIRIGEANT  
��(1§�²²1�m0²ׅ׆���y²

Ͻϼ%

ÉVOLUTION DU TAUX DE DIRIGEANTS  
DE PME ET D’ETI ÂGÉS DE PLUS DE 60 ANS

Plus d’un dirigeant de PME et d’ETI sur cinq a désormais 
plus de 60 ans.

²ȌɐȲƧƵخ0!§ �بٶ

2005

ڭ׆ةׁׄ
ׁ ڭׄةׇ

ڭׂة׉ׁ ڭׇة׉ׁ ڭ׈ة׉ׁ ڭ׃ة׀ׂ
ڭ׈ةׁׂ

ڭׅة׀ׂ

2010 2011 2012 2013 ׁׄ׀ׂ 2015 2016

9,1%

5,5%

11,2%

6,2%

12,3%

6,9%

12,5%

7,2%

12,7%

7,1%

12,5%

7,8%

13,1%

8,7%

12,2%

8,3%

+ de 60 ans + de 65 ans
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1. INTRODUCTION

mƵ�ɨǞƵǞǶǶǞȺȺƵǿƵȁɈ�ƮƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƮƵ�§w0�
ƮƵɨǞƵȁɈ�ɐȁƵ�ȯȲȌƦǶƶǿƊɈǞȱɐƵ�ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ�
ǿƊǯƵɐȲƵ� ƵɈ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƵ� ɐȁ� ȲǞȺȱɐƵ� ȯȌɐȲ�
ǶٚƊɨƵȁǞȲ�Ʈɐ�ɈǞȺȺɐ�ƮƵ�§w0�ǏȲƊȁƪƊǞȺخ���ǶٚǘȌȲǞٌ
ɹȌȁ�ƮƵ�ׂةׁׂ׀�Ƕٚ�ƦȺƵȲɨƊɈȌǞȲƵ� §!0�ǞȁƮǞȱɐƵ�
que ڑ٭ȯǶɐȺ�ƮƵۈڑמם��ƮƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƮƵ�§w0�
ƵɈ�0ÀX�ƮƵɨȲƊǞƵȁɈ�ƮƶȯƊȺȺƵȲכס��ƊȁȺ�ƵɈ�ȯǶɐȺ�
ƮƵۈڑכל��ƮƶȯƊȺȺƵȲנס��ƊȁȺىٮڑ

�Ȳة�ǶƊ�ȯȲȌƦƊƦǞǶǞɈƶ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮƶƧȲȌǢɈ�ȁƵɈٌ
ɈƵǿƵȁɈ�ƊȯȲǄȺׅ׆��ƊȁȺخ�!Ƶ�ȯǘƶȁȌǿǄȁƵ�Ɗ�
ƮƵȺ�ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵȺ�ƮȌɐƦǶƵȺ�ƧȌǿǿƵ�ǶٚǞȁٌ
ƮǞȱɐƵ�Ƕٚ�ƦȺƵȲɨƊɈȌǞȲƵ� §!0ڑ٭�بٶƮٵɐȁƵ�ȯƊȲɈل�
ǞǶ� ƵɮǞȺɈƵ� ɐȁ� ȲǞȺȱɐƵ� ƮƵ� ǐȌȁ˹ƵǿƵȁɈ� Ʈٵɐȁ�
ȺɈȌƧǲ�ƮٵƵȁɈǞɈƶȺ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�ǿƊǞȺ�ƮƵ�ǿȌǞȁȺ�
Ƶȁ� ǿȌǞȁȺ� ǞȁȁȌɨƊȁɈƵȺى� �ƊɐɈȲƵٵ) ȯƊȲɈل� ǶƵ�
sous-investissement frappant une part 
ƧȲȌǞȺȺƊȁɈƵ� ƮƵȺ� §w0� ȯȌɐȲȲƊǞɈ� ƊɨȌǞȲ� ɐȁ�
ǞǿȯƊƧɈ�ǿƊƧȲȌ٧ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ�ƮƵ�ȯƵȲɈƵ�ƮƵ�
ƧȌǿȯƶɈǞɈǞɨǞɈƶ�ƮƵ�ȁȌɈȲƵ�ɈǞȺȺɐ�ȯȲȌƮɐƧɈǞǏىٮڑ

1.2. LA PSYCHOLOGIE DES 
DIRIGEANTS FACE À LA CESSION  
DE LEUR ENTREPRISE

mƵ� ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ� mƊƦ� ƵȺɈ� ɐȁƵ� ǏȌȁƮƊɈǞȌȁ�
ƮƶƮǞƶƵ�Ɯ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺة�
ƮǞȲǞǐƶƵ� ȯƊȲ�wǿƵ�yƊƮǞƊ� yƊȲƮȌȁȁƵɈخ� ²ƵȺ�
ȯȲǞȁƧǞȯƊɐɮ�ȌƦǯƵƧɈǞǏȺ�ȺȌȁɈ�ƮƵبٶ
�ا �IƊɨȌȲǞȺƵȲ� ǶƊ� ȯȲǞȺƵ� ƮƵ� ƧȌȁȺƧǞƵȁƧƵة� ƧǘƵɹ�
ǶƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƮƵ�ȺȌƧǞƶɈƶة�ƮƵ�ǶƊ�ȁƶƧƵȺȺǞɈƶ�
ƮٚƊȁɈǞƧǞȯƵȲ�Ɯ�ɈƵǿȯȺ� ǶƊ� ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ƮƵ�
ǶƵɐȲ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵسٶ

�ا ��ǞƮƵȲ� ǶƵȺ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺة� Ɯ� ȯƵȁȺƵȲة� ǿɔȲǞȲ�
ƵɈ� ǏƊǞȲƵ� ƊƦȌɐɈǞȲ� Ɗɐ�ǿǞƵɐɮ� ǶƵȺ� ƧǘȌǞɮ� ƮƵ�
ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ƊȺȺȌƧǞƶȺسٶ

�ا �mƵɐȲ� ȌǏǏȲǞȲ� ƊǞȁȺǞ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺة� ȲƶǏƶٌ
ȲƵȁƧƵȺة� ǶǞƵɐɮ�ƮƵ�Ȳƶ˜ƵɮǞȌȁة�ȌƧƧƊȺǞȌȁȺ�ƮƵ�
ȯƊȲɈƊǐƵ� ƵɈ� ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ� ȯƵȲȺȌȁٌ
ȁƊǶǞȺƶ�ƵȁɈȲƵ�ȯƊǞȲȺخ

mƊ� ǏȌȁƮƊɈǞȌȁ� Ɗ� ǞȁɈƵȲȲȌǐƶ� Ƶȁ� �ة׉ׁ׀ׂ ƊɨƵƧ�
ǶٚƊȯȯɐǞ�ƮƵ� ȯǞǏȲƊȁƧƵة�ƮƵ� ǶƊ�!ǘƊǿƦȲƵ�ƮƵ�
ƧȌǿǿƵȲƧƵ�ƵɈ�ƮٚǞȁƮɐȺɈȲǞƵ�ƵɈ�ƮƵ�ǶƊ�ǏȌȁƮƊٌ
ɈǞȌȁ�wwة��ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׂ �ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƮٚƵȁɈȲƵٌ׀׀
ȯȲǞȺƵ�ƊɯƊȁɈ�ƮƶǯƜ�ȲƶƊǶǞȺƶ�ɐȁƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁ�Ȍɐ�ɯ�Ȳƶ˜ƶƧǘǞȺȺƊȁɈة�ƊɨƵƧ�ɐȁ�ȱɐƵȺٌ
ɈǞȌȁȁƊǞȲƵ� ƵɈ� ƮƵȺ� ƵȁɈȲƵɈǞƵȁȺ� ƊȯȯȲȌǏȌȁƮǞȺ�

ȯȌɐȲ�ǿǞƵɐɮ�ƧȌǿȯȲƵȁƮȲƵ�ǶƵɐȲ�ȯƵȲƧƵȯɈǞȌȁ�
ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ

mƵ� ȯȌȲɈȲƊǞɈٌȲȌƦȌɈ� ƮƵȺ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ� ǞȁɈƵȲȲȌٌ
ǐƶȺ�ƵȺɈ� ǶƵ�ȺɐǞɨƊȁɈٶ �ب ǞǶ�ȺٚƊǐǞɈ�Ʈٚɐȁ�ǘȌǿǿƵ�
ƮƊȁȺڭٶׅ׈��ƮƵȺ�ƧƊȺة�ƮٚƵȁɨǞȲȌȁ�ׅ׉�ƊȁȺة�ȯȲƶٌ
ȺƵȁɈ� ƮƵȯɐǞȺ� ȯǶɐȺ� ƮƵ� �׀ׂ ƊȁȺ� ƮƊȁȺ� ǶٚƵȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƵɈ� ȌȯƶȲƊȁɈ� ƮƊȁȺ� ɈȌɐȺ� ȺƵƧɈƵɐȲȺ�
ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƵɈ�ƮƊȁȺ�ɈȌɐɈƵ�ǶƊ�IȲƊȁƧƵخ�mƵȺ�Ȳƶٌ
ȺɐǶɈƊɈȺ�ƮƵ�ǶٚƶɈɐƮƵ�ȺȌȁɈ�ȲƶȺɐǿƶȺ�ƧǞٌƊȯȲǄȺخ

1.2.1. Comment les dirigeants  
perçoivent-ils la transmission ?
§ȌɐȲ�ׅ �ɈȲƊȁȺٌة�ƮƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ǞȁɈƵȲȲȌǐƶȺڭٶ׃
ǿƵɈɈȲƵ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ɐȁ�ƧǘȌǞɮ�ǿƊǞȺ�ȯǶɐɈȏɈ�ɐȁƵ�
ƧȌȁɈȲƊǞȁɈƵ� �ȁȌɈƊǿǿƵȁɈـ ǶǞƶƵ�Ɯ� ǶٚƓǐƵ�ƮƵ� ǶƊ�
ȲƵɈȲƊǞɈƵ�Ȍɐ�Ɯ�ƮƵȺ�ȯȲȌƦǶǄǿƵȺ�ƮƵ�ȺƊȁɈƶخف

§ȌɐȲڭٶׅ׃��ƮٚƵȁɈȲƵ�Ƶɐɮة�ǶƊ�ǿȌɈǞɨƊɈǞȌȁ�ȯȲǞȁٌ
ƧǞȯƊǶƵ�ƵȺɈ�ƮƵ�ȺƵ�ǶƊȁƧƵȲ�ƮƊȁȺ�ɐȁ�ȁȌɐɨƵƊɐ�
ȯȲȌǯƵɈـ�ȯƵȲȺȌȁȁƵǶ�Ȍɐ�ƵȁɈȲƵȯȲƵȁƵɐȲǞƊǶخف

(ƊȁȺ�ǶƵɐȲȺ�ǿȌɈǞɨƊɈǞȌȁȺׁ�ة ��ƮƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺڭٶׂ
ǿƵɈɈƵȁɈ� Ƶȁ� ƊɨƊȁɈ� ǶƵ� ƦǞƵȁ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
�ةȯƶȲƵȁȁǞɈƶـ ƊȲȲǞɨƶƵ� ƮƵ� ȁȌɐɨƵǶǶƵȺ� ƧȌǿȯƶٌ
ɈƵȁƧƵȺة�ɨǞȲƊǐƵ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵ�Ɯ�ȌȯƶȲƵȲخفت

1.2.2. Qu’attendent les dirigeants  
des repreneurs ? 
�ɐ�ȺɐǯƵɈ�Ʈɐ�ȯȲȌ˛Ƕ�Ʈɐ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�ȺȌɐǘƊǞɈƶ�
ȯƊȲ�ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƧƶƮƊȁɈة�ɐȁƵ�ǏȌȲɈƵ�ȯȲȌȯȌȲٌ
ɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ� ǞȁɈƵȲȲȌǐƶȺة� �ةڭٶ׃ׄ ȲƵٌ
ƧǘƵȲƧǘƵ� ɐȁ� ȺɐƧƧƵȺȺƵɐȲ� ȯȌɐȲ� ȯȌɐȲȺɐǞɨȲƵ�
ǶƊ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ�ƊƧɈɐƵǶǶƵ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ȺɈƊƦǞǶǞɈƶخ

��ƮƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ǞȁɈƵȲȲȌǐƶȺ�ǞȁƮǞȱɐƵȁɈڭٶׁ׃
ȲƵƧǘƵȲƧǘƵȲ� ɐȁ� ȲƵȯȲƵȁƵɐȲة� ǶȌȲȺȱɐٚǞǶ� ȺٚƊǐǞɈ�
ƮٚɐȁƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�ȯǘɯȺǞȱɐƵة�ȱɐǞ�ȌȯɈǞǿǞȺƵȲƊ�
ǶƵȺ�ȯƵȲǏȌȲǿƊȁƧƵȺ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƵɈ�ǶƊ�ǿȌٌ
ƮƵȲȁǞȺƵȲƊة�ɈƊȁƮǞȺ�ȱɐƵ�ׂڭٶ׆�ȺȌɐǘƊǞɈƵȁɈ�ɐȁ�
ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�ȱɐǞ�ǞȁȺɐǏ˜ƵȲƊ�Ʈɐ�ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ�
�خف�ƵȁɈȲƵȯȲƵȁƮȲƵة�ȌɐɨƵȲɈɐȲƵةǞȁȁȌɨƊɈǞȌȁـ

mٚƶɈɐƮƵ� Ɗ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� ǞȁɈƵȲȲȌǐƶ� ǶƵȺ� ƮǞȲǞٌ
ǐƵƊȁɈȺ�ȺɐȲ�ƧƵ�ȱɐٚǞǶȺ�ɈȲƊȁȺǿƵɈɈƊǞƵȁɈ�ȲƶƵǶǶƵٌ
ǿƵȁɈ�Ȍɐ�ƊɨƊǞƵȁɈ�ƵȁɨǞƵ�ƮƵ�ɈȲƊȁȺǿƵɈɈȲƵ�Ɗɐ�
ȲƵȯȲƵȁƵɐȲخ�XǶȺ�ȯǶƊƧƵȁɈ�Ƶȁ�ɈƺɈƵ�ǶƵȺ�ȺƊɨȌǞȲٌǏƊǞȲƵ�
�ǶƵȺ�ɨƊǶƵɐȲȺ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵٌةفڭٶ׃ׂـ��ǶٚƶȱɐǞȯƵةفڭٶׇׂـ
ȯȲǞȺƵفڭٶׁׅـ��ƵɈ�ɐȁƵ�ɨǞȺǞȌȁ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵخفڭٶׁׄـ�
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2. LE DIAGNOSTIC PRÉALABLE À LA SIGNATURE DE LA LETTRE DE MISSION 

2.1. LA PHASE DE DÉCOUVERTE

�ɨƊȁɈ�ƮٚƊƧƧƵȯɈƵȲ�ɐȁƵ�ǿǞȺȺǞȌȁة� ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�
ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ɨƊ� ǏȌƧƊǶǞȺƵȲ� ȺȌȁ� ƊɈɈƵȁɈǞȌȁ�
ȺɐȲ�ƮƵɐɮ�ȯȌǞȁɈȺ�ǞȁƮǞȺȺȌƧǞƊƦǶƵȺة�Ɯ�ȺƊɨȌǞȲ�ǶƵ�
ƧƶƮƊȁɈ� ƵɈ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƧƶƮƶƵخ� �ɐɈȲƵ� ɐȁƵ�
ƊȁƊǶɯȺƵ� ȺɯȺɈƶǿƊɈǞȱɐƵ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة� ǞǶ�
ȯȲƵȁƮȲƊ�ǶƊ�ǿƵȺɐȲƵ�ȯȺɯƧǘȌǶȌǐǞȱɐƵ�ƮƵ�ȺȌȁ�
ǞȁɈƵȲǶȌƧɐɈƵɐȲ� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ƮƊȁȺ� ȺƊ� ȲƵǶƊٌ
ɈǞȌȁ� ƊɨƵƧ� ȺȌȁ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƵɈ� ȺƊ� ƧƊȯƊƧǞɈƶ�
Ɯ� ȺɐȲǿȌȁɈƵȲ� ǶƵȺ�ȌƦȺɈƊƧǶƵȺ�ȱɐǞ� ǯƊǶȌȁȁƵȁɈ�
ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁخ� !ƵɈɈƵ� ȺƵȁȺǞƦǞǶǞɈƶ�
ȯȺɯƧǘȌǶȌǐǞȱɐƵ� ƵȺɈ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ� ȯȌɐȲ� ɐȁ�
ƦȌȁ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈخ

2.1.1. Le cédant

2.1.1.1. Quel type de cédant ? 

mƵ� ɈɯȯƵ� ƮƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƮƶɈƵȲǿǞȁƵ� ȯȌɐȲ� ɐȁƵ�
ǐȲƊȁƮƵ� ȯƊȲɈ� ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƵɈ� ǶƵ� ƮƶȲȌɐٌ
ǶƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁخ� mƵ� ȯȲȌȯȲǞƶɈƊǞȲƵ�
�ǏȌȁƮƊɈƵɐȲـ Ȍɐ� ǘƶȲǞɈǞƵȲف� ƊɐȲƊ� ɐȁ� ƮƵǐȲƶ�
ƮٚƊɈɈƊƧǘƵǿƵȁɈ� Ɯ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ȱɐƵ� ȁٚƊɐȲƊ�
ȯƊȺ�ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƮƶȺǞǐȁƶ�ȯƊȲ�ǶٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ�
�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵ�ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�˛ǶǞƊǶƵ�Ʈٚɐȁـ
ǐȲȌɐȯƵف�Ȍɐ�ǶƵ�ƮǞȲƵƧɈƵɐȲ�ƮƵ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁȺ�
Ɗɐ�ȺƵǞȁ�Ʈٚɐȁ�ǏȌȁƮȺ�ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈخ�

2.1.1.2. Quel type de cession ?

mƵȺ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ�ɈɯȯƵȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȯȌȺȺǞƦǶƵȺ�
ȺȌȁɈبٶ
�ا �!ƵȺȺǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁ�ǿǞȁȌȲǞɈƊǞȲƵ�
ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵـ�ǞȁǏƶȲǞƵɐȲƵ�Ɯ�ׅڭٶ׀�Ʈɐ�ƧƊٌ
ȯǞɈƊǶسٶف�

�ا �!ƵȺȺǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁ�ǿƊǯȌȲǞɈƊǞȲƵ�
��ƵɈ�ƮȌȁƧف�Ʈɐ�ƧƊȯǞɈƊǶڭٶ׀ȺɐȯƶȲǞƵɐȲƵ�Ɯ�ׅـ
Ʈɐ� ƧȌȁɈȲȏǶƵ� ƮǞȲƵƧɈ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ� mƊ�
ƧƵȺȺǞȌȁ�ǿƊǯȌȲǞɈƊǞȲƵ� ǞǿȯƊƧɈƵ� ǏȌȲɈƵǿƵȁɈ�
ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƧȌȁƧƵȲȁƶƵ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ȯǶɐȺ�ȺȌɐٌ
ɨƵȁɈ�ɐȁ�ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǿƊȁƊǐƵǿƵȁɈ�
ƵɈ�ƮƵ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵسٶ

�ا �!ƵȺȺǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ƦȲƊȁƧǘƵ�ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶـ�ǏȌȁƮȺ�
ƮƵ� ƧȌǿǿƵȲƧƵ� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈةف� ȺȌɐɨƵȁɈ�
ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵبٶ
�Ƶ)��ى À§0ة� ƧȌǿǿƵȲƧƵȺة� ȺȌƧǞƶɈƶȺ� ƮٚƊȲɈǞٌ
ȺƊȁƊɈسٶ

��ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȁƵةƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�Ƶȁ�ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶٚ)��ى
ȺȌɐǘƊǞɈƊȁɈ�ƊǶȌȲȺ�ȯƊȺ�ȲƵȯȲƵȁƮȲƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶٌ
Ɉƶ�ƵɈ�ȺɐȲɈȌɐɈ�ȺƵȺ�ȯƊȺȺǞǏȺة�ƧȌȁȁɐȺ�Ȍɐ�ȁȌȁخ

2.1.1.3. Quel contexte ? 

Çȁ�ƮƶȯƊȲɈ�Ɯ�ǶƊ�ȲƵɈȲƊǞɈƵ�ǿƊǶ�ȯȲƶȯƊȲƶ�ȯƵɐɈ�
ƺɈȲƵ� ȯȲƶǯɐƮǞƧǞƊƦǶƵ� Ɗɐ� ƮƶȲȌɐǶƵǿƵȁɈ� ƵǏٌ
˛ƧƊƧƵ�ƮƵ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁخ�§ƊȲ�ȁƊɈɐȲƵة� ǞǶ� ǶƊǞȺȺƵ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶǶƵǿƵȁɈ�ɐȁƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�ȱɐǞ�Ɗ�ȯɐ�
ƧȌȁȺƊƧȲƵȲ�ȺƊ�ɨǞƵ�Ɯ�ȺȌȁ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�ȺƊȁȺ�ƊƧٌ
ɈǞɨǞɈƶ�Ʈɐ�ǯȌɐȲ�Ɗɐ�ǶƵȁƮƵǿƊǞȁخ

mƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƊٌɈٌǞǶ� ƮƵȺ� ƵȁǏƊȁɈȺ� �د (ƵȺ�
ǿƵǿƦȲƵȺ� ƮƵ� ȺƊ� ǏƊǿǞǶǶƵ� ƮƶɈǞƵȁȁƵȁɈٌǞǶȺ�
ɐȁƵ� ȯƊȲɈ� Ʈɐ� ƧƊȯǞɈƊǶ� Ɯ� ɨƵȁƮȲƵ� �د ²ȌȁɈٌǞǶȺ�
ȺƊǶƊȲǞƶȺ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƧȌȁƧƵȲȁƶƵ� �د mƵ�
ƧȌȁɈƵɮɈƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵǶ�ƵɈ�ǏƊǿǞǶǞƊǶ�ȁƵ�ƮȌǞɈ�ǯƊٌ
ǿƊǞȺ�ƺɈȲƵ�ȁƶǐǶǞǐƶخ

ÀȌɐȺ�ǶƵȺ�ƧƊȺ�ƮƵ�˛ǐɐȲƵ�ȺȌȁɈ�Ɯ�ɈȲƊǞɈƵȲ�ƊɨƵƧ�
ȯȲƶƧǞȺǞȌȁ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ�
ȯȌɐȲ�ƊȯȯȌȲɈƵȲ�ǶƵ�ǿƵǞǶǶƵɐȲ�ȺƵȲɨǞƧƵ�Ɗɐ�ȯǶɐȺ�
ȯȲǄȺ�ƮƵȺ�ƊɈɈƵȁɈƵȺ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈخ

2.1.1.4. Quelle antériorité ? 

(ɐȲƊȁɈ� ǶƊ� ȯǘƊȺƵ� ƮƵ� ƮƶƧȌɐɨƵȲɈƵة� ǞǶ� ƵȺɈ�
ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�ƮƵ�ȺƊɨȌǞȲ�Ȍɘ�Ƶȁ�ƵȺɈ� ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�
ƮƊȁȺ�ǶƵ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁبٶ
�ا �mƊ�ƮƶƧǞȺǞȌȁ�ƵȺɈٌƵǶǶƵ�ȲƶƧƵȁɈƵد��©ɐٚƵȺɈٌƧƵ�
ȱɐǞ�ǶٚƊ�ƮƶƧǶƵȁƧǘƶƵد�

�ا ��ٌɈٌǞǶ� ƮƶǯƜ� ƵȁɈƊǿƶ� ƮƵȺ� ƮƶǿƊȲƧǘƵȺ� ƮǞٌ
ȲƵƧɈƵȺـ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵة�ƮǞȺƧɐȺȺǞȌȁȺ�ƊɨƵƧ�ƮƵȺ�
ȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺفد��Ȍɐ�ǞȁƮǞȲƵƧɈƵȺبٶ�
ƊȯȯƵǶ�Ɯ�ɐȁ�ǞȁɈƵȲǿƶƮǞƊǞȲƵد�

�ا ��ٌɈٌǞǶ� ƶɈƶ� ȺȯȌȁɈƊȁƶǿƵȁɈ�ƊȯȯȲȌƧǘƶ�ȯƊȲ�
ƮƵȺ�ƊƧǘƵɈƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺد�

�ا ��ٌɈٌǞǶ�ƵɮȯǶȌȲƶ�ǶƊ�ȯȌȺȺǞƦǞǶǞɈƶ�ƮٚɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�
Ɗɐ� ȺƵǞȁ� Ʈɐ� ǐȲȌɐȯƵ� ǏƊǿǞǶǞƊǶ� Ȍɐ� ƊɐȯȲǄȺ�
Ʈٚɐȁ�Ȍɐ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺد�

�ا ���ȱɐǞ�Ƶȁ�ƊٌɈٌǞǶ�ȯƊȲǶƶد�� �ةȺȌȁ�ƊɨȌƧƊɈـ ȺȌȁ�
ƵɮȯƵȲɈٌƧȌǿȯɈƊƦǶƵة�ɐȁـ�ƮƵȺف�ȺƊǶƊȲǞƶـȺخفتف

!ƵȺ�ȱɐƵȺɈǞȌȁȺ�ɨƊǶƵȁɈ�ȱɐƵǶ�ȱɐƵ�ȺȌǞɈ�ǶƵ�ɈɯȯƵ�
ƮƵ�ƧƶƮƊȁɈخ�mƵȺ�ȲƶȯȌȁȺƵȺ�ȺȌȁɈ�ƊɐɈƊȁɈ�ƮٚǞȁٌ
ƮǞƧƊɈƵɐȲȺ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƶɈƵȲǿǞȁƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�

Une analyse systématique  
de l’entreprise doublée d’une 

nécessaire considération 
psychologique du cédant, 

notamment dans sa relation 
avec son entreprise.
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ȯȌɐȲ�ɨƵȁƮȲƵ�ƵɈ�ƮƵ�ǶٚƊɈɈȲƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƮƵ�ȺȌȁ�Ƶȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵة�ƵɈ�ƮȌȁƧ�ƮƵ�ǶƊ�ȲƶɐȺȺǞɈƵ�ǏɐɈɐȲƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵخ

2.1.1.5. Quelle expérience du cédant  
en matière de cession ? 

(ǞǏǏƶȲƵȁɈȺ�ƧƊȺ�ȺȌȁɈ�ƵȁɨǞȺƊǐƵƊƦǶƵȺ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�
ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƧƶƮƊȁɈ�ȺȌȁ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵبٶ
•  Soit il a déjà une expérience en ma-

tière de cession�ƵɈ�ƮƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺبٶ
سٶ��XǶ�ƵȺɈǞǿƵ�ȁٚƊɨȌǞȲ�ƦƵȺȌǞȁ�ƮƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵى
����ɐى ǞǶ� ǏƊǞɈ� ƊȯȯƵǶ� Ɯ�ɐȁ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺɈƵ�Ƶȁ�ǏɐȺǞȌȁٌƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�
ȱɐǞ�ǶɐǞ�ǏƵȲƊ�ǐƊǐȁƵȲ�Ʈɐ�ɈƵǿȯȺ�ƵɈ�ȌȯɈǞٌ
ǿǞȺƵȲƊ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ� Ƶȁ� ƧȌȁȺɈǞɈɐƊȁɈ� ɐȁ�
ȯȲƵǿǞƵȲ�ȁǞɨƵƊɐ�ƮƵ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�ȱɐǞ�ǶƵ�
خٓٶȯȲȌɈǄǐƵȲƊٶْ

•  Soit il n’a pas d’expérience en la ma-
tière ƵɈ�ƮƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺبٶ
���RƊƦǞɈɐƶ�Ɯى ɈȌɐɈ� ǏƊǞȲƵ� ɈȌɐɈ� ȺƵɐǶة� ǞǶ�ǐǄȲƵ�
ǶɐǞٌǿƺǿƵة�Ɯ�ȺƵȺ�ȲǞȺȱɐƵȺة� ǶƵ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�
ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁسٶ

����ɐى ǞǶ� Ɗ� ƧȌȁȺƧǞƵȁƧƵ� ƮƵ� ȺƵȺ� ǶǞǿǞɈƵȺ� ƵɈ�
ƮƵ�ǶƊ�ɈƊǞǶǶƵ�ƮƵ�ǶٚƵȁǯƵɐ�ƵɈ�ǞǶ�ǏƊǞɈ�ƊȯȯƵǶ�Ɯ�
ɐȁ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ȺȯƶƧǞƊǶǞȺɈƵ�
ƮƵȺ� ƧƵȺȺǞȌȁȺٌƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁȺخ� (ƊȁȺ� ƧƵȲٌ
ɈƊǞȁȺ� ƧƊȺة� ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ȯȌɐȲȲƊ� ƊɨȌǞȲ� ǶƵ�
Ȳƶ˜ƵɮƵ�ƮƵ�ȺƵ�ɈȌɐȲȁƵȲ�ɨƵȲȺ�ȺƵȺ�ƧȌȁȺƵǞǶȺ�
ǘƊƦǞɈɐƵǶȺٶ �ƵɮȯƵȲɈٌƧȌǿȯɈƊƦǶƵ�Ȍɐ�ƊɨȌٌب
ƧƊɈة�ȱɐǞ�ȌȁɈ�ǶٚƊɨƊȁɈƊǐƵ�ƮٚƊɨȌǞȲ�ƮƶǯƜ�ȺƊ�
ƧȌȁ˛ƊȁƧƵخ�!ƵȯƵȁƮƊȁɈة�ǞǶȺ�ȁƵ�ȺȌȁɈ�ȯƊȺ�
ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵǿƵȁɈ�ƵɮȯƶȲǞǿƵȁɈƶȺ�ƵɈ�Ȍɐٌ
ɈǞǶǶƶȺة�ƧȌǿǿƵ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�
ȯȌɐȲ�ǶƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�Ʈٚɐȁ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ƧƵȺٌ
ȺǞȌȁخ�

mƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƮƵ�ǐȲȌɐȯƵ�ƵɈ�ƮǞȲƵƧɈƵɐȲȺ�ƮƵ�
ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁȺ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�Ʈٚɐȁ�ǏȌȁƮȺ�ƮٚǞȁɨƵȺٌ
ɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ȺȌȁɈ� ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ� ǏƊǿǞǶǞƵȲȺ�
ƮƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁخ

2.1.1.6. Quel horizon temporel ? 

mƵ�ɈƵǿȯȺ�ȱɐǞ�ȺٚƶƧȌɐǶƵ�ƵȁɈȲƵ�ǶƊ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�
ƮƵ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵɈ� ƧƵǶǶƵ�ƮƵ� ǶٚƊƧɈƵ�
Ʈƶ˛ȁǞɈǞǏ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ƵȺɈ� ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�
ƧȌǿȯȲǞȺ�ƵȁɈȲƵ׉��ƵɈ�ׁ׈�ǿȌǞȺخ��ǞȁȺǞ�ȯȲƶɨƵȁɐة�
ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƊɐȲƊ�ǿȌǞȁȺ�ɈƵȁƮƊȁƧƵ�Ɯ�ȺٚǞǿȯƊٌ
ɈǞƵȁɈƵȲ�Ɗɐ�ƦȌɐɈ�ƮƵ׆��ǿȌǞȺث��!ƵǶƊ�ƮǞɈة�ƧƵȲٌ
ɈƊǞȁƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�ƦǞƵȁ�ƵȁɈƵȁƮɐ�

ȺƵ�ƧȌȁƧǶɐȲƵ�ȯǶɐȺ�ȲƊȯǞƮƵǿƵȁɈ�ƵɈ�ƮٚƊɐɈȲƵȺ�
ȯǶɐȺ�ɈƊȲƮǞɨƵǿƵȁɈة�ȺƵǶȌȁ�ǶٚƊȯȯƶɈǞɈ�ƮƵȺ�ƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺة� ǶƵ� ȲɯɈǘǿƵ� Ʈɐ� ȯȲȌٌ
ƧƵȺȺɐȺ�ǿǞȺ� Ƶȁ�ȯǶƊƧƵ�ȯƊȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ�
ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƵɈ� ǶƵȺ� ƊɈɈƵȁɈƵȺ� Ʈɐ� ƧƶƮƊȁɈ� ȱɐǞ�
ȯƵɐɨƵȁɈ�ƶɨȌǶɐƵȲخ

2.1.1.7. Quel degré de préparation  
et d’anticipation en amont  
de la cession ? 

!ƵȺ�ȱɐƵȺɈǞȌȁȺ�ȺȌȁɈ�ƧƵȁɈȲƊǶƵȺ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�Ƨƶٌ
ƮƊȁɈبٶ�ǞǶ�ȺٚƊǐǞɈ�ȯȌɐȲ�ǶɐǞ�ƮٚȌȯɈǞǿǞȺƵȲ�ǶƵ�ǏȲɐǞɈ�
ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ

²ȌɐɨƵȁɈة� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƊɐȲƊ�
ƮƵȺ�ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵȺ�ƶǶƶǿƵȁɈƊǞȲƵȺ�Ƶȁ�ǿƊٌ
ɈǞǄȲƵ� ƮƵ� ƮȲȌǞɈ� ǿƊɈȲǞǿȌȁǞƊǶة� ȺɐƧƧƵȺȺȌȲƊǶ�
ƵɈ� ˛ȺƧƊǶ� ȯȌɐȲ� ǞȁǏȌȲǿƵȲ� ɨȌǞȲƵ� ƊǶƵȲɈƵȲ� ǶƵ�
ƧƶƮƊȁɈ�ȺɐȲ� ǶƊ�ȁƶƧƵȺȺǞɈƶ�ƮƵ�ȺٚȌƧƧɐȯƵȲ�ƮƵ�
ƧƵȺ�ȺɐǯƵɈȺ�ƊɨƊȁɈ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ� XǶ�ȺƵ�ǐƊȲƮƵȲƊ�
ƮٚƺɈȲƵ� ƧƊɈƶǐȌȲǞȱɐƵ� ƵɈ� ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƵȲƊ�
Ɯ� ȺȌȁ� ƧǶǞƵȁɈ� ƮƵ� ȯȲƵȁƮȲƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ƊɐȯȲǄȺ�
Ʈٚɐȁ� Ȍɐ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ȺȯƶƧǞƊǶǞȺɈƵȺ� ȱɐǞ� ȯȲƵȁٌ
ƮȲƊـȌȁɈف�Ƶȁ�ƧȌǿȯɈƵ�ǶƊ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ�ȯƊɈȲǞǿȌٌ
ȁǞƊǶƵ�ǐǶȌƦƊǶƵ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈخ�mٚƊȁɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ƧƵȺ�ȱɐƵȺɈǞȌȁȺ�ȯƵȲǿƵɈ�Ƶȁ�ȌɐɈȲƵ�ƮƵ�ȁƵ�ȯƊȺ�
ȲƊǶƵȁɈǞȲ� ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵǿƵȁɈ� ǶƵ� ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ� ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁخ

mƵ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� ƮƵ� ǐȲȌɐȯƵة� ɈȌɐɈ� ƧȌǿǿƵ� ǶƵ�
ƮǞȲƵƧɈƵɐȲ�ƮƵ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁȺ� Ɗɐ� ȺƵǞȁ�Ʈٚɐȁ�
ǏȌȁƮȺ� ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈة� ȯƊȲƧƵ� ȱɐٚǞǶȺ� ȌȁɈ�
ƮƶǯƜ�ȲƶƊǶǞȺƶ�ƮƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧƵ�ɈɯȯƵ�ƵɈ�
ȺȌȁɈ�ƵȁɈȌɐȲƶȺ�ƮƵ�ƧȌǶǶƊƦȌȲƊɈƵɐȲȺ�ȺȯƶƧǞƊǶǞٌ
ȺƶȺة�ȺȌȁɈ�ǿȌǞȁȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶȺة�Ɗ�ȯȲǞȌȲǞخ�yƶƊȁٌ
ǿȌǞȁȺة� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ȯȌɐȲȲƊ�
ƶɨȌȱɐƵȲ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ�ȯȌǞȁɈȺ�ƮٚƊɈɈƵȁɈǞȌȁ�ȯȲƶٌ
ƧǞȺ�Ƶȁ�ǏȌȁƧɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȺǞɈɐƊɈǞȌȁȺخ

2.1.1.8. Quelles attentes en termes  
de valorisation ? 

ÇȁƵ� ƊȯȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ɨƊǶƵɐȲ� ƮƵ� ǶƊ� ȺȌٌ
ƧǞƶɈƶ�ƦǞƵȁɈȏɈ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƦƊȺƵ�ƮƵ�ȺƵȺ�
ȺƵɐǶȺ�ƶɈƊɈȺ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ�ƵȺɈ�Ɯ�ƦƊȁȁǞȲ�ƧƊȲ� ǶƊ�
ɨƊǶƵɐȲ� ƮٚɐȁƵ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ƮƶȯƵȁƮة� ƧƵȲɈƵȺ� Ƶȁ�
ȯƊȲɈǞƵ�ƮƵ�ȺȌȁ�ȯƊɈȲǞǿȌǞȁƵ�ƵɈ�ƮƵ�ȺƊ�ȲƵȁɈƊٌ
ƦǞǶǞɈƶ�ƊƧɈɐƵǶǶƵة�ȲƵ˜ƶɈƶȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺة�
ǿƊǞȺ� ȺɐȲɈȌɐɈ� ƮƵ� ȺȌȁ� ƊɨƵȁǞȲ� ƵɈ� ƮƵ� ȺȌȁ�
ȯȲȌ˛Ƕ�ƮƵ�ȲǞȺȱɐƵخ�!ٚƵȺɈ�ȯȌɐȲȱɐȌǞ�ɐȁƵ�ƊȁƊٌ
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2. LE DIAGNOSTIC PRÉALABLE À LA SIGNATURE DE LA LETTRE DE MISSION 

ǶɯȺƵ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ�ȺٚǞǿȯȌȺƵ�ȯȌɐȲ�
ƊƦȌɐɈǞȲ� Ɯ� ɐȁƵ� ƊȯȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ɨƊǶƵɐȲ�
ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶة�Ɯ�ƦǞƵȁ�ƮǞȺɈǞȁǐɐƵȲ�Ʈɐ�ȯȲǞɮ�ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁخ

!ƵȲɈƊǞȁȺ� ȯȲƊɈǞƧǞƵȁȺ� ȯȲȌȯȌȺƵȁɈ� ƮٚƊǞǶǶƵɐȲȺة�
ƊɨƊȁɈ�ǶƊ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�
ȯȌɐȲ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶة�ǶƊ�Ȳƶٌ
ƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ� ǏƊƧٌ
ɈɐȲƶƵخ�§ȌɐȲ�Ƶɐɮة�ƧƵɈɈƵ�ǏƊƪȌȁ�ƮƵ�ǏƊǞȲƵة�ȱɐǞ�
ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ǶƊ�ȯǶɐȺ�ȲƶȯƊȁƮɐƵة�ȯȲƶȺƵȁɈƵ�ƮƵɐɮ�
ƊɨƊȁɈƊǐƵȺبٶ�
�ا �(ٚɐȁƵ�ȯƊȲɈة� ǶƊ� ǏȌɐȲƧǘƵɈɈƵ�ƮƵ�ɨƊǶƵɐȲ�ȱɐǞ�
ȲƶȺɐǶɈƵȲƊ�Ʈɐ�ɈȲƊɨƊǞǶ�ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�ȺƵȲƊ�ƮƵ�
ȁƊɈɐȲƵ�Ɯ�ƶƧǶƊǞȲƵȲ�ǶƵȺ�ȯȲƶɈƵȁɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧƵȲٌ
ɈƊǞȁȺ�ƧƶƮƊȁɈȺسٶ

�ا �(ٚƊɐɈȲƵ� ȯƊȲɈة� ƧƵ� ɈȲƊɨƊǞǶ� ƊǿǄȁƵ� Ɯ�
ƧȌȁȁƊǢɈȲƵ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƮƶɈƊǞǶ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� Ɯ�
ɨƵȁƮȲƵة�ƧƵ�ȱɐǞ�ǏƊƧǞǶǞɈƵȲƊ�ǶƊ�ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�Ʈɐ�
ƮȌȺȺǞƵȲ� ƮƵ� ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁة� ȱɐǞ� ȺƵȲƊ� ƊǞȁȺǞ�
ǿǞƵɐɮ�ƮƶɈƊǞǶǶƶ�ƵɈ�ȯǶɐȺ�ȯƵȲɈǞȁƵȁɈخ

ÇȁƵ� ƊɐɈȲƵ� ȯȲƊɈǞȱɐƵ� �فǿǞȁȌȲǞɈƊǞȲƵـ ȯƵɐɈ�
ƧȌȁȺǞȺɈƵȲة�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�Ɯ�
ȯȲȌȯȌȺƵȲ�ɐȁƵ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȯȲƶɨȌɯƊȁɈ�
ƮƵɐɮ�ȯǘƊȺƵȺ�ȺɐƧƧƵȺȺǞɨƵȺبٶ�ǶٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ�ȯɐǞȺ� ǶٚƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ�ȯȌɐȲ�
ȺƊ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵخ

�ɐٌƮƵǶƜ�ƮƵ� ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲة� ǶƊ� ǶǞȱɐǞƮǞɈƶ�ƮƵ� ǶٚƵȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵ�ȺɐȲ�ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ƊȁƊǶɯȺƶƵخ�
mƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ȺȌȁɈٌƵǶǶƵȺ� ƦǞƵȁ� ȲƶɐȁǞƵȺ�
ȯȌɐȲ�ȱɐƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ȯɐǞȺȺƵ�ƧǘƊȁǐƵȲ�ƮƵ�
ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ƵɈ�ȲƵƧƵɨȌǞȲ�ƮƵȺ�ǿƊȲȱɐƵȺ�ƮٚǞȁɈƶٌ
ȲƺɈد��mƊ�ɨƊǶƵɐȲة�ȺǞ�ƵǶǶƵ�ȁٚƵȺɈ�ȱɐƵ�ɈǘƶȌȲǞȱɐƵة�
ȯƵɐɈ�ȁƵ�ǯƊǿƊǞȺ�ȺƵ�ƧȌȁɨƵȲɈǞȲ�Ƶȁ�ȯȲǞɮ�ȺǞ�ƮƵȺ�
ƶǶƶǿƵȁɈȺ� ȲƶƮǘǞƦǞɈȌǞȲƵȺ�ȯȌɐȲ�ɐȁ� ǞȁɨƵȺɈǞȺٌ
ȺƵɐȲ� ȺȌȁɈ� ǞƮƵȁɈǞ˛ƶȺ� �ƊƦȺƵȁƧƵـ ƮƵ� ȺƶƧɐٌ
ȲǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ�ǿƊȲȱɐƵ� ƵɈ� Ʈɐ� ȺƊɨȌǞȲٌǏƊǞȲƵة�
intuitu personae�ƵȁɈȲƵ�ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƵɈ�ǶƵȺ�
ƧǶǞƵȁɈȺ�ɈȲȌȯ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈخفت

0ȁ� ɈȌɐɈ� ƶɈƊɈ� ƮƵ� ƧƊɐȺƵة� ǞǶ� ƵȺɈ� ȌȯȯȌȲɈɐȁة�
ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�ƮƵ�ƮƵǿƊȁٌ
ƮƵȲ�Ɯ� ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈ� ȺǞ�ƮƵȺ�ƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ� ǶƊ�
ȺȌƧǞƶɈƶ�ƦǞƵȁɈȏɈ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�ȌȁɈ�ƮƶǯƜ�ƶɈƶ�Ȳƶٌ
ƊǶǞȺƶƵȺ�Ȍɐ�ȺǞ�ƮƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ȲƶƧƵȁɈƵȺ�ȺɐȲ�
ȺȌȁ�ƧƊȯǞɈƊǶـ�Ƶɮبٶخ�ƊɐǐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�Ȍɐ�ȲƶƮɐƧٌ
ɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƊȯǞɈƊǶف�ȺȌȁɈ�ǞȁɈƵȲɨƵȁɐƵȺ�ȱɐǞ�Ɗɐٌ

ȲƊǞƵȁɈ�ƧȌȁƮɐǞɈ�Ɯ�ƵɮɈƶȲǞȌȲǞȺƵȲ� ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮƵ�
ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶخ

2.1.1.9. Quels objectifs au-delà  
ĚƼ�҉ҭēöƦńҭҊ�Ѧ

mƊ�ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ƧƵȁɈȲƊǶƵٶ �ب ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƮȌǞɈ�
ƊɨȌǞȲ�ɐȁ�ȯȲȌǯƵɈ�ȯȲƶƧǞȺ�ȯȌɐȲ�ƊȯȲǄȺ� ǶƊ�ƧƵȺٌ
ȺǞȌȁٶ �س ǏƊɐɈƵ�ƮƵ�ȱɐȌǞ� ǶƵ� ȲǞȺȱɐƵ�ƮƵ� ȲƵɨƵȁǞȲ�
ȺɐȲ�ȺƊ�ƮƶƧǞȺǞȌȁ�ƮƵ�ƧƶƮƵȲ�ƵȺɈ�ƶǶƵɨƶخ

XǶ� ƵȺɈ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ� ƮٚǞȁɈƵȲȲȌǐƵȲ� ȺȌȁ� ƧǶǞƵȁɈ� ȺɐȲ� ǶٚƵɮǞȺٌ
ɈƵȁƧƵ� ƵɈ� ǶƊ� ȁƊɈɐȲƵ� ƮƵ� ȺȌȁ� ȯȲȌǯƵɈخ� XǶ� ƮȌǞɈ�
ǶƵ�ȺƵȁɈǞȲ�ǞǿȯǶǞȱɐƶ�ƵɈ�ƮƶɈƵȲǿǞȁƶخ�!ٚƵȺɈ�ɐȁ�
ǐƊǐƵ� ƮƵ� ȲƶɐȺȺǞɈƵ� ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁخ� §ǶɐȺ� ǞǶ�
ȺƵȲƊ� ɈȌɐȲȁƶ�ɨƵȲȺ� ǶٚƊɨƵȁǞȲ�ƵɈ�ǿȌǞȁȺ� ǞǶ� ȺƵȲƊ�
ɈƵȁɈƶ�ƮƵ�ǏƊǞȲƵ�ǿƊƧǘǞȁƵ�ƊȲȲǞǄȲƵ�ȱɐƊȁƮ�ȺɐȲٌ
ɨǞƵȁƮȲȌȁɈ�ƮٚƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵȺ�ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶȺ�ǶǞƶƵȺ�Ɯ�
ǶƊ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁخ

XǶ� ƵȺɈ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ� ȯȌɐȲ� ǶƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƮƵ� ƧȌǿȯȲƵȁƮȲƵ�
ƧȌǿǿƵȁɈ� ǶƵ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� ƵȁɨǞȺƊǐƵ� ȺȌȁ�
ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƊȯȲǄȺ� ȺȌȁ� ƮƶȯƊȲɈخ� !ƵɈɈƵ� ȯȲȌٌ
ǯƵƧɈǞȌȁة�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ɐȁ�ƵȺȯȌǞȲ� ƧȌǿǿƵ�
ɐȁƵ� ƧȲƊǞȁɈƵة� ƮȌǞɈ� ƮƵ� ȯȲƶǏƶȲƵȁƧƵ� ƺɈȲƵ�
ƶɨȌȱɐƶƵ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƊȺٌ
ȺƵɹ� ɈȏɈخ�!ٚƵȺɈ�ɐȁƵ� ǞȁƮǞƧƊɈǞȌȁ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ�
ȯȌɐȲ�ȌȲǞƵȁɈƵȲ� ǶƊ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƮٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺة�ǿƊǞȺ� ƧٚƵȺɈ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ɐȁ� Ⱥɐٌ
ǯƵɈ� ȱɐٚǞǶ� ǏƊɐɈ� ȺƊɨȌǞȲ� ƮƶƮȲƊǿƊɈǞȺƵȲ� Ȍɐ� Ɗɐ�
ƧȌȁɈȲƊǞȲƵ�ȲƊɈǞȌȁƊǶǞȺƵȲخ

 ǞƵȁ�ȱɐٚǞǶ�ȺȌǞɈ�ƮǞǏ˛ƧǞǶƵ�ƮƵ�ǐƶȁƶȲƊǶǞȺƵȲة�ƧƵȺ�
ƧȲǞɈǄȲƵȺ�ƮƶȯƵȁƮƵȁɈ�Ʈɐ�ȯȲȌ˛Ƕ�ƮƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈبٶ�
ǶƵȺ�ǏȌȁƮƊɈƵɐȲȺ�ȲƶƊǐǞȺȺƵȁɈ�ȯƊȲǏȌǞȺ�ƮǞǏǏƶȲƵǿٌ
ǿƵȁɈ�ȯƊȲ�ȲƊȯȯȌȲɈ�Ɯ�ɐȁ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ȺƊǶƊȲǞƶ�Ȍɐ�
Ɯ�ɐȁ�ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵɐȲ�˛ȁƊȁƧǞƵȲخ�mƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�
ǏȌȁƮƊɈƵɐȲȺ� ȺȌȁɈ� ȺȌɐɨƵȁɈ� ƊɈɈƊƧǘƶȺة� ƊɨƵƧ�
ɐȁƵ� ƮǞǿƵȁȺǞȌȁ� ƊǏǏƵƧɈǞɨƵة� Ɗɐ� ǿƊǞȁɈǞƵȁ�
ƮƵ� ǶƵɐȲ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ȺɐȲ� ȺȌȁ� ɈƵȲȲǞɈȌǞȲƵ�ǐƶȌٌ
ǐȲƊȯǘǞȱɐƵة�Ɯ� ǶƊ�ȺɈƊƦǞǶǞɈƶ�ƮƵ�ǶƵɐȲȺ�ƶȱɐǞȯƵȺ�
ƵɈ�Ɗɐ�ǿƊǞȁɈǞƵȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǿƊȲȱɐƵـ�ȺɐȲɈȌɐɈ�ȺٚǞǶ�
ȺٚƊǐǞɈ�ƮٚɐȁƵ�ǿƊȲȱɐƵ�ȯƊɈȲȌȁɯǿǞȱɐƵخف

mƵ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� ȺƊǶƊȲǞƶ� ȲƶȯȌȁƮȲƊ� ȯǶɐɈȏɈ� Ɗɐɮ�
ƊɈɈƵȁɈƵȺ�ƮƵȺ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺ�ȱɐǞة�Ƶȁ�ǏȌȁƧɈǞȌȁ�
ƮƵ� ǶƵɐȲ� ȁȌǿƦȲƵ� ƵɈ� ƮƵ� ǶƵɐȲ� ƊɈɈƊƧǘƵǿƵȁɈ�
Ɯ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� �ǿƵǿƦȲƵȺ�ƮƵـ ǶƊ� ǏƊǿǞǶǶƵ�Ʈɐ�
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ƧƶƮƊȁɈ� ƊƧɈǞǏȺ� Ȍɐ� ȁȌȁ� ƮƊȁȺ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�
ǏȌȁƮȺ� ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈة� ƊȺȺȌƧǞƶȺ� ǘǞȺɈȌٌ
ȲǞȱɐƵȺة�ƊɐɈȲƵ�ȺȌƧǞƶɈƶةفت�ȯȌɐȲȲȌȁɈ�ȲƶƊǐǞȲ�ƮǞǏٌ
ǏƶȲƵǿǿƵȁɈخ� mٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵɐȲ� ˛ȁƊȁƧǞƵȲ� ƊɐȲƊ�
ƮƵȺ� ƊɈɈƵȁɈƵȺ� ȱɐǞ� ȺƵȲȌȁɈ�ǿȌǞȁȺ� ƊǏǏƵƧɈǞɨƵȺ�
ǿƊǞȺ�ǶƜ�ƵȁƧȌȲƵة�ƧƵǶƊ�ƮƶȯƵȁƮ�ƦƵƊɐƧȌɐȯ�ƮƵ�
ǶٚǞǿȯǶǞƧƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ƧƵǶɐǞٌƧǞ� ƮƊȁȺ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ƵɈ�ƮƵ�ȺƊ�ȯȲȌɮǞǿǞɈƶ�ƊɨƵƧ�ǶƵȺ�ƶȱɐǞȯƵȺخ

0ȁ� ɈȌɐɈ� ƶɈƊɈ�ƮƵ� ƧƊɐȺƵة� ȺٚǞǶ� ƵɮǞȺɈƵ�ƮƵȺ� ƊɈٌ
ɈƵȁɈƵȺ� ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵȺ� ƊɐɈȲƵȺ� ȱɐƵ� ƧƵǶǶƵȺ�
ƧȌȁƧƵȲȁƊȁɈ� ǶƊ�ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁة� ǞǶ�ȺƵȲƊ� ǞǿȯȌȲٌ
ɈƊȁɈ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮƵ�ǶƵȺ�
ȲƵȺȯƵƧɈƵȲ�ƵɈ�ƮƵ�ȺٚƵǏǏȌȲƧƵȲ�Ʈٚɯ�ȲƶȯȌȁƮȲƵخ

2.1.1.10. Quel accompagnement futur  
de l’acquéreur par le cédant ?

mƵ� ƧƶƮƊȁɈ� Ȳƶ˜ƶƧǘǞȲƊٶ �ب ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵȲ� ǶƵ�
ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ� Ȍɐ� ȯƊȺة� ȱɐƵǶȱɐƵȺ� ȺƵǿƊǞȁƵȺ�
Ȍɐ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ǿȌǞȺ�ɨȌǞȲƵ�ƮƊɨƊȁɈƊǐƵة�ƊɨƵƧ�
Ȍɐ�ȺƊȁȺ�ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁة�ǶƊ�ȲƶȯȌȁȺƵ�Ɯ�ƧƵɈɈƵ�
ƮƵȲȁǞǄȲƵ�ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ƶɈƊȁɈ�ɐȁƵ�ȯƊȲɈǞƵ�ƮƵ�ǶƊ�
ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�ƮٚƵȁȺƵǿƦǶƵخ��ȯȲǄȺ�ȱɐȌǞة�ǞǶ�ȺƵ�
˛ɮƵȲƊ� ɐȁ� ƧƊȯ� Ƶȁ� ȲƵȺɈƊȁɈ� ǶƵ� ȯǶɐȺ� ȌɐɨƵȲɈ�
ȯȌȺȺǞƦǶƵ� ƧƊȲ� ƧٚƵȺɈة� ǶƵ� ȯǶɐȺ� ȺȌɐɨƵȁɈة� ɐȁƵ�
ƮƶƧǞȺǞȌȁ�Ɯ�ȯƊȲɈƊǐƵȲ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲخ�mƊ�
ƮɐȲƶƵ�ƵɈ�ǶƊ�ǏȌȲǿƵ�ƮƵ�ǶٚƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ�
ǏƵȲȌȁɈ�ȯƊȲɈǞƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁخ

²ɐȲ�ƧƵ�ȯȌǞȁɈ�ȯȺɯƧǘȌǶȌǐǞȱɐƵǿƵȁɈ�ƮƶǶǞƧƊɈة�
ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ȯȲƶȯƊȲƶ�²خǞ�ȺȌȁ�ȯȲȌǯƵɈ�
ȯȌȺɈٌƧƵȺȺǞȌȁ�ƵȺɈ�ȯȲƵȁƊȁɈة�ǞǶ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ɈƵȁٌ
Ɉƶ�ƮƵ�ȁƵ�ȯƊȺ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵȲ�ǶȌȁǐɈƵǿȯȺ�ǶƵ�
ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�²خǞ�ȺȌȁ�ȯȲȌǯƵɈ� ǶɐǞ� ǶƊǞȺȺƵ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�
ɈƵǿȯȺة� ǞǶ� ȺƵȲƊ� ǶƵ� ƧƊȺ� ƶƧǘƶƊȁɈ� ƮǞȺȯȌȁǞƦǶƵ�
ȯȌɐȲ� ɐȁ� ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈخ� (ƊȁȺ� ɈȌɐȺ�
ǶƵȺ�ƧƊȺة�ǞǶ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ȌɐɨƵȲɈ�Ɯ�ɈȌɐɈƵȺ�ǶƵȺ�ƮƵٌ
ǿƊȁƮƵȺ�ƊƧƧƵȯɈƊƦǶƵȺ�Ʈɐ� ȲƵȯȲƵȁƵɐȲٶ �س ƧƵǶƊ�
ǏƵȲƊ�ȯƊȲɈǞƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁة�ƊɐɈƊȁɈ�ȱɐٚǞǶ�

ȺٚƊƮƊȯɈƵ�ȯȌɐȲ�ȁƵ�ȯƊȺ�ƺɈȲƵ�ȺɐȲȯȲǞȺة�Ʈƶƪɐ�Ȍɐ�
ǏȲȌǞȺȺƶ�ȯƊȲ�ɐȁ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�ȱɐǞ�ǶɐǞ�ƮƵǿƊȁƮƵٌ
ȲƊǞɈ�ƮƵ�ȲƵȺɈƵȲـ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ǿȌǞȺ�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵف�
Ȍɐ�ƮƵ�ȯƊȲɈǞȲ�ȺǞɈȏɈ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȺǞǐȁƶƵخ�!ƵɈɈƵ�
ȺȌɐȯǶƵȺȺƵ�ȯƵȲǿƵɈɈȲƊة�ǶƵ�ǿȌǿƵȁɈ�ɨƵȁɐة�ƮƵ�
ȁƶǐȌƧǞƵȲ�ɐȁƵ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵ�ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵخ�

2.1.2. L’entreprise

2.1.2.1. Les caractéristiques  
de l’entreprise objet de la cession

mƵȺ� ƧƊȲƊƧɈƶȲǞȺɈǞȱɐƵȺ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ȌƦǯƵɈ�
ƮƵ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȁƵȁɈ� ȺȌɐɨƵȁɈ� ǶƊ�
ȁƊɈɐȲƵ�ƮƵȺ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ�ƵȁɈȲƵ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
ƵɈ�ƧƶƮƊȁɈة�ƊǞȁȺǞ�ȱɐƵ�ǶƵȺ�ƧǶƊɐȺƵȺ�Ʈɐ�ƧȌȁɈȲƊɈ�
ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ȱɐǞ�ȺƵȲƊ�ƶɈƊƦǶǞ�ƵȁɈȲƵ� ǶƵȺ�ȯƊȲٌ
ɈǞƵȺـ�ƧǏخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄׄخ خׁ ƊȲǿǞ�ƧƵȺ�ƧƊȲƊƧٌ§�خف
ɈƶȲǞȺɈǞȱɐƵȺة�Ȍȁ�ȯƵɐɈ�Ƶȁ�ƧǞɈƵȲ�ǶƵȺ�ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵȺبٶ

La taille de l’entreprise
²ٚǞǶ� ȺٚƊǐǞɈ� ƮٚɐȁƵ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ǞȁƮǞɨǞƮɐƵǶǶƵ�
ƮƵ� ȯƵɈǞɈƵ� ɈƊǞǶǶƵة� ȯƊȲ� ƵɮƵǿȯǶƵ� Ʈٚɐȁ� ƧȌǿٌ
ǿƵȲƧƵة� ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ�
Ʈɐ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� ƊɨƊȁɈ� ƵɈ� ƊȯȲǄȺ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ȺƵٌ
ȲȌȁɈ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵȺخ�mٚǞǿٌ
ȯƊƧɈ� ƮƵ� ǶƊ� ˛ȺƧƊǶǞɈƶ� ƮƵȺ� ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ� ȺƵȲƊ�
ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� ɐȁ� ƵȁǯƵɐ� ǿƊǯƵɐȲة� ƊǶȌȲȺ� ȱɐƵ�
ƧƵǶƊ� ȺƵȲƊ�ǿȌǞȁȺ� ǶƵ� ƧƊȺ� ȯȌɐȲ� ɐȁƵ� ƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵ�ƮƵ�ɈƊǞǶǶƵ�ȯǶɐȺ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ0ـ�ÀXخف�

Le secteur d’activité de l’entreprise
mƵ� ȺƵƧɈƵɐȲ� ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƵȺɈ�
ɐȁ�ȯƊȲƊǿǄɈȲƵ�ǿƊǯƵɐȲ�ƮƵ� ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ�§ƊȲ�
ƵɮƵǿȯǶƵة� ǶٚƊȯȯƊȲɈƵȁƊȁƧƵ� Ɗɐ� ȺƵƧɈƵɐȲ� Ǟȁٌ
ƮɐȺɈȲǞƵǶ� ƧȌȁƮɐǞɈة� ǶƵ�ȯǶɐȺ� ȺȌɐɨƵȁɈة� Ɯ� ƊȁƊٌ
ǶɯȺƵȲ� ǶٚƶɨƵȁɈɐƵǶ� ǞǿȯƊƧɈ� Ʈɐ� ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ�
ƮٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ� ȺɐȲ� ǶƵȺ� ƧȌȁɈȲƊɈȺ� ƧǶǞƵȁɈȺ�
خفƧǶƊɐȺƵ�ƮƵ�ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲȏǶƵـ

²Ǟ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƊȯȯƊȲɈǞƵȁɈ� Ɯ� ɐȁ� ȺƵƧɈƵɐȲ�
ɈƵƧǘȁȌǶȌǐǞȱɐƵ�ْٶƮƵ�ȯȌǞȁɈƵةٓٶ�ɐȁ�ƊɐƮǞɈ�ȯƊȲ�
ɐȁ�ƧƊƦǞȁƵɈ�ƮٚƵɮȯƵȲɈȺ�ȺƵȲƊ�ɨȲƊǞȺƵǿƦǶƊƦǶƵٌ
ǿƵȁɈ� ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵة� ƧȌǿǿƵ� ȯƊȲ� ƵɮƵǿȯǶƵ�
ƮƊȁȺ�ǶƵ�ȺƵƧɈƵɐȲ�ƮƵȺ�ƦǞȌɈƵƧǘȁȌǶȌǐǞƵȺخ�

La position dans le cycle de vie  
de l’entreprise

²ٚƊǐǞȺȺƊȁɈ� ƮƵȺ� ǯƵɐȁƵȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ� Ƶȁ�
ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵ� ٶْـ ȺɈƊȲɈٌɐȯٶ �ةفٓ ǶƊ� ȯƵȲɈǞȁƵȁƧƵ�

L’accompagnement futur  
Ěġ�ŢґöēƝƼĢƞġƼƞ�ƛöƞ�Ţġ�ēĢĚöŭƴҭџ�

un élément clé, tant pour  
la négociation, que pour  

son impact psychologique  
sur le cédant.
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2. LE DIAGNOSTIC PRÉALABLE À LA SIGNATURE DE LA LETTRE DE MISSION 

Ʈɐ�ǿȌƮǄǶƵ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƦɐȺǞȁƵȺȺ�ǿȌٌٶْـ
ƮƵǶةفٓٶ�ƮƵ�ǶƊ�ȯȲƵɐɨƵ�ƮƵ�ƧȌȁƧƵȯɈٶْـ�ȯȲȌȌǏ�ȌǏ�
ƧȌȁƧƵȯɈٓٶفٓٶ�ƵɈ�Ʈɐ�ȯȲȌ˛Ƕ�ƮƵȺ�ǘȌǿǿƵȺٌƧǶƶة�
ƧȌȁȺɈǞɈɐƵȁɈ�ƮƵȺ�ƶǶƶǿƵȁɈȺ�ƵȺȺƵȁɈǞƵǶȺة�ȱɐǞ�
ȺƵȲȌȁɈ�ƊȁƊǶɯȺƶȺ�ȯƊȲ�ǶƵȺ�ƧƊȁƮǞƮƊɈȺ�ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲȺخ

0ȁ�ȲƵɨƊȁƧǘƵة�ȺǞ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƵȺɈ�ƊȲȲǞɨƶƵ�Ɯ�
ǿƊɈɐȲǞɈƶة� ɐȁƵ� ƊȁƊǶɯȺƵ� ƊȯȯȲȌǏȌȁƮǞƵ� ƮƵ�
ȺȌȁ�ȌȲǐƊȁǞȺƊɈǞȌȁ�ǞȁɈƵȲȁƵ�ƵɈ�ƮƵ�ȺƵȺ�ǿƊȲٌ
ƧǘƶȺ� ȺƵȲƊ� ƮƊɨƊȁɈƊǐƵ� ȯƵȲɈǞȁƵȁɈƵ� ȯȌɐȲ�
ƮƶƧƵǶƵȲ� ƮƵȺ� ȁȌɐɨƵƊɐɮ� ǶƵɨǞƵȲȺ� ƮƵ� ƧȲȌǞȺٌ
ȺƊȁƧƵخ�

mٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ƮٚɐȁƵ� ȺȌƧǞƶɈƶ� Ƶȁ� ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶ�
ȁƶƧƵȺȺǞɈƵ� ƮƵ� ƦǞƵȁ� ƶɈƊƦǶǞȲ� ǶƊ� ȁƊɈɐȲƵ� ƮƵȺ�
ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶȺ�ǞȁǞɈǞƊǶƵȺ�ƵɈ�ǶƵȺ�ȺȌǶɐɈǞȌȁȺ�ƊȯȯȌȲٌ
ɈƶƵȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁبٶ�ȺǞǿȯǶƵ�
ٶƧȲǞȺƵ�ƮƵ�ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵٓٶْ �Ȍɐ�ȲƵǿǞȺƵ�Ƶȁ�ƧƊɐȺƵ�
ȯƊȲ�ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ�ƮƵ�ǶƊ�ȯƵȲɈǞȁƵȁƧƵ�ƮƵȺ�ȯȲȌٌ
ƮɐǞɈȺ�ƵɈ�ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵد�

LE CAS PARTICULIER  
DES SOCIÉTÉS COTÉES  
EN BOURSE
²Ǟ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƵȺɈ�ƧȌɈƶƵ�Ƶȁ�ƦȌɐȲȺƵة�
ǞǶ�ƧȌȁɨǞƵȁƮȲƊ�ƮƵ�ȲƵȺȯƵƧɈƵȲ�ǶƊ�
ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƦȌɐȲȺǞǄȲƵة�
ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�ǶƵȺ�ȲǄǐǶƵȺ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ� 
ƮƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ƵɈ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�
ƮƵȺ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺة�ȱɐǞ�ȺȌȁɈ�ƮƶɈƊǞǶǶƶƵȺ�
ȯǶɐȺ�ǶȌǞȁـ�ƧǏخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵخفׂخ׆�

2.1.2.2. Les analyses à mener  
par le conseil haut de bilan

yȌɐȺ�ƊɨȌȁȺ�ɨɐ�Ɗɐ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׂ׈خׁخׁخ�ȱɐƵ�
ǶƊ� ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵ� ƧȌȁȺɈǞɈɐƊǞɈ� ɐȁ�ƦȌȁ�ǿȌɯƵȁ�ȯȌɐȲ� ǶƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮٚƊȯȯȲƶǘƵȁƮƵȲ�ɈȌɐɈ�
ǶƵ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƊɨƵƧ�ɐȁ�ǿƊɮǞٌ
ǿɐǿ�ƮƵ�ƮƶɈƊǞǶȺة�ǐƊǐƵ�Ʈٚɐȁ�ȯȲǞɮ�ƮƵ�ɨƵȁɈƵ�
ȲƊɈǞȌȁƊǶǞȺƶ�ƵɈ�ƮٚɐȁƵ�ɨƊǶƵɐȲ�ƊǯȌɐɈƶƵ�ƮɐȲƊȁɈ�
ǶƊ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁخ

!Ƶ� ȁٚƵȺɈ� ȯƊȺ� ɈȌɐǯȌɐȲȺ� ȯȌȺȺǞƦǶƵة� ȁȌɈƊǿٌ
ǿƵȁɈ� ǶȌȲȺȱɐƵ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� Ɗ� ƮƶǯƜ� ǏƊǞɈ� ǏƊǞȲƵ�
ɐȁƵ�ƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�Ɯ�ɐȁ�ɈǞƵȲȺ�Ȍɐ�ɈȌɐɈ�ȺǞǿȯǶƵٌ
ǿƵȁɈ�ǶȌȲȺȱɐٚǞǶ�ȁٚƵȁ�ȯƵȲƪȌǞɈ�ȯƊȺ�ǶٚɐɈǞǶǞɈƶ�ƵɈ�

ȁƵ�ȺȌɐǘƊǞɈƵ�ȯƊȺ�ȯƊɯƵȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ�ȯȌɐȲ�ƧƵǶƊخ�

(ƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺة�ǞǶ�ȲƵȺɈƵ�ȁƶƊȁǿȌǞȁȺ�ȯƵȲɈǞȁƵȁɈ�
ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮƵ�ǿƵȁƵȲ�
ɐȁ� ٶْ ƮǞƊǐȁȌȺɈǞƧ� ƊɨƊȁɈ� ƧƵȺȺǞȌȁٶ �ةٓ ƧٚƵȺɈٌƜٌ
ƮǞȲƵ�ɐȁƵ�ƊȁƊǶɯȺƵ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� Ɯ� ƧƶƮƵȲ�
ȱɐǞ�ȯȌȲɈƵȲƊ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�ȯȲǞȁƧǞȯƊɐɮ�ȯȌǞȁɈȺ�ȺɐǞٌ
ɨƊȁɈȺبٶ
�ا �mƵ�ǿȌƮǄǶƵ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƵɈ� ǶƵȺ�ȌɐɈǞǶȺ�ƮƵ�
ȯǞǶȌɈƊǐƵ�ƮƵ�ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶسٶ

�ا �mٚȌǏǏȲƵ� ȯȲȌƮɐǞɈȺٷشٷȺƵȲɨǞƧƵȺ� ƵɈ� ǶƵȺ� ȺƊɨȌǞȲٌ
ǏƊǞȲƵسٶ

�ا �mƵ�ǿƊȲƧǘƶ�ƵɈ�ȺƵȺ�ȯƵȲȺȯƵƧɈǞɨƵȺسٶ
�ا �mƵ�ȯȌȺǞɈǞȌȁȁƵǿƵȁɈ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶسٶ
�ا �mƵȺ�ǿȌɯƵȁȺ�ƮƵ�ȯȲȌƮɐƧɈǞȌȁ�ƵɈ�ƮٚƵɮȯǶȌǞٌ
ɈƊɈǞȌȁسٶ

�ا �mƵȺ�ƧǶǞƵȁɈȺ�ƵɈ�ǏȌɐȲȁǞȺȺƵɐȲȺـ� ƮƶȯƵȁƮƊȁƧƵسٶفت
�ا �mƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈٶ ��ȺȌȁة�ȺȌȁ�ȲȏǶƵب intuitu per-

sonae…سٶ
�ا �mٚƶȱɐǞȯƵٶ �ة�ƊȁƧǞƵȁȁƵɈƶة�ǿȌɯƵȁȁƵ�ƮٚƓǐƵب
ƧȌǿȯƶɈƵȁƧƵȺة� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁȺت� §ƵȲٌ
ȺȌȁȁƵȺٌƧǶƵǏ�ƮƊȁȺ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵسٶد�

�ا ��mƵ�ƧǘǞǏǏȲƵ�ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ�ƵɈ�ǶƊ�ȲƵȁɈƊƦǞǶǞɈƶ�ƮƵȺ�
ƮƵȲȁǞƵȲȺ�ƵɮƵȲƧǞƧƵȺسٶ

�ا �mƵȺ� ȯȲȌǯƵƧɈǞȌȁȺ� ˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺ� ȺǞ� ƵǶǶƵȺ�
ƵɮǞȺɈƵȁɈٶ �ب ǶƵ� ƦɐƮǐƵɈة� ɨȌǞȲƵ� ǶƵ� ȯǶƊȁ�ƮٚƊǏٌ
ǏƊǞȲƵȺٶْـ�ƦɐȺǞȁƵȺȺ�ȯǶƊȁٓسٶف

�ا �mƵ�ȁǞɨƵƊɐ�ƮٚƵȁƮƵɈɈƵǿƵȁɈ�ƵɈ�ǶٚƶɨȌǶɐɈǞȌȁ�
ƮƵ�ǶƊ�ɈȲƶȺȌȲƵȲǞƵسٶ

�ا �mƵȺ� ƶɨƵȁɈɐƵǶȺ� ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ� Ƶȁ� ƧȌɐȲȺ�
سٶفت�ȯȲɐƮٚǘȌǿƊɐɮةƧȌǿǿƵȲƧǞƊɐɮـ

�ا �mƵȺ� ƊȯȯɐǞȺ� Ʈɐ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� Ƶȁ� ǞȁɈƵȲȁƵ� ƵɈ�
Ƶȁ� ƵɮɈƵȲȁƵ� ȯȌɐȲ�ǿƵȁƵȲ� Ɯ� ƦǞƵȁ� ǶƵ� ȯȲȌٌ
ƧƵȺȺɐȺ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ� �ƮǞȲƵƧɈƵɐȲـ ˛ȁƊȁƧǞƵȲة�
ƧȌǿȯɈƊƦǶƵة� ǯɐȲǞȺɈƵخفت� ÀȌɐɈ� Ɗɐ� ǶȌȁǐ� ƮƵ�
ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁة�ǞǶ�ǏƊɐƮȲƊ�Ƶȁ�ƵǏǏƵɈ�ǏȌɐȲȁǞȲ�ƮƵȺ�
ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ƵɈ� ƮƵȺ� ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ� Ɗɐɮ�
ƧƊȁƮǞƮƊɈȺ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺخ�©ɐǞ�ƮƊȁȺ�ǶٚƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵ�Ȍɐ�Ɯ� ǶٚƵɮɈƶȲǞƵɐȲ�ɨƊ� ǶƵȺ� ȲƊȺȺƵǿƦǶƵȲ�
ƵɈ� ǶƵȺ� ɈȲƊȁȺǿƵɈɈȲƵ� Ɗɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ǿƵɈɈȲƵ�Ɯ�ƮǞȺȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮƵȺ�
ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺد��

!ƵɈ�ƵɮƊǿƵȁ�ȯƵȲǿƵɈ�ƮٚƊƦȌȲƮƵȲ�ǶƵȺ�ȯȌǞȁɈȺ�
ȯȲǞȁƧǞȯƊɐɮ� ȱɐǞ� ȯƵȲǿƵɈɈȲȌȁɈ� Ɗɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ�
ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƮƵ� ǿǞƵɐɮ� ƧȌȁȁƊǢɈȲƵ� ǶٚƵȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵة�ȺȌȁ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƵɈ�ȺȌȁ�ƵȁɨǞȲȌȁȁƵٌ
ǿƵȁɈخ�



24

GUIDE DES BONNES PRATIQUES ÉD. 2020

0ȁ� ɈȌɐɈ� ƶɈƊɈ� ƮƵ� ƧƊɐȺƵة� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ�
ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ȺٚƊƦȺɈǞƵȁƮȲƊ� ƮƵ� ƧȌǿǿƵȁƧƵȲ� Ɯ�
ƊȯȯȲȌƧǘƵȲ� ƮƵȺ� ȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺ� ƶɨƵȁɈɐƵǶȺ� ȺٚǞǶ�
ȁٚƊ�ȯƊȺ�ɐȁƵ�ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ�ȺɐǏ˛ȺƊǿǿƵȁɈ�
ȯȲƶƧǞȺƵ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ȱɐٚǞǶ�ȯȲȌȯȌȺƵ�Ɯ� ǶƊ�
ɨƵȁɈƵخ

2.2. LA RÉFLEXION

2.2.1. La qualité du contact
yȌɐȺ�ƊɨȌȁȺ�ȺȌɐǶǞǐȁƶ�ƧȌǿƦǞƵȁ�ǶƊ�ƮǞǿƵȁٌ
ȺǞȌȁ� ȯȺɯƧǘȌǶȌǐǞȱɐƵ� ǶȌȲȺ� ƮٚɐȁƵ� ȁƶǐȌƧǞƊٌ
ɈǞȌȁ� ƵȺɈ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ƮƊȁȺ�
ǶƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ƵȁɈȲƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵɈ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة�
ǿƊǞȺ�ƊɐȺȺǞة�ƮƊȁȺ�ɐȁ�ȯȲƵǿǞƵȲ�ɈƵǿȯȺة�ƵȁɈȲƵ�
ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƵɈ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈخ�!ٚƵȺɈ�
ɐȁƵ�ƧȌȁ˛ƊȁƧƵ�ǿɐɈɐƵǶǶƵ�ȱɐǞ�ƮȌǞɈ�ȺٚǞȁȺɈƊǶٌ
ǶƵȲ�ƵȁɈȲƵ�Ƶɐɮ�ƮǄȺ�ǶƵȺ�ȯȲƵǿǞƵȲȺ�ƶƧǘƊȁǐƵȺخ

mƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ȺƵȲƊ� ƊɈɈƵȁɈǞǏ� Ɯ�
ǶƊ�ƧǶƊȲɈƶ�ƵɈ�ǶƊ�ȯȲƶƧǞȺǞȌȁ�ƮƵȺ�ȲƶȯȌȁȺƵȺ�Ɗȯٌ
ȯȌȲɈƶƵȺ�ȯƊȲ� ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�Ɯ�ȺƵȺ�ȱɐƵȺɈǞȌȁȺخ�
ÀȲȌȯ� ƮƵ� ˜Ȍɐ� ȯƵɐɈ� ǶƊǞȺȺƵȲ� ȯȲƵȺȺƵȁɈǞȲ� ƮƵȺ�
ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶȺ�Ɯ�ȌƦɈƵȁǞȲ�ƮƵȺ�ƧǘǞǏǏȲƵȺة�ɐȁ�ȺɐǞɨǞ�
ƮƵȺ� ȯƵȲǏȌȲǿƊȁƧƵȺ� ˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺ� ǶǞǿǞɈƶ� Ɗɐ�
ƧǘǞǏǏȲƵ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺة� ƮƵȺ� ȌɐɈǞǶȺ� ƮƵ� ǐƵȺɈǞȌȁ�
ȯƵɐ�ƮƶɨƵǶȌȯȯƶȺ�Ȍɐ�ȁȌȁ�˛ƊƦǶƵȺت��ɐɈƊȁɈ�
ƮٚƶǶƶǿƵȁɈȺ�ȱɐǞ�ȁƵ�ǏƊƧǞǶǞɈƵȲȌȁɈ�ȁǞ�ǶƊ�ɨƊǶȌȲǞٌ
ȺƊɈǞȌȁ�ȁǞ� ǶٚƊɈɈȲƊƧɈǞɨǞɈƶ�ȯȌɐȲ�ɐȁ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�
ƵɈ� ȁƶƧƵȺȺǞɈƵȲȌȁɈ� ɐȁ� ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈ� Ƶȁ�
ɈƵȲǿƵȺ� ƮƵ� ɈƵǿȯȺ� ȯƊȺȺƶ� ƊȁȌȲǿƊǶƵǿƵȁɈ�
ƶǶƵɨƶبٶ�ɈȲǄȺ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ǶƵȺ�ȯƵɈǞɈƵȺ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƵȺ�
ƊƧƧɐǿɐǶƵȁɈ�ƦƵƊɐƧȌɐȯ�ƮƵ�ƮȌȁȁƶƵȺ�ǿƊǞȺ�
ȁƵ� ǶƵȺ� ƵɮȯǶȌǞɈƵȁɈ� ȱɐƵ� ɈȲǄȺ� ȯƵɐ� ǏƊɐɈƵ� ƮƵ�
ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ƮƵ�ǐƵȺɈǞȌȁخ

(Ƶ� ȺȌȁ� ƧȏɈƶة� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƮƵɨȲƊ� ȯȌȲɈƵȲ� ƊɈٌ
ɈƵȁɈǞȌȁ� Ɗɐɮ� ƮǞȺƧȌɐȲȺ� ƧȌǿȯȌȲɈƊȁɈ� ƮƵȺ�
ȯȲȌǿƵȺȺƵȺ� ǞȁƧȌȁȺǞƮƶȲƶƵȺ� ƮƵ� ȯȲǞɮ� Ȍɐ� ƮƵ�
ƮƶǶƊǞخ� 0ǶǶƵȺ� ȲǞȺȱɐƵȁɈ� ǏȌȲɈ� ƮƵ� ȁƵ� ȯƊȺ� ƺɈȲƵ�
ɈƵȁɐƵȺ�ǿƊǞȺ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ� ǞȁɈƵȲɨƵȁƊȁɈȺ�ȯȌɐȲٌ
ȲƊǞƵȁɈ� ƊɨȌǞȲ� ɈƵȁƮƊȁƧƵة� ȯȌɐȲ� ȌƦɈƵȁǞȲ� ɐȁƵ�
ǿǞȺȺǞȌȁة�Ɯ�ƊǶǶƵȲ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ȺƵȁȺ�ƮƵȺ�ƊɈɈƵȁɈƵȺ�
Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈخ�mƵ�ɈƵǿȯȺ�ȯƊȺȺƊȁɈة�ƧƵ�ƮƵȲȁǞƵȲ�
ȺƵȲƊ� ƊǿƵȁƶ�Ɯ� ȲƶɨǞȺƵȲ� ȺƵȺ� ƵɮǞǐƵȁƧƵȺ� Ɯ� ǶƊ�
ƦƊǞȺȺƵة�ɐȁ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ɨƵȁɈƵ�ȱɐǞ�ȺٚƶɈƵȲٌ
ȁǞȺƵ�ȁٚƶɈƊȁɈة�Ƶȁ�ǐƶȁƶȲƊǶة�ȯƊȺ�ȯȲȌ˛ɈƊƦǶƵ�Ɯ�
ǶƊ�ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁخ

2.2.2. L’intime conviction
ªǞƵȁ� ȁƵ� ȺƵȲɈ� ƮٚƊƧƧƵȯɈƵȲ� ɐȁƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ȺǞ�
ǶٚȌȁ� ȁٚƵȺɈ� ȯƊȺ� ȯƵȲȺɐƊƮƶ� ȱɐƵ� ǶٚȌȁ� ȯȌɐȲȲƊ�
ǶƊ�ǿƵȁƵȲ�Ɯ�ȺȌȁ�ɈƵȲǿƵخ��ɐ�ȲƵǐƊȲƮ�ƮƵ�ȺƵȺ�
ƶƧǘƊȁǐƵȺ� ƊɨƵƧ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈة� ƮƵ� ȺȌȁ� ɈȲƊɨƊǞǶ�
ƮٚƊȁƊǶɯȺƵ�ƵɈ�ƮƵ�ȯȲǞȺƵ�ƮƵ�ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ�ƮƵ�
ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶǶƵǿƵȁɈ� Ƶȁ� ɨƵȁɈƵ� ƵɈ�
ȯƊȲ� ǶƊ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƮƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ƧȌǿȯƊٌ
ȲƊƦǶƵȺ� ǞȁɈƵȲɨƵȁɐƵȺ�ƮƊȁȺ� ǶƵ� ȺƵƧɈƵɐȲ�ƮٚƊƧٌ
ɈǞɨǞɈƶة�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮȌǞɈ�ȺƵ�ǏȌȲٌ
ǐƵȲ� ǶٚǞȁɈǞǿƵ�ƧȌȁɨǞƧɈǞȌȁ�ȱɐٚǞǶ� ɨƊ� ȲƶɐȺȺǞȲ� ǶƊ�
ǿǞȺȺǞȌȁخ� �ǞȁȺǞة� ǞǶ� ƵȺȺƊǞƵȲƊ�ƮٚƊȯȯȲƶƧǞƵȲ� ǶƵȺ�
ƊɈɈƵȁɈƵȺ�ƮƵ�ȯȲǞɮ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�Ɗɐ�ȲƵǐƊȲƮ�ƮƵȺ�
ȯȲǞɮ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ƵɮɈƶȲǞȌȲǞȺƶȺ� ǶȌȲȺ� ƮƵ� ƧƵȺ�
ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺة� ǿƺǿƵ� ȺٚǞǶ� ƵȺɈ� ƮǞǏ˛ƧǞǶƵ� ƮٚƊƧٌ
ƧƶƮƵȲ�Ɯ�ƧƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƵǶǶƵȺة�
ȺȌɐɨƵȁɈ�ȯƊȲɈǞƵǶǶƵȺ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ȯȲƵȺȺƵ�ƶƧȌȁȌٌ
ǿǞȱɐƵ�ƵɈ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƦƊȺƵȺ�ƮƵ�ƮȌȁȁƶƵȺ�ȯȲȌٌ
ǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵȺ� ȺٚƊǐǞȺȺƊȁɈ� ƮƵȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�
ȁȌȁ�ƧȌɈƶƵȺخ

2.2.3. L’intérêt, ou non,  
de rechercher des contreparties 
étrangères
²ƵǶȌȁ�ǶƊ�ɈƊǞǶǶƵ�ƵɈ�ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�
ǞǶ�ȁƵ�ǏƊɐɈ�ȯƊȺ�ƵɮƧǶɐȲƵ�ǶƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ɈȲƊȁȺٌ
ȁƊɈǞȌȁƊǶƵȺ� ȱɐǞ� ȯƵɐɨƵȁɈ� ȺٚǞǿȯȌȺƵȲ� ƮƊȁȺ�
ƮƵȺ�ȺƵƧɈƵɐȲȺ�ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�Ȍɘ�ǞǶ�ɯ�Ɗ�ȯƵɐ�ƮٚƊƧٌ
ɈƵɐȲȺ�ƮƊȁȺ�ǶٚƊƦȺȌǶɐـ�ȁǞƧǘƵȺف�Ȍɐ�ȯƵɐ�ƮٚƊƧٌ
ɈƵɐȲȺ� ƊɯƊȁɈ� ǶƵȺ� ǿȌɯƵȁȺ� ˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ� ȯȌɐȲ�
ƊƧȱɐƶȲǞȲ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵخ

(ƊȁȺ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ�ƧƊȺة�ƧƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�
ƺɈȲƵ�ǶٚȌȯȯȌȲɈɐȁǞɈƶ�ƮƵ�ǿƊɮǞǿǞȺƵȲ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁ� ȺǞ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ƶɈȲƊȁǐƵȲ� ƵȺɈ� ȺɐȺٌ
ƧƵȯɈǞƦǶƵ�ƮƵ�ȯƊɯƵȲ�ɐȁƵ�ْٶȯȲǞǿƵ�ƮٚƊƧƧǄȺٓٶ�
Ɗɐ� ǿƊȲƧǘƶ� ǏȲƊȁƪƊǞȺة� ƵȁƧȌȲƵ� ǏƊɐɈٌǞǶ� ȱɐƵ�

Établir une relation  
Ěġ�ēŸŭǬöŭēġ�öǔġē�Ţġ�ēĢĚöŭƴѠ�

analyser son entreprise et 
son environnement, apprécier 

ses exigences en termes de 
ǔöŢŸƞŊƦöƴŊŸŭ�öǬŭ�Ěġ�Ʀġ�ĻŸƞļġƞ�

l’intime conviction que l’on va 
réussir sa mission.
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2. LE DIAGNOSTIC PRÉALABLE À LA SIGNATURE DE LA LETTRE DE MISSION 

ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ȯȲƶȺƵȁɈƵ� ȯȌɐȲ� ǶɐǞ� ɐȁ� ǞȁɈƶȲƺɈ�
ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵخ�yȌɈȌȁȺ�ɈȌɐɈƵǏȌǞȺ�ȱɐٚƵȁ�ǶٚƊƦٌ
ȺƵȁƧƵ�Ʈٚɐȁ�ȺƊɨȌǞȲٌǏƊǞȲƵ�ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵة�ǶƵȺ�ƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲȺ�ƶɈȲƊȁǐƵȲȺ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵȁɈ�ƮٚƊƦȌȲƮ�
Ɯ� ƊƧȱɐƶȲǞȲ� ƮƵȺ� ȯƊȲɈȺ� ƮƵ�ǿƊȲƧǘƶة� ƧƵ� ȱɐǞ�
ƵɮƧǶɐɈة� ƮƵ� ǏƊǞɈة� ǶƵȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ� ƮƵ� ȯƵɈǞɈƵ�
ɈƊǞǶǶƵخ� 0ȁ˛ȁة� ǞǶȺ� ȺȌȁɈ� ȺɐȺƧƵȯɈǞƦǶƵȺ�ƮƵ�ƮƵٌ
ǿƊȁƮƵȲ� Ɗɐ� ƧƶƮƊȁɈ� ɐȁƵ� ȯƶȲǞȌƮƵ� ƮٚƊƧٌ
ƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ� ȯǶɐȺ� ǶȌȁǐɐƵ� ȱɐƵ� ȁƵ� ǶƵ�
ƮƵǿƊȁƮƵȲƊǞƵȁɈ�ƮƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ǏȲƊȁƪƊǞȺخ

 ��mƊ�ɨǞǐǞǶƊȁƧƵ�ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊǞȲƵخׄخׂخׂ
par le conseil haut de bilan
mٚ�ɐɈȌȲǞɈƶ�ƮƵȺ�ǿƊȲƧǘƶȺ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ� �ف�wIـ
ƵɈ�Ƕٚ�ɐɈȌȲǞɈƶ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ȯȲɐƮƵȁɈǞƵǶ�ƵɈ�ƮƵ�
ȲƶȺȌǶɐɈǞȌȁ� �ة�ȌȁɈفª§!�ـ ǶƵ� ׁׄ�ǿƊȲȺ�ׂفׁـٷ׈ׁ׀, 
ƧǶƊȲǞ˛ƶ� ǶƊ� ȱɐƊǶǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ� ƮƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ�Ƶȁ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƵɈ�ǞȁƮǞȱɐƶ�ƮƊȁȺ�
ȱɐƵǶǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƧƵȺ� ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ� ȲƵǶǄɨƵȁɈ�
ƮƵȺ�ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ƧȌȁȁƵɮƵȺفׂـٷ�ǶǞƦȲƵȺ�ƮٚƵɮƵȲƧǞƧƵخ�

�ǞȁȺǞ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� Ƶȁ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƵȁɈȲƵ�
ƦǞƵȁ� ƮƊȁȺ� ǶƊ� ƧƊɈƶǐȌȲǞƵ� ƮƵ� ƧƵȺ� ȺƵȲɨǞƧƵȺ�
ƧȌȁȁƵɮƵȺة� ǞȁƧǶɐƊȁɈ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� Ɗɐɮ� ƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵȺ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮƵ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƵ�ƮƵ�ƧƊȯǞɈƊǶة�
ƮƵ� ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ� ǞȁƮɐȺɈȲǞƵǶǶƵ� ƵɈ� ǶƊ� ǏȌɐȲȁǞɈɐȲƵ�
ƮƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ƵɈ�ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺ� Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮƵ�
ǏɐȺǞȌȁȺ�ƵɈ�ƮƵ�ȲƊƧǘƊɈ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺخ

²ȌɐȺ�ȲƶȺƵȲɨƵ�ƮƵ�ȲƵȺȯƵƧɈƵȲ�ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�
ȯȌȺƶƵȺ� ȯƊȲ� ǶƵȺ� ȲƶǐɐǶƊɈƵɐȲȺة� ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ� ƮƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� Ƶȁ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƵȺɈ� ƮȌȁƧ� ǶǞƦȲƵ�
ƮٚƵɮƵȲƧǞƧƵخ

§ȌɐȲ� ƊɐɈƊȁɈة� ƧƵȲɈƊǞȁȺ� ȲǞȺȱɐƵȺ� ƮƵ� ȲƵȱɐƊٌ
ǶǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� ȁٚȌȁɈ� ȯƊȺ� ƮǞȺȯƊȲɐ� ƧȌǿǿƵ� ǶƵ�
ȲƊȯȯƵǶǶƵȁɈ� ƧƵȲɈƊǞȁȺ� ƊɐɈƵɐȲȺٶف׃ـٷ �ب ڑ٭ ƮƵȺ�ƮǞǏ-
˸ƧɐǶɈƶȺ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵȺ� ȌȁɈ� ɈȌɐɈƵǏȌǞȺ� ƶɈƶ�
ȯȲȌɨȌȱɐƶƵȺ� ȯƊȲ� ǶƵ� ȲǞȺȱɐƵ� ƮƵ� ȲƵȱɐƊǶǞ˸-
ƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ƊƧɈǞɨǞɈƶ�Ƶȁ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ� ȺƵȲ-
ɨǞƧƵȺ� ƮٵǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ȁƶƧƵȺȺǞɈƊȁɈ� Ƶɐɮل�
ɐȁ�ƊǐȲƶǿƵȁɈڑ �ك ǶƵ� �ƧȌȁȺƵǞǶٲ Ƶȁ� ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵ-
ǿƵȁɈٳ� ƧƊȲƊƧɈƶȲǞȺƶ� ȯƊȲ� ǶƊ� ǏȌɐȲȁǞɈɐȲƵ� ƮƵ�
ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƊɈǞȌȁȺ� ȯƵȲȺȌȁȁƊǶǞȺƶƵȺ� ƮƊȁȺ�

ɐȁ�ȌƦǯƵƧɈǞǏ�ȯƊɈȲǞǿȌȁǞƊǶل� ƵɈ� ǶƵ� ȺƵȲɨǞƧƵ�ƮƵ�
ȯǶƊƧƵǿƵȁɈ�ȁȌȁ�ǐƊȲƊȁɈǞىٮڑى

2.2.4.1. Cession d’entreprise  
et placement non garanti

mٚƊȲɈǞƧǶƵ�(ةׁׁׂٌ׃� ƊǶǞȁƶƊ� �Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ǿȌȁƶٌةׇ
ɈƊǞȲƵ� ƵɈ� ˛ȁƊȁƧǞƵȲ� Ʈƶ˛ȁǞɈ� ǶƵ� ȯǶƊƧƵǿƵȁɈ�
ȁȌȁ�ǐƊȲƊȁɈǞ� ƧȌǿǿƵ� ڑ٭ ǶƵ� ǏƊǞɈ� ƮƵ� ȲƵƧǘƵȲ-
ƧǘƵȲ� ƮƵȺ� ȺȌɐȺƧȲǞȯɈƵɐȲȺ� Ȍɐ� ƮƵȺ� ƊƧȱɐƶ-
ȲƵɐȲȺ�ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧȌǿȯɈƵ�Ʈٵɐȁ�ƶǿƵɈɈƵɐȲ�Ȍɐ�
Ʈٵɐȁ� ƧƶƮƊȁɈ� ƮٵǞȁȺɈȲɐǿƵȁɈȺ� ˸ȁƊȁƧǞƵȲȺ�
ȺƊȁȺ� ǶɐǞ� ǐƊȲƊȁɈǞȲ� ɐȁ�ǿȌȁɈƊȁɈ� ƮƵ� ȺȌɐȺ-
ƧȲǞȯɈǞȌȁ�Ȍɐ�ƮٵƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁىٮڑ

(ƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮٚɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�
ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ȲƵȁƮ�ɐȁ�ȺƵȲɨǞƧƵ�Ɯ�ǶٚƶǿƵɈɈƵɐȲـ�ǶƊ�
ȺȌƧǞƶɈƶ� Ƶȁ� ɨƵȁɈƵف� Ȍɐ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƮٚǞȁȺɈȲɐٌ
ǿƵȁɈȺ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ� �ǶٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ�ƮƵـ ǶƊ� ȺȌٌ
ƧǞƶɈƶف�ƵɈ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵة�Ƶȁ�ƮƶƦɐɈ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�
Ʈɐ� ǿȌǞȁȺة� ƮƵȺ� ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵȺ� ȱɐǞ� ȯȌɐȲٌ
ȲƊǞƵȁɈ�ȺƵ�ȯȌȲɈƵȲ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ƮƵ�ƧƵȺ�ǞȁȺɈȲɐٌ
ǿƵȁɈȺ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ� �ǶƵȺـ ɈǞɈȲƵȺ�ƮƵ� ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�
Ƶȁ�ɨƵȁɈƵخف�

mƊ� ǏȲȌȁɈǞǄȲƵ� ƵȺɈ� ƮȌȁƧ� ɈƶȁɐƵ� ƵȁɈȲƵ� ǶƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƵɈ� ǶƵ� ȺƵȲɨǞƧƵ� ƮƵ�
ȯǶƊƧƵǿƵȁɈ� ȁȌȁ� ǐƊȲƊȁɈǞة� ƮȌȁɈ� ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵ�
ƵȺɈ� ȲƶȺƵȲɨƶ� Ɗɐɮ� ƦƊȁȱɐƵȺ� ƵɈ� ȺȌƧǞƶɈƶȺ� ƮƵ�
ǐƵȺɈǞȌȁ�ƊɯƊȁɈ�ȌƦɈƵȁɐ�ɐȁ�ƊǐȲƶǿƵȁɈ�ȯȌɐȲ�
ƵɮƵȲƧƵȲ� ƧƵɈɈƵ� ƊƧɈǞɨǞɈƶ� ƊɐȯȲǄȺ� ƮƵ� Ƕٚ�!§ªخ�
mƵ� ȲǞȺȱɐƵ� ƮƵ� ȲƵȱɐƊǶǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� ƮƵ� Ƕٚɐȁ� Ƶȁ�
ǶٚƊɐɈȲƵ�ƵȺɈ�ȯȌȺȺǞƦǶƵخ

!ٚƵȺɈ�ƊǞȁȺǞ�ȱɐƵ�ƮƵȺ�ǯɐȲǞȺȯȲɐƮƵȁƧƵȺة�ƊȁɈƶٌ
ȲǞƵɐȲƵȺ�Ɯ�ǶƊ�ȯɐƦǶǞƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ȯȌȺǞɈǞȌȁ�ȯȲƶٌ
ƧǞɈƶƵ�ƮƵ�Ƕٚ�wI�ƵɈ�ƮƵ�Ƕٚ�!§ª�Ƶȁ�ǿƊȲȺ�ׂة׈ׁ׀�
ƵɮǞȺɈƵȁɈة�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵ�ȺɐȲ�ǶƊ�ȱɐƊǶǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�
ƮƵ� ȯǶƊƧƵǿƵȁɈ� ȁȌȁ� ȲƵƧȌȁȁɐƵفׄـٷ et sur la 
ȱɐƊǶǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�Ƶȁ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�
ǶǞƦȲƵ�ƮٚƵɮƵȲƧǞƧƵخفׅـٷ

mٚ�ȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� !ȌȁȺƵǞǶȺ� Ƶȁ� XȁɨƵȺɈǞȺٌ
ȺƵǿƵȁɈ� IǞȁƊȁƧǞƵȲ� ƵɈ� ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�Ʈٚ0ȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵ� �فXIÀ0!�ـ Ɗɐɮ� ƮȲȌǞɈȺ� ƮƵ� ǶƊȱɐƵǶǶƵ�

 ��ƧȌȁȺƵǞǶ�Ƶȁ�ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ�ƵɈ�ƧȌȁȺƵǞǶ�Ɗɐɮ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵلǶƊƧƵǿƵȁɈ�ȁȌȁ�ǐƊȲƊȁɈǞ§�خ׃׀ٌ׈ׁ׀ׂٌ!�)�ȌȺǞɈǞȌȁ§�خ���wIفׁـ
ƮƵ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƵ�ƮƵ�ƧƊȯǞɈƊǶل�ƮƵ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ�ǞȁƮɐȺɈȲǞƵǶǶƵل�ƮƵ�ǏɐȺǞȌȁȺ�ƵɈ�ƮƵ�ȲƊƧǘƊɈ�ƮٵƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵׁׄ�ى�ǿƊȲȺ�ׂخ׈ׁ׀

خ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ǿȌȁƶɈƊǞȲƵ�ƵɈ�˛ȁƊȁƧǞƵȲׁׂׂٌ׃�ƮƵ�ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ�m׃ۑ�ßǞȺƶȺ�Ɯ�ǶٚƊǶǞȁƶƊ�ȁفׂـ
׆ׁۑ�yى��ƧɈƵȺ�ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ�ƵɈ�ǞȁǐƶȁǞƵȲǞƵ�ȺȌƧǞƶɈƊǞȲƵخƵɨȌɐǐƵ)�خ!�wƵ�hٌف׃ـ خׁخ�ȯة׉ׁ׀ׂ�خȌƧɈٌخ�²ƵȯɈخׇ
خ׉׈ׁׄ׀ش׃ׁۑ�ȁة׃ׁ׀ׂ�خ�ȌƧɈ׉ׂ�ة׃�خ�Ƨǘة�ȯȏǶƵ�ׁةƊȲǞȺ§��!�فׄـ
ׁ׀ׂ�خ�ǯɐǞǶǶׅ�ةخe�Ƨǘׇ�ةƊȲǞȺ§�خ�ƧȌǿخ�Àفׅـ خׅׄ׆׈ׂ׀׆ׁ׀ׂۑ�ȁةׇ
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Ƕٚ�ȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� IǞȁƊȁƧƵǿƵȁɈ� ƵɈ� ǶƊ�
ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ� ƮƵȺ� 0ȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ� �ف�IXÀ0ـ
ɨǞƵȁɈ�ƊɐǯȌɐȲƮٚǘɐǞة�ȺٚƶɈƊǞɈة�Ɯ�ǶٚƶȯȌȱɐƵة�ǿȌٌ
ƦǞǶǞȺƶƵ�ȯȌɐȲ�ǐȌǿǿƵȲ�ƧƵɈɈƵ�ɹȌȁƵ�ǐȲǞȺƵ�ƵɈ�
ȺƶƧɐȲǞȺƵȲ�ƊǞȁȺǞ� ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮٚǞȁɈƵȲɨƵȁٌ
ɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƧȌȁȺƵǞǶȺ�Ƶȁ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ�mƵȺ�ƧȲǞٌ
ɈǄȲƵȺ�ȲƵɈƵȁɐȺ�ȯȌɐȲ�ƮǞǏǏƶȲƵȁƧǞƵȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�
Ƶȁ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�Ʈɐ�ȺƵȲɨǞƧƵ�ƮƵ�ȯǶƊƧƵǿƵȁɈ�
ȁȌȁ�ǐƊȲƊȁɈǞ�ȺȌȁɈبٶ
�ا �mƊ� ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁ� ƊƧɈǞɨƵ� ƮƵ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
ƮƵȺ�ɈǞɈȲƵȺ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ�Ɗɐ�ȯȲȌǯƵɈ�ƵȁɈȲƵȯȲƵٌ
ȁƵɐȲǞƊǶ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵسٶ

�ا �mٚƵɮǞȺɈƵȁƧƵ�ƮٚɐȁƵ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�ƵȁɈȲƵ�Ƨƶٌ
ƮƊȁɈ�ƵɈ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɐȲ�ƮƶɈƵȲǿǞȁƵȲ�ǶƵȺ�
ɈƵȲǿƵȺ�ƵɈ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁسٶ

•  LٵǞȁɈɐǞɈɐ�ȯƵȲȺȌȁƊƵ� ǏȌȲɈ�ƵȁɈȲƵ� ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�
ƵɈ�ȺȌȁ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�ƮٚɐȁƵ�ȯƊȲɈة�
ƵɈ�ƊɨƵƧ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة�ƮٚƊɐɈȲƵ�ȯƊȲɈخ

2.2.4.2. Cession d’entreprise  
et loi Hoguet

²Ǟ�ǶٚƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǶȌǞ�RȌǐɐƵɈ�ȺٚǞǿȯȌȺƵ�
ƧǶƊǞȲƵǿƵȁɈ� Ɗɐɮ� ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȺ� ƮٚƊƧɈǞǏȺ� Ǟǿٌ
ǿȌƦǞǶǞƵȲȺ�ƵɈ�ƮƵ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�Ɯ�ȯȲƶȯȌȁƮƶȲƊȁƧƵ�
ǞǿǿȌƦǞǶǞǄȲƵة�ǶƊ�ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ƮƵ�ȺȌȁ�ƊȯȯǶǞƧƊٌ
ɈǞȌȁ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵ�ȺƵ�ȯȌȺƵ�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ƧƵȺȺǞȌȁȺ�
ƮƵ� ȺȌƧǞƶɈƶȺة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ǶƵȺ� ²�ªmخ� 0ȁ�
ƵǏǏƵɈة� ƧȌȁɈȲƊǞȲƵǿƵȁɈ� Ɗɐɮ� ȺȌƧǞƶɈƶȺ� ȯƊȲ�
ƊƧɈǞȌȁȺ²ـ���ƵɈ�²�²ةف�ǶƵȺ�²�ªm�ȺȌȁɈ�ƧȌȁȺɈǞٌ
ɈɐƶƵȺ�ƮƵ�ȯƊȲɈȺ�ȺȌƧǞƊǶƵȺ�ȁȌȁ�ȁƶǐȌƧǞƊƦǶƵȺخ�
��ƧƵ�ɈǞɈȲƵة� ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ� ׁ�ƮƵ� ǶƊ� ǶȌǞ�Ʈɐ�ׂ� ǯƊȁɨǞƵȲ�
��ƮǞɈƵة׀ׇ׉ׁ ǶȌǞ�RȌǐɐƵɈة�ȺٚƊȯȯǶǞȱɐƵ�ƮǄȺ� ǶȌȲȺ�
ȱɐƵ� ǶƵ� ǿƊȁƮƊɈ� ȯȌȲɈƵ� ȺɐȲ� ڑ٭ ǶٵƊƧǘƊɈل� ǶƊ�
ɨƵȁɈƵ�ƮƵ�ȯƊȲɈȺ�ȺȌƧǞƊǶƵȺ�ȁȌȁ�ȁƶǐȌƧǞƊƦǶƵȺ�
ǶȌȲȺȱɐƵ� ǶٵƊƧɈǞǏ� ȺȌƧǞƊǶ� ƧȌǿȯȲƵȁƮ� ɐȁ� Ǟǿ-
ǿƵɐƦǶƵ�Ȍɐ�ɐȁ�ǏȌȁƮȺ�ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧƵىٮڑ

!ƵɈ�ƊȲɈǞƧǶƵ�ƵɮƧǶɐɈ�ƮƵ�ǿƊȁǞǄȲƵ�ƧǶƊǞȲƵ�ǶƵ�ƧƊȺ�
Ȍɘ� ǶƵȺ� ɈǞɈȲƵȺ� ƧƶƮƶȺ� ȺȌȁɈ� ƮƵȺ� ƊƧɈǞȌȁȺ� ƵɈ�
ƧƵǶƊ� Ɗ� ƶɈƶ� ƧȌȁ˛Ȳǿƶ� Ɯ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ȲƵȯȲǞȺƵȺ�
ȯƊȲ�ǶƊ�ǯɐȲǞȺȯȲɐƮƵȁƧƵخف׆ـٷ�

mƊ�ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ȺٚƵȺɈ�ƊɐȺȺǞ�ȯȌȺƶƵ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�
Ɯ�ȯȲƵȁƮȲƵ�Ƶȁ�ƧȌǿȯɈƵ�ȯȌɐȲ�ǶٚƊȯȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁ�
ƮƵ�ǶƊ�ȱɐƊǶǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞٌ
ǶƊȁبٶ�ǶȌȲȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�Ʈɐ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƵȁɈȲƵ�

ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ�Ȍɐ�ǶȌȲȺ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƵǏǏƵƧɈǞɨƵ�
ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵد�

mƊ�ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ȯƵɐɈ�ȺƵ�ȯȌȺƵȲ�ǶȌȲȺȱɐƵة�ɐȁ�ǞȁȺٌ
ɈƊȁɈ� ƮƵ� ȲƊǞȺȌȁ� ƊɨƊȁɈ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁة� ǶƊ� ²�ªm�
ƵȺɈ� ɈȲƊȁȺǏȌȲǿƶƵ�Ƶȁ�²�²ة� ƧƵ�ȱɐƵ� ƧƵȲɈƊǞȁȺ�
˛ȺƧƊǶǞȺɈƵȺ� ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƵȁɈ� ȯȌɐȲ� ȲƶƮɐǞȲƵ�
ǶƵ�ǿȌȁɈƊȁɈ� ƮƵȺ� ƮȲȌǞɈȺ� ƮٚƵȁȲƵǐǞȺɈȲƵǿƵȁɈخ�
�Ȳة�ǶƵ�ɈȲǞƦɐȁƊǶ�ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧƵ�ƮƵ�yƊȁɈƵȲȲƵ�
Ɗ�ƧȌȁȺǞƮƶȲƶ�Ƶȁ�ׂ׀ׁ׀�ȱɐƵڑ٭�ȯȌɐȲ�ƮƶɈƵȲǿǞ-
ȁƵȲ�Ƶȁ� ǶٵƵȺȯǄƧƵ�ȺǞ� ǶƵ�ǿƊȁƮƊɈ�ƵȁɈȲƵ�ƮƊȁȺ�
ǶƵ�ƧǘƊǿȯ�ƮٵƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǶȌǞ�ȯȲƶƧǞɈƶƵل�
ǶƊ� ȁƊɈɐȲƵ� ȁƶǐȌƧǞƊƦǶƵ� Ȍɐ� ȁȌȁ� ƮƵȺ� ȯƊȲɈȺ�
ȺȌƧǞƊǶƵȺ�ƮƵ� ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ååå�ƮȌǞɈ�ȁƶƧƵȺȺƊǞ-
ȲƵǿƵȁɈ�ȺٵƊȯȯȲƶƧǞƵȲ�Ɯ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�
Ʈɐ�ǿƊȁƮƊɈل� ǶƊ� ǶȌǞ� ɨǞȺƊȁɈ� Ɯ� ȯȲȌɈƶǐƵȲ� ǶƵȺ�
ƧǶǞƵȁɈȺ�ƮƵȺ� ǞȁɈƵȲǿƶƮǞƊǞȲƵȺ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶȺ�
ȯƵȁƮƊȁɈ� ɈȌɐɈƵ� ǶƊ� ƮɐȲƶƵ� ƮƵ� ǶƵɐȲ� ȲƵǶƊɈǞȌȁ�
ƧȌȁɈȲƊƧɈɐƵǶǶƵل�ȯƵɐ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�ƮǄȺ�ǶȌȲȺ�ȱɐƵ�
ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƊǞɈ�ƵȁȺɐǞɈƵ�ƶɈƶ�ɈȲƊȁȺǏȌȲǿƶƵ�Ƶȁ�
ȺȌƧǞƶɈƶ�Ɗɐɮ�ƊƧɈǞȌȁȺ�ȁƶǐȌƧǞƊƦǶƵȺىفׇـٷٮڑ

��ǶٚǞȁɨƵȲȺƵة�ǞǶ�Ɗ�ƶɈƶ�ǯɐǐƶ�ȯƊȲ�ǶƵ�ɈȲǞƦɐȁƊǶ�ƮƵ�
ƧȌǿǿƵȲƧƵ�ƮƵ� ƊɯȌȁȁƵ�Ƶȁ�ׁׂׄ׀�ȱɐƵڑ٭�ǶƊ�
ǶȌǞ�RȌǐɐƵɈ�ȁƵ� ȺٵƊȯȯǶǞȱɐƵ�ȯƊȺ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�
ɈȲƊȁȺǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǏȌȲǿƵ�ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƮƵ�²�ªm�Ƶȁ�²�²�ƵɈ�ȱɐƵ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�
Ɯ� ȯȲƵȁƮȲƵ� Ƶȁ� ƧȌǿȯɈƵ� ƵȺɈ� ǶƊ� ƮƊɈƵ� ƮƵ� ǶƊ�
ƧƵȺȺǞȌȁ�ƵɈ�ȁȌȁ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�Ʈɐ�
ǿƊȁƮƊɈىف׈ـٷٮڑ�

��ȁȌɐɨƵƊɐة� ǞǶ� ƵȺɈ� ǞȁɈƶȲƵȺȺƊȁɈ�ƮƵ� ƧȌȁȺɈƊٌ
ɈƵȲ� ȱɐƵ� ǶƵȺ� ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ� ƊȯȯƊȲƊǞȺȺƵȁɈ�
ȱɐƊȺǞ�ȺɯȺɈƶǿƊɈǞȱɐƵǿƵȁɈ�Ɗɐ�ǿȌǿƵȁɈ�Ʈɐ�
ȯƊǞƵǿƵȁɈ� ƮƵȺ� ǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ� ƮƵ� ȺɐƧƧǄȺخ� mƵ�
ȯȲƶɈƵɮɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȁȌȁٌƮƶɈƵȁɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ƧƊȲɈƵ�
ƮƵ� ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ� ǞǿǿȌƦǞǶǞǄȲƵ� ٶْـ ƧƊȲɈƵ� Àٶ �فٓ
ȯƊȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƵȺɈ� ȯƊȲǏȌǞȺ�
ɐȁ�ǿȌɯƵȁ�ɐɈǞǶǞȺƶ�ȯƊȲ�ƮƵȺ�ƧǶǞƵȁɈȺ�ȯȌɐȲ�ȁƵ�
ȯƊȺ�ȯƊɯƵȲ�ǶƵȺ�ǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ�ƮɐȺ�Ɗɐ�ɈǞɈȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�
ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁخ

yȌǿƦȲƵɐȺƵȺ� ȺȌȁɈ� ƧƵȯƵȁƮƊȁɈ� ǶƵȺ� ǯɐȲǞȺٌ
ȯȲɐƮƵȁƧƵȺ�ȱɐǞ�ƧȌȁƧǶɐƵȁɈ�Ɯ�ǶƊ�ȁȌȁٌƊȯȯǶǞٌ
ƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǶȌǞ�RȌǐɐƵɈ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�
ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ� ڑ٭ !ȌȁȺǞƮƶȲƊȁɈ� ȱɐƵ� ǶƵȺ� ƮǞȺ-

׀׀�ǯɐǞȁ�ׁׂׄ�ةخ�ƧǞɨخƊȺȺ!��ف׆ـ خׂׂׂخׁׂٌ׆׀ۑ�ȁةׇ
خ׆ׄ׀׃׀I׈׀׀ׂۑ�ȁة׀ׁ׀ׂ�خ�ǏƶɨȲ׃�ة�yƊȁɈƵȲȲƵخ�ƧȌǿخ�Àفׇـ
خ׉׃׃׆׀׀׃ׁ׀ׂۑ�ȁةׁׄ׀ׂ�خ�ƮƶƧ׈�ةƊɯȌȁȁƵ �خ�ƧȌǿخ�Àف׈ـ
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2. LE DIAGNOSTIC PRÉALABLE À LA SIGNATURE DE LA LETTRE DE MISSION 

ȯȌȺǞɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ǶƊ� ǶȌǞ� RȌǐɐƵɈ� ȁƵ� ȺȌȁɈ� ȯƊȺ�
ƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵȺ� Ɗɐ�ǿƊȁƮƊɈ� ƮȌȁɈ� ȺٵƊǐǞɈ� ȱɐǞ�
ƧȌȁƧƵȲȁƵ�ǶƊ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƮƵ�ƧƶƮƊȁɈȺ�ƮٵƵȁ-
ɈȲƵȯȲǞȺƵ� ȌɐɈȲƵ� ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ� ȺƊȁȺ� ȲƶƮƊƧ-
ɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٵƊƧɈƵ� ˸ȁƊǶ� ƮƊȁȺ� ǶƊ� ȯƵȲȺȯƵƧɈǞɨƵ�
ƮƵ�ȯȲǞȺƵ�ƮƵ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁ�ǿƊǯȌȲǞɈƊǞȲƵ�Ȍɐ�
ƮٵƊƧǘƊɈȺ� ƮٵƊƧɈǞǏȺ� ƵɈ� ƮȌȁƧ� ȺƵ� ǶǞǿǞɈƵل� Ƶɐ�
ƶǐƊȲƮ� Ɯ� ƧƵȺ� ȺƵɐǶƵȺ� ȯȲƶƧǞȺǞȌȁȺل� Ɯ� ǶƊ� ƧƵȺ-
ȺǞȌȁ�ƮƵ�ƮȲȌǞɈȺ�ȺȌƧǞƊɐɮىف׉ـٷٮ�

§ƊȲ�ƊǞǶǶƵɐȲȺة� ǶƊ� ȲƵȱɐƊǶǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵ�
ȁƵ�ȯȌɐȲȲƊǞɈ�ȺٚȌȯƶȲƵȲ�ȱɐٚƜ�ȯƊȲɈǞȲ�ƮƵ� ǶƊ�ȺƵٌ
ƧȌȁƮƵ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ȲƶƊǶǞȺƶƵ� ȺƊȁȺ� ƺɈȲƵ� ɈǞٌ
ɈɐǶƊǞȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ƧƊȲɈƵ� ƮƵ� ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶ� Ƶȁ�
ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȺ�ǞǿǿȌƦǞǶǞǄȲƵȺ�Ƶȁ�ȲƊǞȺȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�

2.3. Les préconisations pédagogiques
2.3.1. Le processus de cession

mƵȺ�ȺƧǘƶǿƊȺ�ƧǞٌƊȯȲǄȺ�ȯȲƶȺƵȁɈƵȁɈ�ǶƵȺ�ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵȺ�ƶɈƊȯƵȺ�ƮٚɐȁƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƵɈ�
ǶƵȺ�ȯȲǞȁƧǞȯƊɐɮ�ǞȁɈƵȲɨƵȁƊȁɈȺ�ǿȌƦǞǶǞȺƶȺ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ȺɐƧƧǄȺ�ƮƵ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁخ

Phase 
amont

Choix d’une ou  
plusieurs contreparties

Remise des offres 
détaillées

Signature du contrat 
d’acquisition

Finalisation  
de l’opération

Garantie d’actif  
et de passif

Signature de la lettre 
de mission

Début des approches  
des acquéreurs  
ƛŸƴġŭƴŊġŢƦ�ŊĚġŭƴŊǬĢƦ

Signature d’engagement 
Ěġ�ēŸŭǬĚġŭƴŊöŢŊƴĢ�öǔġē�ŢġƦ�

acquéreurs potentiels
Remise des lettres  

d’intention

Choix du conseil Préparation de la mission (analyse, rédaction  
Ʈɐ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƵɈ�Ʈɐ�ْٶɈƵƊȺƵȲةٓٶ� 

recherche d’acquéreurs, constitution  
progressive de la salle d’information virtuelle)

Echanges avec les acquéreurs potentiels  
et premières rencontres avec le cédant

Négociations avec  
les acquéreurs potentiels

(ƶƦɐɈ�ƮƵȺ�ƊɐƮǞɈȺبٶ�ȌɐɨƵȲɈɐȲƵ� 
de la salle d’information virtuelle

Ultimes négociations  
et rédaction de  

la documentation 
juridique

Levée des conditions 
suspensives

ǿƵȁɈǞȌȁ�ْٶƜ�ɈǞɈȲƵ�ǘƊƦǞɈɐƵǶٓٶ�ȯȲƶƧǞȺƶƵ�ȯƊȲ�
ǶƊ�ǯɐȲǞȺȯȲɐƮƵȁƧƵ�ƮƵ�ǶƊ�!ȌɐȲ�ƮƵ�ƧƊȺȺƊɈǞȌȁ�
ƮƊȁȺ� ɐȁ� ƊȲȲƺɈ� Ʈɐ� ׇׂ� ȁȌɨƵǿƦȲƵ� �خف׀ׁـٷׁ׀׀ׂ
�ǞȁȺǞة�ǶƊ�ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ȺƵɐǶƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�
ȲƵǶƵɨƊȁɈ�ɈǘƶȌȲǞȱɐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�ǶȌǞ�RȌǐɐƵɈ�
ȁƵ�ȺƵȲƊǞɈ�ȯƊȺ�ȺɐǏ˛ȺƊȁɈƵ�ȯȌɐȲ�ƧȌǿǿƊȁƮƵȲ�
ǶٚƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ǶȌǞخ

0ȁ� Ʈƶ˛ȁǞɈǞɨƵة� ǞǶ� ƧȌȁɨǞƵȁɈ� ƮٚƺɈȲƵ� ȯȲɐƮƵȁɈ�
ƮƊȁȺ�ǶٚƊȯȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵȁɨǞȺƊٌ
ǐƶƵ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȺٚƊǐǞȺȺƊȁɈ�
ƮٚɐȁƵ�²�ªm�ƧƊȲ�ɐȁƵ� ǞȁƧƵȲɈǞɈɐƮƵ�ȯƵȲȺǞȺɈƵ�
ȱɐƊȁɈ�Ɯ� ǶƊ�ȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮƵȺ� ɈȲǞƦɐȁƊɐɮة� ȺƵǶȌȁ�
ǶƵȺ� ƧǞȲƧȌȁȺɈƊȁƧƵȺ� ƮƵ� ǶٚƊǏǏƊǞȲƵة� ȺɐȲ� ǶٚƊȯȯǶǞٌ
ƧƊɈǞȌȁ�Ȍɐ�ȁȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǶȌǞ�RȌǐɐƵɈخ

�خ׆ׇׁ׉׀شׇ׀ۑ�ȁة׀ׁ׀ׂ�خ�ƊɨȲ׆ׁ�ةׁׁ�خ�Ƨǘة�ȯȏǶƵ�ׅةƊȲǞȺ§��!�ف׉ـ
خ׀׀ׁׁٌׅ׉׉�ׅ׀׀ׁٌׄ׉׉ۑ�ȁةׁ׀׀ׂ�خ�ȁȌɨׇׂ�ةخ�ƧǞɨخƊȺȺ!�ف׀ׁـ

PRINCIPALES ÉTAPES D’UNE OPÉRATION DE CESSION

ϸ�ūŸŊƦ ϸ�ūŸŊƦ

Ϲ�ūŸŊƦϸѠϼѫϹ�ūŸŊƦ

ϸѠϼѫϹ�ūŸŊƦ ϸ�ūŸŊƦ ϸ�ūŸŊƦћ

ϹѫϺ�ūŸŊƦ

خ�²ƊɐǏ�ȺɐǯƵɈ�ƮƵ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵؤ

Ƶȁ�ǿȌɯƵȁȁƵ

12 
mois
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2.3.2. Les préalables juridiques  
ƵɈ�˛ȺƧƊɐɮ�
ÇȁƵ�ǏȌǞȺ�ǶƵ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮƵ�ǶٚƵȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƵȁǐƊǐƶة� ǞǶ� ȺƵȲƊ� ȯǶɐȺ� ƮǞǏ˛ƧǞǶƵ� ƮƵ�
ǿȌƮǞ˛ƵȲ� ǶƵȺ� ǞǿȯǶǞƧƊɈǞȌȁȺ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵȺ� ƵɈ�
˛ȺƧƊǶƵȺ� ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁخ� !ƵǶǶƵȺٌƧǞ� ƮȌǞɨƵȁɈ�
ƮȌȁƧ�ƺɈȲƵ�ƊȁɈǞƧǞȯƶƵȺ�ɈȲǄȺ�Ƶȁ�ƊǿȌȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�
ɨƵȁɈƵ�Ɗ˛ȁ�ƮƵ�ǶƵȺ�ȌȯɈǞǿǞȺƵȲخ

mƵ� ȯȲƶȺƵȁɈ� ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ� ȁƵ� ȯȲƶɈƵȁƮ� ȯƊȺ�
Ɯ� ǶٚƵɮǘƊɐȺɈǞɨǞɈƶ�Ƶȁ�ǶƊ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƵɈ�ȯȲƶȺƵȁɈƵ�
ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ� ȯȌǞȁɈȺ� ƮٚƊɈɈƵȁɈǞȌȁ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵȺ�
ƵɈ� ˛ȺƧƊɐɮ� ȱɐٚǞǶ� ȯƊȲƊǢɈ� ȯƵȲɈǞȁƵȁɈ� ƮٚƊȯȯȲƶٌ
ǘƵȁƮƵȲ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈة� Ƶȁ� ǶǞƵȁ� ƊɨƵƧ� ȺƵȺ�
ƧȌȁȺƵǞǶȺـ�ǯɐȲǞȺɈƵة�˛ȺƧƊǶǞȺɈƵة�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁةف�Ƶȁ�ƊǿȌȁɈ�Ʈɐ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁخ

2.3.2.1. La sortie d’un groupe

mґŊŭƴĢļƞöƴŊŸŭ�ǬƦēöŢġ
mȌȲȺȱɐٚǞǶ� ȺٚƊǐǞɈ� ƮٚɐȁƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ƮƵ� ˛ǶǞƊǶƵة�
ǶƵ� ȯǶɐȺ� ȺǞǿȯǶƵ� Ɯ� ɈȲƊǞɈƵȲ� ƵȺɈ� ǶƊ� ȺȌȲɈǞƵ� Ʈɐ�
ȯƶȲǞǿǄɈȲƵ� ƮٚǞȁɈƶǐȲƊɈǞȌȁ� ˛ȺƧƊǶƵة� ȺǞ� ǶٚƵȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵ� ǏƊǞɈ� ȯƊȲɈǞƵ� Ʈٚɐȁ� ǐȲȌɐȯƵ� ǞȁɈƶǐȲƶ�
˛ȺƧƊǶƵǿƵȁɈخ�mƵ�ȯǶɐȺ�ȺȌɐɨƵȁɈة�ǞǶ�ȁٚɯ�Ɗ�ȯƊȺ�
ƮƵ�ƧȌȁɨƵȁɈǞȌȁ�Ɯ�ȯȲȌȯȲƵǿƵȁɈ�ȯƊȲǶƵȲ�ǿƊǞȺ�
ɐȁƵ�ȌȯɈǞȌȁ�ǿƊȁǞǏƵȺɈƶƵ�ƊɐȯȲǄȺ�ƮƵ�ǶٚƊƮǿǞٌ
ȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁ�˛ȺƧƊǶƵ�ȯƊȲ�ɐȁ�ȺǞǿȯǶƵ�ǞǿȯȲǞǿƶخ�

XǶ�ƵȺɈ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�ƮƵ�ƦǞƵȁ�ƧȌǿȯȲƵȁƮȲƵبٶ
�ا �mƵ� ɈȲƊǞɈƵǿƵȁɈ� ƧȌǿȯɈƊƦǶƵ� Ʈɐ� ɈȲƊȁȺǏƵȲɈ�
ƮƵ�ȲƶȺɐǶɈƊɈ�ȱɐǞ�Ɗ�ƶɈƶ�ȲƵɈƵȁɐة�ƧƊȲ�ǞǶ�ȯƵɐɈ�
ƮǞǏǏƶȲƵȲ�ƮٚɐȁƵ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�Ɯ�ǶٚƊɐɈȲƵسٶ�

�ا �mƵȺ�˜ɐɮ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ�ȱɐǞ�Ƶȁ�ȺȌȁɈ�ǶƊ�ƧȌȁɈȲƵٌ
ȯƊȲɈǞƵخ�§ƊȲ�ɨȌǞƵ�ƮƵ�ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵة�ǞǶ�ǏƊɐٌ
ƮȲƊ� ǞȺȌǶƵȲ� ǶƵȺ� ȯȌȺɈƵȺ� Ʈɐ� ƦǞǶƊȁ� ȱɐǞ� ɈȲƊٌ
ƮɐǞȺƵȁɈ�ƧƵȺ�˜ɐɮ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ�ȯȌɐȲ�ȌȯƶȲƵȲة�
ȺٚǞǶ�ɯ�Ɗ� ǶǞƵɐة� ǶƵȺ� ȲƵɈȲƊǞɈƵǿƵȁɈȺ�ƊƮƶȱɐƊɈȺ�
ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ɈȲƊɨƊɐɮ�ƮƵ�ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁخ

0ȁ˛ȁة�ǶȌȲȺ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ǞǶ�ǏƊɐƮȲƊ�ȱɐٚɐȁƵ�
ƧȌȁɨƵȁɈǞȌȁ�ƮƵ�ȺȌȲɈǞƵ�ƮٚǞȁɈƶǐȲƊɈǞȌȁ�˛ȺƧƊǶƵ�
ȺȌǞɈ� ƶɈƊƦǶǞƵ� ƵɈ� ǶƊ� ȯȌȺǞɈǞȌȁ� ˛ȺƧƊǶƵ� ƮƵɨȲƊ�
ƺɈȲƵ�ƧƊǶƧɐǶƶƵ�ȯȲƶƧǞȺƶǿƵȁɈ�ƮƵ�ǿƊȁǞǄȲƵ�Ɯ�
ƧƵ�ȱɐƵ�ɈȌɐɈƵ�ƮƵɈɈƵ�Ȍɐ�ƧȲƶƊȁƧƵ�Ɯ�ƧƵ�ɈǞɈȲƵ�
ȺȌǞɈ� ƊȯɐȲƶƵ� Ƶȁ� ƊǿȌȁɈ� Ȍɐ� Ɗɐ� ǯȌɐȲ� ƮƵ� ǶƊ�
ƧƵȺȺǞȌȁخ

Les impacts organisationnels
ÀȲǄȺ� ȺȌɐɨƵȁɈة� ǶƵȺ� ǐȲȌɐȯƵȺ� ƧƵȁɈȲƊǶǞȺƵȁɈ�
Ɗɐ� ȁǞɨƵƊɐ� ƮƵ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ɈƺɈƵ� ƮƵ� ǐȲȌɐȯƵ�
ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ǏȌȁƧɈǞȌȁȺٶ �ب ƮǞȲƵƧɈǞȌȁ� ǐƶȁƶȲƊǶƵة�
ǏȌȁƧɈǞȌȁ� ˛ȁƊȁƧƵة� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȱɐƵة� ȲƵȺٌ
ȺȌɐȲƧƵȺ� ǘɐǿƊǞȁƵȺٶ �س ȯƊȲǏȌǞȺ� ƧٚƵȺɈ� ƊɐȺȺǞ�
ǶƵ� ƧƊȺ� ƮƵȺ� ƊƧǘƊɈȺخ� !ƵɈɈƵ� ƧƵȁɈȲƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�
ƧȌȁƧƵȲȁƵ�ǶƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ƵɈ�ǶƵȺ�ȌɐɈǞǶȺ�ƊȺȺȌƧǞƶȺ�

ª�m0�(0²�§ªXy!X§�Çå�XyÀ0ªß0y�yÀ²�w� XmX²1²�§�Çª�m0�²Ç!!?²�(0�mٚ�§1ª�ÀX�y

Conseil 
Cédant

Auditeurs

Avocat M&A

Expert- 
comptable

Fiscaliste, notaire  
et conseil en gestion 

de patrimoine

Acquéreurs  
et leurs conseils

Contributeurs  
internes à  

l’entreprise cédée

Banque  
privée

mƵ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄ׃خ�ȲƵɨǞƵȁɈ�ȺɐȲ�ǶƵ�ƮƶȲȌɐǶƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�Ƶȁ�ƮƶɈƊǞǶǶƊȁɈ�
ƧǘƊȱɐƵ�ƶɈƊȯƵخ
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2. LE DIAGNOSTIC PRÉALABLE À LA SIGNATURE DE LA LETTRE DE MISSION 

�ǶȌǐǞƧǞƵǶ�ƮƵ�ƧȌǿǿɐٌةȺɯȺɈǄǿƵ�ƧȌǿȯɈƊƦǶƵـ
ȁǞƧƊɈǞȌȁ� ƦƊȁƧƊǞȲƵ� ƵɈ� ɈȲƶȺȌȲƵȲǞƵة� ȺɯȺɈǄǿƵ�
ƮƵ� ȯƊǞƵ� ƵɈ� ƧȌȁǐƶȺة� ǶǞƧƵȁƧƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊٌ
ɈǞȱɐƵȺة�ɨƶǘǞƧɐǶƵȺخفت

(Ƶɐɮ�ƊȺȯƵƧɈȺ�ȺȌȁɈ�Ɯ�ɈȲƊǞɈƵȲبٶ�
•  Pour la période passée,� ǶƵ� ȺɐǯƵɈ� ƮƵȺ�
ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁȺ� ƮƵ� ǐƵȺɈǞȌȁ� ٶْـ ǿƊȁƊǐƵٌ
ǿƵȁɈ�ǏƵƵȺفٓٶ�ƵɈ�ƮƵȺ�ǏȲƊǞȺ�ȲƵǏƊƧɈɐȲƶȺبٶ�
���mƵȺى ƧȌȁɨƵȁɈǞȌȁȺ� ƊǏǏƶȲƵȁɈƵȺ� ȺƵȲȌȁɈ�
ȯȲȌƮɐǞɈƵȺ�ƵɈ�ǞǶ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ɈƵǿȯȺ�ƮƵ�ǶƵȺ�
ȲƶǐɐǶƊȲǞȺƵȲسٶ

���XǶى ǏƊɐɈ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ȲƵǐƊȲƮƵȲ� ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞٌ
ɈǞȌȁȺ�ƮƵ� ǏƊƧɈɐȲƊɈǞȌȁ�ȯȌɐȲ� ȺƊɨȌǞȲ� ȺٚǞǶ� ɯ�
a lieu de retraiter les résultats de l’enٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƧƶƮƶƵة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� Ƶȁ� ƧƊȺ�
ƮƵ� ǏƊƧɈɐȲƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺ� ƊɨƵƧ� ɐȁƵ�
ǿƊȲǐƵ� ȺǞǐȁǞ˛ƧƊɈǞɨƵة� ƮƵ� ٶْ ǿƊȁƊǐƵٌ
ǿƵȁɈ�ǏƵƵȺٓٶ�ƧȌȁȺɈǞɈɐɈǞǏȺ�Ʈٚɐȁ�ْٶȺɐȲȺƊٌ
ǶƊǞȲƵٶ �ةٓ ƊɐɈȲƵǿƵȁɈ� ƮǞɈ� Ʈٚɐȁ� ǿȌȁɈƊȁɈ�
ȺɐȯƶȲǞƵɐȲ�Ɗɐ�ƧȌɔɈ�ƮƵ�ǿƊȲƧǘƶ�ȱɐǞ�ȺƵٌ
ȲƊǞɈ� ȺɐȯȯȌȲɈƶ� ȯƊȲ� ɐȁ� ȲƵȯȲƵȁƵɐȲخ� mƵȺ�
ǿȌȁɈƊȁɈȺ� Ƶȁ� ǯƵɐ�ȯƵɐɨƵȁɈ� ƺɈȲƵ� ȺǞǐȁǞٌ
˛ƧƊɈǞǏȺة�ȺɐȲɈȌɐɈ�ǶȌȲȺȱɐƵ�ǶƊ�ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�
ƵȺɈ�ƦƊȺƶƵ� ȺɐȲ� ǶٚƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ�Ʈٚɐȁ�ǿɐǶٌ
ɈǞȯǶƵ�ƮƵ�ǶٚƵɮƧƶƮƵȁɈ�ƦȲɐɈ�ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ�
خف0 0ـ

•  §ȌɐȲ� ǶƵ� ǏɐɈɐȲٶ �ب ǞǶ� ǏƊɐɈ� ȲƵǐƊȲƮƵȲ� ǶƊ�ǿƊٌ
ȁǞǄȲƵ� ƮȌȁɈ� ƧƵȺ� ǏȌȁƧɈǞȌȁȺ� ɨȌȁɈ� ƺɈȲƵ� ȲƵٌ
ȯȲǞȺƵȺة� ȺƵǶȌȁ�ȱɐƵǶǶƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�ƵɈ�ȱɐƵǶ�
ǞǿȯƊƧɈ�ƧƵǶƊ�ȯƵɐɈ�ƊɨȌǞȲ�ƧǘƵɹ� ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈخ�
mƵȺ� ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵȺ� ȯƵɐɨƵȁɈ� ƺɈȲƵ� ȁȌǿٌ
ƦȲƵɐȺƵȺة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ȺɐȲ� ǶƵȺ� ȯȲǞɮ� ƮƵ�
ɨƵȁɈƵة� ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƮٚƊƧǘƊɈ� ƵɈ� ǶƵȺ�
ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮƵ�˛ȁƊȁƧƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�˛ǶǞƊǶƵ�
ƧƶƮƶƵخ

(Ƶ�ǿƺǿƵة�ǞǶ�ǏƊɐɈ�ȺٚƊȺȺɐȲƵȲ�ȱɐٚɐȁƵ�ǏȌǞȺ�ǶƊ�
˛ǶǞƊǶƵ�ْٶƮƶɈƊƧǘƶƵٓٶ�Ʈɐ�ǐȲȌɐȯƵة�ƵǶǶƵ�ȯȌɐȲٌ
ȲƊ�ƧȌȲȲƵƧɈƵǿƵȁɈ�ȌȯƶȲƵȲبٶ�ȱɐǞƮ�Ʈɐ�ƦƊȺƧɐٌ
ǶƵǿƵȁɈ� ƮƵȺ� ȺƵȲɨƵɐȲȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȱɐƵȺة� Ʈɐ�
ȺǞɈƵ�XȁɈƵȲȁƵɈة�ƮƵȺ�ƊƮȲƵȺȺƵȺ�ƶǶƵƧɈȲȌȁǞȱɐƵȺة�
Ʈɐ� ƧƵȁɈȲƊǶ� ɈƶǶƶȯǘȌȁǞȱɐƵة� ƮƵȺ� ǶǞƧƵȁƧƵȺ�
ƮƶƮǞƶƵȺ� Ɯ� ƧƵɈɈƵ� ˛ǶǞƊǶƵة� ƮƵ� ǶƊ� ȲƵȯȲǞȺƵ� ƮƵȺ�
ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ƮƵ�ǶȌƧƊɈǞȌȁ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵت

XǶ�ȺƵȲƊ�ǯɐƮǞƧǞƵɐɮ�ƮƵ�ȲƵƧƵȁȺƵȲ�ƧƵȺ�ƶǶƶǿƵȁɈȺ�
ƮƊȁȺ�ɐȁƵ�ƊȁȁƵɮƵ�Ɗɐ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�
�خƧǏـ ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ� �فׁخׄخׄ Ɗɐ� ɈǞɈȲƵ� ƮƵȺ� ƵȁǐƊٌ

ǐƵǿƵȁɈȺ� ƮƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺ� ƵɈ� ƮƵ� ȲƶƮǞǐƵȲ� ɐȁƵ�
ƧȌȁɨƵȁɈǞȌȁ� ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺ� ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ� ƮƵ�
ȲƶǐǶƵȲ�ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮٚɐȁƵ�ȯƶȲǞȌƮƵ�ɈȲƊȁٌ
ȺǞɈȌǞȲƵ�ǶƵ�ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈخ�

0ȁ˛ȁة�ȺǞة�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�Ʈɐ�ǐȲȌɐȯƵة�ǶٚƵȁɈǞɈƶ�ƧƶƮƶƵ�
ƮƶǶǄǐɐƵ�ƧƵȲɈƊǞȁƵȺ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȺ�Ɯ�ƮٚƊɐɈȲƵȺ�˛ٌ
ǶǞƊǶƵȺة� ǶƵ� ȲƵȯȲƵȁƵɐȲة� ȺƵǶȌȁ� ȱɐٚǞǶ� ȺƵȲƊ� ɐȁƵ�
ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƊɯƊȁɈ� ǶƊ� ƧƊȯƊƧǞɈƶ� ƮٚƊƦȺȌȲƦƵȲ�
ƧƵȺ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȺ�Ȍɐ�ɐȁ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�ǞȁƮǞɨǞƮɐƵǶة�
ȁٚƊɐȲƊ�ȯȲȌƦƊƦǶƵǿƵȁɈ�ȯƊȺ�ǶƊ�ǿƺǿƵ�ȯȌȺǞٌ
tion quant au transfert des salariés rattaٌ
ƧǘƶȺ�Ɯ�ƧƵȺ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȺخ�Çȁ�ɈƵǶ�ɈȲƊȁȺǏƵȲɈ�ȁƶٌ
ƧƵȺȺǞɈƵȲƊ�ǶٚƊƧƧȌȲƮ�ƮƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶȺة�
ƧƵ� ȱɐǞ� ƵȺɈ� ƮƶǶǞƧƊɈ� Ɯ� ȌƦɈƵȁǞȲخ� !ٚƵȺɈ� ƮȌȁƧ�
ɐȁ�ȯȌǞȁɈ�Ɯ�ƊƦȌȲƮƵȲ�Ƶȁ�ƮƶƦɐɈ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�
ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�Ƶȁ�Ȳƶ˜ƶƧǘǞȺȺƊȁɈ�Ɯ�ǶƊ�ȯȌȺٌ
sibilité de transfert, ou non, des salariés 
ƧȌȁƧƵȲȁƶȺخ

2.3.2.2. Le bail

mƵ�ƦƊǞǶ� ƮƵȺ� ǶȌƧƊɐɮ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƧƶƮƶƵ�
ƮȌǞɈ� ƺɈȲƵ� ƊȁƊǶɯȺƶ� Ɗɐ� ȲƵǐƊȲƮ� ƮƵ� ɈȲȌǞȺ� ƧȲǞٌ
ɈǄȲƵȺبٶ�ǶƵ�ǿȌȁɈƊȁɈ�ƮƵȺ�ǶȌɯƵȲȺ�Ƶȁ�ǏȌȁƧɈǞȌȁ�
Ʈɐ� ǿƊȲƧǘƶة� ǶٚƶƧǘƶƊȁƧƵ� Ʈɐ� ƦƊǞǶ� ƵɈ� ȺƵȺ�
ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ȲƶȺǞǶǞƊɈǞȌȁخ

§ȌɐȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�ǶƊ�ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵ�
ȺƵǶȌȁ� ȱɐٚǞǶ� ƮƶɈǞƵȁɈ� ǶƵȺ� ǶȌƧƊɐɮ� ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊٌ
ɈǞȌȁ� ɨǞƊ� ɐȁƵ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ƧǞɨǞǶƵ� ǞǿǿȌƦǞǶǞǄȲƵ�
ƮǞȺɈǞȁƧɈƵ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƧƶƮƶƵ� ƵɈ� ƮƶȺǞȲƵ�
ƧȌȁȺƵȲɨƵȲ�ǶƵ�ǶȌɯƵȲ�ƊǏǏƶȲƵȁɈ�Ȍɐ�ȱɐƵ�ǶƵȺ�ǶȌٌ
ƧƊɐɮ�ȺȌȁɈ�ǶȌɐƶȺ�Ɯ�ɐȁ�ɈǞƵȲȺ�ȺƊȁȺ�ƊɐƧɐȁ�ǶǞƵȁ�
ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈخ

La comparaison du loyer  
avec le coût de marché

mƊ�ƧȌǿȯƊȲƊǞȺȌȁ�Ʈɐ�ǶȌɯƵȲ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƧȌɔɈ�ƮƵ�
ǿƊȲƧǘƶ� ƵȺɈ� ǞȁɈƶȲƵȺȺƊȁɈƵخ� 0ǶǶƵ� ȯƵɐɈ� ȯƵȲٌ
ǿƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿƵɈɈȲƵ� Ƶȁ� ƶɨǞƮƵȁƧƵ� ɐȁ� ȺɐȲٌ
ǶȌɯƵȲ�ȯƵȲƪɐ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƮǞȲƵƧɈƵǿƵȁɈ�Ȍɐ�
ǞȁƮǞȲƵƧɈƵǿƵȁɈخ�XǶ�ǏƊɐɈ�ƊǶȌȲȺ�ƧǘȌǞȺǞȲ�ƵȁɈȲƵبٶ
�ا �§ȲȌȯȌȺƵȲ�ƮƵ�ȲƵɨȌǞȲ�Ɯ�ǶƊ�ƦƊǞȺȺƵ�ǶƵȺ�ǶȌɯƵȲȺ�
ǏɐɈɐȲȺ�Ƶȁ�ȲƵɈȲƊǞɈƊȁɈ�ǶƵȺ�ȲƶȺɐǶɈƊɈȺ�ȯƊȺȺƶȺ�
Ɯ�ǶƊ�ǘƊɐȺȺƵسٶ

�ا �!ȌȁȺƵȲɨƵȲ�ǶƵ�ǶȌɯƵȲ�ǏɐɈɐȲ�Ƶȁ�ǶٚƶɈƊɈخ

²Ǟ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵȺɈ�ǶƵ�ȯȲȌȯȲǞƶɈƊǞȲƵة�ǶƊ�ƧȌǿȯƊٌ
ȲƊǞȺȌȁ�ƶɨȌȱɐƶƵ�ȯǶɐȺ�ǘƊɐɈ�ȯƵɐɈ�ȯƵȲǿƵɈɈȲƵ�
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ƮƵ�ȺƶƮɐǞȲƵ�ǶƵ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�ȺǞ�ǶƵ�ǶȌɯƵȲ�ƵȺɈ�ƊɈٌ
ɈȲƊƧɈǞǏخ

²ٚǞǶ�ȁƵ�ǶٚƵȺɈ�ȯƊȺة�ƵǶǶƵ�ǞȁƧǞɈƵȲƊ�ǶƵ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�Ɯ�
ƵȁɨǞȺƊǐƵȲ�ɐȁ�ƮƶȯǶƊƧƵǿƵȁɈ�Ȍɐ�ɐȁƵ�ȲƵȁƶٌ
ǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�Ɗɐ�ɈƵȲǿƵ�Ʈɐ�ƦƊǞǶخ

mٚƵɮƊǿƵȁ�Ʈɐ�ƦƊǞǶ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ǿǞȁɐɈǞƵɐɮة�Ƶȁ�
ȯƊȲɈǞƧɐǶǞƵȲة� ǞǶ� ǏƊɐɈ� ɨƶȲǞ˛ƵȲ� ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�
ƮƊȁȺ� ǶƵȺȱɐƵǶǶƵȺ� ǞǶ� ȯȌɐȲȲƊ� ȺƵ�ȯȌɐȲȺɐǞɨȲƵٶ �س
ȯƊȲǏȌǞȺ�Ȍȁ�ȯƵɐɈ� ɈȲȌɐɨƵȲ�ɐȁƵ�ƧǶƊɐȺƵ� ȲƵǶƊٌ
ɈǞɨƵ�Ɯ�ǶٚƊƧɈǞȌȁȁƊȲǞƊɈ�ȱɐǞ�ƮȌȁȁƵ�ǶƵ�ȯȌɐɨȌǞȲ�
ƮƵ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�Ɗɐ�ƦƊǞǶǶƵɐȲخ

La durée restant à courir
!ƵɈɈƵ�ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ɨƊ�Ǟȁ˜ɐƵȲ�ȺɐȲ�ǶƵ�ƧȌɐȲȺ�ƮƵȺ�
ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ� ȺƊȁȺ� ȱɐٚǞǶ� ȺȌǞɈ� ɈȌɐǯȌɐȲȺ� ǏƊٌ
ƧǞǶƵ�ƮƵ� ȺƊɨȌǞȲ�ȱɐƵ�ƮƶƧǞƮƵȲ�Ƶȁ�ƊǿȌȁɈ�ƮƵ�
ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ

mƊ� ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ� ȺƵȲƊ� ɈȌɈƊǶƵǿƵȁɈ� ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵ�
Ʈɐ� ȯȌǞȁɈ� ƮƵ� ɨɐƵ� Ʈɐ� ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ� ȺƵǶȌȁ� ȺƊ�
ȺǞɈɐƊɈǞȌȁخ� Çȁ� ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ� ǞȁƮǞɨǞƮɐƵǶ� ȯȲƶٌ
ǏǄȲƵȲƊ� ǶƊ� ȺƶƧɐȲǞɈƶ� Ʈٚɐȁ� ƦƊǞǶ� ȁƵ� ȲǞȺȱɐƊȁɈ�
ȯƊȺ�ƮٚƺɈȲƵ�ȲƵǿǞȺ�Ƶȁ�ƧƊɐȺƵ�Ɯ�ǘȌȲǞɹȌȁ�ƧȌɐȲɈ�
ɈƵȲǿƵة�ƊɯƊȁɈ�ƮٚƊɐɈȲƵȺ�ȺɐǯƵɈȺ�ȯȲǞȌȲǞɈƊǞȲƵȺ�Ɯ�
ɈȲƊǞɈƵȲ�ǶȌȲȺ�ƮٚɐȁƵ�ȲƵȯȲǞȺƵخ

Çȁ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƊɯƊȁɈ�ƮƶǯƜ�ɐȁƵ�ƊƧɈǞɨǞɈƶة�ȺٚǞǶ�
ɨƵɐɈ� ǏƊǞȲƵ� ǯȌɐƵȲ� ƮƵȺ� ȺɯȁƵȲǐǞƵȺة� ȯȲƶǏƶȲƵȲƊ�
ȺȌɐɨƵȁɈ�ɐȁ�ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈ�ƧȌɐȲɈخ

mƊ� ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ� ƵɮɈȲƺǿƵ� ƵȺɈ� ƧƵǶǶƵ� Ʈٚɐȁ� ȲƵٌ
ȁȌɐɨƵǶǶƵǿƵȁɈ�ȯȲȌƦƊƦǶƵ�Ɯ�ǞȁɈƵȲɨƵȁǞȲ�ȯƵȁٌ
ƮƊȁɈ� ǶƊ�ȯƶȲǞȌƮƵ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁخ� XǶ� ȯƵɐɈ�ƊǶȌȲȺ�
ƺɈȲƵ� ǯɐƮǞƧǞƵɐɮ� ƮƵ� ƧȌȁɨƵȁǞȲ� ƮٚɐȁƵ� ˛ȁ� ƮƵ�
ƦƊǞǶ� ƵɈ� Ʈٚɐȁ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƧȌɐȲɈ� �ȯƊȲـ ƵɮƵǿȯǶƵ�
ɐȁ�Ɗȁ�ȯȲȌȲȌǐƵƊƦǶƵ�ɐȁƵ�ǏȌǞȺف�ƊɨƵƧ�ȯȌȺȺǞƦǞٌ
ǶǞɈƶ�ȌɐɨƵȲɈƵ�ƮƵ�ȺȌɐȺƧȲǞȲƵ�ɐȁ�ȁȌɐɨƵƊɐ�ƦƊǞǶ�
ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶخ

2.3.2.3. L’intuitu personae  
et le changement de contrôle  
dans les contrats 

mƵȺ� ƧȌȁɈȲƊɈȺ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة� ƮƵ� ǿƊȁǞǄȲƵ�
ȺɈƊȁƮƊȲƮة� ȯȲƶɨȌǞƵȁɈ� ƮƵ� ȯǶɐȺ� Ƶȁ� ȯǶɐȺ�
ɐȁƵ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁ� ȲƵǶƊɈǞɨƵ� Ɯ� ǶٚƊƦȺƵȁƧƵ� ƮƵ�
ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ƧȌǿȯȌȲɈƊȁɈ�ɐȁƵ�ƧǶƊɐȺƵڑ٭� ǞȁɈɐǞ-
Ɉɐ�ȯƵȲȺȌȁƊƵٮڑ�Ȍɐ�ɐȁƵ�ƧǶƊɐȺƵ�ƮƵ�ƧǘƊȁǐƵٌ

ǿƵȁɈ� ƮƵ� ƧȌȁɈȲȏǶƵة� ǘȌȲǿǞȺ� ƧƵɐɮ� ƵɮȯǶǞƧǞٌ
ɈƵǿƵȁɈ� ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƶȺ� Ɯ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ƵɈ�
ƮȌȁɈ�ǞǶ�Ɗ�ȯɐ�ƊȯȯȲƶƧǞƵȲ�ǶƊ�ȯȌȲɈƶƵخ

!Ƶ� ȱɐǞ� ƵȺɈ� ɨǞȺƶ� ǞƧǞ� ƵȺɈ� ǶٚǞǿȯƊƧɈ� ƮƶǏƊɨȌٌ
ȲƊƦǶƵ�ȱɐƵ�ȯȌɐȲȲƊǞɈ�ƊɨȌǞȲ�ɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȺɐȲ�
ǶƊ�ȯȌɐȲȺɐǞɈƵ�ƮƵȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�Ƶȁ�ƧȌɐȲȺ�ȺǞ�ɐȁƵ�
ɈƵǶǶƵ�ƧǶƊɐȺƵ�ƵɮǞȺɈƵ�0خǶǶƵ�ȯȌɐȲȲƊǞɈ�ȯƵȲǿƵɈɈȲƵ�
Ɗɐ� ƧȌٌƧȌȁɈȲƊƧɈƊȁɈ� ƮƵ� ȲƶȺǞǶǞƵȲ� ǶƵ� ƧȌȁɈȲƊɈة�
ɨȌǞȲƵ�ƮٚƵɮǞǐƵȲ�ɐȁƵ� ǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁخ� XǶ� ǏƊɐɈ�
ƮȌȁƧ�Ƶȁ�ǏƊǞȲƵ�ǶƊ�ȲƵɨɐƵ�ƵɈ�ǿƵȺɐȲƵȲ�ȺٚǞǶ�ȺƵȲƊ�
ȯȌȺȺǞƦǶƵ� ƮƵ� ǏƊǞȲƵ� ɐȁƵ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ȯȲƶٌ
ƊǶƊƦǶƵ� Ȍɐ� ȯƊȺخ� (ƊȁȺ� ǶƵ� ƧƊȺ� ƧȌȁɈȲƊǞȲƵة� ƧƵ�
ȯȌǞȁɈ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ǶƶǐǞɈǞǿƵǿƵȁɈ�ǞȁɈƶǐȲƶ�ȯƊȲ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƮƊȁȺ� ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮƵ� ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�
ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏخ

mƊ� ƧǶƊɐȺƵ� ƮƵ� ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ƧȌȁɈȲȏǶƵ�
ƵȺɈ� ȱɐƊȺǞǿƵȁɈ� ɈȌɐǯȌɐȲȺ� ȯȲƶȺƵȁɈƵ� ƮƊȁȺ�
ǶƵȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ƮƵ�ȯȲƺɈة�ƮƵ�ƧȲƶƮǞɈٌƦƊǞǶة�ƵɈ�ɈȌɐȺ�
ǶƵȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ƵǿȯȌȲɈƊȁɈ�ɐȁ�ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈ�
˛ȁƊȁƧǞƵȲ�²خƵǶȌȁ�ǶƊ�ȲƶƮƊƧɈǞȌȁة�ǞǶ�ƮȌǞɈ�ɯ�ƊɨȌǞȲ�
Ȍɐ�ȁȌȁ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ�Ȍɐ�a pos-
teriori,�ǞǶ�ȯƵɐɈ�ƊɐȺȺǞ�ƺɈȲƵ�ȯȲƶɨɐ�ǶٚƵɮǞǐǞƦǞǶǞɈƶ�
ƊȁɈǞƧǞȯƶƵ�Ȍɐ�ǶƵ�ȯƊǞƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�Ȳƶٌ
ȺǞƮɐƵǶǶƵخ�(ƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺة�ǞǶ�ǏƊɐɈ�ȱɐƵ�ǶƵ�ȲƵȯȲƵٌ
ȁƵɐȲ�ȺȌǞɈ�ْٶƊǐȲƶƶٓٶ�ȯƊȲ�ǶƵȺ�ƶɈƊƦǶǞȺȺƵǿƵȁɈȺ�
˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ�ȯȌɐȲ�ȱɐƵ�ǶƵȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ȯɐǞȺȺƵȁɈ�
ȺƵ�ȯȌɐȲȺɐǞɨȲƵخ�!ƵȲɈƊǞȁȺ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺ�Ƶȁ�ǏƵٌ
ȲȌȁɈ�ɐȁƵ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁ�ȺɐȺȯƵȁȺǞɨƵخ�

XǶ�ƵȺɈ�ȯȲƶǏƶȲƊƦǶƵ�ƮƵ�ȲƵƧƵȁȺƵȲ�ƧƵȺ�ƧƊȺ�ȯȌɐȲ�
ǶƵȺ� ǶǞȺɈƵȲ� ƮƊȁȺ� ǶƵȺ� ƊȁȁƵɮƵȺ� Ʈɐ� ƧȌȁɈȲƊɈ�
ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة� Ɗ˛ȁ�ƮƵ�ȯȲȌɐɨƵȲ�ȱɐƵ� ǶƵ� ȲƵٌ
ȯȲƵȁƵɐȲ�Ƶȁ�ƊɨƊǞɈ�ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵخ

2.3.2.4. Le pacte d’actionnaires

0ȁ� ƊǿȌȁɈ� ƮƵ� ǶƊ� ǿǞȺȺǞȌȁة� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƵȺɈ�
ȯƊȲǏȌǞȺ� ȲƶɈǞƧƵȁɈ� Ɯ� ɈȲƊȁȺǿƵɈɈȲƵ� ǶƵ� ȯƊƧɈƵ�
ƮٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺ�ȱɐƊȁƮ� ǞǶ� ɯ� Ƶȁ�Ɗ�ɐȁخ�!ƵɈɈƵ�
ȲƶɈǞƧƵȁƧƵ� ƵȺɈ� ǶƶǐǞɈǞǿƵ� ƮƊȁȺ� ǶƊ� ǿƵȺɐȲƵ�
Ȍɘ�ǶƵȺ�ȯƊƧɈƵȺ�ƮٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺ�ƧȌǿȯȌȲɈƵȁɈ�
ɐȁƵ� ƧǶƊɐȺƵ� ƮƵ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ� ƵɈ� ȱɐٚƵȁ�
ȯȲǞȁƧǞȯƵة�ǞǶ�ǏƊɐɈ�ǶٚƊƧƧȌȲƮ�ƮƵȺ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺ�
ȯƊȲɈǞƵȺ� Ɗɐ�ȯƊƧɈƵ�ȯȌɐȲ�ɐȁƵ� ƧȌǿǿɐȁǞƧƊٌ
ɈǞȌȁ�Ɯ�ǶٚƵɮɈƶȲǞƵɐȲ�ƮƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺخ

§ȌɐȲ� ƊɐɈƊȁɈة� ƧƵɈɈƵ� ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ� ƵȺɈ�
ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁبٶ�
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ƵǶǶƵ� ȯƵȲǿƵɈ� ƮƵ� ɨƶȲǞ˛ƵȲ� ǶƵȺ�ǿƶƧƊȁǞȺǿƵȺ�
ǿǞȺ�Ƶȁ�ȯǶƊƧƵ�Ɗɐ�ȯƊƧɈƵخ

0ȁ�ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈة�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�
ȺƵ�ȲƶǏǄȲƵȲƊ�ɐɈǞǶƵǿƵȁɈ�Ɗɐɮ�ȺɈƊɈɐɈȺ�ƮƵ�ǶٚƵȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵ� ȱɐǞ� ȯƵȲǿƵɈɈƵȁɈ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� ƮƵ�
ƧȌȁȁƊǢɈȲƵ�ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�
ƮƵȺ�ɈǞɈȲƵȺـ�ƵɮǞȺɈƵȁƧƵ�ƮٚɐȁƵ�ƧǶƊɐȺƵ�ƮٚƊǐȲƶٌ
ǿƵȁɈخف

0ȁ˛ȁة� ǞǶ� ƵȺɈ� ɐɈǞǶƵ� ƮƵ� ȺƵ� ȯƵȁƧǘƵȲ� ȺɐȲ� ǶƵ�
ȯƊƧɈƵ�(ɐɈȲƵǞǶ�ȺٚǞǶ�Ƶȁ�ƵɮǞȺɈƵ�ƵɈ�ƮƵ�ǿƵȺɐȲƵȲ�
ǶƵȺ�ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵȺ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵȺ�ƮƵ� ǶƊ�ƧƵȺٌ
ȺǞȌȁ�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ƊȺȺȌƧǞƶȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶȺخ

2.3.2.5. L’intérêt de créer  
une holding patrimoniale

²ɐȲ� ǶƵ� ȯǶƊȁ� ˛ȺƧƊǶة� ǶٚǞȁɈƵȲȯȌȺǞɈǞȌȁ� ƮٚɐȁƵ�
ȺȌƧǞƶɈƶ�ǘȌǶƮǞȁǐ�ƵȁɈȲƵ� ǶƵ�ƧȌȁɈȲǞƦɐƊƦǶƵ�ƵɈ�
ȺƵȺ� ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈȺ� ȯƵɐɈ� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�
ȲƵɨƺɈǞȲ�ɐȁ�ǞȁɈƶȲƺɈ�Ƶȁ�ɈƊȁɈ�ȱɐƵـ�Ǟف�ɨƶǘǞƧɐǶƵ�
ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈـ�ةǞǞف�ɨƶǘǞƧɐǶƵ�ƮƵ�ȲƶǞȁɨƵȺٌ
ɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ƵɈ� �فǞǞǞـ ɨƶǘǞƧɐǶƵ� ƮƶƮǞƶ� Ɯ� ɐȁƵ�
ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�ȯƊɈȲǞǿȌȁǞƊǶƵخ

ÀȌɐɈ�ƮٚƊƦȌȲƮة�ȺǞ�ǶƊ�ǘȌǶƮǞȁǐ�ƵȺɈ�ƧȌȁȺǞƮƶȲƶƵ�
ƧȌǿǿƵ�ǶƵ�ɨƶǘǞƧɐǶƵ�ƮƶƮǞƶ�Ɗɐɮ�ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵٌ
ǿƵȁɈȺ�Ʈɐ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈة�ǶƵȺ�ƮǞɨǞƮƵȁƮƵȺ�ƮǞȺɈȲǞٌ
ƦɐƶȺ�ȯƊȲ�ǶƵȺ�˛ǶǞƊǶƵȺ�ƮƶɈƵȁɐƵȺ�ƮƵȯɐǞȺ�ȯǶɐȺ�
ƮƵ�ƮƵɐɮ�ƊȁȺ�Ɯ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׅڭٶ�ȁƵ�ȺȌȁɈ�ƊƧɈɐƵǶٌ
ǶƵǿƵȁɈ� ǞǿȯȌȺƊƦǶƵȺ� ȱɐٚƜ� ǘƊɐɈƵɐȲ� ƮٚɐȁƵ�
ȱɐȌɈƵٌȯƊȲɈ�ƮƵ�ǏȲƊǞȺ�ƵɈ�ƧǘƊȲǐƵȺ�ƮƵ�ׅةڭٶ�ȺȌǞɈ�
ɐȁ�ɈƊɐɮ�ƵǏǏƵƧɈǞǏ�ƮٚǞǿȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮƵ�  فׁׁـ�ڭٶׅׅةׁ
�خفٓٶǿǄȲƵٌ˛ǶǶƵٶȲƶǐǞǿƵ�ْـ

mƵ�ǿȌȁɈƊȁɈ�ȁƵɈ�Ɯ�ȲƶǞȁɨƵȺɈǞȲ�ƵȺɈ�ƮȌȁƧ�ȯǶɐȺ�
ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�ƮƊȁȺ�ɐȁ�ɈƵǶ�ƧƊȺ�ƮƵ�̨ ǐɐȲƵ�ȱɐٚƵȁ�
ƧƊȺ�ƮƵ�ȯƵȲƧƵȯɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƮǞɨǞƮƵȁƮƵȺ�Ƶȁ�ƮǞٌ
ȲƵƧɈ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈة� ǶƵȺȱɐƵǶȺ� ȺƵȲƊǞƵȁɈ�
ǞǿȯɐɈƶȺ�Ʈɐ�ȯȲƶǶǄɨƵǿƵȁɈ�ǏȌȲǏƊǞɈƊǞȲƵ� ǶǞƦƶٌ
ȲƊɈȌǞȲƵ�ƮƵخفׁׂـ�ڭٶ׀׃�

§ƊȲ� ƊǞǶǶƵɐȲȺة� ǶٚǞȁɈƵȲȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ� ȺȌƧǞƶɈƶ�
ǘȌǶƮǞȁǐ�ȯƵȲǿƵɈ�ƮƵ�ǿƵɈɈȲƵ�Ƶȁ�ȯǶƊƧƵ�ƮƵȺ�
ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ƮǞɈƵȺ� ٶْ ƮٚƊȯȯȌȲɈٌƧƵȺȺǞȌȁٶ ٓ� ɨǞٌ
ȺƊȁɈ�Ɯ�ǶǞǿǞɈƵȲ�ǶƊ�˛ȺƧƊǶǞɈƶ�ƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵ�Ƶȁ�ƧƊȺ�

ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚƊƧɈǞȌȁȺ�ƮٚɐȁƵ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƵɈ�ƮƵ�
ȲƶǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ�ƮٚɐȁƵ�ȯƊȲɈǞƵ�Ʈɐ�ȯȲȌƮɐǞɈ�
ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ

!Ƶ�ǿƶƧƊȁǞȺǿƵ� ɨǞȺƵ� Ƶȁ� ƵǏǏƵɈ� Ɯ� ƊȯȯȌȲɈƵȲ�
ǶƵȺ� ƊƧɈǞȌȁȺ� ƮƶɈƵȁɐƵȺ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� Ɯ�
ɐȁƵ�ǘȌǶƮǞȁǐ�ȱɐٚǞǶ� ƧȌȁɈȲȏǶƵة� ǶƊ� ȯǶɐȺٌɨƊǶɐƵ�
ƮƶǐƊǐƶƵ� Ɗɐ� ɈǞɈȲƵ� ƮƵ� ǶٚƊȯȯȌȲɈ� ƶɈƊȁɈ� ȯǶƊٌ
ƧƶƵ�Ƶȁ�ȲƵȯȌȲɈ�ƮٚǞǿȯȌȺǞɈǞȌȁة�ȯɐǞȺ�ƮƵ�ǏƊǞȲƵ�
ƧƶƮƵȲ� ȯƊȲ� ǶƊ� ǘȌǶƮǞȁǐ� ǶƵȺ� ɈǞɈȲƵȺ� ƊǞȁȺǞ� Ɗȯٌ
ȯȌȲɈƶȺة� ǶƊȱɐƵǶǶƵ� ȁƵ� ȲƶƊǶǞȺƵ� ƊǶȌȲȺ� ƊɐƧɐȁƵ�
ȯǶɐȺٌɨƊǶɐƵ�ǞǿȯȌȺƊƦǶƵخ

(ƊȁȺ�ɐȁƵ�ɈƵǶǶƵ�ǘɯȯȌɈǘǄȺƵة�Ɗ˛ȁ�ȱɐƵ�ǶƵ�ȲƵٌ
ȯȌȲɈ� ƮٚǞǿȯȌȺǞɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ȯǶɐȺٌɨƊǶɐƵ� ƮٚƊȯٌ
ȯȌȲɈ� ȺȌǞɈ� ǿƊǞȁɈƵȁɐة� ǞǶ� ƵȺɈ� ȁƶƊȁǿȌǞȁȺ�
ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵ� ȱɐƵ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ǘȌǶƮǞȁǐ� ȲƶǞȁٌ
ɨƵȺɈǞȺȺƵ�Ɗɐ�ǿǞȁǞǿɐǿڭٶ׀׆��Ʈɐ�ȯȲȌƮɐǞɈ�ƮƵ�
ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮƊȁȺ�ɐȁƵ�ƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ�
ƶǶǞǐǞƦǶƵخف׃ׁـ�

0ȁ˛ȁة� ǶƊ� ƮƶɈƵȁɈǞȌȁ�ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈȺ� ɨǞƊ�
ɐȁƵ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ǘȌǶƮǞȁǐ�ȯƵɐɈ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ƺɈȲƵ�
ǞȁɈƶǐȲƶƵ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƧƊƮȲƵ� ƮƵ� ȺƧǘƶǿƊȺ� ƮƵ�
ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁȺ� ȯƊɈȲǞǿȌȁǞƊǶƵȺة� ƧȌɐȯǶƶƵȺ�
ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ƊɨƵƧ� ǶƊ� ǿǞȺƵ� Ƶȁ� ȯǶƊƧƵ� ƮƵ�
ȯƊƧɈƵȺ� (ɐɈȲƵǞǶ� ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈة� ȺȌɐȺ� ȲƶȺƵȲɨƵ�
Ʈɐ� ȲƵȺȯƵƧɈ� ƮƵ� ƧƵȲɈƊǞȁƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺة� ƮƵ�
Ʀƶȁƶ˛ƧǞƵȲ�ƮٚɐȁƵ�ƵɮȌȁƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵ�
ǿɐɈƊɈǞȌȁ�Ɯ�ɈǞɈȲƵ�ǐȲƊɈɐǞɈ�Ɯ�ǘƊɐɈƵɐȲ�ƮƵ�ׇׅخڭٶ

2.3.2.6. La notion de prépondérance 
immobilière en matière de cession 

mƊ� ȁȌɈǞȌȁ� ƮƵ� ȯȲƶȯȌȁƮƶȲƊȁƧƵ� ǞǿǿȌƦǞٌ
ǶǞǄȲƵ�Ƶȁ�ƮȲȌǞɈ�̨ ȺƧƊǶ�ǏȲƊȁƪƊǞȺ�ƮǞǏǏǄȲƵ�ǶƶǐǄȲƵٌ
ǿƵȁɈ�ȺƵǶȌȁ�ȱɐƵ�ǶٚȌȁ�ȺƵ�ȯǶƊƧƵ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�
ƮٚǞǿȯȏɈ�ȺɐȲ� ǶƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺـ�X²ف�Ȍɐ�ƮƵ�ƮȲȌǞɈȺ�
ƮٚƵȁȲƵǐǞȺɈȲƵǿƵȁɈخ

mٚƵȁǯƵɐ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ȱɐƊǶǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ȲƶȺǞƮƵ�ƮƊȁȺ�
ǶƵ� ɈȲƊǞɈƵǿƵȁɈ� ˛ȺƧƊǶ� ȱɐǞ� Ƶȁ� ȲƶȺɐǶɈƵة� ȺȌǞɈ�
Ƶȁ�ȯȲǞȁƧǞȯƵة�ȯȌɐȲ� ǶƵȺ� ȺȌƧǞƶɈƶȺ�Ɯ�ȯȲƶȯȌȁٌ
ƮƶȲƊȁƧƵ� ǞǿǿȌƦǞǶǞǄȲƵة� ɐȁƵ� ɈƊɮƊɈǞȌȁ� ƮƵ�
ǶƊ�ȯǶɐȺٌɨƊǶɐƵ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�Ɗɐ� ɈƊɐɮ�ȁȌȲǿƊǶ�
ƮƵ�ǶٚX²�ƵɈ�ƮƵȺ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮٚƵȁȲƵǐǞȺɈȲƵǿƵȁɈ�Ɗɐ�
ɈƊɐɮ�ƮƵ�ׅخڭٶ

خڭٶׁ׃�ȌɐȲ�ɐȁ�ɈƊɐɮ�ƮٚX²�ƮƵ§�فׁׁـ
�ƮٚXª�ƵɈ�ׁڭٶ׈ةȌǿȯȲƵȁƊȁɈ�ׁׂ!�فׁׂـ خفǘȌȲȺ�!0Rªـ��ƮƵ�ȯȲƶǶǄɨƵǿƵȁɈȺ�ȺȌƧǞƊɐɮڭٶׂةׇ
خ�ɈƵȲ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ǐƶȁƶȲƊǶ�ƮƵȺ�ǞǿȯȏɈȺ �׀ٌ׀��ɐ�ȺƵȁȺ�ƮƵ�ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ�ׁׅف׃ׁـ
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mƵ�ɈƊƦǶƵƊɐ�ƧǞٌƊȯȲǄȺ�ȯȲƶȺƵȁɈƵ�ǶƵȺ�ƧȲǞɈǄȲƵȺ�ƮƵ�ȱɐƊǶǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ȯȲƶȯȌȁƮƶȲƊȁƧƵ�ǞǿǿȌٌ
ƦǞǶǞǄȲƵخ

Prépondérance  
immobilière

Droits d’enregistrement  
(article 726 CGI)

Impôt sur les sociétés  
(article 219 sexies-0 bis a CGI)

Date 
d’appréciation 

��Ȍɐسٶ��ɐ�ǯȌɐȲ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁا
 �����ɐȁ�ǿȌǿƵȁɈ�ȱɐƵǶƧȌȁȱɐƵا
Ɗɐ�ƧȌɐȲȺ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƶƵ�
ȯȲƶƧƶƮƊȁɈ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ�

��Ȍɐسٶ��ɐ�ǯȌɐȲ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁا
 �����ǶƊ�ƧǶȏɈɐȲƵ�ƮƵ�ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵا
ȯȲƶƧƶƮƊȁɈ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ

(ƶ˛ȁǞɈǞȌȁ ²ȌƧǞƶɈƶ�ƮȌȁɈ�ǶٚƊƧɈǞǏ�ƵȺɈ� 
ƧȌȁȺɈǞɈɐƶ�ȯȌɐȲ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׅڭٶ׀� 
ƮƵ�ȺƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ɨƶȁƊǶƵ�ȯƊȲبٶ�
���ƮƵȺ�ǞǿǿƵɐƦǶƵȺ�Ȍɐ�ƮȲȌǞɈȺا
ǞǿǿȌƦǞǶǞƵȲȺسٶ�Ȍɐ
 ���ƮƵȺ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁȺ�ƮƊȁȺا
ƮƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�ƵǶǶƵȺٌǿƺǿƵȺ� 
Ɯ�ȯȲƶȯȌȁƮƶȲƊȁƧƵ�
ǞǿǿȌƦǞǶǞǄȲƵخ

²ȌƧǞƶɈƶ�ƮȌȁɈ�ǶٚƊƧɈǞǏ�ƵȺɈ�
ƧȌȁȺɈǞɈɐƶ�ȯȌɐȲ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׅڭٶ׀� 
ƮƵ�ȺƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ȲƶƵǶǶƵ�ȯƊȲبٶ�
���ƮƵȺ�ǞǿǿƵɐƦǶƵȺ�Ȍɐ�ƮȲȌǞɈȺا
ǞǿǿȌƦǞǶǞƵȲȺسٶ

•  des droits afférents  
Ɯ�ɐȁ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮƵ�ƧȲƶƮǞɈٌƦƊǞǶ�
ǞǿǿȌƦǞǶǞƵȲسٶ�Ȍɐ�
���ƮƵȺ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁȺ�ƮƊȁȺا
ƮƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�ƵǶǶƵȺٌǿƺǿƵȺ�Ɯ�
ȯȲƶȯȌȁƮƶȲƊȁƧƵ�ǞǿǿȌƦǞǶǞǄȲƵخ

yƵ�ȺȌȁɈ�ɈȌɐɈƵǏȌǞȺ�ȯƊȺ�ȯȲǞȺ� 
Ƶȁ�ƧȌǿȯɈƵ�ǶƵȺ�ǞǿǿƵɐƦǶƵȺة�
ƮȲȌǞɈȺ�ǞǿǿȌƦǞǶǞƵȲȺ�Ȍɐ�ƮȲȌǞɈȺ�
ƊǏǏƶȲƵȁɈȺ�Ɯ�ɐȁ�ƧȌȁɈȲƊɈ� 
ƮƵ�ƧȲƶƮǞɈٌƦƊǞǶ�ǶȌȲȺȱɐٚǞǶȺ�ȺȌȁɈ�
ƊǏǏƵƧɈƶȺ�ȯƊȲ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
Ɯ�ȺƊ�ȯȲȌȯȲƵ�ƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ�
ǞȁƮɐȺɈȲǞƵǶǶƵة�ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵة�
ƊǐȲǞƧȌǶƵ�Ȍɐ�ȁȌȁ�ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵخ

Conséquences !ƵȺȺǞȌȁ�ȺȌɐǿǞȺƵ�Ɗɐɮ�ƮȲȌǞɈȺ�
ƮٚƵȁȲƵǐǞȺɈȲƵǿƵȁɈ�Ɯ�ɐȁ�ɈƊɐɮ�
ƮƵ�ׅخڭٶ

!ƵȺȺǞȌȁ�ȺȌɐǿǞȺƵ�Ɯ�ǶٚX²� 
Ɗɐɮ�ɈƊɐɮ�ƮƵ�ƮȲȌǞɈ�ƧȌǿǿɐȁخ

2.3.2.7. L’avantage  
de la donation-cession

mٚǞȁɈƶȲƺɈ� ȯȲǞȁƧǞȯƊǶ� ƮٚɐȁƵ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ƮƵ�
ƮȌȁƊɈǞȌȁٌƧƵȺȺǞȌȁ� ȯȌȲɈƊȁɈ� ȺɐȲ� ƮƵȺ� ƊƧٌ
ɈǞȌȁȺ� �ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵـ ǶƊ�ƮȌȁƊɈǞȌȁ�Ʈٚɐȁ�ȯƊٌ
ȲƵȁɈ� Ɯ� ȺƵȺ� ƵȁǏƊȁɈȺ� ȺɐǞɨǞƵ� ȯƊȲ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ�
ƮƵȺ� ƊƧɈǞȌȁȺ� ȲƵƪɐƵȺ�ȯƊȲ� ǶƵȺ� ƵȁǏƊȁɈȺ� Ɯ� ɐȁ�
ɈǞƵȲȺف� ȲƶȺǞƮƵ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ǏƊǞɈ� ȱɐٚƵǶǶƵ� ȯƵȲǿƵɈ�
ƮƵ�ْٶȯɐȲǐƵȲٓٶ�ǶƊ�ȯǶɐȺٌɨƊǶɐƵ�ǶƊɈƵȁɈƵ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�
ƊƧɈǞȌȁȺ� ƮȌȁȁƶƵȺ� ƵɈ� ƮٚȌȯƶȲƵȲ� ɐȁƵ� ɈȲƊȁȺٌ
ǿǞȺȺǞȌȁ�ȯƊɈȲǞǿȌȁǞƊǶƵ�ɈȌɐɈ�Ƶȁ�Ʀƶȁƶ˛ƧǞƊȁɈ�
ƮƵȺ� ƊƦƊɈɈƵǿƵȁɈȺ� ƵɈ� ɈȲƊȁƧǘƵȺ�ƦƊȺȺƵȺ�Ʈɐ�
ƦƊȲǄǿƵ�ƮƵȺ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵ�ƮȌȁƊɈǞȌȁخ

mƵȺ� ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵȺ�˛ȺƧƊǶƵȺ� ƮٚɐȁƵ� ȌȯƶȲƊٌ
ɈǞȌȁ�ƮƵ�ƮȌȁƊɈǞȌȁٌƧƵȺȺǞȌȁ�ȺȌȁɈ�ƶɨȌȱɐƶƵȺ�
ƧǞٌƊȯȲǄȺخ

Au regard des droits de donation 
mƵȺ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵ�ƮȌȁƊɈǞȌȁ�ȺȌȁɈ�ƧƊǶƧɐǶƶȺ�ȺɐȲ�
ǶƊ� ɨƊǶƵɐȲ� ȲƶƵǶǶƵ� ƮƵȺ� ƊƧɈǞȌȁȺ� ƮȌȁȁƶƵȺة�
ƊȯȲǄȺ� ƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ƶɨƵȁɈɐƵǶȺ� ƊƦƊɈɈƵٌ
ǿƵȁɈȺ�ƮǞȺȯȌȁǞƦǶƵȺخ

(ƊȁȺ� ǶٚǘɯȯȌɈǘǄȺƵ�ƮٚɐȁƵ�ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�Ƶȁ�
ǶǞǐȁƵ� ƮǞȲƵƧɈƵة� ǶٚƊƦƊɈɈƵǿƵȁɈ� ƵȺɈ� ƊƧɈɐƵǶǶƵٌ
ǿƵȁɈ�ƮƵ�ׁ׀׀׀�׀׀�ƵɐȲȌȺ�ȯƊȲ�ƮȌȁƊɈƵɐȲ�ƵɈ�
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ȯƊȲ� Ʀƶȁƶ˛ƧǞƊǞȲƵ� ƵɈ� ǶƵ� ƦƊȲǄǿƵ� ƮٚǞǿȯȌȺǞٌ
ɈǞȌȁ�ƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵ�ƵȺɈ�ǶƵ�ȺɐǞɨƊȁɈبٶفׁׄـ�

Fraction de la part  
nette taxable

Tarif 
applicable

yٚƵɮƧƶƮƊȁɈ�
ȯƊȺبٶ ٿ�ׇׂ׀�׈ ڭ�ׅ

!ȌǿȯȲǞȺƵ�
ƵȁɈȲƵبٶ

 �ٿ�ׇׂ׀�׈
ƵɈ�ׁׂ�ׁٿ�׉׀ ڭ�׀ׁ

 �ٿ�׉׀ׁ�ׁׂ
ƵɈ�ׁׅٿ�ׂ׃׉� ڭ�ׁׅ

 �ٿ�ׂ׃׉�ׁׅ
ƵɈ�ׂׅׅٿ�ׂׄ׃� ڭ�׀ׂ

 �ٿ�ׂׄ׃�ׂׅׅ
ƵɈٿ�׈׃׈�ׂ׀׉� ڭ�׀׃

 �ٿ�׈׃׈�ׂ׀׉
ƵɈ�ׁٿ�ׇׇ׆�ׅ׀׈� ڭ�׀ׄ

�ɐٌƮƵǶƜ�ƮƵبٶ ٿ�ׇׇ׆�ׅ׀׈�ׁ ڭ�ׅׄ

Au regard de la plus-value de cession
�ɐƧɐȁƵ�ȯǶɐȺٌɨƊǶɐƵ�ȁٚƵȺɈ� ƧȌȁȺɈƊɈƶƵ�ƮƊȁȺ�
ǶƊ� ǿƵȺɐȲƵ� Ȍɘ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ǞȁɈƵȲɨǞƵȁɈ� ȯƵɐ�
ƮƵ�ɈƵǿȯȺ�ƊȯȲǄȺ�ǶƊ�ƮȌȁƊɈǞȌȁ�ƵɈ�ȱɐƵ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�
ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƶȱɐǞɨƊɐɈ�Ɯ�ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ȲƶƵǶǶƵ�ƮƵȺ�
ƊƧɈǞȌȁȺ� ȲƵɈƵȁɐƵ� ȯȌɐȲ� ǶƊ� ǶǞȱɐǞƮƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ�
ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵ�ƮȌȁƊɈǞȌȁخ�

ÀȌɐɈƵǏȌǞȺة� Ɗ˛ȁ� ƮٚƶɨǞɈƵȲ� ɈȌɐɈƵ� ȲƵǿǞȺƵ� Ƶȁ�
ƧƊɐȺƵ� ȯƊȲ� ǶٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁ� ˛ȺƧƊǶƵ� ȺɐȲ� ǶƵ�
ǏȌȁƮƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶٚƊƦɐȺ�ƮƵ�ƮȲȌǞɈة�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�
ƮȌǞɈ� ǏƊǞȲƵ� ǶٚȌƦǯƵɈ�ƮƵ�ȯȲƶƧƊɐɈǞȌȁȺ�ȯƊȲɈǞƧɐٌ
ǶǞǄȲƵȺبٶ
�ا �mƊ� ƮȌȁƊɈǞȌȁ� ƮȌǞɈ� ǞȁɈƵȲɨƵȁǞȲ� ƊȁɈƶȲǞƵɐٌ
ȲƵǿƵȁɈ� Ɯ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁة� ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ� ƊɨƊȁɈ�
ɈȌɐɈ� ƊƧƧȌȲƮ� Ʈƶ˛ȁǞɈǞǏ� ȺɐȲ� ǶƵ� ȁȌǿƦȲƵ� ƵɈ�
ǶƊ�ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƊƧɈǞȌȁȺ�ȱɐǞ� ȺƵȲƊǞƵȁɈ�
ƧƶƮƶƵȺـ�ɐȁ�ƊƧƧȌȲƮ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ�Ɯ�ǶƊ�ƮȌȁƊٌ
ɈǞȌȁ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƧǘȌȺƵ�ƵɈ�ȺɐȲ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�
ȺƵȲƊǞɈ�ƮƵ�ȁƊɈɐȲƵ�Ɯ�ȲƵȁƮȲƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȯƊȲٌ
ǏƊǞɈƵ�ƊɨƊȁɈ�ǶƊ�ƮȌȁƊɈǞȌȁة�ƧƵ�ȱɐǞ�ƵɮƧǶɐȲƊǞɈ�
ǶƊ�ْٶȯɐȲǐƵٓٶ�ƮƵ�ǶƊ�ȯǶɐȺٌɨƊǶɐƵسٶف

�ا �mٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ƮȌǞɈ� ȯȲȌƧƶƮƵȲ� ƮٚɐȁƵ� ɨƶȲǞٌ
table intention libérale, de sorte qu’auٌ
ƧɐȁƵ� ȲƶƊȯȯȲȌȯȲǞƊɈǞȌȁ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƮȌȁƊɈƵɐȲ�
Ʈɐ� ȯȲȌƮɐǞɈ� ƮƵ� ǶƊ� ƮȌȁƊɈǞȌȁ� ȁƵ� ƮȌǞɈ� Ǟȁٌ
ɈƵȲɨƵȁǞȲ�ƮٚɐȁƵ�ǿƊȁǞǄȲƵ�Ȍɐ�ƮٚɐȁƵ�ƊɐɈȲƵ�
�ǶٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁ�˛ȺƧƊǶƵ�ƵɈ�ǶƵȺ�ɈȲǞƦɐȁƊɐɮـ
ȺȌȁɈ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ� ƊɈɈƵȁɈǞǏȺ� Ɗɐ� ȲƵȺٌ
ȯƵƧɈ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁخف

2.3.3. Le rôle du conseil haut  
de bilan et l’implication du cédant
(ƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁة�ǶƵȺ�ȯȌȺǞɈǞȌȁȺ�
Ʈɐ� ƧƶƮƊȁɈ� ƵɈ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ�
ƮȌǞɨƵȁɈ�ƺɈȲƵ�ƧȌȲȲƵƧɈƵǿƵȁɈ�ƊȲɈǞƧɐǶƶƵȺخ�mƊ�
ƧȌǿȯƊȲƊǞȺȌȁ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ȺƵƧɈƵɐȲ�Ʈɐ�ƦƓɈǞǿƵȁɈ�
ȯƵɐɈ�ǞǶǶɐȺɈȲƵȲ�ǶƊ�ȲƶȯƊȲɈǞɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȲȏǶƵȺ�ƵȁɈȲƵ�
ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈـ�ǿƊǢɈȲƵ�ƮٚȌɐɨȲƊǐƵف�ƵɈ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�
ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁـ�ǿƊǢɈȲƵ�ƮٚȮɐɨȲƵخف

mƵ� ȯȲƵǿǞƵȲة� ƧȌȁȺƵǞǶǶƶ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƮƵɐɮǞǄǿƵة�
˛ɮƵ�ǶƵȺ�ǐȲƊȁƮƵȺ�ǶǞǐȁƵȺ�Ʈɐ�ȯȲȌǯƵɈبٶ�ɨƵȁɈƵȺ�
ƮƵȺ� ɈǞɈȲƵȺ� ƮƊȁȺ� ɐȁƵ� ǏȌɐȲƧǘƵɈɈƵ� ƮƵ� ȯȲǞɮ�
خ�ƵɈ�ƮƊȁȺ�ɐȁ�ƮƶǶƊǞ�ǞȁƮǞƧƊɈǞǏٓٶƊƧƧƵȯɈƊƦǶƵٶْ

mƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ǿǞȺȺǞȌȁȁƶ� ɨƊ�
ƺɈȲƵ� ƧǘƊȲǐƶ� ƮƵ� ǶƊ� ƧȌȁƮɐǞɈƵ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁٌ
ȁƵǶǶƵ� ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁخ� XǶ� ƵȺɈ� Ɗɐ� ƧƵȁɈȲƵ� Ʈɐ�
ƮǞȺȯȌȺǞɈǞǏ�ƵɈ�ƧȌȌȲƮȌȁȁƵ�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�ǶƵȺ�
ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ� ǞȁɈƵȲɨƵȁƊȁɈȺٶ �ب ƵɮȯƵȲɈٌƧȌǿȯٌ
ɈƊƦǶƵة� ƊɨȌƧƊɈة� ȁȌɈƊǞȲƵ� ƵɈ� ƊɐɈȲƵȺ� ƧȌȁȺƵǞǶٌ
ǶƵȲȺـ�ƧǏخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׂخفׁخ׃خ�mƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƊǐǞɈ�ƧȌǿǿƵ�ɐȁ�ɨƶȲǞɈƊƦǶƵ�ْٶƧǘƵǏ�
ƮٚȌȲƧǘƵȺɈȲƵةٓٶ�ȱɐǞ�ǞȁȺɐǏ˜Ƶ�ǶƵ�ȲɯɈǘǿƵ�ƮƵ�ǶƊ�
ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ� ƵɈ� ƮƵȺ� ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ� ƊɐȯȲǄȺ�
ƮƵȺ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ�ȯȲƵȁƊȁɈƵȺخ

Degré d’implication du cédant
XǶ� ƮƶƧǞƮƵ� Ƶȁ� ƮƵȲȁǞƵȲ� ȲƵȺȺȌȲɈ� ȯȌɐȲ� ɈȌɐɈƵȺ�
ǶƵȺ�ȱɐƵȺɈǞȌȁȺ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵȺخ�XǶ�ȲƵȺɈƵ�Ƶȁ�ȲƵٌ
ɈȲƊǞɈ�ƵɈ�ƮȌǞɈ�ȯȌɐɨȌǞȲ�ƧȌȁɈǞȁɐƵȲ�Ɯ�ǐƶȲƵȲ�ȺȌȁ�
ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ

mƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȺƵȲƊ� ȺȌǶǶǞƧǞɈƶ� ɈȌɐɈ� Ɗɐ� ǶȌȁǐ�Ʈɐ�
ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵبٶ
�ا �§ȌɐȲ� ǶƊ� ǿǞȺƵ� Ƶȁ� ƊɨƊȁɈة� ƊɐȯȲǄȺ� Ʈɐ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƮٚƊƦȌȲƮ� ƵɈ� ƮƵȺ�
ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ƵȁȺɐǞɈƵ� ǶȌȲȺ� ƮƵ� ȲƵȁƧȌȁɈȲƵȺ�

خ׉ׁ׀ƊȲǄǿƵ�Ɯ�˛ȁ�ׂ �فׁׄـ
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ٶْـ ǿƊȁƊǐƵǿƵȁɈ� ȯȲƵȺƵȁɈƊɈǞȌȁٶ �فٓ Ȍɘ� ǞǶ�
ƮƵɨȲƊ� ȺƵ� ȲƵȁƮȲƵ�ƮǞȺȯȌȁǞƦǶƵة�ƮƵȺ�ȯȌǞȁɈȺ�
ǏȌȲɈȺ� ƵɈ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺٌƧǶƶ� ȺɐȲ� ǶٚƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵسٶ

�ا �§ȌɐȲ�ǶƊ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƮٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁٌ
ɈǞƵǶȺ�ƮƊȁȺ� ǶƊ�ǿƵȺɐȲƵ�Ȍɘ� ǞǶ�ƧȌȁȁƊǢɈ�ƦǞƵȁ�
ȺȌȁ�ǿƊȲƧǘƶخ

Gestion des contacts
XǶ� ƵȺɈ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ� ȱɐƵ� ɈȌɐȺ� ǶƵȺ� ƧȌȁɈƊƧɈȺ�
ȺȌǞƵȁɈ� ǐƶȲƶȺ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞٌ
ǶƊȁٶ ��ƧǘƊȲǐƵ�Ɯ�ǶɐǞ�ƮƵ�ɈƵȁǞȲ�ȲƶǐɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈس
ǞȁǏȌȲǿƶ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈخ� wƺǿƵ� ȺǞ� ƧƵȲɈƊǞȁƵȺ�
ȲƵȁƧȌȁɈȲƵȺ�ƵȁɈȲƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵɈ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�Ƶȁ�ƦǞǶƊɈƶȲƊǶ�ȯƵɐɨƵȁɈ� ǞȁɈƵȲɨƵȁǞȲ�
ȯȌɐȲ�ƊȯȯȲȌǏȌȁƮǞȲ�ƮƵȺ�ȺɐǯƵɈȺ�ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵȺة�
ǞǶ� ƵȺɈ� ȯǶɐȺ� ȱɐƵ� ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶ� Ɗɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ�
ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮٚƊȺȺǞȺɈƵȲ�Ɯ�ɈȌɐɈƵȺ� ǶƵȺ�Ȳƶɐٌ
ȁǞȌȁȺ� ȲƶɐȁǞȺȺƊȁɈ� ǶƵȺ� ƮƵɐɮ� ȯƊȲɈǞƵȺخ� XǶ� ƵȺɈ�
ɐȁƵ�ȌȲƵǞǶǶƵ�ْٶƵɮɈƵȲȁƵٓٶ�ȺƊȁȺ�ƊǏǏƵƧɈ�ȱɐǞ�ȯƵȲٌ
ǿƵɈ� ƮƵ� ȺɐǞɨȲƵ� ǶٚƶɨȌǶɐɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ƵȺȯȲǞɈȺ� ƵɈ�
ƮƵȺ�ȯȌȺǞɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ȯƊȲɈ�ƵɈ�ƮٚƊɐɈȲƵ�ƵɈ�Ɗ�ɈȌɐɈƵ�
ȺƊ� ȯǶƊƧƵ� ƮٚǞȁɈƵȲǿƶƮǞƊɈǞȌȁ� ȯȌɐȲ� ǏƊƧǞǶǞɈƵȲ�
ǶƵȺ�ƶƧǘƊȁǐƵȺخ

�� ǶٚƶƧȌɐɈƵ� ƮƵȺ� ȱɐƵȺɈǞȌȁȺ� ȯȌȺƶƵȺ� ȯƊȲ� ǶƵȺ�
ȲƵȯȲƵȁƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� ƵɈ� ƮƵ� ǶƵɐȲȺ� Ǟǿٌ
ȯȲƵȺȺǞȌȁȺة� ǞǶ�ȯƵɐɈ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ȯȲƶȯƊȲƵȲ� ǶƵ�
ƧƶƮƊȁɈ�Ɗɐɮ�ƵȁɈȲƵɈǞƵȁȺ�ƊɨƵƧ�Ƶɐɮة� ɈȌɐɈ�Ƶȁ�
ǶٚƵȁƧȌɐȲƊǐƵƊȁɈ�Ɯ�ȁƵ�ȯƊȺ� ɈȲƊɨƵȺɈǞȲ� ǶƊ� ȲƶƊٌ
ǶǞɈƶخ�

mƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƧȌȁɈƊƧɈȺ�ɐɈǞǶƵȺ�Ɯ� ǶٚƵɮƶƧɐٌ
ɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�Ƶȁ� ǞȁɈƵȲȁƵ�ƵɈ�Ɯ� ǶٚƵɮɈƶٌ
ȲǞƵɐȲ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƵȺɈ�ȯȲƶƧǞȺƶƵ�Ɗɐ�ȯƊȲƊٌ
ǐȲƊȯǘƵخ׆خ׃�

Gestion des sollicitations directes 
mƵȺ� ȺȌǶǶǞƧǞɈƊɈǞȌȁȺ�ƮǞȲƵƧɈƵȺ� ȺȌȁɈ� ǶƵȺ�ȯȲǞȺƵȺ�
ƮƵ� ƧȌȁɈƊƧɈ� ƮǞȲƵƧɈƵȺ� ȯƊȲ� ƮƵȺ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� ƊɐȯȲǄȺ� Ʈɐ� ƧƶƮƊȁɈة� ƮƵ� ǏƊƪȌȁ�
ȯǶɐȺ� Ȍɐ�ǿȌǞȁȺ� ǏȌȲǿƵǶǶƵخ� (ƊȁȺ� ƧƵ� ƧƊȺة� ǶƵ�
ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ� ȁٚƊ� ȯƊȺ� ȺǞǐȁƶ� ƮٚƵȁٌ
ǐƊǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ƵɈ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�
ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ� ɈƵȁɈƶ�ƮƵ� ǶƵ�ǐƶȲƵȲ�ƮǞȲƵƧɈƵǿƵȁɈ�
ȺƊȁȺ�ȯƊȺȺƵȲ�ȯƊȲ� ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ�
!ƵɈɈƵ� ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ� ƮƵɨȲƊ� ƊɨȌǞȲ� ƶɈƶ� ȯȲƶɨɐƵ�
ƮƊȁȺ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� Ɗ˛ȁ� ƮٚƶɨǞɈƵȲ�
ɈȌɐɈƵ� ƮǞȺƧɐȺȺǞȌȁ� ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵة� ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵٌ

ǿƵȁɈ�Ƶȁ�ȯȲƶɨȌɯƊȁɈ�ɐȁ�ȁǞɨƵƊɐ�ƮƵ� Ȳƶǿɐٌ
ȁƶȲƊɈǞȌȁ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƮǞǏǏƶٌ
ȲƵȁɈ�ȺƵǶȌȁ�ȱɐƵ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�Ɗ�ƶɈƶ�
ǞƮƵȁɈǞ˛ƶ�ȯƊȲ�ǶɐǞ�Ȍɐ�ȯƊȺخ�

XǶ�ƵȺɈ�Ƶȁ�ƵǏǏƵɈ�ƮƵ�ƦȌȁȁƵ�ȯȲƊɈǞȱɐƵ�ȱɐƵ� ǶƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƊǞɈ� ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ�
ƮƵ�ɈȌɐȺ� ǶƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�ȺٚǞȁɈƶٌ
ȲƵȺȺƊȁɈ�Ɯ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�ƵɈ�ǐǄȲƵ�ǶٚƵȁٌ
ȺƵǿƦǶƵ� ƮƵȺ� ƧȌȁɈƊƧɈȺة� ȺƵǶȌȁ� ƮƵȺ� ȯȲȌƧƶٌ
ƮɐȲƵȺ�ƵɈ�ɐȁ�ƧƊǶƵȁƮȲǞƵȲ�ƧȌǿǿɐȁȺة�ǿƺǿƵ�
ȺǞ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ȯƵɐɈ� ɈǘƶȌȲǞȱɐƵٌ
ǿƵȁɈ�ȯȲƶɨȌǞȲ�ɐȁ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ�ȁȌȁ�
ƵɮƧǶɐȺǞǏة� ƧƵ� ȱɐǞ� ȁٚƵȺɈ� ȯƊȺ� ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶ�
ƧƊȲ� ȁٚƶɈƊȁɈ� ȯƊȺ� ǶƵ� ȯǶɐȺ� ƵǏ˛ƧƊƧƵ� �خƧǏـ ƧǘƊٌ
ȯǞɈȲƵخف׃�



M&A / Private Equity / Corporate
Situé au cœur de Paris, le cabinet Alkyne Avocats  
a développé une expertise reconnue basée sur sa capacité 
d’écoute et d’analyse, sa grande réactivité et la qualité 
dans la mise en place de solutions sur-mesure dans 
l’accompagnement des entreprises et de ses actionnaires  
et dirigeants dans tous types d’opérations en capital  
ou de transmission, ainsi que plus généralement  
dans leur suivi en matière de droit des sociétés.

Le savoir-faire de son équipe sur les aspects juridiques  
HW�ÀVFDX[�HVW�GRXEOp�G·XQH�SDUIDLWH�PDvWULVH�GHV�QRWLRQV� 
HW�PpFDQLTXHV�ÀQDQFLqUHV�JDUDQWLVVDQW�XQH�FRPSUpKHQVLRQ�
LPPpGLDWH�GHV�HQMHX[��XQH�ÁXLGLWp�GHV�pFKDQJHV�DYHF�OHV�
interlocuteurs internes, les conseils externes et notamment 
OHV�pTXLSHV�GH�0	$��DYHF�XQH�HIÀFDFLWp�SHUPHWWDQW� 
le respect scrupuleux du calendrier des opérations.  
L’équipe intervient en français comme en anglais. 

M&A 
TRANSMISSION D’ENTREPRISES

Cessions ou transmissions d’entreprises ou de fonds 
GH�FRPPHUFH��UDSSURFKHPHQWV��DSSRUWV��IXVLRQV��
UHVWUXFWXUDWLRQV��FKDQJHPHQWV�GH�FRQWU{OH��SULVHV�

ou cessions de participations.

PRIVATE EQUITY 
OPÉRATIONS À EFFET DE LEVIER

Opérations de capital développement/capital 
risque, ainsi que de LBO/MBO/MBI.

Alkyne Avocats
Avocats au Barreau de Paris

10 rue des Pyramides – 75001 Paris
Tél : +33 (0)1 55 34 00 00

www.alkyne-avocats.com

Avocats associés responsables du département :
André DEVAUX (a.devaux@alkyne-avocats.com)

Claire POUZENC (c.pouzenc@alkyne-avocats.com



36

GUIDE DES BONNES PRATIQUES ÉD. 2020

ϼѧ� 
LA LETTRE  
DE MISSION  
ENTRE LE CONSEIL  
HAUT DE BILAN  
ET SON CLIENT

GUIDE DES BONNES PRATIQUES ÉD. 2020



37

3. LA LETTRE DE MISSION ENTRE LE CONSEIL HAUT DE BILAN ET SON CLIENT

La lettre de mission est fondamentale.  
Elle va servir de support à la relation 
contractuelle pendant la durée de la mission.

Elle doit donc être à la fois globale pour 
permettre de s’adapter à l’évolution de  
Ţö�ƞĢǭġǚŊŸŭ�ĚƼ�ēĢĚöŭƴѠ�ƛƞĢēŊƦġ�ƛŸƼƞ�ĚĢǬŭŊƞ� 
le contenu de la mission et éviter  
le désagrément de malentendus, et 
protectrice pour le conseil haut de bilan  
tout en respectant l’équilibre des droits  
et obligations des parties.

!ŸŭǭŊƴƦ�ĚґŊŭƴĢƞĦƴƦ
Le conseil haut de bilan doit se doter 
des moyens et des procédures écrites lui 
permettant de prévenir, gérer et traiter  
ŢġƦ�ēŸŭǭŊƴƦ�ĚґŊŭƴĢƞĦƴƦ�ƛŸƼǔöŭƴ�ƛŸƞƴġƞ�öƴƴġŊŭƴġ�
aux intérêts de son client. Cette obligation 
ǬļƼƞġ�ĚöŭƦ�Ţġ�ēŸĚġ�Ěġ�ĚĢŸŭƴŸŢŸļŊġ� 
Ěġ�Ţґ�ƦƦŸēŊöƴŊŸŭ�ƛŸƼƞ�Ţġ�IŊŭöŭēġūġŭƴ� 
ġƴ�Ţö�ÀƞöŭƦūŊƦƦŊŸŭ�ĚġƦ�0ŭƴƞġƛƞŊƦġƦ�ѷ�IXÀ0ѸѠ�
ǬļƼƞöŭƴ�ġŭ�öŭŭġǚġ�öƼ�ƛƞĢƦġŭƴ�ļƼŊĚġѥ

En particulier, le conseil haut de bilan 
ƦґŊŭƴġƞĚŊƴҭџ
ў� (ġ�ēŸŭƦġŊŢŢġƞ�Ţö�ēŸŭƴƞġƛöƞƴŊġ�Ěġ�ƦŸŭ�ēŢŊġŭƴҭѪ
•  De conseiller des parties ayant des intérêts 
ŸƛƛŸƦĢƦ�Ĉ�ēġƼǚ�Ěġ�ƦŸŭ�ēŢŊġŭƴҭѪ

•  De conseiller simultanément plusieurs 
acquéreurs sur la même cible.

3.1. LES PARTIES ET SIGNATAIRES

Côté conseil haut de bilan

mƊ�ȯƊȲɈǞƵ�ȺǞǐȁƊɈƊǞȲƵ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ȯȲƶƧǞȺƶǿƵȁɈ�
ƮƶȺǞǐȁƶƵٶ �ب ƵȁɈǞɈƶ� ȺȌƧǞƊǶƵ� ƵɈ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈ�
ƊɯƊȁɈ�ȯȌɐɨȌǞȲ� ƮƵ� ȺǞǐȁƊɈɐȲƵخ� XǶ� ƵȺɈ� ȁƶƧƵȺٌ
ȺƊǞȲƵ�ƮƵ�ȯȲƶƧǞȺƵȲة�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊȺ�Ȍɘ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�
ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ȲƶƊǶǞȺƶƵ�ȯƊȲ�ǶƵ�ȺǞǐȁƊɈƊǞȲƵة�ǶƵ�ȁȌǿ�
ƵɈ�ǶƊ�ȱɐƊǶǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�Ƶȁ�ƧǘƊȲǐƵ�ƮƵ�
ȺȌȁ�ƵɮƶƧɐɈǞȌȁخ

Côté client

mƊ�Ȳƶ˜ƵɮǞȌȁ�ȯȲƵǿǞǄȲƵ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƵȺɈ�ƮٚǞƮƵȁɈǞ˛ƵȲ�ǶƵ�Ʀƶȁƶ˛ƧǞƊǞȲƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁة� ƧƵ� ƮȌȁɈ� Ȍȁ� ƮƶƮɐǞɈ� ȱɐǞ� ƵȺɈ� ǶƊ�
ȯƊȲɈǞƵ�ƧȌȁɈȲƊƧɈƊȁɈƵخ

�ǞȁȺǞة�ȺɐȲ�ǶƵ�ȯǶƊȁ�ǯɐȲǞƮǞȱɐƵة�ǞǶ�ȺƵȲƊǞɈ�ƮǞȺƧɐٌ
ɈƊƦǶƵ�ƮƵ�ǿƵɈɈȲƵ� ǶƵ� ƧȌɔɈ�ƮƵ� ǶٚǞȁɈƵȲɨƵȁɈǞȌȁ�
Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� Ɯ� ǶƊ� ƧǘƊȲǐƵ� ƮƵ�

ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�Ɯ�ƧƶƮƵȲة�Ɯ�ǿȌǞȁȺ�ƮƵ�ƮƶǿȌȁɈȲƵȲ�
ȱɐƵ�ɈȌɐɈ�Ȍɐ�ȯƊȲɈǞƵ�ƮƵ�ƧƵ�ƧȌɔɈ�ƵȺɈ�ƵȁǐƊǐƶ�
ƮƊȁȺ�ǶٚǞȁɈƶȲƺɈ�ȺȌƧǞƊǶ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶخ

§ȌɐȲ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ�ȯȲƊɈǞƧǞƵȁȺة� ǶƊ� ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ǶٚƶɈɐƮƵ� ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵ� ƵɈ� ˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ� ȯȲƶƊٌ
ǶƊƦǶƵ�Ɯ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶة�ɨȌǞȲƵ�
ǶٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶة�ǏȌȁɈ�ǶٚȌƦǯƵɈ�ƮٚɐȁƵ�
ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ� ȺƶȯƊȲƶƵ�ȯȲƶɨȌɯƊȁɈ�ɐȁƵ�
ǏƊƧɈɐȲƊɈǞȌȁ� Ɯ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶخ� §ƊȲ� ƊǞǶǶƵɐȲȺة� ǶƵȺ�
ȯȲƵȺɈƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ȯȌɐȲ� ǶƊ�ɨƵȁɈƵ�ȯȲȌٌ
ȯȲƵǿƵȁɈ� ƮǞɈ� ƮƵ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ǏƵȲȌȁɈ� ǶٚȌƦǯƵɈ�
ƮٚɐȁƵ�ǏƊƧɈɐȲƊɈǞȌȁ�Ɯ�ǶƊ�ƧǘƊȲǐƵ�ƮƵȺ�ƊƧɈǞȌȁٌ
ȁƊǞȲƵȺ�ƧƶƮƊȁɈ�ǶƵɐȲȺ�ɈǞɈȲƵȺخ

Les signataires

mƵ�ƧƊȺ�ǶƵ�ȯǶɐȺ�ȺǞǿȯǶƵ�ƵȺɈ�ƧƵǶɐǞ�Ȍɘ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�
ƧƶƮƶƵ�ƵȺɈ�ƮƶɈƵȁɐƵ�ȯƊȲ�ɐȁ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ�Ȍɐ�
ƊȺȺȌƧǞƶ�ɐȁǞȱɐƵبٶ

Typologie 
d’action-
naire/ 
associé

Partie Signataire

Personne 
ǿȌȲƊǶƵ

Personne 
ǿȌȲƊǶƵ

ªƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈ�
ǶƶǐƊǶ

Personne 
ȯǘɯȺǞȱɐƵ

Personne 
ȯǘɯȺǞȱɐƵ�å�
en situation 
ƮƵ�ȺƶȯƊȲƊٌ
tion de biens

Personne 
ȯǘɯȺǞȱɐƵ�
ǶǞƶƵ�ȯƊȲ�ɐȁ�
ƊɐɈȲƵ�ƧȌȁɈȲƊɈ�
ƮƵ�ǿƊȲǞƊǐƵ

Personne 
ȯǘɯȺǞȱɐƵ�å

ßƶȲǞ˛ƵȲ�
ȺȌǞǐȁƵɐٌ
ȺƵǿƵȁɈبٶ�
ƧȌȁȺƵȁɈƵٌ
ǿƵȁɈ�Ȍɐ�
ƧȌȺǞǐȁƊٌ
ture selon 
ǶٚȌȲǞǐǞȁƵ�ƮƵȺ�
fonds utilisés 
lors de la 
ƧȲƶƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ou de son 
ƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ

(ƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊȺ�ƮٚƊȺȺȌƧǞƶȺ�ǿɐǶɈǞȯǶƵȺة�ƮƊȁȺ�ǶƵ�
ȯȲǞȁƧǞȯƵة�ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ�ȺȌȁɈ�Ɯ�ɈȲƊǞɈƵȲ�ƧȌǿǿƵ�
ƧǞٌƮƵȺȺɐȺ� ǞȁƮǞɨǞƮɐƵǶǶƵǿƵȁɈ� ȺȌɐȺ� ȲƶȺƵȲɨƵ�
ƮƵȺ� ƮǞȺȯȌȺǞɈǞȌȁȺ� Ʈɐ� ȯƊƧɈƵ� ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵٌ
ǿƵȁɈ�ȺǞǐȁƶ�ƵȁɈȲƵ�ƵǶǶƵȺخ
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(ƊȁȺ�ǶƊ�ȯǶɐȯƊȲɈ�ƮƵȺ�ƧƊȺة�ɐȁ�ȯƊƧɈƵ�ȯȲƶɨȌǞɈ�
ɐȁƵ�ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ȺȌȲɈǞƵ�ƧȌȁǯȌǞȁɈƵ�ƵɈ�ɐȁƵ�
ȯȌȺȺǞƦǞǶǞɈƶ�ƮƵ�ȺȌȲɈǞƵ�ǏȌȲƧƶƵخ�

ÀȌɐɈƵǏȌǞȺة� ǞǶ�ƵȺɈ�ȯȌȺȺǞƦǶƵة�Ɯ� ǶٚƊȯȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁ�
Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�ƊȯȲǄȺ�ƮǞȺƧɐȺȺǞȌȁ�
ƊɨƵƧ� ȺȌȁ� ƧǶǞƵȁɈة� ƮƵ� ƧȌȁɨƵȁǞȲ� ƮٚɐȁƵ� ȌƦǶǞٌ
ǐƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȯȌȲɈƵٌǏȌȲɈ� ƮƵ� ƧƵǶɐǞٌƧǞ� ȯȌɐȲ� ǶƵ�
ƧȌǿȯɈƵ�ƮƵȺ� ƊɐɈȲƵȺ� ƊȺȺȌƧǞƶȺة� ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ�
ȱɐƵ� ǶƵ�ƧǶǞƵȁɈة�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ�ȯȲǞȁƧǞȯƊǶة� ȺٚƵȁٌ
ǐƊǐƵ�Ɯ�ǏƊǞȲƵ�ȺƵȺ�ǿƵǞǶǶƵɐȲȺ�ƵǏǏȌȲɈȺ�ȯȌɐȲ�Ǟȁٌ
ƧǞɈƵȲ� ǶƵȺ�ƊɐɈȲƵȺ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺة� ǶƵ�ǿȌǿƵȁɈ�
ɨƵȁɐة� Ɯ� ȯƊɯƵȲ� ǶƵɐȲ� ȱɐȌɈƵٌȯƊȲɈ� ƮƵȺ� ǘȌٌ
ȁȌȲƊǞȲƵȺ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ� !ƵɈɈƵ�
ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ� ȺƵ� ȲƵȁƧȌȁɈȲƵ� ȺȌɐɨƵȁɈ� ǶȌȲȺȱɐƵ�
ǶٚƊƧɈǞȌȁȁƊȲǞƊɈ�ƵȺɈ�ƧȌǿȯȌȺƶ�Ʈٚɐȁ�ɐǶɈȲƊ�ǿƊٌ
ǯȌȲǞɈƊǞȲƵ� ƵɈ� ƮƵ� ǿǞȁȌȲǞɈƊǞȲƵȺ� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�
ȺƊǶƊȲǞƶȺ�Ȍɐ�ƮٚƊɯƊȁɈٌƮȲȌǞɈȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊȺ�Ʈٚɐȁ�
ǘƶȲǞɈƊǐƵخ�(ƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺة�ǞǶ�ƵȺɈ�ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶ�
ȱɐƵ� ǶƵ� ȯȲȌǿƵɈɈƊȁɈ� ȺٚƵȁǐƊǐƵ� ƵɮȯȲƵȺȺƶٌ
ǿƵȁɈ�Ɯ�ȯȲƵȁƮȲƵ�Ƶȁ�ƧǘƊȲǐƵ�ǶƊ�ɈȌɈƊǶǞɈƶ�ƮƵȺ�
ǏȲƊǞȺ�ƮƵ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁة�Ɯ�ƧǘƊȲǐƵ�ȯȌɐȲ�ǶɐǞة�Ƶȁٌ
ȺɐǞɈƵة�ȺٚǞǶ�ǶƵ�ȺȌɐǘƊǞɈƵ�ƵɈ�ȺٚǞǶ�ǶƵ�ȯƵɐɈة�ƮƵ�ǶƵȺ�
ȲƵǏƊƧɈɐȲƵȲ� Ɗɐɮ� ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺ� ǿǞȁȌȲǞɈƊǞȲƵȺ�
ȺƵǶȌȁ�ǶƵɐȲ�ȯƊȲɈ�Ɗɐ�ƧƊȯǞɈƊǶخ�

3.2. LA STRUCTURE DE LA LETTRE 
DE MISSION

3.2.1. Le préambule 
XǶ�Ʈƶ˛ȁǞɈ�ǶƵ�ƧȌȁɈƵɮɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƵɈ�ƧȌǿٌ
ȯȌȲɈƵ�ɐȁƵ�ȲƵǏȌȲǿɐǶƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȌƦǯƵƧɈǞǏȺ�Ʈɐ�
Ȍɐ�ƮƵȺ�ƧǶǞƵȁɈȺ�ƊǞȁȺǞ�ȱɐٚɐȁƵ�ƮƵȺƧȲǞȯɈǞȌȁ�ƮƵ�
ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƧƶƮƶƵخ�

§ŸƼƞƝƼŸŊ�ĚĢǬŭŊƞ�Ţġ�ēŸŭƴġǚƴġ� 
et les objectifs du ou des clients ?

�ا �XǶȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�ƶɨȌǶɐƵȲ�ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƧȌɐȲȺ�ƮƵ� ǶƊ�
ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵɈ� ƊǶȌȲȺة� ƮƵȺ�ƶǶƶǿƵȁɈȺ� ƧȌǿǿƵ�
ǶƊ�ƮɐȲƶƵة�ǶƊ�ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁة�
ɨȌǞȲƵ�ǿƺǿƵ�ǶƵȺ�ȌƦǯƵƧɈǞǏȺ�ƧǶǞƵȁɈȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�
ƮƵɨȌǞȲ� ƺɈȲƵ� ȲƵɨɐȺخ� ªƵȯȲƵȁƮȲƵ� ƧƵȺ� ƶǶƶٌ
ǿƵȁɈȺ�Ƶȁ�ȯȲƶƊǿƦɐǶƵ�ȌɐɨȲƵ�ǶƊ�ɨȌǞƵ�Ɯ�ɐȁƵ�
ƮǞȺƧɐȺȺǞȌȁ� ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵ� ƧƊȲ� ǶƵ� ɈƵǿȯȺ� ƮƵ�
ǿƊɈɐȲƊɈǞȌȁ� Ʈٚɐȁ� ƧƶƮƊȁɈ� ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ� ɈȲǄȺ�
ǶȌȁǐ�ƵɈ�ǞǶ�ȯƵɐɈ�ȯƊȺȺƵȲ�ƮٚɐȁƵ�ȌȯɈǞȱɐƵ�ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁ�ɈȌɈƊǶƵ�Ɯ�ɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȯȲȌǐȲƵȺȺǞɨƵ�
ȺƵǶȌȁ�ǶƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȱɐٚǞǶ�ȲƵȁƧȌȁɈȲƵسٶ

�ا �XǶ� ǞǿȯȌȲɈƵة� Ƶȁ� ǶƵȺ� ȲƵǏȌȲǿɐǶƊȁɈة� ƮƵ� ɨƶٌ
ȲǞ˛ƵȲ� ȱɐٚǞǶȺ� ȌȁɈ� ƦǞƵȁ� ƶɈƶ� ƧȌǿȯȲǞȺ� ȯƊȲ�
ɈȌɐɈƵȺ�ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺسٶ

�ا ��ȁ�ƮȌȁȁƵ�ɐȁ�ƧƵȲɈƊǞȁ�ȯȌǞƮȺ�Ɗɐ�ƧȌȁɈƵɮɈƵ�
ƵɈ�Ɗɐɮ�ȌƦǯƵƧɈǞǏȺ�Ƶȁ�ǶƵȺ�ǏȌȲǿɐǶƊȁɈخ

3.2.1.1. Les éléments de contexte 

XǶ� ƧȌȁɨǞƵȁƮȲƊ� Ƶȁ� ȯƊȲɈǞƧɐǶǞƵȲ� ƮƵ� ǿƵȁٌ
ɈǞȌȁȁƵȲ� ǶƵȺ� ȺǞɈɐƊɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ȲƵɈȌɐȲȁƵǿƵȁɈة�
ƮƵ� ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶȺ� ˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺة� ƮƵ� ƮƶȯƊȲɈ� Ȍɐ�
ƮƶƧǄȺ� Ʈٚɐȁ� ǘȌǿǿƵٌƧǶƵǏة� ƮƵ� ƮƶƧǄȺ� Ʈٚɐȁ�
ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵة� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ǞǿȯȌȺƶƵ� Ʈɐ� ǏƊǞɈ�
Ʈٚɐȁ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ȯȲƶƵɮǞȺɈƊȁɈ�ƊɨƵƧ�ɐȁ�ƮƶǶƊǞ�ƮƵ�
ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁخخخ

XǶ� ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ� ɐɈǞǶƵ� ƮƵ� ǿƵȁɈǞȌȁȁƵȲ� ǶƵ� ƧƊȺ�
Ʈٚɐȁ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� ȯƊȲɈƊȁɈ� Ƶȁ� ȲƵɈȲƊǞɈƵ� Ȍɐ�
ƮƵɨƊȁɈ� ȯƊȲɈǞȲ� Ɯ� ǶٚƶɈȲƊȁǐƵȲ� ȲƊȯǞƮƵǿƵȁɈخ�
XǶ� ƵȺɈ� ȯƊȲǏȌǞȺ� ƮƵȺ� ƶǶƶǿƵȁɈȺ� ƮƵ� ƧȌȁɈƵɮɈƵ�
ƮȌȁɈ�Ȍȁ�ȺȌɐȺٌƵȺɈǞǿƵ�ǶƵ�ȯȌǞƮȺة�ƧƵ�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�
ƧȌȁƮɐǞȲƵ�Ɯ�ƮƵȺ�ƮƶƧȌȁɨƵȁɐƵȺخ

©ɐƵǶȱɐƵȺ�ƊɐɈȲƵȺ�ƶǶƶǿƵȁɈȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�ƺɈȲƵ�
ɐɈǞǶƵǿƵȁɈ�ƮǞȺƧɐɈƶȺبٶ
�ا �mƵ� ȺȌɐǘƊǞɈ� Ʈɐ� ƧƶƮƊȁɈ� ƮٚƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵȲ�
Ȍɐ�ȁȌȁ�ǶƵ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲسٶ

�ا �ÇȁƵ� ǿǞȺƵ� ȺɐȲ� ǶƵ� ǿƊȲƧǘƶ� ƊȁɈƶȲǞƵɐȲƵ�
ȯƊȲ�ɐȁ�ƊɐɈȲƵ�ǞȁɈƵȲǿƶƮǞƊǞȲƵ�ȁٚƊɯƊȁɈ�ȯƊȺ�
ƊƦȌɐɈǞخ

!ٚƵȺɈ� ǶƊ�ȱɐƊǶǞɈƶ�ƮƵ� ǶƊ�Ȳƶ˜ƵɮǞȌȁ�Ƶȁ�ƊǿȌȁɈ�
ƮƵ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁة� ƮƊȁȺ� ǶƊ� ȯǘƊȺƵ�
ƮƵ� ƮƶƧȌɐɨƵȲɈƵة� ȱɐǞ� ȯƵȲǿƵɈɈȲƊ� ƮƵ� ȱɐƊٌ
ǶǞ˛ƵȲ� ǶƵ� ƧȌȁɈƵɮɈƵ� ƮƵ� ǿƊȁǞǄȲƵ� ƊƮƶȱɐƊɈƵخ�
mƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƵȺɈ� ȺȌɐɨƵȁɈ�
ɐȁƵ� ƶɈƊȯƵ�ǿƊǯƵɐȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ɨǞƵ� Ʈɐ� Ȍɐ�ƮƵȺ�
ƧƶƮƊȁɈȺخ

3.2.1.2. Les objectifs du cédant

XǶ�ȺٚƊǐǞɈ�ƮƵ�ȯȲƶƧǞȺƵȲ�ǞƧǞ�ǶٚȌƦǯƵƧɈǞǏ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺٌ
ȺǞȌȁ�ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈٶ �ب ƮȌȁȁƵȲ� ɐȁ�ȁȌɐɨƵǶ�
ƶǶƊȁ� Ɯ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� Ƶȁ� ǶٚƊƮȌȺȺƊȁɈ� Ɯ� ɐȁ�
ǐȲȌɐȯƵة�ȲƶƊǶǞȺƵȲ�ɐȁƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ȯɐȲƵǿƵȁɈ�
ȯƊɈȲǞǿȌȁǞƊǶƵ� ƵɈ� ȯȲƶȯƊȲƵȲ� ȺƊ� ȺɐƧƧƵȺȺǞȌȁة�
ƮǞȺȯȌȺƵȲ�ƮƵ�ǏȌȁƮȺ�ȯȌɐȲ�ƧǘƊȁǐƵȲ�ƮٚƊƧɈǞɨǞٌ
Ɉƶة�ƮǞɨƵȲȺǞ˛ƵȲ�ȺȌȁ�ȯƊɈȲǞǿȌǞȁƵت�

mƵ�ǿƊǞȁɈǞƵȁ� ƮƵ� ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ� ȺɐȲ� ǶƵ� ȺǞɈƵ� ȁȌٌـ
ɈƊǿǿƵȁɈ� ȺǞ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƵȺɈ� ȯȲȌȯȲǞƶɈƊǞȲƵ�
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ƮƵȺ�ǶȌƧƊɐɮةف�ǶƊ�ƮƵǿƊȁƮƵ�Ʈٚɐȁ�ƧȌɐȲɈ�ƮƶǶƊǞ�
ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȯƵɐɨƵȁɈ�ƊɐȺȺǞ� ǏƊǞȲƵ�ȯƊȲɈǞƵ�ƮƵ�
ȺƵȺ�ƊɈɈƵȁɈƵȺة�ƮƵ�ǿƺǿƵ�ȱɐƵ�ƮٚƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵȺ�
ȯȲƶǏƶȲƵȁƧƵȺ� ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ� Ɗɐ� ȯȲȌ˛Ƕ� ƮƵ� ǶٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲسٶ�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵة�ǞǶ�ȯƵɐɈ�ƮƵǿƊȁƮƵȲ�
ƮٚƶɨǞɈƵȲ�ǶƵȺ�ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵɐȲȺ�ȯɐȲƵǿƵȁɈ�˛ȁƊȁٌ
ƧǞƵȲȺخ

3.2.1.3. L’activité de l’entreprise 

!ƵɈ�ƶǶƶǿƵȁɈ�˛ǐɐȲƵȲƊ�ƮƊȁȺ� ǶƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�
ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ� ȯɐǞȺ� ƮƊȁȺ� ǶƊ� ƮȌƧɐǿƵȁɈƊٌ
ɈǞȌȁ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ� ƵɈ� ȺƵȲɨǞȲƊ� ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵǿƵȁɈ�
ƮƵ� ƦƊȺƵ� Ɯ� ǶƊ� ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ƧǶƊɐȺƵ� ƮƵ�
ȁȌȁٌƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ� ȱɐǞ� ȯȌɐȲȲƊ� ƺɈȲƵ� ƮƵٌ
ǿƊȁƮƶƵ�ȯƊȲ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲخ

§ƊȲɈƊȁɈ�ƮƵ�ǶƜة�ǞǶ�ƵȺɈ�ǯɐƮǞƧǞƵɐɮ�ƮƵ�ȯȲƶƧǞȺƵȲ�
ǶƊ� ȁƊɈɐȲƵ� ƮƵ� ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ� �ةȺƵȲɨǞƧƵȺـ ǞȁƮɐȺٌ
ɈȲǞƵةفخخخ� ȺȌȁ� ǞǿȯǶƊȁɈƊɈǞȌȁة� ǶƊ� ɹȌȁƵ� Ȍɘ� ǶƊ�
ȺȌƧǞƶɈƶ� ȌȯǄȲƵخ� mƵ� ƧǶǞƵȁɈ� ƮȌǞɈ� ȺƵ� ȲƵƧȌȁٌ
ȁƊǢɈȲƵ�ƮƊȁȺ�ƧƵɈɈƵ�ƮƵȺƧȲǞȯɈǞȌȁ�Ɯ� ǶƊȱɐƵǶǶƵ�
ǞǶ�ƊɈɈƊƧǘƵ�Ƶȁ�ǐƶȁƶȲƊǶ�ƦƵƊɐƧȌɐȯ�ƮٚǞǿȯȌȲٌ
ɈƊȁƧƵخ�

3.2.2. Le contenu de la mission 
mƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ȯǶɐȺ�Ȍɐ�ǿȌǞȁȺ�ƶɈƵȁٌ
ƮɐƵبٶ�ȺǞ�ǶƵ�ƧǶǞƵȁɈ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ɐȁ�ƊƧƧȌǿȯƊٌ
ǐȁƵǿƵȁɈ� ƮƊȁȺ� ȺƊ� ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ� ƊɨƵƧ� ɐȁ�
ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ƊɨƵƧ� ǶƵȱɐƵǶ� ƮƵȺ� ƮǞȺƧɐȺȺǞȌȁȺ�
ȺȌȁɈ� ƮƶǯƜ� ƵȁǐƊǐƶƵȺة� ǶƵȺ� ȯȲƵȺɈƊɈǞȌȁȺ� ȺƵٌ
ȲȌȁɈ�ȯǶɐȺ�ƧǞƦǶƶƵȺسٶ�ƵǶǶƵȺ�ȁƵ�ƧȌǿȯȲƵȁƮȲȌȁɈ�
ƊǞȁȺǞ�ȯƊȺ�ǶƊ�ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�Ʈٚɐȁ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶٌ
ȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�ȯɐǞȺȱɐٚǞǶ�ȁٚɯ�Ɗ�ȯƊȺ�Ɯ�ƧȌȁɈƊƧɈƵȲ�
ƮٚƊɐɈȲƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺخ

(ƊȁȺ�ɈȌɐȺ�ǶƵȺ�ƧƊȺة�ǶƵ�ƧȌȁɈƵȁɐ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺٌ
ȺǞȌȁ�ƮȌǞɈ� ƺɈȲƵ� ƦǞƵȁ�Ʈƶ˛ȁǞ� ȯȌɐȲ� ȱɐٚǞǶ� ȁٚɯ�
ƊǞɈ�ȯƊȺ�ƮƵ�ƮƶƧȌȁɨƵȁɐƵ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈخ�mƊ� Ȳƶٌ
ƮƊƧɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ƮȌǞɈ� ȯȲƶٌ
ƧǞȺƵȲ� ƧƵ� ȱɐƵ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ�
ȺٚƵȁǐƊǐƵ�Ɯ�ǏƊǞȲƵ�ƵɈ�ƧƵ�ȱɐٚǞǶ�ȁٚƊ�ȯƊȺ�ȯȲƶɨɐ�

ƮƵ�ǏƊǞȲƵة� ǶƊ�ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ƵɈ�ƮƵ�
ǶٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�
�ȯǶɐȺـ ƧȌǿǿɐȁƶǿƵȁɈ� ƊȯȯƵǶƶƵ� ٶْ ƮƊɈƊ�
ȲȌȌǿفٓٶ�ƶɈƊȁɈ�ɐȁƵ�ȌȯɈǞȌȁ�Ɯ�ȯȲƶƧǞȺƵȲ� �خƧǏـ
ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄخفׂخ

mٚȌƦǯƵƧɈǞǏ� ƵȺɈ� ƮƵ� ȺٚƊȺȺɐȲƵȲ� ƮƵ� ǶƊ� ƦȌȁȁƵ�
ƧȌǿȯȲƶǘƵȁȺǞȌȁ�ȯƊȲ� ǶƵ� ƧǶǞƵȁɈ� Ʈɐ� ȲȏǶƵ� Ʈɐ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƵɈ� ƮƵ� ȯȲƶɨȌǞȲ� ɐȁ�
ƧƊƮȲƵ� ȺƵȲƵǞȁ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƮƶȲȌɐǶƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ǶƊ�
ǿǞȺȺǞȌȁخ

mƵ� ƧǶǞƵȁɈ� ƮȌǞɈ� ƧȌǿȯȲƵȁƮȲƵ� ȱɐٚǞǶ� ȁƵ� Ʈƶٌ
ǶǄǐɐƵ�ȯƊȺ�ɈȌɈƊǶƵǿƵȁɈ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�Ɯ�ɐȁ�ɈǞƵȲȺ�
ǿƊǞȺ�ȱɐٚǞǶ�ȺƵȲƊ�ǿǞȺ�Ɯ�ƧȌȁɈȲǞƦɐɈǞȌȁ�ɈȌɐɈ�Ɗɐ�
ǶȌȁǐ�ƮƵ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁـ�ƧǏخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׂخف׃خ׃خ

²ƵȺ� ƶȱɐǞȯƵȺ�ȯȌɐȲȲȌȁɈ� ƺɈȲƵ� ȺȌǶǶǞƧǞɈƶƵȺ�ƮǞٌ
ȲƵƧɈƵǿƵȁɈ� Ȍɐ� ǞȁƮǞȲƵƧɈƵǿƵȁɈ� �Ƶȁـ ǏȌȁƧٌ
ɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁف�
ȯȌɐȲ� ƧȌȁȺɈǞɈɐƵȲ� ǶƊ� ƦƊȺƵ� ƮȌƧɐǿƵȁɈƊǞȲƵ�
ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵ� Ɯ� ǶƊ� ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ� Ʈɐ� ƮȌȺȺǞƵȲ� ƮƵ�
ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�ǿƊǞȺ�ƊɐȺȺǞة�ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵǿƵȁɈة�
ȯȌɐȲ�ƊǶǞǿƵȁɈƵȲ�ɐȁƵ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁة�ǶƵ�
ȯǶɐȺ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ɨǞȲɈɐƵǶǶƵخ

mƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ǿƵɈɈȲƊ� ƮȌȁƧة� Ɯ� ǶƊ�
ƧǘƊȲǐƵ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈة�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵȺ�ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁȺ�
ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�ƮƵ�ƮǞǶǞǐƵȁƧƵ�ƵɈ�ƮƵ�ƧȌǿȯǶƶٌ
ɈɐƮƵ� ƮƊȁȺ� ȺƵȺ� ȲƶȯȌȁȺƵȺ� ƵɈة� ȯǶɐȺ� ǶƊȲǐƵٌ
ǿƵȁɈة�ƮƵ�ǿǞȺƵ�Ɯ�ƮǞȺȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ǿȌɯƵȁȺ�
ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵȺ� ȯȌɐȲ� ǶƊ� ȲƶɐȺȺǞɈƵ� ƮƵ� ǶƊ� ǿǞȺٌ
ȺǞȌȁخ

§ȌɐȲ� ƮƵȺ� ȲƊǞȺȌȁȺ� ȲǄǐǶƵǿƵȁɈƊǞȲƵȺة� ǶƊ� Ȳƶٌ
ƮƊƧɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�
ƵȺɈ�ƵɮƧǶɐƵ�Ʈɐ�ȯƶȲǞǿǄɈȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƧƊȲ�
ƵǶǶƵ�ȲƵǶǄɨƵ�Ʈɐ�ǿȌȁȌȯȌǶƵ�ƮƵȺ�ƊɨȌƧƊɈȺخ

3.2.3. La durée de la mission 
mƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƮȌǞɈ�ƊɨȌǞȲ�ɐȁƵ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ƮƶƦɐɈ�
ȱɐǞ�ȺƵȲƊ�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ȺǞǐȁƊٌ
ɈɐȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁخ� 0ǶǶƵ� ȯƵɐɈ�
ƊɨȌǞȲ�ƊɐȺȺǞ�ɐȁƵ�ƮƊɈƵ�ƮٚƵȁɈȲƶƵ�Ƶȁ�ɨǞǐɐƵɐȲ�
ȯȌȺɈƶȲǞƵɐȲƵ�Ɯ� ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵة�ɨȌǞȲƵ�
ǶƶǐǄȲƵǿƵȁɈ�ƊȁɈƶȲǞƵɐȲƵخ

0ǶǶƵ�ƮȌǞɈ�ƊɨȌǞȲ�ɐȁƵ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�˛ȁة�ȺƊȁȺ�ȱɐȌǞ�
ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ƵȁƧȌɐȲȲƊ� ǶƊ� ȁɐǶǶǞɈƶ�

Les objectifs de la cession 
pour le cédant peuvent être 
ūƼŢƴŊƛŢġƦѥ�XŢ�ēŸŭǔŊġŭƴ�Ěġ�ĒŊġŭ� 

les préciser.
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Ƶȁ�ɨƵȲɈɐ�Ʈɐ�ȯȲǞȁƧǞȯƵ�ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�ȯȲȌǘǞƦƊȁɈ�
ǶƵȺ�ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈȺ�ȯƵȲȯƶɈɐƵǶȺخ� XǶ� ǏƊɐɈ�ƺɈȲƵ�
ɨǞǐǞǶƊȁɈ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮƵ�˛ȁ�ƮƵ�ǿǞȺٌ
ȺǞȌȁخ

EXEMPLE DE SITUATION VÉCUE

wخ�ƵɈ�wǿƵ�æ�ȌȁɈ�ƧȌȁ˛ƶ�ɐȁ�ǿƊȁƮƊɈ�
ȯȌɐȲ�ɐȁƵ�ȌɐɨƵȲɈɐȲƵ�ƮƵ�ƧƊȯǞɈƊǶ�
ǿƊǯȌȲǞɈƊǞȲƵ�ȯȌɐɨƊȁɈ�ƊǶǶƵȲ�ǯɐȺȱɐٚƜ�
ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ɈȌɈƊǶǞɈƶ�ƮƵȺ�ɈǞɈȲƵȺخ�
§ȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶȺ�Ʈٚɐȁ�ȺƵƧɈƵɐȲ�
ȱɐǞ�ƵȺɈ�ɐȁ�ɈȌɐɈ�ȯƵɈǞɈ�ǿȌȁƮƵة�ǞǶȺ�
ȌȁɈ�ƮƵȺ�ƧȌȁɈƊƧɈȺ�ƮǞȲƵƧɈȺ�ƊɨƵƧ�
ƮٚƊɐɈȲƵȺ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶȺ�Ʈɐ�ȺƵƧɈƵɐȲخ�
mٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ɨǞƵȁɈ�ƮƵ�ƧǶȏɈɐȲƵȲ�ɐȁ�
ƵɮƵȲƧǞƧƵ�ƮƶǶǞƧƊɈ�ƵɈ�ǶƵȺ�ȯƵȲȺȯƵƧɈǞɨƵȺ�
ƊȁȁȌȁƧƶƵȺ�ƮƵǿƊȁƮƵȁɈ�
ƧȌȁ˛ȲǿƊɈǞȌȁ�ƮٚƊɐ�ǿȌǞȁȺ�ɐȁ�
ɈȲǞǿƵȺɈȲƵ�ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶخ�mƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�ƊȯȲǄȺ�ƊɨȌǞȲ�ɈȲƊɨƊǞǶǶƶ�ȺɐȲ�
ǶƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁة�Ɗ�ƮȌȁƧ�
ƮǞǏǏƶȲƶ�ɐȁ�ȯƵɐ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�ȺɐȲ�ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶخ�
�ɐ�ǿȌǿƵȁɈ�ƮƵ�ƮǞǏǏɐȺƵȲ�ǶƵ�ȯȲȌ˛Ƕ�
ƊȁȌȁɯǿƵٶْـ�ɈƵƊȺƵȲةفٓٶ�ǶƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�
ȺƵ�ƮǞȺƵȁɈ�ǶƵȺ�ǿǞƵɐɮ�Ɯ�ǿƺǿƵ�ƮƵ�
ǶƊȁƧƵȲ�ȯȲɐƮƵǿǿƵȁɈ�ǶƵ�ȺɐǯƵɈ�ƊɐȯȲǄȺ�
Ʈٚɐȁ�ȌȯƶȲƊɈƵɐȲ�ƵɈ�ȺƵ�ȲƶȺƵȲɨƵȁɈ�ǶƵ�
ȯȲƵǿǞƵȲ�ƧȌȁɈƊƧɈ�ɨǞƊ�ɐȁ�ƮǢȁƵȲ�Ɯ�
ȌȲǐƊȁǞȺƵȲخ�mƵ�ƮǢȁƵȲ�ƵȺɈ�ƮǞǏǏƶȲƶخ��ɐ�
ǿȌǞȺ�ƮƵ�ǯɐǞǶǶƵɈة�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ�ȲƵƪȌǞɈ�ɐȁ�ƊȯȯƵǶ�ƮƵ�wخ�ƵɈ�wǿƵ�
æ�ƊȁȁȌȁƪƊȁɈ�ȱɐٚǞǶȺ�ȁƵ�ȺȌɐǘƊǞɈƵȁɈ�
ȯƊȺ�ȯȌɐȲȺɐǞɨȲƵ�ǶƵ�ǿƊȁƮƊɈـ�ǶƊ�
ǿǞȺȺǞȌȁ�Ɗ�ȯȲǞȺ�˛ȁ�Ɗɐ׀׃��ǯɐǞȁ�ȺƊȁȺ�
ȯȲȌȲȌǐƊɈǞȌȁ�ɈƊƧǞɈƵخف�mƵ�ɈȲƊɨƊǞǶ�
ƵǏǏƵƧɈɐƶ�ȁƵ�ȺƵȲƊ�ȯƊȺ�ȲƶǿɐȁƶȲƶة�Ƶȁ�
ǶٚƊƦȺƵȁƧƵ�ƮƵ�ƮȲȌǞɈ�ƮƵ�ȺɐǞɈƵ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�
ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁخ

mٚɐȺƊǐƵ� ƵȺɈ� ƮƵ� ȯȲƶɨȌǞȲ� ɐȁƵ� ȯƶȲǞȌƮƵ� ǞȁǞٌ
ɈǞƊǶƵ�ƮƵ�ɈȲƊɨƊɐɮ�Ɯ�ƧȌǿȯɈƵȲ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�
ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�Ȍɐ�ƮƵ�ƮƶƦɐɈ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁخ

XǶ� ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ� ȯȲɐƮƵȁɈ� ƮƵ� ȯȲƶɨȌǞȲة� ƊɐٌƮƵǶƜ�
ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ƮɐȲƶƵ�ǞȁǞɈǞƊǶƵبٶ
�ا �Çȁ�ȲƵȁȌɐɨƵǶǶƵǿƵȁɈ�ƊɐɈȌǿƊɈǞȱɐƵ�ɈƊƧǞɈƵ�
ȯƊȲ�ȯƶȲǞȌƮƵ�ƮƵ׃��Ȍɐ׆��ǿȌǞȺة� ȺƊɐǏ�ƮƶƧǞٌ

ȺǞȌȁ� ƧȌȁɈȲƊǞȲƵ� ƮƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺ� ǿƊȁǞǏƵȺɈƶƵ�
ȯƊȲ� ǶƵɈɈȲƵ� ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶƵ� ƊɨƵƧ� ƊƧƧɐȺƶ�
ƮƵ�ȲƶƧƵȯɈǞȌȁسٶ

�ا �ÇȁƵ�˛ȁ�Ɗɐ�ȯǶɐȺ�ɈƊȲƮ�ƊȯȲǄȺ�ɐȁ�ƮƶǶƊǞ�ƮƵ�
��ǿȌǞȺ�Ȍɐ�ׂ�ƊȁȺ�ȺƊɐǏ�ƮƶƧǞȺǞȌȁ�ƧȌȁɈȲƊǞȲƵ׈ׁ
ƮƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ�ȱɐǞ�ƮȌȁȁƵȲƊǞɈ�ƊǶȌȲȺ�ǶǞƵɐ�Ɯ�ɐȁ�
ƊɨƵȁƊȁɈخ�

mƵ� ȲƵȁȌɐɨƵǶǶƵǿƵȁɈ� ɈƊƧǞɈƵ�ȯƵȲǿƵɈ�ƮƵ�ȁƵ�
ȯƊȺ�ȺƵ�ȯȲƶȌƧƧɐȯƵȲ�ƮƵ�ȲƵƮǞȺƧɐɈƵȲ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�
ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ȺǞ� ǶƵ� ƧƊǶƵȁƮȲǞƵȲ� ǞȁǞɈǞƊǶ� ȯȲƶɨɐ�
ȁٚƵȺɈ� ȯƊȺ� ȲƵȺȯƵƧɈƶ�ǿƊǞȺ� ȱɐƵ� ǶƊ� ǿǞȺȺǞȌȁ�
ȺɐǞɈ�ȺȌȁ�ƧȌɐȲȺ�ȁȌȲǿƊǶخ

mƊ� ˛ȁ� Ɗɐ� ȯǶɐȺ� ɈƊȲƮ� ȯƵȲǿƵɈ� ɐȁ� ٶْ ȲƵȁٌ
ƮƵɹٌɨȌɐȺٓٶ�ȱɐǞ�ȯƵȲǿƵɈ�ƮƵ�ǏƊǞȲƵ�ǶƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮƵ�
ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵɈ�ƮƵ�ƮƶƧǞƮƵȲ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ�
ƮƵ�ǶƊ�ȲƶȌȲǞƵȁɈƵȲ�Ȍɐ�Ʈٚɯ�ǿƵɈɈȲƵ�˛ȁخ

�mƵ�ȯǶƊȁȁǞȁǐ�ǞȁƮǞƧƊɈǞǏخׄخׂخ׃
XǶ�ȲƶȯȌȁƮ�Ɯ�ƮƵɐɮ�ȯȲƶȌƧƧɐȯƊɈǞȌȁȺبٶ
�ا �(ȌȁȁƵȲ�ƮƵ�ǶƊ�ɨǞȺǞƦǞǶǞɈƶ�ƊɨƵƧ�ƮƵ�ǐȲƊȁƮƵȺ�
ƶɈƊȯƵȺ� ȺɐȲ� ǶƵ� ƮƶȲȌɐǶƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ǶƊ� ǿǞȺٌ
ȺǞȌȁسٶ

�ا �§ƵȲǿƵɈɈȲƵ�ƮƵ�Ⱥٚɯ�ȲƶǏƶȲƵȲ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�ْٶƮƶٌ
ȲƊȯƊǐƵٓٶ�ȯȌɐȲ�ƵȁǐƊǐƵȲ�ǶƵ�ƮǞƊǶȌǐɐƵ�ƊɨƵƧ�
ǶƵ�ƧǶǞƵȁɈخ

XǶ� ȯƵȲǿƵɈ� ƵȁȺɐǞɈƵة� Ɗɐ� ƮƶƦɐɈ� ƮƵ� ǶƊ�ǿǞȺٌ
ȺǞȌȁ�Ʈٚɯ�ȲƵɨƵȁǞȲ�ȯȌɐȲ�ǿȌƦǞǶǞȺƵȲ�ǶƵȺ�ǞȁɈƵȲٌ
ɨƵȁƊȁɈȺـ�ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺ�ƵɈ�ǯɐȲǞȺɈƵȺ�ǞȁɈƵȲȁƵȺ�
Ȍɐ� ƵɮɈƵȲȁƵȺة� ǞȁɈƵȲǶȌƧɐɈƵɐȲȺ� ªRفخخخ� ȱɐǞ�
ɨȌȁɈ� ƧȌȁɈȲǞƦɐƵȲ� Ɯ� ǶƊ� ȲƶɐȺȺǞɈƵ�ƮƵ� ǶƊ�ǿǞȺٌ
ȺǞȌȁ�ƊɨƵƧ�ƧƵɈɈƵ�ȯȲƶȌƧƧɐȯƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƊǶƵȁٌ
ƮȲǞƵȲخ

²Ɗ� ƮǞȺƧɐȺȺǞȌȁ� ƊɨƵƧ� ǶƵ� ƧǶǞƵȁɈ� ȯƵɐɈ� ȯƵȲٌ
ǿƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ȺȌɐǶƵɨƵȲ� ƮƵȺ� ȯȌǞȁɈȺ� ȱɐǞ�
ȁٚƊɐȲƊǞƵȁɈ� ȯƊȺ� ƶɈƶ� ɨɐȺة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ɐȁ�
ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ� ƮٚɐȲǐƵȁƧƵ� Ȍɐ� ƮƵȺ� ǞȁƮǞȺȯȌȁǞٌ
ƦǞǶǞɈƶȺ�ȯȲƶɨǞȺǞƦǶƵȺ�ȱɐǞ� ȁƵ�ȯƵȲǿƵɈɈȲƊǞƵȁɈ�
ȯƊȺ� ƮƵ� ɈƵȁǞȲ� ƧƵ� ȯǶƊȁȁǞȁǐخ� ÇȁƵ� ƮƵȺ�
ȺȌɐȲƧƵȺ� ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵȺ� ƮƵ� ƮƶƧƊǶƊǐƵ� ƮƊȁȺ�
ǶٚƵɮƶƧɐɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ǶٚǞȁƮǞȺȯȌȁǞƦǞǶǞɈƶ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈ�
Ȍɐ� ǶƵ� ȯƵɐ� ƮƵ� ɈƵǿȯȺ� ȱɐٚǞǶ� ƊƧƧƵȯɈƵ� Ʈٚɯ�
ƧȌȁȺƊƧȲƵȲة�ƧȌȁƧƵȁɈȲƊȁɈ�ȺȌȁ�ƶȁƵȲǐǞƵ�ȺɐȲ�
ǶƵ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȁƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƧƵ�ȱɐǞ�
ƵȺɈ�ȲƊȺȺɐȲƊȁɈ�ǿƺǿƵ�ȺٚǞǶ�ɯ�Ɗ�ɐȁ�ƶȱɐǞǶǞƦȲƵ�
Ɯ�ɈȲȌɐɨƵȲخ
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mƵ�ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�ǞȁƮǞƧƊɈǞǏ�ƮƵ�ƧƵ�ȯǶƊȁȁǞȁǐ�ƮȌǞɈ�
ƧǶƊǞȲƵǿƵȁɈ� ƊȯȯƊȲƊǢɈȲƵ� ȯȌɐȲ� ƶɨǞɈƵȲ� ɈȌɐɈƵ�
ƧȌȁɈƵȺɈƊɈǞȌȁ�ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵخ�

3.2.5. Le caractère exclusif ou non
mٚƊƦȺƵȁƧƵ�ƮٚƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮƵ�ƧƵȺٌ
ȺǞȌȁة�ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ�ǶȌȲȺȱɐƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƧǘȌǞȺǞɈة�
ȁȌȁ�ȯƊȺ�ɐȁ� ȺƵɐǶة�ǿƊǞȺ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ƧȌȁȺƵǞǶȺ�
ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�ƵȺɈ�ɐȁ�ȺɐǯƵɈ�ƮƵ�ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�ƵɈ�ƧȌǿȯǶƵɮǞ˛Ƶ�ǶƊ�ȲƵǶƊɈǞȌȁ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�
ƧƶƮƊȁɈخ��ɐȺȺǞة�ȁƵ�ȯƵɐɈٌƵǶǶƵ�ƺɈȲƵ�ƊƧƧƵȯɈƶƵ�
ȱɐƵ�ƮƊȁȺ�ƮƵȺ�ƧƊȺ�ƧǞȲƧȌȁȺƧȲǞɈȺة�ƊɨƵƧ�ƦƵƊɐٌ
ƧȌɐȯ�ƮƵ�ȯȲƶƧƊɐɈǞȌȁȺ�ƵɈ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƦƊȺƵ�ƮٚɐȁƵ�
ƧȌȁ˛ƊȁƧƵ�ȯȲƶƶɈƊƦǶǞƵ�ƮƵ�ǶȌȁǐɐƵ�ƮƊɈƵ�0خǶǶƵ�
ƵɮǞǐƵ� ɐȁƵ� ƦȌȁȁƵ� ƧȌȌȲƮǞȁƊɈǞȌȁ� ƵɈ� ƧȌǿٌ
ǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ� ƵȁɈȲƵ� ǶƵȺ� ƊƧɈƵɐȲȺ� ȱɐǞ� ǞȁɈƵȲٌ
ɨǞƵȁȁƵȁɈٶ �ب ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƵɈ� ǶƵـȺف� ƶɨƵȁɈɐƵǶـȺف�
ƊɐɈȲƵـȺف�ƧȌȁȺƵǞǶـȺف�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ

mƊ� ȁȌȁٌƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶة� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ȯȲǞȁƧǞȯƵة� ȁƵ�
ȯƵȲǿƵɈ�ƮƵ�ɈȲƊɨƊǞǶǶƵȲ�Ƶȁ�ƧȌȁ˛ƊȁƧƵ�ȱɐƵ�ȺǞ�
ɐȁƵ� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ� ƵȺɈ� ƮɐƵة� ǿƺǿƵ� ȺǞ� ǶƊ�
ƧƵȺȺǞȌȁ� ȺƵ� ǏƊǞɈ� Ɯ� ɐȁ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ȯȌɐȲ� ǶƵٌ
ȱɐƵǶ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ƧȌȁɈƊƧɈ�ȁƵ�ȺٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ǏƊǞɈƵ�
ȯƊȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ�mٚȌƦǯƵƧɈǞǏ�ƮȌǞɈ�
ɈȌɐǯȌɐȲȺ�ƺɈȲƵ�ƮƵ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵȲ�ɐȁƵ�ȺȌǶɐɈǞȌȁ�
ȱɐǞ�ȯƵȲǿƵɈɈƵ� Ɗɐ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� ƵɈ� Ɗɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ�
ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮٚƊɨȌǞȲ�ƮƵȺ�ǞȁɈƶȲƺɈȺ�ƊǶǞǐȁƶȺ�
ƵɈ�ȱɐƵ�ƧƵ�ƮƵȲȁǞƵȲ�ȯɐǞȺȺƵ�ǏƊǞȲƵ�ȺȌȁ�ɈȲƊɨƊǞǶ�
ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�Ƶȁ�ɈȌɐɈƵ�ȺƶȲƶȁǞɈƶخ

XǶ�ƵȺɈ�ƊȺȺƵɹ�ǏƊƧǞǶƵ�ƮƵ�ȁƶǐȌƧǞƵȲ�ƧƵǶƊ�ǶȌȲȺȱɐƵ�
ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ȺƵ�ȲƶȺƵȲɨƵ�ƮٚɐɈǞǶǞȺƵȲ�ȺƵȺ�ȲƵǶƊٌ
ɈǞȌȁȺ� ȯƵȲȺȌȁȁƵǶǶƵȺة� ȯȌɐȲ� ɐȁƵ� ƊȯȯȲȌƧǘƵ�
ƧǞƦǶƶƵ� ȯȲƶƧǞȺƵ� ȱɐٚǞǶ� ȲƶƊǶǞȺƵ� ǶɐǞٌǿƺǿƵة�
ƮȌȁɈ�ǞǶ�ǏƊǞɈ�ȯƊȲɈ�Ɗɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�
ƧƊȲ�ǞǶ�ƊɐȲƊ�ƦƵȺȌǞȁ�ƮƵ�ƧƵǶɐǞٌƧǞ�ȯȌɐȲ�ǶƊ�ȲƶƊǶǞٌ
ȺƊɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ǐȲƊȁƮƵ�ȯƊȲɈǞƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁخ�
XǶ� ȺٚƊǐǞɈ� ƊǶȌȲȺ� ȯǶɐȺ� ƮƵ� ǐƶȲƵȲ� ɐȁƵ� ƦȌȁȁƵ�
ƧȌȌȲƮǞȁƊɈǞȌȁ� ƮƊȁȺ� ǶٚƊȯȯȲȌƧǘƵ� ȯɐǞȺة� ɐȁƵ�
ƦȌȁȁƵ� ǐƵȺɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƮǞɨɐǶٌ
ǐɐƶƵ�ƵɈ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵɨɐƵȺ�ƵɈ�ƮƵȺ�ǶǞƵȁȺ�ƮǞȲƵƧɈȺ�
ȱɐǞ�ȯƵɐɨƵȁɈ�ȺٚƶɈƊƦǶǞȲخ��ɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ� ƮٚƊȯȯȲƶƧǞƵȲة� ȺƵǶȌȁ� ȺȌȁ� ȺƵȁɈǞǿƵȁɈة�
ƧȌǿǿƵȁɈ�ǶƊ�ƧȌȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ȯȌɐȲȲƊ�ȺٚƶɈƊƦǶǞȲخ

!ٚƵȺɈ�ƦƵƊɐƧȌɐȯ�ȯǶɐȺ�ƮǞǏ˛ƧǞǶƵ�ɨȌǞȲƵ�ǞǿȯȌȺٌ
ȺǞƦǶƵ� ƵɈ� ɈȌɈƊǶƵǿƵȁɈ� ƮƶƧȌȁȺƵǞǶǶƶ� ǶȌȲȺȱɐٚǞǶ�
ȺٚƊǐǞɈ�ƮƵ�ɈȲƊɨƊǞǶǶƵȲ�Ƶȁ�ȁȌȁٌƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶ�ƊɨƵƧ�

ɐȁ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�ȺƊɐǏ�
Ɯ� ƵȁɨǞȺƊǐƵȲ� ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ�ɐȁ�ȯƊȲɈƊǐƵ�
ƮƵ� ɈƵȲȲǞɈȌȲǞƊǶǞɈƶ�ƮƵ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ� �Ƕٚɐȁ�ȺɐȲـ ǶƊ�
IȲƊȁƧƵة� ǶٚƊɐɈȲƵ�ɐɈǞǶǞȺƊȁɈ�ɐȁ� ȲƶȺƵƊɐ�Ɯ� ǶٚǞȁٌ
ɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶخف�!ƵǶƊ�ȺɐȯȯȌȺƵ�a minima un 
ƶƧǘƊȁǐƵ� ƊɨƵƧ� ƧƵ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈ� Ɗɐ� ȯȲƶƊٌ
ǶƊƦǶƵخ

(ٚɐȁƵ�ǿƊȁǞǄȲƵ� ǐƶȁƶȲƊǶƵة� ǞǶ� ƵȺɈ� ƧȌȁȺƵǞǶǶƶ�
ƮƵ�ȯȲǞɨǞǶƶǐǞƵȲ�ǶƵȺ�ǶƵɈɈȲƵȺ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƧȌǿٌ
ȯȌȲɈƊȁɈ�ɐȁƵ�ƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶخ

3.3. LA TARIFICATION  
DE LA LETTRE DE MISSION

mƊ�ȯȲƊɈǞȱɐƵ� ǶƊȲǐƵǿƵȁɈ� ȲƶȯƊȁƮɐƵ�ƵȺɈ�ƮƵ�
ȯȲƶɨȌǞȲبٶ
�ا �(ƵȺ� ǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ� ˛ɮƵȺ� �ȯƊȲǏȌǞȺـ ƊȯȯƵǶƶȺ�
��ƊɨƵƧ�ɐȁ�ƶɨƵȁɈɐƵǶ�ȯƊǞƵǿƵȁɈفٓٶȲƵɈƊǞȁƵȲٶْ
ǏȲƊƧɈǞȌȁȁƶ� Ɯ� ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵȺ� ƶɈƊȯƵȺ� ƮƵ� ǶƊ�
ǿǞȺȺǞȌȁة� ȱɐǞ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƵȁɈ� Ƶȁ� ǐƶȁƶȲƊǶ�
ƵȁɈȲƵ� �׀ׁ ƵɈ� ٶ׀ׂ �ڭ ƮƵ� ǶƊ� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ�
ǐǶȌƦƊǶƵ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁٶ �س ǞǶȺ�
ƧȌȁȺɈǞɈɐƵȁɈ�Ƶȁ�ȱɐƵǶȱɐƵ�ȺȌȲɈƵ�ɐȁƵ�ȯȲǞȺƵ�
Ƶȁ� ƧǘƊȲǐƵ� ȯƊȲɈǞƵǶǶƵ� Ʈɐ� ƧȌɔɈ� Ʈɐ� ɈȲƊɨƊǞǶ�
ƵǏǏƵƧɈɐƶسٶ�

�ا �(ƵȺ� ǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ� Ɗɐ� ȺɐƧƧǄȺ� �ƊɐȺȺǞـ Ɗȯٌ
ȯƵǶƶȺ� ٶْ ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁ� ƮƵ� ȺɐƧƧǄȺٶ �ةفٓ Ɯ�
ǘƊɐɈƵɐȲ�ƮƵ׀׈��Ɯڭٶ׀׉��ƮƵ�ǶƊ�ȲƶǿɐȁƶȲƊٌ
ɈǞȌȁ� ǐǶȌƦƊǶƵ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁة�
ȯƊɯƊƦǶƵȺ� Ɯ� ǶƊ� ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁة�
Ƶȁ�ǐƶȁƶȲƊǶ�ɐȁ�ȯȌɐȲƧƵȁɈƊǐƵ�Ʈɐ�ȯȲǞɮ�ƮƵ�
ɨƵȁɈƵ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�ȺƵ�ȺǞɈɐƵȲ�
ƵȁɈȲƵ׃��ƵɈخڭٶ׈�

mƊ� ȱɐƵȺɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ� ˛ɮƵȺ� ȯƊɯƶȺ�
Ƶȁ�ƮƶƦɐɈ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵȺɈ�ɈȌɐǯȌɐȲȺ�ɐȁ�ȺɐǯƵɈ�
ƮƵ�ƮǞȺƧɐȺȺǞȌȁة�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƊɯƊȁɈ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ǶƵ�
ȺƵȁɈǞǿƵȁɈ�ƮƵ�ْٶȯƊɯƵȲ�ȯȌɐȲ�ɨȌǞȲٓٶ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�
ǿƵȺɐȲƵ�Ȍɘ�ǞǶ�ȺٚƵȁǐƊǐƵ�Ɯ�ȯƊɯƵȲ�ȺƊȁȺ�ƊɨȌǞȲ�
Ƶɐ�ǶƊ�ƮƶǿȌȁȺɈȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ȱɐƊǶǞɈƶ�Ʈɐ�ɈȲƊٌ
ɨƊǞǶ�ȱɐٚǞǶ� ȲƶǿɐȁǄȲƵخ� mƊ�ȯǘƊȺƵ�ƮƵ�ƮƶƧȌɐٌ
ɨƵȲɈƵ� Ƶȁ� ƊǿȌȁɈ� ƮƵ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�
ȯƵȲǿƵɈ�ƮƵ�ƮƶȺƊǿȌȲƧƵȲ�ǶƵ�ȺɐǯƵɈ�Ƶȁ�ȯƊȲɈǞƵخ�
mٚƊɐɈȲƵ�ǿƶȲǞɈƵ�ƮƵȺ�ǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ�˛ɮƵȺ�ȯƊɯƶȺ�
Ƶȁ�ƮƶƦɐɈ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵȺɈ�ƮƵ�ƧȲƶƮǞƦǞǶǞȺƵȲ�ǶƊ�
ɨȌǶȌȁɈƶ�Ʈɐ� ƧƶƮƊȁɈ�ȯȌɐȲ� ɨƵȁƮȲƵ� ȺȌȁ� Ƶȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵخ
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mƵ� ǏȲƊƧɈǞȌȁȁƵǿƵȁɈ� ƮƵȺ� ǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ� ˛ɮƵȺ�
ȯƵɐɈ�ȺٚƵȁɨǞȺƊǐƵȲ�ƊɨƵƧ�ƮƵȺ�ȯƊǞƵǿƵȁɈȺبٶ
�ا ��ǶƊ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁسٶ
�ا ���ǶƊ�ɨƊǶǞƮƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊٌ
ɈǞȌȁسٶ

�ا ��� ǶƊ� ȲƶƧƵȯɈǞȌȁ� ƮٚɐȁƵ� ȯȲƵǿǞǄȲƵ� ǶƵɈɈȲƵ�
ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁسٶ

�ا ��� ǶٚȌɐɨƵȲɈɐȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�
خفٓٶƮƊɈƊ�ȲȌȌǿٶْـ

!Ƶ� ǏȲƊƧɈǞȌȁȁƵǿƵȁɈ� ȱɐǞ� ˛ȁƊǶƵǿƵȁɈ�
ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȁƵ� ɐȁƵ� ȯƊȲɈǞƵ� Ʈɐ� ȯƊǞƵǿƵȁɈ� Ɯ�
ǶƊ� ȯȲȌǐȲƵȺȺǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƵɮƶƧɐɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ�ǿǞȺٌ
ȺǞȌȁ� ȯƵɐɈ� ȯƵȲǿƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǶƵɨƵȲ� ƮƵȺ� ȲƶɈǞٌ
ƧƵȁƧƵȺخ��ɈɈƵȁɈǞȌȁ�ɈȌɐɈ�ƮƵ�ǿƺǿƵ�Ɯ�ȁƵ�ȯƊȺ�
ȯȲƵȁƮȲƵ�ƮƵȺ�ȯƊȲǞȺ�ɈȲȌȯ�ȲǞȺȱɐƶȺخ

ÇȁƵ� ȺȌǶɐɈǞȌȁ� ƊǶɈƵȲȁƊɈǞɨƵة� ȯȲȌȯȌȺƶƵ� ȯƊȲ�
ȱɐƵǶȱɐƵȺ� ȯȲƊɈǞƧǞƵȁȺة� ƵȺɈ� ƮƵ� ȯȲƶɨȌǞȲ�
ɐȁƵ� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ� Ɗɐ� ɈƵǿȯȺ� ȯƊȺȺƶ� ƵɈ�
ɐȁƵ� ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁ� ƮƵ� ȺɐƧƧǄȺخ� 0ǶǶƵ� ȯȲƶٌ
ȺƵȁɈƵ� ǶٚƊɨƊȁɈƊǐƵ� ƮƵ� ƮȌȁȁƵȲ� Ɗɐ� ƧǶǞƵȁɈ� ǶƊ�
ƧȌȁȺƧǞƵȁƧƵ� Ʈɐ� ɈƵǿȯȺ� ȯƊȺȺƶ� ȯȌɐȲ� ƧǘƊٌ
ƧɐȁƵ�ƮƵȺ�ƶɈƊȯƵȺخ

mƊ� ȱɐƵȺɈǞȌȁ� Ʈɐ� ƧǘǞǏǏȲƊǐƵ� Ƶȁ� ǶɐǞٌǿƺǿƵ�
ƮƶȯƵȁƮ� ƮƵ� ƮƵɐɮ� ƊȺȯƵƧɈȺٶ �ب ǶٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�
ƮƵȺ�ɈȲƊɨƊɐɮ�Ɯ�ƊƧƧȌǿȯǶǞȲ�ƵɈ�ǶƊ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�
ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵخ

3.3.1. L’évaluation des travaux  
à accomplir
mƊ� ȯǘƊȺƵ� ƮƵ� ƮƶƧȌɐɨƵȲɈƵ� Ƶȁ� ƊǿȌȁɈ� ƮƵ�
ǶƊ� ȺǞǐȁƊɈɐȲƵة� ȺǞ� ƵǶǶƵ� Ɗ� ƶɈƶ� ƧȌȲȲƵƧɈƵǿƵȁɈ�
ǏƊǞɈƵة� ȯƵȲǿƵɈ� ƮٚƊɨȌǞȲ� ȺƊǞȺǞ� ǶƵ� ƧȌȁɈƵɮɈƵ� ƵɈ�
ǶƵȺ�ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶȺ�ƮٚƵɮƶƧɐɈǞȌȁ�²خǞ�ɐȁƵ�ǐȲȌȺȺƵ�
ȯƊȲɈǞƵ�Ʈɐ�ɈȲƊɨƊǞǶ�Ƶȁ�ƊǿȌȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�ȺɐȲ�
ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ�Ɗ�ƶɈƶ� ǏƊǞɈƵة� ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ� ƊɐȲƊ� ɐȁ� ƊɨƊȁɈƊǐƵ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶ�
ȺٚǞǶ�ƊƧƧƵȯɈƵ�ɐȁƵ�ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ�ƵɮƧǶɐȺǞɨƵٌ
ǿƵȁɈ�Ɗɐ�ȺɐƧƧǄȺخ�mƵ�ȯƊȲǞ�ƵȺɈ� ȲǞȺȱɐƶ�ǿƊǞȺ�
ǶٚƊɨƊȁɈƊǐƵ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶ�ƵȺɈ�ǏȌȲɈخ

mƵ�ƧƊȺ�ƵȺɈ�ȲƊȲƵ�ǿƊǞȺ�ǶٚƵɮƵǿȯǶƵ�ȺɐǞɨƊȁɈ�ƵȺɈ�
ȲƶƵǶخ

EXEMPLE DE SITUATION VÉCUE

mƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ǘƊƦǞɈɐƵǶ�
Ʈɐ�ǐȲȌɐȯƵ��J�Ɗ�ǏƊǞɈ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�
ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƮƵ�ǶٚɐȁƵ�ƮƵ�ȺƵȺ�˛ǶǞƊǶƵȺة�
ȯȲƶƊǶƊƦǶƵǿƵȁɈ�ƊƧȱɐǞȺƵة�ɐȁ�
ɈȲƊɨƊǞǶ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�Ɯ�ǶٚȌƧƧƊȺǞȌȁ�
ƮƵ�ǶƊ�ȲƵȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƵɈɈƵ�
ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁخ�Çȁ�ƦɐȺǞȁƵȺȺ�ȯǶƊȁ�Ɗ�
ƶɈƶ�ƶɈƊƦǶǞ�ƵɈ�ȯȲƶȺƵȁɈƶ�Ɗɐɮ�ƦƊȁȱɐƵȺ�
ȱɐǞ�ȌȁɈ�ƊƧƧƵȯɈƶ�ǶƊ�ȲƵȺɈȲɐƧɈɐȲƊɈǞȌȁخ�
0ȁ�ȯƊȲƊǶǶǄǶƵة�ǞǶ�Ɗ�ƶɈƶ�ƮƶƧǞƮƶ�ƮƵ�
ɨƵȁƮȲƵ�ǶƊ�˛ǶǞƊǶƵة�ƧƵǶǶƵٌƧǞ�ȁٚƶɈƊȁɈ�
ȯǶɐȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧȮɐȲ�ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶٶْـ�ƧȌȲƵ�
ƦɐȺǞȁƵȺȺفٓٶ�Ʈɐ�ǐȲȌɐȯƵ�ƵɈ�ǶƵȺ�
ȺɯȁƵȲǐǞƵȺ�ƵȺƧȌǿȯɈƶƵȺ�ȁٚƶɈƊȁɈ�ȯƊȺ�
Ɗɐ�ȲƵȁƮƵɹٌɨȌɐȺخ��ɨƵƧ�ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�
ƮƵ�ǶƊ�˛ǶǞƊǶƵـ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ�
ƮƵ�ǶƊ�ǘȌǶƮǞȁǐ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁةف�ɐȁƵ�
ƊȁƊǶɯȺƵ�ƮƵȺ�ƧǶǞƵȁɈȺة�ǏȌɐȲȁǞȺȺƵɐȲȺ�
ƵɈ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈȺ�ƵɈ�ƮƵ�ǶƵɐȲ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ�
ƧȌȁȁɐƵ�Ɗ�ƶɈƶ�ȲƶƊǶǞȺƶƵة�Ƶȁ�ǞȁƧǶɐƊȁɈ�
ǶƵȺ�ǏƊƦȲǞƧƊȁɈȺ�ƶɈȲƊȁǐƵȲȺ�ƮƵ�ǿƊɈƶȲǞƵǶ�
ȺǞǿǞǶƊǞȲƵȺخ�mƵȺ�ǞȁɈƵȲǶȌƧɐɈƵɐȲȺ�ƮƊȁȺ�
ƧƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ȌȁɈ�ȱɐƊȺǞǿƵȁɈ�
ɈȌɐȺ�ƶɈƶ�ǞƮƵȁɈǞ˛ƶȺخ�XǶ�ƵȺɈ�ƧȌȁȁɐ�
ȱɐٚɐȁƵ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƮƊȁȺ�ɐȁƵ�ɹȌȁƵ�
ǐƶȌǐȲƊȯǘǞȱɐƵ�ȯȲȌƧǘƵ�ȺٚǞȁɈƶȲƵȺȺƵ�Ɯ�
ǶƊ�˛ǶǞƊǶƵخ�XǶ�ȺٚƊǐǞɈ�Ʈɐ�ȯȲǞȁƧǞȯƊǶ�ȺȌɐȺٌ
ɈȲƊǞɈƊȁɈ�ƊɨƵƧ�ǶƵȱɐƵǶ�ǶƵȺ�ȲƵǶƊɈǞȌȁȺ�
ȺȌȁɈ�ƦȌȁȁƵȺ�ƵɈ�ǶƵȺ�ȺɯȁƵȲǐǞƵȺ�
ƶɨǞƮƵȁɈƵȺخ�mƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ�ǘƊƦǞɈɐƵǶة�ǞȁƮǞȺȯȌȁǞƦǶƵ�ƧƊȲ�
ǿȌƦǞǶǞȺƶ�ȺɐȲ�ɐȁƵ�ƊɐɈȲƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�
Ʈɐ�ǐȲȌɐȯƵة�Ɗ�ƊȯȯȲȌƧǘƶ�ɈȲȌǞȺ�
ƧƊƦǞȁƵɈȺ�ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�
ȯȌɐȲ�ȱɐٚǞǶȺ�ǏƊȺȺƵȁɈ�ɐȁƵ�ȯȲȌȯȌȺǞɈǞȌȁ�
ƮٚƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ�ȯȌɐȲ�ǶƊ�
ɨƵȁɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�˛ǶǞƊǶƵخ�ÇȁƵ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�
ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵȺɈ�ȺǞǐȁƶƵ�ƊɨƵƧ�Ƕٚɐȁ�ƮٚƵɐɮة�
ȲƶǿɐȁƶȲƶƵ�ƵɮƧǶɐȺǞɨƵǿƵȁɈ�Ɗɐ�
ȺɐƧƧǄȺسٶ�ǶƊ�ɨƵȁɈƵ�ƵȺɈ�ƧȌȁƧǶɐƵ�Ƶȁ�
ɈȲȌǞȺ�ǿȌǞȺة�ƊȯȲǄȺ�ǶƊ�ȲƶƧƵȯɈǞȌȁ�ƮƵ�
ɈȲȌǞȺ�ǶƵɈɈȲƵȺ�ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁة�Ɗɐ�ȯȲȌ˛Ɉ�Ʈɐ�
ȺȌɐȺٌɈȲƊǞɈƊȁɈخ
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mƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�Ƶȁ� ȲƵɨƊȁƧǘƵ�ƧȌǿٌ
ȯǶƵɮƵٶ �ب ƧƊȺ� ƮٚɐȁƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ȺǞǿɐǶɈƊȁƶƵ�
ƮƵ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺة� ȲƵǶƊɈǞȌȁȺ� ƮƵ�
ǐȲȌɐȯƵ� ȱɐǞ� ȁƶƧƵȺȺǞɈƵȁɈ� ƦƵƊɐƧȌɐȯ� ƮƵ�
ȲƵɈȲƊǞɈƵǿƵȁɈȺة� ƵȁɈǞɈƶȺ� ƮƶȯƵȁƮƊȁɈƵȺ� Ʈɐ�
ǿƺǿƵ�ǐȲȌɐȯƵ�ǿƊǞȺ�ƊƦȺƵȁƧƵ�ƮƵ�ƧȌǿȯɈƵȺ�
ƧȌȁȺȌǶǞƮƶȺة� ƮƶɈȌɐȲƊǐƵ�ǿƊǞȺ� ƊƦȺƵȁƧƵ� ƮƵ�
ƧȌǿȯɈƊƦǞǶǞɈƶ� ƊȁƊǶɯɈǞȱɐƵ� ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ� ƮƵ�
ƮǞȺȯȌȺƵȲ�ƮƵ�ƧȌǿȯɈƵȺ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƧȌǿȯȌȺƊȁɈƵ�
ƧƶƮƶƵخ

mƊ� ƧȌǿȯǶƵɮǞɈƶ� ƮƵȺ� ɈȲƊɨƊɐɮ� Ɯ� ƊƧƧȌǿȯǶǞȲ�
ȯȌɐȲ� ƊɨȌǞȲ� ɐȁ� ƮȌȺȺǞƵȲ� ǶǞȺǞƦǶƵ� ƵɈ� ƊɈɈȲƊƧɈǞǏ�
ȯȌɐȲ�ɐȁ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶة� ǶƊ�ȁƶƧƵȺȺǞٌ
Ɉƶ�ƮƵ�ɈȲƊɨƊǞǶǶƵȲ�ɐȁƵ�ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƮƊȁȺ�
ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ǶƊȁǐɐƵȺة�ɐȁƵ� ǏƊǞƦǶƵ�ƊɈɈȲƊƧɈǞɨǞɈƶ�
Ʈɐ�ƮȌȺȺǞƵȲ� �ةȺǞɈɐƊɈǞȌȁ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ�ƮƶǶǞƧƊɈƵـ
ȯƵɐ�ƮƵ�ƦƊȲȲǞǄȲƵȺ� Ɯ� ǶٚƵȁɈȲƶƵفخخخ� ȺƵȲȌȁɈ�ƮƵȺ�
ǏƊƧɈƵɐȲȺ� ƮƵ� ȲƵȁƧǘƶȲǞȺȺƵǿƵȁɈ� ƮƵȺ� ǘȌȁȌٌ
ȲƊǞȲƵȺ�ǘȌȲȺ�ȺɐƧƧǄȺخ

��ɈǞɈȲƵ�ǞȁƮǞƧƊɈǞǏة�ȯȌɐȲ�ɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮƵ�§w0ة�ǞǶ�
ǏƊɐɈ�ƊƧɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ�ƧȌǿȯɈƵȲة�Ƶȁ�ǿȌɯƵȁȁƵة�
ƵȁɈȲƵ�ׁׅ�jٿ�ƵɈ�ׅ׀�jٿ�ƮٚǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ�˛ɮƵȺ�ƵɈ�
ǶƵ� ȯȌɐȲƧƵȁɈƊǐƵ� ƮٚǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ� Ɗɐ� ȺɐƧƧǄȺ�
ȺƵȲƊ�ǏȌȁƧɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ɈƊǞǶǶƵ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�Ɯ�
ƧƶƮƵȲ�ƵɈ�ƮƵ� ǶƊ�ƧȌǿȯǶƵɮǞɈƶ�ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁخ�
mƊ�ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ�ǐǶȌƦƊǶƵ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȺƵȲƊ�Ɗɐ�˛ȁƊǶ�ȲƊȲƵǿƵȁɈ�ǞȁǏƶȲǞƵɐȲƵ�
Ɯ�ׇ׀�jٿ�ǘȌȲȺ�ɈƊɮƵȺ�ȯȌɐȲ�ɐȁƵ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ�
ȺǞǿȯǶƵة�ƵɈ�ȯȌɐȲȲƊ�ƊɈɈƵǞȁƮȲƵ�ƮƊɨƊȁɈƊǐƵ�ȺƵٌ
ǶȌȁ�ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�ǶƊ�ƧȌǿȯǶƵɮǞɈƶ�
ƵɈ� ǶƊ�ƮɐȲƶƵ�ƮƵ� ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȱɐǞ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƵ�
ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ� ɐȁ� ɈȲƊɨƊǞǶ� ƵɈ� ɐȁƵ� ǞǿȯǶǞƧƊٌ
ɈǞȌȁ�ȺɐȲ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ǿȌǞȺخ

3.3.2. La négociation commerciale
!ٚƵȺɈ�ǶٚƊȲɈ�ƮƵ�ǏƊǞȲƵ�ȯȲƵȁƮȲƵ�Ƶȁ�ƧȌǿȯɈƵ�Ɗɐ�
ƧǶǞƵȁɈ� ǶٚƶɈƵȁƮɐƵ� Ʈɐ� ɈȲƊɨƊǞǶ� Ɯ� ƊƧƧȌǿȯǶǞȲ�
ƵɈ� ƮƵ� ǶƊ� ɨƊǶƵɐȲ� ƊǯȌɐɈƶƵ� ƊȯȯȌȲɈƶƵ� ȯƊȲ� ǶƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȯɐǞȺ�ƮƵ�ɈȲȌɐɨƵȲ�ɐȁ�

ƶȱɐǞǶǞƦȲƵ�ƵȁɈȲƵ�ƧƵ�ȱɐƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵȺɈ�ȯȲƺɈ�
Ɯ�ȯƊɯƵȲ�ƵɈ�ǶƊ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ�ȲƵȁƧȌȁɈȲƶƵخ

mƊ� ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ� ȺƵ� ǯȌɐƵ� ȺɐȲ� ǶƊ� Ȳƶǿɐȁƶٌ
ȲƊɈǞȌȁ�˛ɮƵ� ƊƦȌȲƮƶƵ� ƧǞٌƮƵȺȺɐȺخ� 0ǶǶƵ� ȯȌȲɈƵ�
ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� ȺɐȲ� ǶƊ� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ� Ɗɐ� ȺɐƧٌ
ƧǄȺة� ǶƊȱɐƵǶǶƵ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈ� ɈȌɐǯȌɐȲȺ� ɐȁ�
ǿȌȁɈƊȁɈ�ȯƵɐ� ȺǞǐȁǞ˛ƧƊɈǞǏ�ȯƊȲ� ȲƊȯȯȌȲɈ� Ɗɐ�
ȯȲǞɮ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ƵȺɈ�ǿȌǞȁȺ�ƮǞȺƧɐɈƶƵ�ȺƊɐǏ�
ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ�ȺƶȲǞƵɐȺƵخ

ÀȌɐɈƵǏȌǞȺة� ǶٚȌƦɈƵȁɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ȁƵ�
ȺƵ�ǯȌɐƵ�ȯƊȺ�ɐȁǞȱɐƵǿƵȁɈ�ȺɐȲ�ȺȌȁ�ƧȌɔɈة�ǶƊ�
ȯƵȲƧƵȯɈǞȌȁ� ȺɐƦǯƵƧɈǞɨƵ� Ʈɐ� ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƊٌ
ǶǞȺǿƵ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� Ǟȁ˜ɐƊȁɈ�
ǏȌȲɈƵǿƵȁɈ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƮƶƧǞȺǞȌȁخ

§ǶɐȺǞƵɐȲȺ�ƊǿƶȁƊǐƵǿƵȁɈȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�ǞȁɈƵȲٌ
ɨƵȁǞȲ�ȯȌɐȲ�ȲƊȯȯȲȌƧǘƵȲ�ǶƵȺ�ȯȌǞȁɈȺ�ƮƵ�ɨɐƵة�
Ƶȁ�ȯȲȌȯȌȺƊȁɈبٶ
�ا �ÇȁƵ� ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁ� ƮƶǐȲƵȺȺǞɨƵ� ȯƊȲ�
ɈȲƊȁƧǘƵ�Ȍɐ� ƊɐٌƮƵǶƜ� Ʈٚɐȁ� ƧƵȲɈƊǞȁ�ǿȌȁٌ
ɈƊȁɈ�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ɐȁ�ȌƦǯƵƧɈǞǏ�ƮƵ�ȯȲǞɮسٶ�

�ا �ÇȁƵ� ȯȲȌǐȲƵȺȺǞɨǞɈƶ� Ƶȁ� ǏȌȁƧɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƊɈٌ
ɈƵǞȁɈƵ�Ʈٚɐȁ�ȌƦǯƵƧɈǞǏ�ƮƵ�ȯȲǞɮسٶ

�ا �Çȁ�ǿȌȁɈƊȁɈ�ȯǶƊȁƧǘƵȲ�ƵɈشȌɐ�ɐȁ�ȯǶƊǏȌȁƮ�
ƦȌȲȁƊȁɈ�ǶƊ�ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁسٶ

�ا �(ƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊȺ�ƮƵ�ȯƵɈǞɈƵȺ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȺة�ɐȁ�
ȯǶƊȁƧǘƵȲ�Ȍɐ�ɐȁƵ�ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁ�ǏȌȲǏƊǞɈƊǞȲƵ�
˛ɮƵخ

د��ww0yÀ�0y�²�ªÀXª!�خׄخ׃

ÀȌɐɈƵȺ� ǶƵȺ� ǶƵɈɈȲƵȺ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ȁٚƊƦȌɐٌ
ɈǞȺȺƵȁɈ�ȯƊȺ�Ɯ�ɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁخ�§ǶɐȺǞƵɐȲȺ� ǏƊƧٌ
ɈƵɐȲȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�Ƶȁ�ƺɈȲƵ�Ɯ� ǶٚȌȲǞǐǞȁƵخ��� ɈǞɈȲƵ�
ƮٚƵɮƵǿȯǶƵة�Ȍȁ�ȯƵɐɈ�ƧǞɈƵȲٶ �ɐȁƵ�ƮƶǐȲƊƮƊٌب
ɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȯƵȲȺȯƵƧɈǞɨƵȺ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�ɐȁ�
ƶǶƶǿƵȁɈ� ǞǿȯƊƧɈƊȁɈ� ƮƵ� ǿƊȁǞǄȲƵ� ɈȲǄȺ� ȺǞٌ
ǐȁǞ˛ƧƊɈǞɨƵ� ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�Ȍɐ�ɈȌɐɈ�ȺǞǿȯǶƵǿƵȁɈ�
ǶƵ� ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ȯƵȲȺȯƵƧɈǞɨƵ� Ʈɐ� Ƨƶٌ
ƮƊȁɈ� ȱɐǞ� ȺٚƊȯƵȲƪȌǞɈ� ȱɐƵ� ǶƵȺ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�ȁƵ�ȯȲȌȯȌȺƵȁɈ�ȯƊȺ�ɐȁ�ȯȲǞɮ�ȱɐǞ�
ǶɐǞ�ƧȌȁɨǞƵȁȁƵخ

�mƊ�ƧǶƊɐȺƵ�ƮƵ�ȲƵȁƮƵɹٌɨȌɐȺخׁخׄخ׃
XǶ� ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ� ɐɈǞǶƵ� ƮƵ� ȯȲƶɨȌǞȲ� ɐȁ� ȯȌǞȁɈ� ƮƵ�
ȲƵȁƮƵɹٌɨȌɐȺة�ƊɨƊȁɈ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�ȺɐȲ�ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ�

ENTRE 15 ET ϾϹ�jҸ� 
D’HONORAIRES FIXES POUR UNE CESSION  
DE PME*  

خ�ƮȌȁȁƶȺ�Ɯ�ɈǞɈȲƵ�ǞȁƮǞƧƊɈǞǏةǘǞǏǏȲƵȺ�ǿȌɯƵȁȺ!�ؤ
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Ʈɐ�ƮȌȺȺǞƵȲخ���ǿƵȺɐȲƵ�ȱɐƵ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƧȌǿȯǶǄɈƵ� ȺȌȁ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ȺɐȲ�
ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�ȺȌȁ�ǿƊȲƧǘƶة�ȺƵȺ�ȯƵȲȺȯƵƧɈǞɨƵȺة�
ƮƵȺ�ǏƊǞƦǶƵȺȺƵȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ȯƵɐɨƵȁɈ�Ɗȯٌ
ȯƊȲƊǢɈȲƵ�ƵɈ�ƧȌȁȺɈǞɈɐƵȲ�ɐȁ�ȺƶȲǞƵɐɮ�ǘƊȁƮǞƧƊȯ�
Ɯ�ǶƊ�ȲƶɐȺȺǞɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁخ�XǶ�ȺƵ�ȯƵɐɈ�ƶǐƊٌ
ǶƵǿƵȁɈ�ȱɐƵ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƵɈ�ǶƵ�
ƧƶƮƊȁɈ�ȁƵ�ȯƊȲɨǞƵȁȁƵȁɈ�ȯƊȺ�Ɯ�ƶɈƊƦǶǞȲ�ɐȁƵ�
ȲƵǶƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ƧȌȁ˛ƊȁƧƵ� ƵɈ� ƮƵ� ƧȌȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�
�ȯƊȲـ ƵɮƵǿȯǶƵ� ȺǞ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȁƵ� ƧȌȁȺƊƧȲƵ�
ȯƊȺ�ƊȺȺƵɹ�ƮƵ�ɈƵǿȯȺ�Ɯ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁف�ȱɐǞ�ȯƵȲٌ
ǿƵɈɈƵ�ǶٚƵɮƶƧɐɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁخ

XǶ� ƵȺɈ� ƊǶȌȲȺ� ƵȁƧȌȲƵ� ɈƵǿȯȺ� ƮٚƊɨȌǞȲ� ɐȁ�
ƶƧǘƊȁǐƵ� ȺƶȲǞƵɐɮ� ƊɨƵƧ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȯȌɐȲ�
ƮƶƧǞƮƵȲ� ƮƵ� ǶƊ� ȯȌɐȲȺɐǞɈƵ� Ȍɐ� ȁȌȁ� ƮƵ� ǶƊ�
ǿǞȺȺǞȌȁخ� XǶ� ƵȺɈ� Ƶȁ� ƵǏǏƵɈ� ƮǞǏ˛ƧǞǶƵة� ɐȁƵ� ǏȌǞȺ�
ǶƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ǿǞȺ� ȺɐȲ� ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶة�ƮƵ� ȲƵɨƵȁǞȲ�
Ƶȁ�ƊȲȲǞǄȲƵ�ƵɈ�ȯƊȲǏȌǞȺ�ǿǞƵɐɮ�ɨƊɐɈ�ƧȌȁɨƵȁǞȲ�
ȱɐƵ�ǶƵ�ǿȌǿƵȁɈ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ǶƵ�ƦȌȁ�ƵɈ�ȲƵȁȌȁٌ
ƧƵȲ� Ɯ� ǶƊ� ȯȌɐȲȺɐǞɈƵ� ƮƵ� ǶƊ� ǿǞȺȺǞȌȁة� ȯǶɐɈȏɈ�
ȱɐƵ�ƮƵ�ƮƶɨƊǶɐƵȲ�ǶƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ȱɐǞ�ȁƵ�ɈȲȌɐɨƵٌ
ȲƊ�ȯƊȺ�ȯȲƵȁƵɐȲخ

mƊ�ȱɐƊǶǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ȯǘƊȺƵ�ƮƵ�ƮƶƧȌɐɨƵȲɈƵ�ȁƵ�
ȯȲƶǿɐȁǞɈ�ȯƊȺ�ɈȌɐǯȌɐȲȺ�ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ�ƧȌȁɈȲƵ�
ƧƵ�ǐƵȁȲƵ�ƮƵ�ƮƶƧȌȁɨƵȁɐƵخ

XǶ�ȯȌɐȲȲƊ�ƮȌȁƧ�ƺɈȲƵ�ɐɈǞǶƵ�ƮƵ�ȯȲƶɨȌǞȲ�ƮƊȁȺ�
ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ɐȁƵ�ْٶƧǶƊɐȺƵ�ƮƵ�ȲƵȁٌ
ƮƵɹٌɨȌɐȺٶ �ةٓ ȯȲƶɨȌɯƊȁɈ� ǶƊ� ȯȌɐȲȺɐǞɈƵ� Ȍɐ�
ǶٚƊȲȲƺɈ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁخ�(ƊȁȺ�ƧƵ�ƮƵȲȁǞƵȲ�ƧƊȺة�
ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȯȌɐȲȲƊ�ȲƵǿƵɈɈȲƵ�
ɐȁƵ� ȺɯȁɈǘǄȺƵ� ƮƵ� ȺƵȺ� ɈȲƊɨƊɐɮ� Ɗ˛ȁ� ȱɐٚǞǶȺ�
ȯɐǞȺȺƵȁɈ� ƺɈȲƵ� ȲƶɐɈǞǶǞȺƶȺة� ƧƵ� ȱɐǞ� ǯɐȺɈǞ˛Ƶٌ
ȲƊ�ɐȁƵ�ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁة�Ɯ�ɈȌɐɈ� ǶƵ�ǿȌǞȁȺة� ǶƊ�
ƧȌȁȺƵȲɨƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚǘȌȁȌȲƊǞȲƵ� ˛ɮƵ� ȯƵȲƪɐ�
خفٓٶȲƵɈƊǞȁƵȲٶْـ

mȌȲȺȱɐٚǞǶ� ȯƵɐɈ� ɯ� ƊɨȌǞȲ� ɐȁ� ƮȌɐɈƵ� ȺɐȲ� ǶƊ�
ȲƶɐȺȺǞɈƵ� ƮƵ� ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁة�ǿǞƵɐɮ� ɨƊɐɈ� ƊǞȁȺǞ�
ȯȲƶɨȌǞȲ�ɐȁ�ȯȌǞȁɈ�ƮƵ�ȲƵȁƮƵɹٌɨȌɐȺ�ƮƊȁȺ� ǶƊ�
ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ�Ʈٚɯ�ǿƵɈɈȲƵ�
˛ȁخ

�mƵ�ƧȌȁȺɈƊɈ�ƮٚƶƧǘƵƧخׂخׄخ׃
mƵ�ƧȌȁȺɈƊɈ�ƮٚƶƧǘƵƧة�ȱɐǞ�ȁٚƵȺɈ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ȱɐƵ�
ȯȲȌɨǞȺȌǞȲƵة�ȯƵɐɈ� ǞȁɈƵȲɨƵȁǞȲ�Ɯ� ǶٚǞȺȺɐƵ�ƮƵ� ǶƊ�
ǿǞȺƵ� ȺɐȲ� ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶخ� XǶ� ȁƵ� ȺƵ�ȯȲƶɨȌǞɈ�ȯƊȺ�

ƮƊȁȺ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȺǞ�ƧƵ�ȁٚƵȺɈ�Ɗɐ�ɈȲƊٌ
ɨƵȲȺ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌȁȺƵȲɨƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶٚǘȌȁȌȲƊǞȲƵ�˛ɮƵ�
ƮƶǯƜ�ȯƵȲƪɐ�ȺǞ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵȺɈ�ǞȁɈƵȲȲȌǿȯɐƵ�
ȯȌɐȲ�ȱɐƵǶȱɐƵ�ƧƊɐȺƵ�ȱɐƵ�ƧƵ�ȺȌǞɈخ

XǶ�ƵȺɈ�ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶ�ƮƵ�ǏȌȲǿƊǶǞȺƵȲ�ɐȁ�ƊɨƵٌ
ȁƊȁɈ�ǶȌȲȺȱɐƵ�ǶٚƊȲȲƺɈ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵȺɈ�Ʈƶٌ
ƧǞƮƶة�Ƶȁ�ǐƶȁƶȲƊǶ�Ʈٚɐȁ�ƧȌǿǿɐȁ�ƊƧƧȌȲƮ�Ȍɐ�
ȯƊȲ� ǶٚƵȁɨȌǞ� Ʈٚɐȁ� ƧȌɐȲȲǞƵȲ� ƊȯȯȲȌȯȲǞƶ� ȺǞ� ǶƵ�
ƧȌȁȺɈƊɈ�ƮٚƶƧǘƵƧ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ȯƊȲɈƊǐƶخ

mƵȺ� ƧƊɐȺƵȺ� ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵȺ� ȺȌȁɈ� ǐƶȁƶȲƊǶƵٌ
ǿƵȁɈبٶ
�ا �mƵ� ǿƊȁȱɐƵ� ƮٚǞȁɈƶȲƺɈ� ȯȌɐȲ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�ȯƊȲ�ǶƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺسٶ

�ا �Çȁ� ƶƧƊȲɈ� ȺɐȲ� ǶƵ� ȯȲǞɮ� ɈȲȌȯ� ȺǞǐȁǞ˛ƧƊɈǞǏ�
ȯȌɐȲ�ȯƵȲǿƵɈɈȲƵ�ɐȁ�ȲƊȯȯȲȌƧǘƵǿƵȁɈ�ƮƵȺ�
ȯȌǞȁɈȺ�ƮƵ�ɨɐƵخ

�mƵ�ƮȲȌǞɈ�ƮƵ�ȺɐǞɈƵخ׃خׄخ׃
§ȲƶɨȌǞȲ�ɐȁ�ƮȲȌǞɈ�ƮƵ�ȺɐǞɈƵ�ƵȺɈ�ɐȁƵ�ȯȲȌɈƵƧٌ
ɈǞȌȁ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�ȱɐǞ�ɨǞȺƵ�
Ɯ�ƧƵ�ȱɐƵ�ǶƵ�ɈȲƊɨƊǞǶ�ƊƧƧȌǿȯǶǞ�ȺȌǞɈ�Ȳƶǿɐȁƶٌ
Ȳƶ�ȺǞة�ǶƊ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ�ȁƵ�ȺٚƶɈƊȁɈ�ȯƊȺ�ƧȌȁƧǶɐƵ�
ȯƵȁƮƊȁɈ� ǶƊ� ƮɐȲƶƵ� ƧȌȁɈȲƊƧɈɐƵǶǶƵ� ƮƵ� ǶƊ�
ǿǞȺȺǞȌȁة�ƵǶǶƵ�ƵȺɈ�˛ȁƊǶǞȺƶƵ�ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵǿƵȁɈة�
ƮƊȁȺ�ɐȁ�ƮƶǶƊǞ�ȲƵǶƊɈǞɨƵǿƵȁɈ�ƧȌɐȲɈة�ƊɨƵƧ�ɐȁ�
ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƊɯƊȁɈ�ƶɈƶ�ƧȌȁɈƊƧɈƶ�ǶȌȲȺ�ƮƵ�ǶٚǞȁٌ
ɈƵȲɨƵȁɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ

(Ƶɐɮ� ȯƊȲƊǿǄɈȲƵȺ� ȺȌȁɈ� Ɯ� ȯȲƵȁƮȲƵ� Ƶȁ�
ƧȌǿȯɈƵبٶ
�ا �mƊ�ƮɐȲƶƵ�Ʈɐ�ƮȲȌǞɈ�ƮƵ�ȺɐǞɈƵׁׂـ��Ɯ�ׂׄ�ǿȌǞȺ�
Ƶȁ�ǐƶȁƶȲƊǶسٶف

�ا �²Ɗ� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ� ȱɐǞ� ȺƵȲƊ� ǐƶȁƶȲƊǶƵٌ
ǿƵȁɈ� ǞƮƵȁɈǞȱɐƵ� Ɯ� ǶƊ� ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁ� ƮƵ�
ȺɐƧƧǄȺ�ȯȲƶɨɐƵ�Ɯ�ǶٚȌȲǞǐǞȁƵخ

§ȌɐȲ�ƶɨǞɈƵȲ�ɈȌɐɈƵ�ƧȌȁɈƵȺɈƊɈǞȌȁ�ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵة�
ǞǶ� ƵȺɈ� ȯȲƶǏƶȲƊƦǶƵ� ƮƵ� ƦǞƵȁ� Ʈƶ˛ȁǞȲ� ǶƵ� ȯƶȲǞٌ
ǿǄɈȲƵ�ƧȌȁƧƵȲȁƶ�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵبٶ
�ا �ÇȁǞȱɐƵǿƵȁɈ� ǶƵȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ� ƵɈ� ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲȺ�ȯȲƶȺƵȁɈƶȺ�ȯƊȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ�Ɗɐ�ƧƶƮƊȁɈسٶ

�ا �ÀȌɐɈƵȺ� ǶƵȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ� ƵɈ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ƧȌȁɈƊƧɈƶȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁخ

(ƊȁȺ�ɈȌɐȺ�ǶƵȺ�ƧƊȺة� ǶȌȲȺȱɐƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȁٚƊ�
ȯƊȺ� ƊƦȌɐɈǞة� ǶƵ� ƦǞǶƊȁ� ƮƵ� ǶƊ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ȺƵȲƊ�
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3. LA LETTRE DE MISSION ENTRE LE CONSEIL HAUT DE BILAN ET SON CLIENT

ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƶ� ƮƵ� ǶƊ� ǶǞȺɈƵ� ƮƵȺ� ƧȌȁɈƊƧɈȺ�
ƧȌȁƧƵȲȁƶȺ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƮȲȌǞɈ�ƮƵ�ȺɐǞɈƵ�ȯȌɐȲ�ƶɨǞٌ
ɈƵȲ�ɈȌɐɈƵ�ƧȌȁɈƵȺɈƊɈǞȌȁ�ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵخ

(ƵȺ�ƵɮƧǶɐȺǞȌȁȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�ƊɐȺȺǞ�ƺɈȲƵ�ȁƶǐȌٌ
ƧǞƶƵȺ�Ɯ�ǶƊ�ƮƵǿƊȁƮƵ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�0خȁ�ǐƶȁƶٌ
ȲƊǶة� ƵǶǶƵȺ� ƧȌȁƧƵȲȁƵȁɈ�ƮƵȺ� ƧȌȁɈƊƧɈȺ� ȯƊȲɈǞٌ
ƧɐǶǞƵȲȺ�ȱɐٚǞǶ�ȯƵɐɈ�ƵȁɈȲƵɈƵȁǞȲ�Ƶȁ�ƊǿȌȁɈ�ƮƵ�
ǶƊ� ǿǞȺȺǞȌȁخ� �ɨƊȁɈ� ƮٚƊƧƧƵȯɈƵȲة� ǞǶ� ǞǿȯȌȲɈƵ�
ƮƵ�ƦǞƵȁ�ƧȌǿȯȲƵȁƮȲƵ�ǶƊ�ȲƊǞȺȌȁ�ȱɐǞ�ǿȌɈǞɨƵ�
ƧƵɈɈƵ�ƮƵǿƊȁƮƵ�ȯȌɐȲ�ȯȌɐɨȌǞȲ�ɈȲƊɨƊǞǶǶƵȲ�Ƶȁ�
ƧȌȁ˛ƊȁƧƵخ

3.5. LA CLAUSE DE MÉDIATION

mٚǞȁɈƶȲƺɈ� ƮƵ� ǶƊ� ǿƶƮǞƊɈǞȌȁ� ƵȺɈ� ƮƵ� ȯƵȲٌ
ǿƵɈɈȲƵ� ǶٚǞȁɈƵȲɨƵȁɈǞȌȁة� Ɯ� ƧȌɔɈȺ� ȯƊȲɈƊǐƶȺة�
Ʈٚɐȁ�ɈǞƵȲȺ�ȱɐǞ�ɨƊ�ƶƧȌɐɈƵȲ�ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺة�ȺƊȁȺ�
ƊǏǏƵƧɈة�ƮƊȁȺ�ɐȁ�ƮƶǶƊǞ�ȲƊȯǞƮƵة�ƵɈ�ɈƵȁɈƵȲ�ƮƵ�
ǏƊɨȌȲǞȺƵȲ� ǶٚƶǿƵȲǐƵȁƧƵ�ƮٚɐȁƵ�ȺȌǶɐɈǞȌȁ�ƊƧٌ
ƧƵȯɈƊƦǶƵ�ȯƊȲ� ǶƵȺ�ƮƵɐɮ�ȯƊȲɈǞƵȺخ�!ȌȁɈȲƊǞȲƵٌ
ǿƵȁɈ� Ɗɐ� ǯɐǐƵǿƵȁɈ� ȱɐǞ� ƮȌȁȁƵ� ȲƊǞȺȌȁ� Ɯ�
ɐȁƵ�ȯƊȲɈǞƵ�Ȍɐ�Ɯ� ǶٚƊɐɈȲƵة� ǞǶ� ȺٚƊǐǞɈ� ǞƧǞ�ƮٚɐȁƵ�
ȺȌǶɐɈǞȌȁ�ƮƵ�ȲƊȯȯȲȌƧǘƵǿƵȁɈخ

XǶ� ƵȺɈ� ƮȌȁƧ� ȯȲƶǏƶȲƊƦǶƵة� ƮƵ� ȯȲƶɨȌǞȲ� ƧƵɈɈƵ�
ȯȌȺȺǞƦǞǶǞɈƶة� Ƶȁ� ƧƊȺ� ƮƵ� ǶǞɈǞǐƵة� Ƶȁ� ƊǿȌȁɈ�
ƮٚɐȁƵ�ȺƊǞȺǞƵ�ƮƵȺ�ɈȲǞƦɐȁƊɐɮخ

3.6. LE TRAITEMENT  
DE LA CONFIDENTIALITÉ 

mƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ȺƵȲƊ�ɐȁƵ�
ȯȲƶȌƧƧɐȯƊɈǞȌȁ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ�
ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȯƵȁƮƊȁɈ� ǶٚƵɮƶƧɐɈǞȌȁ�ƮƵ�ȺƊ�
ǿǞȺȺǞȌȁـ�ƧǏخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄخفׄخׁخ

!Ƶ� ȺɐǯƵɈ� ƮȌǞɈ� ƊɐȺȺǞ� ƺɈȲƵ� ƊƦȌȲƮƶ� ƮǄȺ� ǶƊ�
ƧȌȁƧǶɐȺǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁخ�!ƵǶǶƵٌ
ƧǞ�ƵȺɈ� ǶٚȌƧƧƊȺǞȌȁ�ƮƵ�ȯȲƶƧǞȺƵȲ�ǶƊ�ȯȌȲɈƶƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶبٶ
�ا �ɐ�ȺƵǞȁ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵسٶ�
�ا �(ƵȺ�ƮȌȁȁƶƵȺ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�ȱɐǞ�ȯȌɐȲٌ
ȲȌȁɈ� ǏƊǞȲƵ� ǶٚȌƦǯƵɈ� ƮٚɐȁƵ� ƊȁȌȁɯǿǞȺƊɈǞȌȁ�
ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ� �ȯƊȲـ ƵɮƵǿȯǶƵ� ȯȌɐȲ�ǿƊȺȱɐƵȲ�
ǶƵȺ�ȁȌǿȺ�ƮƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�
ƮƵ�ɈȲƊɨƊǞǶخف

�ǞȁȺǞة� ǞǶ� ƧȌȁɨǞƵȁƮȲƊ� ƮƵ� ȯȲƶƧǞȺƵȲة� ƮƊȁȺ� ǶƊ�
ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�Ȍɐ�ȺƶȯƊȲƶǿƵȁɈة�ǶƵ�ȁȌǿ�
ƮƵȺ�ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�ƊɨƵƧ�ȱɐǞ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ�ȯȌɐȲȲƊ�ƶƧǘƊȁǐƵȲبٶ
�ا �(ƊȁȺ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƵɈ�ǶƵ�ǿȌƮƵ�ƮƵ�ƧȌǿǿɐٌ
ȁǞƧƊɈǞȌȁ� ɐɈǞǶǞȺƶة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ǶٚƊƮȲƵȺȺƵ�
ƧȌɐȲȲǞƵǶ�ȺȌɐǘƊǞɈƶƵ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƮƊȁȺ�
ȺƊ�ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁـ� ǞǶ�ȯƵɐɈ�ȯȲǞɨǞǶƶǐǞƵȲ�ǶٚɐɈǞǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ȺȌȁ�ƊƮȲƵȺȺƵ�ƶǶƵƧɈȲȌȁǞȱɐƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵǶǶƵ�ȺǞ�
ǶƵȺ�ƧȌɐȲȲǞƵǶȺ� ȲƵƪɐȺ�ȺɐȲ�ȺȌȁ�ƊƮȲƵȺȺƵ�ȯȲȌٌ
ǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵ�ȺȌȁɈ�ƧȌȁȺɐǶɈƶȺ�ȯƊȲ�ȺƊ�ȺƵƧȲƶٌ
ɈƊǞȲƵسٶف

�ا �0Ɉ� ǘȌȲȺ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƵɮȯƵȲɈٌƧȌǿȯٌـ
ɈƊƦǶƵة� ƧȌǿǿǞȺȺƊǞȲƵ� Ɗɐɮ� ƧȌǿȯɈƵȺة� ƊɨȌٌ
ƧƊɈخفت�

mƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ɨƵǞǶǶƵȲƊ�Ɯ�ƧƵ�ȱɐƵ�
ǶƊ�ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǿǞȺƵ�ƊɨƵƧ�ƧƵ�ȯȲƵٌ
ǿǞƵȲ�ƧƵȲƧǶƵ�ǞǿȯǶǞȱɐƶ�ƮƊȁȺ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƵɈ�
ǘȌȲȺ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƊǞɈ� ƶɈƶ� ƦǞƵȁ� Ʈƶ˛ȁǞƵ�
ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈخ�

Données mises à disposition
!ȌȁƧƵȲȁƊȁɈ� ǶƵȺ� ƮȌȁȁƶƵȺ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ǿǞȺƵȺ� Ɯ� ƮǞȺȯȌȺǞɈǞȌȁة� ǶƵ� ȺɐǯƵɈ� ƮȌǞɈ� ƺɈȲƵ�
ƮǞȺƧɐɈƶ� ƊɨƵƧ� ǶƵ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� ƊɨƵƧة� Ƶȁ� ƊȲٌ
ȲǞǄȲƵٌȯǶƊȁة� ǶƵ� ǏƊǞɈ� ȱɐƵ� ǶȌȲȺȱɐƵ� ǶٚȌȁ� ƊȲȲǞɨƵ�
Ƶȁ�ȯǘƊȺƵ�ƮٚƊɐƮǞɈة� ǶƊ�ɈȲƊȁȺȯƊȲƵȁƧƵ�ƵȺɈ�ƮƵ�
ȲǄǐǶƵ�ǿƊǞȺ�ȱɐƵ�ǶƊ�ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵȲٌ
ɈƊǞȁƵȺ�ƮȌȁȁƶƵȺ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ȯȲƶǯɐƮǞƧǞƊƦǶƵ�Ɯ�
ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ȺǞ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ȁٚƊƦȌɐɈǞɈ�ȯƊȺخ

XǶ�ȯƵɐɈ�ƮȌȁƧ�ƺɈȲƵ�ȺȌɐǘƊǞɈƊƦǶƵ�ƮƵ�ƧȌǿǿɐٌ
ȁǞȱɐƵȲ� ƮƵȺ� ƮȌȁȁƶƵȺ� ƊȁȌȁɯǿǞȺƶƵȺة� ȯȌɐȲ�
ƊɐɈƊȁɈ� ȱɐٚƵǶǶƵȺ� ȁƵ� ȺȌǞƵȁɈ� ȯƊȺ� ȺɐȺƧƵȯٌ
ɈǞƦǶƵȺ� ƮƵ� ǏƊɐȺȺƵȲ� ǶƵ� ǯɐǐƵǿƵȁɈ� ȯȌȲɈƶ� ȺɐȲ�
ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ

²ٚƊǯȌɐɈƵȁɈ� Ɯ� ƧƵɈɈƵ� ȯȲƶȌƧƧɐȯƊɈǞȌȁة� ǶƵȺ�
ȯȲǞȁƧǞȯƵȺ�Ʈɐ� ȲǄǐǶƵǿƵȁɈ�ǐƶȁƶȲƊǶ�ƮƵ�ȯȲȌٌ
ɈƵƧɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƮȌȁȁƶƵȺـ�ªJ§(بٶف�
�ا �mƊ� ȺƶǶƵƧɈǞɨǞɈƶ� �ƧƵـ ȱɐǞ� ƵȺɈ� ɐɈǞǶƵة� ƵɈ� ȲǞƵȁ�
ȱɐƵ�ƧƵǶƊسٶف

�ا �yƵ� ȯƊȺ� ȯƵȲǿƵɈɈȲƵ� ǶٚǞƮƵȁɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ�
ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�ȯǘɯȺǞȱɐƵȺ�ƮƊȁȺ�ƧƵ�ȱɐǞ�Ɗ�ɈȲƊǞɈ�
Ɗɐɮ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ƵɈ�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ƧȌǿǿɐȁǞٌ
ȱɐƶ� Ɗɐɮ� ƧƊȁƮǞƮƊɈȺ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ƦɐǶǶƵٌـ
ɈǞȁȺ�ƮƵ�ȺƊǶƊǞȲƵ�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵخف
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(ǞȺƧɐɈƵȲ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ǏɐɈɐȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌȁ˛ٌ
ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ� ƮǄȺ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ƵȺɈ�
ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�ƧƊȲ�ǶٚƊȁȌȁɯǿǞȺƊɈǞȌȁ�Ɗ�ɐȁ�ƧȌɔɈ�
ȱɐٚǞǶ� ƧȌȁɨǞƵȁɈ� ƊɐȺȺǞ� ƮٚƊȁɈǞƧǞȯƵȲخ� mٚƵɮȯƶٌ
ȲǞƵȁƧƵ�ǿȌȁɈȲƵ�ȱɐƵ�ǶٚƊȁȌȁɯǿǞȺƊɈǞȌȁ�ǏƊǞɈƵ�
Ƶȁ� ǞȁɈƵȲȁƵ� ȯƊȲ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ȁƵ� ƮǞȺȯƵȁȺƵ�
ȯƊȺ�Ʈٚɐȁ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ȯƊȲ� ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁخ� mƵ� ǏƊǞɈ� ȱɐٚƵǶǶƵ� ȺȌǞɈ� ƊȺȺɐȲƶƵ� Ƶȁ� Ǟȁٌ
ɈƵȲȁƵ� ȺɐȯȯȌȺƵ� ɐȁƵ� ȺƵȁȺǞƦǞǶǞȺƊɈǞȌȁ� Ʈɐ�
ȯƵȲȺȌȁȁƵǶ�ƧȌȁƧƵȲȁƶة�ƧƵ�ȱɐǞ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ɈȌɐٌ
ǯȌɐȲȺ�ƊǞȺƶ�Ɯ�ǏƊǞȲƵ�ȺƊȁȺ�ǿƵȁɈǞȌȁȁƵȲ�ǶƵ�ȯȲȌٌ
ǯƵɈ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁخ�

Cas particulier des sociétés cotées
mȌȲȺȱɐƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƧƶƮƶƵ� Ȍɐ� ǶٚƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ� ƊȯȯƊȲɈǞƵȁɈ� Ɯ� ɐȁ� ǐȲȌɐȯƵ�
ƧȌɈƶة� ǞǶ� ǏƊɐƮȲƊ� ƊɈɈǞȲƵȲ� ǶٚƊɈɈƵȁɈǞȌȁ� Ʈɐ� ƮǞȲǞٌ
ǐƵƊȁɈ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�ȯȲƶƧƊɐɈǞȌȁȺ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵȺ�Ɯ�
ȯȲƵȁƮȲƵ� Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ� ƮƵ� ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ�
ƵɈ�ƮƵ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȺ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�ɈǞɈȲƵȺخ�!ƵɈɈƵ�ȯƊȲٌ
ɈǞƵ�ƵȺɈ�ƮƶɈƊǞǶǶƶƵ�Ɗɐ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵخׂخ׆�

3.7. L’AUTORISATION  
DE PUBLICATION

²Ǟ� ǶٚȌȁ� ȺȌɐǘƊǞɈƵ� ȯȌɐɨȌǞȲ� ǏƊǞȲƵ� ˛ǐɐȲƵȲ� ǶƊ�
ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ�ƮƊȁȺ�ɐȁ�ƮȌƧɐǿƵȁɈ�ƧȌǿǿƵȲٌ
ƧǞƊǶ�Ȍɐ�ȺɐȲ�ɐȁ�ȺǞɈƵ�XȁɈƵȲȁƵɈة�ȯɐƦǶǞƵȲ�ɐȁ�ƊȲٌ
ɈǞƧǶƵ�ȲƵǶƊɈǞǏ�Ɯ�ƧƵɈɈƵ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ�Ȍɐ�ǶƊ�ǏƊǞȲƵ�
ǿƵȁɈǞȌȁȁƵȲ� ƮƊȁȺ� ǶƵȺ� ƦƊȺƵȺ� ƮƵ�ƮȌȁȁƶƵȺ�
ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵȺة�ǿǞƵɐɮ�ɨƊɐɈ�Ƶȁ�ȯȲƶɨȌǞȲ�ǶƊ�
ȯȌȺȺǞƦǞǶǞɈƶ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁخ

!ƵȯƵȁƮƊȁɈة� ǞǶ� ȺƵ�ȯƵɐɈ�ȱɐƵة�ȯȌɐȲ�ƮƵȺ�ȲƊǞٌ
ȺȌȁȺ� ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵȺة� ƧƵɈɈƵ� ȯȲƶƧƊɐɈǞȌȁ� ȁƵ�
ȺɐǏ˛ȺƵ� ȯƊȺة� ȺǞ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ȺٚȌȯȯȌȺƵ� Ɯ� ǶƊ�
ƮǞɨɐǶǐƊɈǞȌȁ�ȯɐƦǶǞȱɐƵ�ƮƵ�ǶٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�Ȍɐ�
ƮƵ�ƧƵȲɈƊǞȁƵȺ�ƮƵ�ȺƵȺ�ƧƊȲƊƧɈƶȲǞȺɈǞȱɐƵȺخ

3.8. LES AUTRES DISPOSITIONS

mƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ƧȌǿȯȌȲɈƵ� ƶǐƊǶƵٌ
ǿƵȁɈ�ƮƵȺ�ƧǶƊɐȺƵȺ�ȯǶɐȺ�ǐƶȁƶȲƊǶƵȺبٶ�
�ا �mǞǿǞɈƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǞǶǞɈƶ� Ʈɐ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� Ƶȁ� ɈƵȲǿƵȺ� ƮƵ�
ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ� Ɗɐɮ� ɈǞƵȲȺ� ƮƵ� ƮȌƧɐٌ
ǿƵȁɈȺ�ƵɈ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺسٶ

�ا �0ɮȌȁƶȲƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǞǶǞɈƶ� Ʈɐ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� Ɗɐ� ɈǞɈȲƵ� ƮƵȺ� ƊɨǞȺ�
ƶǿǞȺ�ȯƊȲ�ƮٚƊɐɈȲƵȺ�ƧȌȁȺƵǞǶȺسٶ

�ا �ªƊȯȯƵǶ�ƮƵ�ǶƊ�ȺƵɐǶƵ�ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǿȌɯƵȁ�
Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȱɐǞ�ȁƵ�ȯȌɐȲȲƊ�
ƺɈȲƵ� ɈƵȁɐ� ȯȌɐȲ� ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǶƵ� ƮƵ� ǶٚƶɨƵȁٌ
ɈɐƵǶǶƵ�ȁȌȁٌȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁسٶ

�ا �§ȲƶƧǞȺǞȌȁ�ȱɐƊȁɈ�Ɗɐ�ȲȏǶƵ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȱɐǞ�ȲƵȺɈƵ�ɐȁ�ȯȲƵȺɈƊɈƊǞȲƵ�ƮƵ�ȺƵȲٌ
ɨǞƧƵ�ƵɈ�ȱɐǞ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ƊɐɈȌȲǞȺƶ�Ɯ�ȺٚƵȁǐƊٌ
ǐƵȲ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧȌǿȯɈƵ� ƮƵ� ȺȌȁ� Ȍɐ� ƮƵ� ȺƵȺ�
ƧǶǞƵȁɈȺة�ȺƊɐǏ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�ȯȌɐɨȌǞȲ�ƵɮȯȲƵȺȺ�
ȱɐǞ�ǶɐǞ�ȺƵȲƊǞɈ�ƮȌȁȁƶسٶ

�ا �ªƵȺȯƵƧɈ�ƮƵ�ǶƊ�ǶȌǞ�ǏȲƊȁƪƊǞȺƵ�ƵɈشȌɐ�ƶɈȲƊȁٌ
ǐǄȲƵخ



grantthornton.fr

��8l[`k���<og\ik`j\�:fej\`c���:fej\`c�=`eXeZ`\i���:fej\`c�Fg�iXk`fee\c���FlkjfliZ`e^���Ali`[`hl\�\k�=`jZXc��

C\�g�c\�:fej\`c�=`eXeZ`\i�[\�>iXek�K_fiekfe�XZZfdgX^e\�c\j�\eki\gi`j\j
[Xej�c\li�i�Ô�\o`fe�jkiXk�^`hl\�\k�j\�dfY`c`j\�gfli�i�m�c\i�c\li�gfk\ek`\c%

Expertise, proximité, confi ance

Frédéric ZEITOUN 
Directeur Général
Directeur du métier Conseil Financier
E frederic.zeitoun@fr.gt.com

Frédéric ZEITOUN 
Directeur Général
People & Culture 
Directeur du métier Conseil Financier
E frederic.zeitoun@fr.gt.com
T +33 (0)6 19 50 09 01

annonce - 21 x 14,9 cm-v5.indd   1 06/05/2020   11:47



Ͻѧ� 
LA PHASE  
D’EXÉCUTION

48

GUIDE DES BONNES PRATIQUES ÉD. 2020



49

4. LA PHASE D’EXÉCUTION

�m��§ª1§�ª�ÀX�yخׁخׄ

 ��mƊ�ƧȌǶǶƵƧɈƵ�ƮƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺخׁخׁخׄ
et l’importance de la  
�ɨƵȁƮƵɐȲٓٶƮɐƵ�ƮǞǶǞǐƵȁƧƵٶْ
4.1.1.1. La collecte des informations

!ȌǿǿƵ�ǞȁƮǞȱɐƶ�Ɗɐ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ׆خ׃��ȺɐȲ�ǶƵ�
ɈȲƊǞɈƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ǶƊ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶة� ǶƵ� ȯȲȌٌ
ƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ� ƧȌǶǶƵƧɈƵ�ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȯƊȲ�
ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ƊƦȌȲƮƶ�
ƮǄȺ�ǶƊ�ƧȌȁƧǶɐȺǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁخ�

�ǞȁȺǞة�ǞǶ�ƧȌȁɨǞƵȁƮȲƊ�ƮƵ�Ʈƶ˛ȁǞȲ�ǶƵ�ȁȌǿ�ƮƵȺ�
ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�ƊɨƵƧ�ȱɐǞ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞٌ
ǶƊȁ�ȯȌɐȲȲƊ�ƶƧǘƊȁǐƵȲ�ƮƊȁȺ�ƵɈ�ǘȌȲȺ�ƮƵ�ǶٚƵȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵـ�ƵɮȯƵȲɈٌƧȌǿȯɈƊƦǶƵة�ƧȌǿǿǞȺȺƊǞȲƵ�
Ɗɐɮ�ƧȌǿȯɈƵȺة�ƊɨȌƧƊɈةفت�ƊǞȁȺǞ�ȱɐƵ�ǶƵ�ǿȌƮƵ�
ƮƵ�ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ�ɐɈǞǶǞȺƶ�ƊɨƵƧ�ƧǘƊƧɐȁخ�

�˛ȁ�ƮƵ�ȲƶƮǞǐƵȲ�ǶƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�
��ǞǶ�ƵȺɈ�ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶةفׁخׂخׁخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄخƧǏـ
Ɗɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƮƵ� ɈȲƊȁȺǿƵɈɈȲƵ�
Ɗɐɮ� ǞȁɈƵȲǶȌƧɐɈƵɐȲȺ� ƧȌȁƧƵȲȁƶȺ� ɐȁƵ� ǶǞȺɈƵ�
ƮƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�Ɯ�ƧȌǶǶƵƧɈƵȲخ�!Ƶ�ɈȲƊɨƊǞǶ�ƮƵ�
ƧȌǶǶƵƧɈƵ�ȁƶƧƵȺȺǞɈƵ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ɈƵǿȯȺ�
ȱɐٚȌȁ�ȁƵ�ȯȌɐȲȲƊǞɈ�ǶٚǞǿƊǐǞȁƵȲ�ƵɈ�ǞǶ�ƵȺɈ�ƮȌȁƧ�
ȯƵȲɈǞȁƵȁɈ� ƮƵ� ǶٚƊȁɈǞƧǞȯƵȲخ� mƵȺ� ƶƧǘƊȁǐƵȺ�
ƮƵ�ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ� ȌȁɈ� ǶǞƵɐة� ȯȌɐȲ�ǐƊǐȁƵȲ� Ʈɐ�
ɈƵǿȯȺة�ȯƊȲ�ƧȌɐȲȲǞƵǶ�Ȍɐة�ȺǞ�ƧƵȺ�ƮƵȲȁǞƵȲȺ�ȺȌȁɈ�
ɈȲȌȯ� ɨȌǶɐǿǞȁƵɐɮة� Ƶȁ� ɐɈǞǶǞȺƊȁɈ� ƮƵȺ� ȌɐɈǞǶȺ�
ƊƮƊȯɈƶȺة�ǶƵ�ȯǶɐȺ�ȺȌɐɨƵȁɈ�Ƶȁ�ƊƧƧǄȺ�ǶǞƦȲƵ�ȺɐȲ�
XȁɈƵȲȁƵɈ�ƧȌǿǿƵ�(ȲȌȯƦȌɮ�Ȍɐ�àƵÀȲƊȁȺǏƵȲفׁـٷ 
ȁȌɈƊǿǿƵȁɈة�ǿƺǿƵ�ȺǞ�ƧƵȺ�ȌɐɈǞǶȺ�ȁƵ�ǐƊȲƊȁٌ
ɈǞȺȺƵȁɈ� ȯƊȺ� ɈȌɈƊǶƵǿƵȁɈ� ǶƊ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�
ƮƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ƶƧǘƊȁǐƶƵȺخ

4.1.1.2. La réalisation  
ĚґƼŭġ�҉ҭĚƼġ�ĚŊŢŊļġŭēġҭҊ�ǔġŭĚġƼƞ

ÇȁƵ� ٶْ ƮɐƵ� ƮǞǶǞǐƵȁƧƵٶ ٓ� ɨƵȁƮƵɐȲة� ƶǐƊǶƵٌ
ǿƵȁɈ�ƧȌɐȲƊǿǿƵȁɈ�ƊȯȯƵǶƶƵ�ْ ٶٓ))ßٶ �ȯȌɐȲ�
ٶْ ɨƵȁƮȌȲ�ƮɐƵ�ƮǞǶǞǐƵȁƧƵٶ ٓ�Ƶȁ�ƊȁǐǶƊǞȺة� ƵȺɈ�
ɐȁƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵǏǏƵƧɈɐƶƵ�Ɯ�ǶƊ�ƮƵǿƊȁƮƵ�Ʈɐ�
ƧƶƮƊȁɈ� ƵɈ� ƧȌȁ˛ƶƵ� Ɯ� ɐȁ� ƧƊƦǞȁƵɈ� ƮٚƊɐƮǞɈة�
ȱɐǞ� ƊɐȲƊ� ȯȌɐȲ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ƮƵ� ȯȲƶȺƵȁɈƵȲ� ǶƊ�
ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ�ƊƧɈɐƵǶǶƵ�ƮƵ� ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�
ƵɈ� ȺȌȁ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ� ƮƵ� ƮƶɨƵǶȌȯȯƵǿƵȁɈة� ƮƵ�

ǶƊ� ǏƊƪȌȁ� ǶƊ� ȯǶɐȺ� ȌƦǯƵƧɈǞɨƵ� ȯȌȺȺǞƦǶƵخ� !ƵǶƊ�
ȯƵȲǿƵɈɈȲƊ� ƮƵ� ǏȌɐȲȁǞȲ� ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�
ȯƵȲɈǞȁƵȁɈƵȺ�Ɗɐɮ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ƵɈ�
ƮٚƊƧƧƶǶƶȲƵȲ�ǶƵɐȲ�ȯȲǞȺƵ�ƮƵ�ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵة�ɈȌɐɈ�Ƶȁ�ƊǶǶƶǐƵƊȁɈ�ǶƵɐȲ�
ǏɐɈɐȲ�ƊɐƮǞɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁـ�ƮȌȁɈ�ǶƵ�ƧȌɔɈ�ƵȺɈ�
Ɯ�ǶƊ�ƧǘƊȲǐƵ�ƮƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺخف

0ȁ� ȯȲƊɈǞȱɐƵة� ǶƵ� ƧƊƦǞȁƵɈ� Ƶȁ� ƧǘƊȲǐƵ� ƮƵ� ǶƊ�
ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƮɐƵ�ƮǞǶǞǐƵȁƧƵ�ɨƵȁƮƵɐȲ�ƵǏٌ
ǏƵƧɈɐƵȲƊ�ȺƵȺ�ɈȲƊɨƊɐɮ�ƮٚƊȁƊǶɯȺƵ�Ɗɐ�ƧȌȁɈƊƧɈ�
Ʈɐ�ǿƊȁƊǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵ�ƮɐȲƊȁɈ�ȯǶɐٌ
ȺǞƵɐȲȺ� ȺƵǿƊǞȁƵȺ� Ɗ˛ȁ� ƮƵ� ƧȌɐɨȲǞȲة� ƮƵ�ǿƊٌ
ȁǞǄȲƵ� ƊȯȯȲȌǏȌȁƮǞƵة� ǶٚƵȁȺƵǿƦǶƵ� ƮƵȺ� ɨƶȲǞ˛ٌ
ƧƊɈǞȌȁȺ� ǘƊƦǞɈɐƵǶǶƵȺ� ƮٚɐȁƵ� ƮɐƵ� ƮǞǶǞǐƵȁƧƵ�
Ⱥٌ˛�ة�ǯɐȲǞƮǞȱɐƵȺةƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺ�ƵɈ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺـ
ƧƊǶƵȺة�ȺȌƧǞƊǶƵȺة�ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵȺ�ȲǄǐǶƵȺ�ƊȁɈǞٌƧȌȲٌ
ȲɐȯɈǞȌȁفت�ƵɈ�ȺɐȲɈȌɐɈ�Ƶȁ�ǏƊǞȺƊȁɈ�ȯȲƵɐɨƵ�ƮƵ�
ȯƶƮƊǐȌǐǞƵ� ȯȌɐȲ� ƵɮȯǶǞȱɐƵȲ� ǶƵ� ȯȌȺǞɈǞȌȁٌ
ȁƵǿƵȁɈ� ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵ� ƵɈ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶ� ƮƵ�
ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� Ƶȁ� ɨƵȁɈƵخ� mƵ� ȲƊȯȯȌȲɈ� ƮƵ� ƮɐƵ�
ƮǞǶǞǐƵȁƧƵ�ɨƵȁƮƵɐȲ�ƵȺɈ�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�ǿǞȺ�
Ɯ� ƮǞȺȯȌȺǞɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ƧƊȁƮǞƮƊɈȺ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ƮƊȁȺ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁٶْـ�ƮƊɈƊ�ȲȌȌǿخفٓٶ

²ȌɐɨƵȁɈ� ƮƵ� ȲǄǐǶƵ� ȯȌɐȲ� ǶƵȺ� ȺȌƧǞƶɈƶȺ� Ʈƶٌ
ɈƵȁɐƵȺ� ȯƊȲ� ƮƵȺ� ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵɐȲȺ� ˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ�
ǿƊǯȌȲǞɈƊǞȲƵȺة�ǶƊ�ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ƮɐƵ�ƮǞǶǞٌ
ǐƵȁƧƵ�ɨƵȁƮƵɐȲة�ǿƺǿƵ�ȺǞ�ƵǶǶƵ�Ɗ�ɐȁ�ƧȌɔɈ�ƵɈ�
ȯȲƵȁƮ�Ʈɐ�ɈƵǿȯȺة�ƵȺɈ�ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶƵ�ȯȌɐȲ�
ǶƵȺ�ƧƵȺȺǞȌȁȺ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƮٚɐȁƵ�ƧƵȲɈƊǞȁƵ�
ɈƊǞǶǶƵ� Ȍɐ� ȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈ� ɐȁƵ� ƧƵȲɈƊǞȁƵ� ƧȌǿٌ
ȯǶƵɮǞɈƶ� �ȯƊȲـ ƵɮƵǿȯǶƵ� Ƶȁ� ƧƊȺ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ�
ƮٚɐȁƵ� ˛ǶǞƊǶƵ� ƊɯƊȁɈ� ƮƵ� ȁȌǿƦȲƵɐɮ� ǶǞƵȁȺ�
ƊɨƵƧ� ǶƵȺ� ƊɐɈȲƵȺ� ȺȌƧǞƶɈƶȺ� Ʈɐ� ǐȲȌɐȯƵ� Ȍɐ�
ƮٚɐȁƵ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ɈȲƊɨƊǞǶǶƊȁɈ�ƊɨƵƧ�ƮƵȺ�ƊǐƵȁɈȺ�
ƧȌǿǿƵȲƧǞƊɐɮ� Ɯ� ǶٚǞȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶة� ƧƵ� ȱɐǞ�
ȯƵɐɈ�ǞȁɈƵȲȲȌǐƵȲ�ȺɐȲ�ǶƵ�ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵȺ�ȲǄǐǶƵȺ�
ƊȁɈǞٌƧȌȲȲɐȯɈǞȌȁف�ƧƊȲ�ƵǶǶƵ�ȯƵȲǿƵɈبٶ
�ا �(ٚƊƧƧȲȌǢɈȲƵ� ǶٚǞȁɈƵȁȺǞɈƶ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶǶƵ�
ƵȁɈȲƵ�ǶƵȺ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȱɐǞ�ƮǞȺٌ
ȯȌȺƵȲȌȁɈ� ƮٚɐȁƵ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȱɐƊǶǞٌ
Ɉƶ� ƵɈ� ȯƵȲɈǞȁƵȁɈƵة� ƧƵ� ȱɐǞ� ȯƵȲǿƵɈɈȲƊ� Ɗɐ�
ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮƵ�ǿǞƵɐɮ�ȌȯɈǞǿǞٌ
ȺƵȲ�ǶƵ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ɨƵȁɈƵ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƮɐȲƶƵسٶ

�ا �(ٚƊƧƧƶǶƶȲƵȲ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ǐȲƓƧƵ�Ɯ�ɐȁƵ�ǿƵǞǶٌ
ǶƵɐȲƵ� ȯȲƶȯƊȲƊɈǞȌȁ� Ƶȁ� ƊǿȌȁɈخ� 0ȁ� ƵǏǏƵɈة�

خ��ɈɈƵȁɈǞȌȁ�ɈȌɐɈƵǏȌǞȺ�Ɗɐɮ�ƮȌȁȁƶƵȺ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƵǶǶƵȺ�ƵɈ�Ɗɐɮ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵȺ�ȯƊɯȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶȺ�Ƶȁ�ǶƊ�ǿƊɈǞǄȲƵفׁـ
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ƮƊȁȺ� ǶٚǘɯȯȌɈǘǄȺƵ�Ȍɘ�ƮٚƶɨƵȁɈɐƵǶȺ�ȯȌǞȁɈȺ�
ƮٚƊɈɈƵȁɈǞȌȁ� ٶƵɮـ �ب ȲƵɈƊȲƮȺ� ƮƵ� ȯƊǞƵǿƵȁɈ�
ƧǶǞƵȁɈȺة�ȌȯɈǞǿǞȺƊɈǞȌȁ�ȯȌȺȺǞƦǶƵ�ƮƵ�ǶƊ�ɈȲƶȺȌٌ
ȲƵȲǞƵة�ƮƶȁȌɐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶǞƵȁȺ�ƊɨƵƧ�ƮٚƊɐɈȲƵȺ�
ȺȌƧǞƶɈƶȺ� Ʈɐ� ǐȲȌɐȯƵة� ƦƵȺȌǞȁ� ƮƵ� ɨƶȲǞ˛ƵȲ�
ǶƵ� ȲƵȺȯƵƧɈ� ƮƵȺ� ȲǄǐǶƵȺ� ƊȁɈǞٌƧȌȲȲɐȯɈǞȌȁفت�
ƧȌȁƧƵȲȁƊȁɈ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�Ɯ�ƧƶƮƵȲ�ȺȌȁɈ�Ʈƶٌ
ɈƵƧɈƶȺ�ƮɐȲƊȁɈ�ǶƊ�ƮɐƵ�ƮǞǶǞǐƵȁƧƵ�ɨƵȁƮƵɐȲة�
ǶƵȺ�ȲƶȯȌȁȺƵȺ�Ɯ�ƊȯȯȌȲɈƵȲ�Ɗɐɮ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� ȯȌɐȲȲȌȁɈ� ƺɈȲƵ� ƊȁɈǞƧǞȯƶƵȺ�ȯƊȲ�
ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�Ƶȁ�ǶǞƵȁ�ƊɨƵƧ�ȺȌȁ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ�(ǄȺ�ǶȌȲȺة�ǶƵ�ƮƶǶƊǞ�ƮƵ�ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�
ƮƵ� ǶƊ� ƮɐƵ� ƮǞǶǞǐƵȁƧƵ� ɨƵȁƮƵɐȲ� ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ�
ɨɐ�ƧȌǿǿƵ�ɐȁ�ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ�Ƶȁ�ɈƵǿȯȺ�
ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈة�Ǟȁ�˸ȁƵل�ƮƵ�ȲƊƧƧȌɐȲƧǞȲ�ǶƊ�Ʈɐٌ
ȲƶƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�ȺɐȲ�ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶخ

��mƵȺ�ȌɐɈǞǶȺ�ƮƵ�ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁخׂخׁخׄ
4.1.2.1. La rédaction du dossier  
Ěġ�ƛƞĢƦġŭƴöƴŊŸŭ�ġƴ�ĚƼ�ƛƞŸǬŢ�öŭŸŭǛūġ

mƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ� ȲƶƮǞǐƵ�ǐƶȁƶȲƊٌ
ǶƵǿƵȁɈ� ǶƵ� ƮȌȺȺǞƵȲ� ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ�
ȺȌƧǞƶɈƶ� Ƶȁ� ɨƵȁɈƵ� �ƊɐȺȺǞـ ƊȯȯƵǶƶ� ǿƶǿȌٌ
ȲƊȁƮɐǿ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁف�ƵɈ�ɐȁ�ȲƶȺɐǿƶ�ƮƵ�
ƧƵ�ƮȌȺȺǞƵȲة�ȺȌɐɨƵȁɈ�Ƶȁ�ɐȁƵ�ȯƊǐƵة�ƊȯȯƵǶƶ�
خٓٶɈƵƊȺƵȲٶ�Ȍɐ�ْٓٶȯȲȌ˛Ƕ�ƊȁȌȁɯǿƵٶْ

mƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƧȌȁɈǞƵȁɈ�ƮƵȺ�
ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ȺɐȲ� ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ� ƮƵ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ�
Ƶȁ� ɨƵȁɈƵة� ȺȌȁ�ǿƊȲƧǘƶة� ȺȌȁ� ȯȌȺǞɈǞȌȁȁƵٌ
ǿƵȁɈ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶة� ɐȁ� ƮƵȺƧȲǞȯɈǞǏ� ƮƵ�
ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� �ȺƵȺـ ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺ� ƵɈ� ȺȌȁ� ȌȲٌ
ǐƊȁǞȺƊɈǞȌȁةف� ȺȌȁ� ǿȌƮǄǶƵ� ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵة�
ǶƊ� ɈɯȯȌǶȌǐǞƵ� ƮƵ� ȺƵȺ� ƧǶǞƵȁɈȺ� ƵɈ� ǏȌɐȲȁǞȺٌ
ȺƵɐȲȺة� ǶƊ�ƧȌǿȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮƵ�ȺȌȁ�ȯƵȲȺȌȁȁƵǶ�
ƵɈ� ȺƵȺ� ƧƊȲƊƧɈƶȲǞȺɈǞȱɐƵȺة� ȺƵȺ� ǿȌɯƵȁȺ� ƮƵ�
ȯȲȌƮɐƧɈǞȌȁ� Ȍɐ� ƮƵ� ƮǞȺɈȲǞƦɐɈǞȌȁ� ȺƵǶȌȁ� ȺƊ�
ȁƊɈɐȲƵة�ƵɈ�ɐȁƵ�ƊȁƊǶɯȺƵ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ�ƮƵ�ȺƵȺ�
ƧȌǿȯɈƵȺخ

mƵ� ɈȲƊɨƊǞǶ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁة� ȱɐǞ�
ȯȲȌƮɐǞɈ� ƧƵ� ƮȌƧɐǿƵȁɈة� ƵȺɈ� ƮƵ� ȲƵȁƮȲƵ� Ǟȁٌ
ɈƵǶǶǞǐǞƦǶƵ� ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة� ȺƵȺ�
ƊɈȌɐɈȺ� ƵɈ� ȺƵȺ� ȌȯȯȌȲɈɐȁǞɈƶȺ� ƮƊȁȺ� ɐȁ� ƮȌٌ
ƧɐǿƵȁɈ� ȺɐȺƧƵȯɈǞƦǶƵ� ƮƵ� ȺɐȺƧǞɈƵȲ� ǶٚǞȁɈƶȲƺɈ�
Ʈٚɐȁ�ȲƵȯȲƵȁƵɐȲ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶخ�!ٚƵȺɈ�ɐȁ�ɈȲƊɨƊǞǶ�
ƮƵ�ǶȌȁǐɐƵ�ǘƊǶƵǞȁƵة�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�ȯȲƵȁƮȲƵ�ȯǶɐٌ
ȺǞƵɐȲȺ�ȺƵǿƊǞȁƵȺة�Ƶȁ�ǐƶȁƶȲƊǶ�ȲƶƮǞǐƶ�ƊɨƊȁɈ�
ǶٚƵȁɨȌǞ�Ʈɐ�ȯȲȌ˛Ƕ�ƊȁȌȁɯǿƵخ

mƵ� ȯȲȌ˛Ƕ� ƊȁȌȁɯǿƵ� ȯȲƶȺƵȁɈƵ� ȱɐƊȁɈ� Ɯ� 
ǶɐǞة�ƊȁȌȁɯǿƵǿƵȁɈة�ǶƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺٌƧǶƵǏ�
ȺɐȲ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� Ƶȁ� ɨƵȁɈƵ� �ةƊƧɈǞɨǞɈƶـ ǘǞȺɈȌٌ
ȲǞȱɐƵ� ƵɈ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ� ƮƵ� ƮƶɨƵǶȌȯȯƵǿƵȁɈة�
ƧǘǞǏǏȲƵȺٌƧǶƵǏة� ƧȌȁɈƵɮɈƵ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁة� ǏƊƧٌ
ɈƵɐȲȺ� ƮٚƊɈɈȲƊƧɈǞɨǞɈƶٶفت �س ǞǶ� ƧȌȁɨǞƵȁɈ� ƮƵ�
ǶƵ� ǏƊǞȲƵ� ɨƊǶǞƮƵȲ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� �ǶƵـ ȯǶɐȺ� Ɯ�
ǿƺǿƵ� ƮƵ� ǿƵȺɐȲƵȲ� ȺǞ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƵȺɈ�
ȲƵƧȌȁȁƊǞȺȺƊƦǶƵ� Ȍɐ� ȁȌȁخف� XǶ� ȺƵȲƊ� ƵȁȺɐǞɈƵ�
ƊƮȲƵȺȺƶ� Ɯ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁٌ
ɈǞƵǶȺة� ƮȌȁɈ� Ȍȁ� ƵȺȯǄȲƵ� ȱɐƵ� ǶƊ� ǿǞȺƵ� Ƶȁ�
ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ�ɈǞȲƵȲƊ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�ƮƵ�ɨƵȁɈƵ�ɨƵȲȺ�
ǶƵ�ǘƊɐɈخ�mƵȺ�ƮƵȺɈǞȁƊɈƊǞȲƵȺ�Ʈɐ�ȯȲȌ˛Ƕ�ƊȁȌٌ
ȁɯǿƵ� ȺȌɐǘƊǞɈƊȁɈ� Ƶȁ� ȺƊɨȌǞȲ� ȯǶɐȺ� ȺƵȲȌȁɈ�
ǞȁɨǞɈƶȺ�Ɯ�ȺǞǐȁƵȲ�ǶٚƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ƧȌȁ˛ٌ
ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶخ� �ȯȲǄȺ� ȱɐȌǞة� ǞǶȺ� ȲƵƧƵɨȲȌȁɈ� ǶƵ�
ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁخ

XǶ� ƵȺɈ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ�ƮƵ�ȲƶƊǶǞȺƵȲ�ɐȁƵ�ȲƵǶƵƧɈɐȲƵ�ƧȌǿǿɐȁƵ�
ƮƵ�ƧƵȺ�ȌɐɈǞǶȺ�ƮƵ�ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ�ƊɨƵƧ� ǶƵ�
ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ� ƧƶƮƊȁɈ� ƊɨƊȁɈ� ɈȌɐɈƵ� ƮǞǏǏɐȺǞȌȁ�
Ɗɐɮ�ƧƊȁƮǞƮƊɈȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺخ�

4.1.2.2. La lettre de procédure

mƵ� ȯǶɐȺ� ȺȌɐɨƵȁɈة� ǶȌȲȺȱɐƵ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ƵȺɈ�
ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�ȺƵǶȌȁ�ɐȁ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮٚƵȁٌ
ƧǘǄȲƵȺة� ƊɐȯȲǄȺ� ƮƵ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺة� ɐȁƵ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ȯȲȌƧƶƮɐȲƵ� ǶƵɐȲ�
ƵȺɈ� ƊƮȲƵȺȺƶƵخ� !ƵǶƊ� ƧȌȁɈȲƊǞȁɈ� ƧǘƊƧɐȁ�
ƮƵȺ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� Ɯ� ƊɨƊȁƧƵȲ� Ɗɐ�
ǿƺǿƵ�ȲɯɈǘǿƵ�ƵɈ�ƧƵǶƊ�ȯƵȲǿƵɈ�ȺɐȲɈȌɐɈ�Ɗɐ�
ƧƶƮƊȁɈ�ƮٚȌƦɈƵȁǞȲة�Ɯ�ƧǘƊƧɐȁƵ�ƮƵȺ�ƶɈƊȯƵȺة�
ƮƵȺ� ȌǏǏȲƵȺ� ȱɐǞ� ȯƵɐɨƵȁɈ� ƺɈȲƵ� ƧȌǿȯƊȲƶƵȺخ

mƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ȯȲȌƧƶƮɐȲƵ�ƧȌȁɈǞƵȁɈ�ǶƵȺ�ǞȁǏȌȲٌ
ǿƊɈǞȌȁȺ� ȺɐȲ� ǶƵ� ƧƊǶƵȁƮȲǞƵȲ� ƮƵ� ǶƊ� ɈȲƊȁȺƊƧٌ
ɈǞȌȁة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ǶƊ� ƮƊɈƵ� ǶǞǿǞɈƵ� ȯȌɐȲ� ǶƊ�
ȲƵǿǞȺƵ�ƮƵȺ�ȌǏǏȲƵȺـ�ȌǏǏȲƵ�ȁȌȁ�ƵȁǐƊǐƵƊȁɈƵ�

La production du dossier  
de présentation est un travail 

de longue haleine qui vise  
à susciter l’intérêt  

des repreneurs potentiels.  
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4. LA PHASE D’EXÉCUTION

��ƵɈ�ȌǏǏȲƵ�ƵȁǐƊǐƵƊȁɈƵٓٶȁȌȁٌƦǞȁƮǞȁǐ�ȌǏǏƵȲٶْ
ٶƦǞȁƮǞȁǐ�ȌǏǏƵȲٶْ �خفٓ 0ǶǶƵ� ƧȌǿȯȲƵȁƮ�ƶǐƊǶƵٌ
ǿƵȁɈ� ǶƵȺ�ǿƵȁɈǞȌȁȺ� ȌƦǶǞǐƊɈȌǞȲƵȺ� ȱɐǞ� ƮƵٌ
ɨȲȌȁɈ�̨ ǐɐȲƵȲ�ƮƊȁȺ�ǶٚȌǏǏȲƵ�ȁȌȁ�ƵȁǐƊǐƵƊȁɈƵ�
ȯɐǞȺ�ƮƊȁȺ�ǶٚȌǏǏȲƵ�ƵȁǐƊǐƵƊȁɈƵبٶ�ǶƊ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƵ�
Ʈɐ�ȯȲǞɮ�ƦǞƵȁ� ȺɔȲ�ǿƊǞȺ�ƊɐȺȺǞ� ǶٚǞƮƵȁɈǞɈƶ�ƮƵ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة� ǶƊ� ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ� ȱɐٚǞǶ� ƵȁɨǞȺƊǐƵ�
ȯȌɐȲ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵة� ȺƵȺ� ƊɈɈƵȁɈƵȺ� Ƶȁ� ǿƊɈǞǄȲƵ�
ƮٚƊɐƮǞɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ƵɈ�ƮƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧٌ
ɈǞǏ� ƵɈ� ƮƵ� ȯƊȺȺǞǏة� ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ˛ȁƊȁٌ
ƧƵǿƵȁɈ�ƮƵ� ǶٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة� ǶƊ�ȯȲƵɐɨƵ�ƮƵ�ȺƊ�
ƧƊȯƊƧǞɈƶ�Ɯ�˛ȁƊȁƧƵȲت

4.1.2.3. La revue du plan d’affaires 

mƵȺ�ƧƊȁƮǞƮƊɈȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ǞȁɈƶȲƵȺȺƶȺ�ȯƊȲ�
ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� Ƶȁ� ɨƵȁɈƵ� ȺȌɐǘƊǞɈƵȲȌȁɈ� ȯƊȲǏȌǞȺ�
ȲƵƧƵɨȌǞȲ� ȺȌȁ� ȯǶƊȁ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ� ٶْـ ƦɐȺǞȁƵȺȺ�
ȯǶƊȁخفٓٶ

!Ƶ�ȯǶƊȁ�ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺة�ȱɐǞ�ƵȺɈ�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�
ƧȌȁȺɈȲɐǞɈ� ȺɐȲ� ɐȁ� ǘȌȲǞɹȌȁ� ǿǞȁǞǿɐǿ� ƮƵ�
ɈȲȌǞȺ�ƊȁȺة�ƧȌǿȯȲƵȁƮ�ɐȁƵ�ƵȺɈǞǿƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�
ȲƶȺɐǶɈƊɈȺ� ƮƵ� ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵ� Ƶȁ� ƧȌɐȲȺ� ƵɈ� ǶƵȺ�
ƧȌǿȯɈƵȺ�ȯȲƶɨǞȺǞȌȁȁƵǶȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶـ�ȁȌٌ
ɈƊǿǿƵȁɈ� ǶƵ� ƧȌǿȯɈƵ� ƮƵ� ȲƶȺɐǶɈƊɈف� ƊɨƵƧ�
a minima� ǶƵ� ɈƊƦǶƵƊɐ� ƮƵȺ� ˜ɐɮ� ƮƵ� ɈȲƶȺȌٌ
ȲƵȲǞƵ� �ǞȁɈƶǐȲƊȁɈـ ǶƵȺ� ȯȲƶɨǞȺǞȌȁȺ� ƮٚǞȁɨƵȺٌ
ɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ƵɈ� ƮƵ� ɨƊȲǞƊɈǞȌȁ� Ʈɐ� ƦƵȺȌǞȁ� Ƶȁ�
ǏȌȁƮȺ�ƮƵ�ȲȌɐǶƵǿƵȁɈخف�XǶ�ƵȺɈ�ƧȌǿȯǶƶɈƶ�ȯƊȲ�
ɐȁƵ� ȁȌɈƵ� ƮƶƧȲǞɨƊȁɈ� ȺƵȺ� ǘɯȯȌɈǘǄȺƵȺ� ƮƵ�
ƧȌȁȺɈȲɐƧɈǞȌȁخ

§ȌɐȲ� ǶƵȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ� ƮƵ� ȯƵɈǞɈƵ� ɈƊǞǶǶƵة� ǶƵȺ�
ȺƵɐǶƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ƮǞȺȯȌȁǞƦǶƵȺ� ȺȌȁɈة� ǶƵ�
ȯǶɐȺ� ȺȌɐɨƵȁɈة� ǶٚƵȺɈǞǿƶ� ƮƵ� ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵ� Ƶȁ�
ƧȌɐȲȺة�ǶƵ�ƧƊȲȁƵɈ�ƮƵ�ƧȌǿǿƊȁƮƵȺ�ƵɈ�ǶƵ�ƦɐƮٌ
ǐƵɈ�ȯȌɐȲ�ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵ�ȺɐǞɨƊȁɈخ� XǶ�ƧȌȁɨǞƵȁƮȲƊ�
ƊǶȌȲȺ�ƮƵ� ɈȲƊɨƊǞǶǶƵȲ� ƊɨƵƧ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȺɐȲ� ǶƵȺ�
ǘɯȯȌɈǘǄȺƵȺ�Ɯ� ȲƵɈƵȁǞȲ�ȯȌɐȲ�ƦƓɈǞȲ�ɐȁ�ȯǶƊȁ�
ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺخ

mƵ�ȯǶƊȁ�ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ�ƵȺɈ�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�Ⱥɯȁٌ
ɈǘƶɈǞȺƶ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƮȌȺȺǞƵȲ� ƮƵ� ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁخ�
(ƊȁȺ� ƧƵȲɈƊǞȁȺ� ƧƊȺة� ǶƵ� ƮȌƧɐǿƵȁɈ� ƧȌǿٌ
ȯǶƵɈة�ȱɐǞ�ȺƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƵ�ȺȌɐȺ� ǶƊ� ǏȌȲǿƵ�Ʈٚɐȁ�
ɈƊƦǶƵɐȲ� 0ɮƧƵǶة� ȯȌɐȲȲƊ� ƺɈȲƵ� ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƶ�
Ɗɐɮ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�Ƶȁ�ǿƺǿƵ�ɈƵǿȯȺ�ȱɐƵ� ǶƵ�
ƮȌȺȺǞƵȲ� ƮƵ� ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁة� ƊɨƊȁɈ� ǶٚȌɐɨƵȲٌ
ɈɐȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁة� ȯȌɐȲ� ǶƵɐȲ�

ȯƵȲǿƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞƵɐɮ� ƧȌǿȯȲƵȁƮȲƵ� ǶƵȺ�
ǘɯȯȌɈǘǄȺƵȺ�ȲƵɈƵȁɐƵȺة�Ɯ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁ�ȱɐƵ�ǶƵ�
ƧƶƮƊȁɈ�ȁƵ�ǯɐǐƵ�ȯƊȺ�ǶƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȱɐٚǞǶ�
ƧȌȁɈǞƵȁɈ�ɈȲȌȯ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺ�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ƧȌǿٌ
ǿɐȁǞȱɐƵȲ�Ɯ�ƧƵ�ȺɈƊƮƵخ

mƵ� ȯǶƊȁ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ� ƵȺɈ� ɐȁ� ƶǶƶǿƵȁɈ� ƮƵ�
ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ� ƊɐȯȲǄȺ� ƮƵȺ�
ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯɐǞȺȱɐٚǞǶ� ƵȺɈ� ȺȌɐɨƵȁɈ� ɐɈǞǶǞȺƶ�
ȯƊȲ� ƧƵȺ� ƮƵȲȁǞƵȲȺ� ȯȌɐȲ� ɨƊǶȌȲǞȺƵȲ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵخ�
XǶ�ƵȺɈ�ƮȌȁƧ�ƵȺȺƵȁɈǞƵǶ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�ƊɨƊȁɈ�ɈȌɐɈƵ�ƮǞǏǏɐȺǞȌȁ�Ɗɐɮ�ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲȺة�ƮٚƵȁ� ǏƊǞȲƵ�ɐȁƵ� ȲƵɨɐƵ�ƧȲǞɈǞȱɐƵ�ȯȌɐȲ�
ȺٚƊȺȺɐȲƵȲ� ƮƵ� ǶƊ� ȯƵȲɈǞȁƵȁƧƵ� ƮƵȺ� ƮȌȁȁƶƵȺ�
ȱɐǞ�ȺƵȲȌȁɈ�ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƶƵȺخ�

0ȁ� ȯƊȲɈǞƧɐǶǞƵȲة� ɐȁƵ� ƦȌȁȁƵ� ȯȲƊɈǞȱɐƵ�
ƧȌȁȺǞȺɈƵ� Ɯ� ƊȁƊǶɯȺƵȲ� ǶƵȺ� ƶǶƶǿƵȁɈȺ� ȺɐǞٌ
ɨƊȁɈȺبٶ
�ا �!ȌǿȯƊȲƊǞȺȌȁ� ƮƵȺ� ȯȲƶɨǞȺǞȌȁȺ� ƊɨƵƧ� ǶƵȺ�
ȲƶȺɐǶɈƊɈȺ� ǘǞȺɈȌȲǞȱɐƵȺٶ �ب ǶƵȺ� ɨȌǶɐǿƵȺة� ǶƵȺ�
ƧǘǞǏǏȲƵȺ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺة� ǶƵȺ�ǿƊȲǐƵȺ� ȱɐǞ� ȺȌȁɈ�
ȯȲƶɨɐȺ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ȯǶƊȁ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ� ȺȌȁɈٌǞǶȺ�
ƧȌǘƶȲƵȁɈȺ� ƊɨƵƧ� ǶƵȺ� ȯƵȲǏȌȲǿƊȁƧƵȺ� ȯƊȺٌ
ȺƶƵȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵسٶد�

�ا �!ȌǿȯƊȲƊǞȺȌȁ�ƮƵȺ�ȯȲƶɨǞȺǞȌȁȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶٌ
Ɉƶ�ƊɨƵƧ�ƧƵǶǶƵȺ�ƮƵ�ȺȌȁ�ȺƵƧɈƵɐȲ�ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�
Ȍɐ�ƮƵ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ�ƊƧɈƵɐȲȺ�ƧȌǿȯƊȲƊƦǶƵȺ�ƮƵ�
ȺȌȁ�ȺƵƧɈƵɐȲسٶ

�ا �!ȌǿȯȲƶǘƵȁȺǞȌȁ�ƮƵȺ�ȯǶƊȁȺ�ƮٚƊƧɈǞȌȁȺ� Ǟȁٌ
ǘƶȲƵȁɈȺ�Ɗɐɮ�ȯȲƶɨǞȺǞȌȁȺبٶ�ȺǞ�ǶƵ�ȯǶƊȁ�ȯȲƶɨȌǞɈ�
ɐȁƵ� ƊǿƶǶǞȌȲƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ȯƵȲǏȌȲǿƊȁƧƵȺ�
ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵȺة� ǞǶ� ƧȌȁɨǞƵȁɈ� ƮƵ� ƧȌǿٌ
ȯȲƵȁƮȲƵ� ȺɐȲ� ȱɐƵǶǶƵȺ� ƊƧɈǞȌȁȺ� ƧȌȁƧȲǄɈƵȺ�
ƵǶǶƵ�ȲƵȯȌȺƵـ�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵبٶ�ƮƵȺ�ƮƶȯƵȁȺƵȺ�
ƮƵ� ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁة� ƮƵ� ȁȌɐɨƵǶǶƵȺ� Ǟǿٌ
ȯǶƊȁɈƊɈǞȌȁȺة�ƮƵȺ� ȲƵƧȲɐɈƵǿƵȁɈȺ�ƵɈشȌɐ� Ǟȁٌ
ɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈȺخف� mƵȺ� ȱɐƵȺɈǞȌȁȺ� ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ�
Ɗɐ� ȯǶƊȁ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ� ȺȌȁɈ� ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�
ƊƦȌȲƮƶƵȺ�Ɗɐ�ƧȌɐȲȺ�ƮƵȺ�ȲƵȁƧȌȁɈȲƵȺ�ƵȁɈȲƵ�
ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�ƵɈ�ƧƶƮƊȁɈ�ȯɐǞȺ�Ɗȯٌ
ȯȲȌǏȌȁƮǞƵȺ� ƮɐȲƊȁɈ� ǶٚƊɐƮǞɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁخ

�mƊ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵȺخ׃خׁخׄ
mƊ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ� ƮƵ� ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵȺ� ٌ� ƊɐȺȺǞ�
ƊȯȯƵǶƶƵ� ȯǘƊȺƵ� ƮƵ� ٶْ ƧǞƦǶƊǐƵٶ ٓ� ٌ� ƵȺɈ� ɐȁƵ�
ȯǘƊȺƵ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƧƊƮȲƵ� ƮٚɐȁƵ�
ǿǞȺȺǞȌȁ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁخ� XǶ� ȺٚƊǐǞɈ� ƮƵ� ɈȲȌɐɨƵȲ�
ƮƵȺ� ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵȺ� ȯƵȲɈǞȁƵȁɈƵȺ� ȱɐǞ� ȯȌɐȲٌ
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ȲƊǞƵȁɈ�ƊɨȌǞȲ�ɐȁ�ǞȁɈƶȲƺɈ�Ɯ�ƊƧȱɐƶȲǞȲ�ǶٚƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵ�0خǶǶƵȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�ƺɈȲƵبٶ
�ا �(ƵȺ�ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�ȯǘɯȺǞȱɐƵȺسٶ�
�ا �(ƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺسٶ
�ا �(ƵȺ�ǏȌȁƮȺ�ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ�Ȍɐ�ƮƵȺ�ْٶǏƊٌ
ǿǞǶɯ�ȌǏ˛ƧƵȺخٓٶ

4.1.3.1. La stratégie de recherche

Un travail en co-construction  
avec le dirigeant pour établir la  
stratégie de recherche

mƵȺ� ƧǶǞƵȁɈȺ� ƧȌȁȁƊǞȺȺƵȁɈ� ȺȌɐɨƵȁɈ� ǿǞƵɐɮ�
ǶƵɐȲ� ȺƵƧɈƵɐȲ�ȱɐƵ� ǶƵɐȲȺ� ƧȌȁȺƵǞǶȺ� ƵɈ� ȺƵȲȌȁɈ�
ǶƵȺ�ȯǶɐȺ�ȯƵȲɈǞȁƵȁɈȺ�ȯȌɐȲ�ȌȲǞƵȁɈƵȲ�ɐȁƵ�ȺɈȲƊٌ
ɈƶǐǞƵ�ƮƵ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵخ�mƵȺ�ƧȌȁȺƵǞǶȺ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁ�ƮȌǞɨƵȁɈ�ƮȌȁƧ�ƵȁɈƊǿƵȲ�ɐȁƵ�Ȳƶ˜ƵɮǞȌȁ�
ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�Ɗ˛ȁ�ƮƵ�ǶǞȺɈƵȲ�ǶƵȺ�ƧȲǞɈǄȲƵȺ�ȱɐǞ�
ȯƵȲǿƵɈɈȲȌȁɈ�ƵȁȺɐǞɈƵ�ƮƵ�ɈȲȌɐɨƵȲ�ǶƵȺ�ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�ǶƵȺ�ȯǶɐȺ�ȯƵȲɈǞȁƵȁɈȺخ

XǶ� ȺٚƊǐǞɈ� ƮƵ� ȺٚǞȁɈƵȲȲȌǐƵȲ� ȺɐȲ� ǶٚƵȁɨǞȲȌȁȁƵٌ
ǿƵȁɈ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶ� ƮǞȲƵƧɈ� �Ƶȁـ ɈƵȲǿƵȺ�
ƮƵ�ȺƊɨȌǞȲٌǏƊǞȲƵ�ƵɈ�ƮٚǞǿȯǶƊȁɈƊɈǞȌȁ�ǐƶȌǐȲƊٌ
ȯǘǞȱɐƵف�ƵɈ�ƮƵ�Ȳƶ˜ƶƧǘǞȲ�Ɗɐ�ȯȲȌ˛ǶٌɈɯȯƵ�ƮƵ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ� ȱɐǞ� ȯȌɐȲȲƊǞɈ� ƊɨȌǞȲ�
ɐȁ�ǞȁɈƶȲƺɈ�ȯȌɐȲ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵخ�mƊ�Ȳƶ˜ƵɮǞȌȁ�ƮȌǞɈ�
ƺɈȲƵ�ȌȲǞƵȁɈƶƵ�ɨƵȲȺ�ǶƊ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵبٶ
�ا �(Ƶ�ȺɯȁƵȲǐǞƵȺسٶ
�ا �(Ƶ�ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈƊȲǞɈƶȺسٶ
�ا �(ٚȌɐɨƵȲɈɐȲƵ�Ɯ�ƮƵ�ȁȌɐɨƵƊɐɮ�ǿƊȲƧǘƶȺخ

§ƊȲǿǞ�ǶƵȺ�ȱɐƵȺɈǞȌȁȺ�ȱɐǞ�ƮƵɨȲȌȁɈ�ƺɈȲƵ�ȯȌٌ
ȺƶƵȺبٶ
�ا �mƊ�ȯǶƊƧƵ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ƧǘƊǢȁƵ�ƮƵ�ɨƊǶƵɐȲد��mƵȺ�
ƊɨƊȁɈƊǐƵȺ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶȺ� ��mٚǞȁɈƶȲƺɈ�ƵɈد
ǶƵȺ�ƧȌȁɈȲƊǞȁɈƵȺ�ƮƵ�ǶٚȌɐɈǞǶ�ƮƵ�ȯȲȌƮɐƧɈǞȌȁ�
ȺǞ�ƧٚƵȺɈ�ƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵسٶد�

�ا �mٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƊٌɈٌƵǶǶƵ�ɐȁ�ȯȌȺǞɈǞȌȁȁƵǿƵȁɈ�
ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵ� Ƶȁ� ɈƵȲǿƵȺ� ƮƵ� ƧǶǞƵȁɈȺ� �د ²ɐȲ�
ǶƵ� ȯǶƊȁ� ǐƶȌǐȲƊȯǘǞȱɐƵ� �د 0ȁ� ɈƵȲǿƵȺ� ƮƵ�
ȱɐƊǶǞɈƶسٶد�

�ا �mƊ� ȯƊȲɈ� ƮƵ� ǿƊȲƧǘƶ� ƵȺɈٌƵǶǶƵ� ȺɐǏ˛ȺƊȁɈƵ�
ȯȌɐȲ� ɐȁ� ƊƧɈƵɐȲ� ƶɈȲƊȁǐƵȲ� ȱɐǞ� ȺȌɐǘƊǞɈƵ�
ȯƶȁƶɈȲƵȲ� ǶƵ� ǿƊȲƧǘƶ� �د §ȌɐȲ� ɐȁ� ƊƧɈƵɐȲ�
ƮƶǯƜ�ǞȁȺɈƊǶǶƶد�

0ȁ�ǏȌȁƧɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȲƶȯȌȁȺƵȺة�ǶƊ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ȺƵ�
ǏƵȲƊ� ǘȌȲǞɹȌȁɈƊǶƵǿƵȁɈ� Ȍɐ� ɨƵȲɈǞƧƊǶƵǿƵȁɈ�
ƮƊȁȺ�ǶƊ�ƧǘƊǢȁƵ�ƮƵ�ɨƊǶƵɐȲة�Ɯ�ǶٚǞȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶ�

Ȍɐ� ȁȌȁة� ɨƵȲȺ� ƮƵȺ� ƊƧɈƵɐȲȺ� ƮƶǯƜ� ȯȲƶȺƵȁɈȺ�
ȺɐȲ�ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ�Ȍɐ�Ɗɐ�ƧȌȁɈȲƊǞȲƵ�ȯǶɐɈȏɈ�ɨƵȲȺ�
ɐȁƵ�ƮǞɨƵȲȺǞ˛ƧƊɈǞȌȁخ

(ƵȺ� ƊȺȯƵƧɈȺ� ȯǶɐȺ� ȯƵȲȺȌȁȁƵǶȺة� ȲƵǶƵɨƊȁɈ�
ƮƵ� ƧȌȁɨǞƧɈǞȌȁȺ� ǏȌȲɈƵȺة� ȯƵɐɨƵȁɈ� ƺɈȲƵ� ȯȲǞȺ�
Ƶȁ�ƧȌȁȺǞƮƶȲƊɈǞȌȁخ�!ƵȲɈƊǞȁȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ȁƵ�
ȺȌɐǘƊǞɈƵȁɈ� ȯƊȺ� ƧƶƮƵȲ� ǶƵɐȲ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� Ɯ�
ɐȁ� ǏȌȁƮȺ�ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈة�Ɯ�ɐȁ�ǐȲȌɐȯƵ�
ƶɈȲƊȁǐƵȲ�Ȍɐ�Ɯ�ɐȁ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈ�ƮǞȲƵƧɈخ�§ȌɐȲ�
ƮٚƊɐɈȲƵȺة� ƧƵ� ȺȌȁɈ� ƮƵȺ� ƧȲǞɈǄȲƵȺ� ƧȌǿǿƵ� ǶƵ�
ǿƊǞȁɈǞƵȁ� ƮƵȺ� ƶȱɐǞȯƵȺة� ƮƵ� ǶƊ�ǿƊȲȱɐƵ� ƵɈ�
ǶٚǞǿȯǶƊȁɈƊɈǞȌȁ�ǶȌƧƊǶƵ�ȱɐǞ�ȺȌȁɈ�ƵȺȺƵȁɈǞƵǶȺخ

(ƊȁȺ� ɈȌɐȺ� ǶƵȺ� ƧƊȺة� ƧƵɈɈƵ�ȯǘƊȺƵ�ƮȌǞɈ� ƺɈȲƵ�
ǿƵȁƶƵ� Ƶȁ� ƧȌȁƧƵȲɈƊɈǞȌȁ� ƊɨƵƧ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈخ�
!ٚƵȺɈ� ɐȁƵ� ȯǘƊȺƵ� ȱɐǞ� ȁƶƧƵȺȺǞɈƵ� ɐȁ� ƦȌȁ�
ƮǞƊǶȌǐɐƵة� ȱɐǞ� ƊǿǄȁƵȲƊ� ȺƊȁȺ� ƮȌɐɈƵ� ǶƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� Ɯ� ǏƊǞȲƵ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�
ȯȲȌȯȌȺǞɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧǞƦǶƊǐƵة�ǶƊ�ǶǞȺɈƵ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵȺ�ȲƵɈƵȁɐƵȺ�ȺƵ�ƧȌȁȺɈȲɐǞȺƊȁɈ�Ɯ�ǿƵȺɐȲƵ�
ƮƵȺ�ƶƧǘƊȁǐƵȺخ

4.1.3.2. La méthodologie de recherche

yȌɐȺ�ȁٚƊƦȌȲƮȌȁȺ�ȯƊȺ�ǶƵȺ�ǿƶɈǘȌƮȌǶȌǐǞƵȺ�
ƮƵ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ� ȯȌɐȲ� ƮƵȺ� ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ� ȯǘɯٌ
ȺǞȱɐƵȺة� ƮƵȺ� ǏȌȁƮȺ� ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� Ȍɐ�
ƮƵȺ� ǏƊǿǞǶɯ�ȌǏ˛ƧƵȺخ�yȌɐȺ�ȁȌɐȺ� ǶǞǿǞɈƵȲȌȁȺ�
Ɯ�ǶƊ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƮƵ�ȯƊȲɈƵȁƊǞȲƵȺ�ǞȁƮɐȺɈȲǞƵǶȺة�
ȯǶɐȺ�ƧȌǿȯǶƵɮƵ�Ɯ�ǿƵȁƵȲخ

Croiser les recherches sur plusieurs 
bases de données

Çȁ�ƦȌȁ�ƧǞƦǶƊǐƵ�ȲƵȯȌȺƵ�ȺɐȲ�ǶƵ�ƧȲȌǞȺƵǿƵȁɈ�
ƮƵȺ�ȺȌɐȲƧƵȺ�ƮƵ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵخ�
�ا �mƊ�ƧȌȁȺɐǶɈƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƦƊȺƵȺ�ƮƵ�ƮȌȁȁƶƵȺ�
ƵȺɈ� ǞȁƧȌȁɈȌɐȲȁƊƦǶƵة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ƧƵǶǶƵȺ�
ǞȺȺɐƵȺ�ƮƵȺ�ǐȲƵǏǏƵȺ�Ȍɐ�ǶƵȺ�ƦƊȺƵȺ�ƮƵ�ƮȌȁٌ
ȁƶƵȺ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵȺ�0خǶǶƵȺ�ȯƵȲǿƵɈɈƵȁɈ�
ƮٚƵǏǏƵƧɈɐƵȲ�ƮƵȺ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵȺ�Ƶȁ�ǏȌȁƧɈǞȌȁ�
ƮƵ�ȁȌǿƦȲƵɐɮ�ƧȲǞɈǄȲƵȺـ� ƧȌƮƵ�y�Iة�ƧǘǞǏǏȲƵ�
ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺفت0 �0ة�ǿƊǞȺ� ǶƵȺ�ǿƊȲȱɐƵȺ�ȱɐǞ�
ƮǞǏǏǄȲƵȁɈ� ƮƵȺ� ƮƶȁȌǿǞȁƊɈǞȌȁȺ� ȺȌƧǞƊǶƵȺة�
ǶƊ� ȺɈȲɐƧɈɐȲƊɈǞȌȁ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ� ƮƵȺ� ǐȲȌɐȯƵȺ�
ɨǞƵȁȁƵȁɈ� ȯƊȲǏȌǞȺ� ƧȌǿȯǶƵɮǞ˛ƵȲ� ǶƊ� ȲƵٌ
ƧǘƵȲƧǘƵخ� 0ǶǶƵȺ� ȯƵȲǿƵɈɈƵȁɈ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�
ƮٚȌƦɈƵȁǞȲ�ƮƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�ɈȲƊȁٌ
ȺƊƧɈǞȌȁȺ�ȲƶƊǶǞȺƶƵȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ȺƵƧɈƵɐȲ�ƮٚƊƧɈǞٌ
ɨǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵسٶ
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�ا �mƵȺ�ǿȌɈƵɐȲȺ�ƮƵ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ǐƶȁƶȲƊǶǞȺɈƵȺ�
ٌ�ƊɨƵƧ�ɐȁ�ƦȌȁ�ǿƊȁǞƵǿƵȁɈ�ƮƵȺ�ȌɐɈǞǶȺ�ƮƵ�
˛ǶɈȲƵ� ٌ�ȯƵȲǿƵɈɈƵȁɈ�ƮٚȌƦɈƵȁǞȲ�ƮƵȺ� ȲƶȺɐǶٌ
ɈƊɈȺ�ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈƊǞȲƵȺسٶ

�ا �mƵȺ�ǿȌɈƵɐȲȺ�ƮƵ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƮٚƊƧɈɐƊǶǞɈƶȺ�
ǿƵɈɈƵȁɈة� ȱɐƊȁɈ� Ɯ� Ƶɐɮة� Ƶȁ� ƵɮƵȲǐɐƵ�ƮƵȺ�
ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȲƶƧƵȁɈƵȺ�ȱɐǞ�ƊȯȯƊȲƊǞȺȺƵȁɈ�
ƮƊȁȺ�ǶƊ�ȯȲƵȺȺƵسٶ

�ا �mƵȺ�ȺɯȁƮǞƧƊɈȺ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶȺ�ȌȁɈ�ȯƊȲǏȌǞȺ�
ƮƵȺ�ƊȁȁɐƊǞȲƵȺ�ƮƵ�ǶƵɐȲȺ�ƊƮǘƶȲƵȁɈȺسٶ

�ا �0ȁ˛ȁ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƶɈɐƮƵȺ�ƮƵ�ǿƊȲƧǘƶȺـ�åƵȲٌ
˛�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵةف�ǞǶ�ɯ�Ɗ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ƮƵȺ�ǶǞȺɈƵȺ�
ƮٚƊƧɈƵɐȲȺ�Ʈɐ�ȺƵƧɈƵɐȲخ

0ȁȺɐǞɈƵة�ǞǶ�ƧȌȁɨǞƵȁɈ�ƮƵ�ȲƊȺȺƵǿƦǶƵȲ�ǶƵȺ�Ǟȁٌ
ǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ƧȌǶǶƵƧɈƶƵȺ�ȺɐȲ�ƧǘƊȱɐƵ�ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲ� ǞƮƵȁɈǞ˛ƶخ� XǶ� ƵȺɈ� ȯȲƶǏƶȲƊƦǶƵ� ƮƵ� ȯȲƶٌ
ȺƵȁɈƵȲ� ǶƵȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ� ȯȲƶȺƶǶƵƧɈǞȌȁȁƶƵȺ�
Ɗɐ� ƧǶǞƵȁɈ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƧƊƮȲƵ� Ʈٚɐȁ�ƮȌƧɐǿƵȁɈ�
ƮƵ� ȺɯȁɈǘǄȺƵ� ȱɐǞ� ƵɮȯȌȺƵȲƊ� ǶƵɐȲȺ� ȯȲǞȁƧǞٌ
ȯƊǶƵȺ�ƧƊȲƊƧɈƶȲǞȺɈǞȱɐƵȺـ�ƊƧɈǞɨǞɈƶة�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵة�
ƮȌȁȁƶƵȺ� ˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺ� ȲƶƧƵȁɈƵȺة� ƧȌȁɈƊƧɈ�
Ɗɐ� ȺƵǞȁ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخفت� XƮƶƊǶƵǿƵȁɈة� ǶƊ�
ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ� Ʈɐ� ƮȌƧɐǿƵȁɈ� ȺƵ� ǏƊǞɈ� Ʈɐٌ
ȲƊȁɈ�ɐȁƵ�ȲƶɐȁǞȌȁ�ƮƵ�ɈȲƊɨƊǞǶ�ƵɈ� ǶٚƶƧǘƊȁǐƵ�
ȯȌȲɈƵȲƊ�ȺɐȲ�ǶٚǞȁɈƶȲƺɈ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�ƮƵȺ�ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲȺ� ǞƮƵȁɈǞ˛ƶȺ� ƮٚƊƧǘƵɈƵȲ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� Ɯ�
ƧƶƮƵȲخ

!ƵɈɈƵ� ȲƶɐȁǞȌȁ� ƮƵ� ȲƵȺɈǞɈɐɈǞȌȁ� ƊɨƵƧ� ǶƵ� Ƨƶٌ
ƮƊȁɈ�ȁƵ�ƮȌǞɈ�ȯƊȺ�ƺɈȲƵ�ȁƶǐǶǞǐƶƵخ�ÇȁƵ�ȲƵɨɐƵ�
ȲƊȯǞƮƵ�ƮƵȺ�ȺǞɈƵȺ�XȁɈƵȲȁƵɈ�ƮƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� ǞƮƵȁɈǞ˛ƶȺ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ� ǶƵ�ǿȌɯƵȁ�
ƮƵ� Ȳƶ˜ƶƧǘǞȲ� ƵɈ� ƮٚƊǏ˛ȁƵȲ� ǶƵȺ� ƧȲǞɈǄȲƵȺ� ƮƵ�
ƧǞƦǶƊǐƵ�ƮƶɈƵȲǿǞȁƶȺ�ȯȲƶƧƶƮƵǿǿƵȁɈ�0خǶǶƵ�
ȯƵȲǿƵɈɈȲƊ�ƮƵ�ɨƊǶǞƮƵȲ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺة�
ƮٚƵȁ� ƶƧƊȲɈƵȲ� ƮٚƊɐɈȲƵȺ� ƵɈ� ƮٚȌȲǐƊȁǞȺƵȲ� ɐȁƵ�
ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈƊǞȲƵ�ȺǞ�ƦƵȺȌǞȁخ

Nombre d’acquéreurs potentiels  
Ĉ�öƛƛƞŸēńġƞ�ġƴ�ēŸŭǬĚġŭƴŊöŢŊƴĢ

mƵ� ȁȌǿƦȲƵ� ȯƵɐɈ� ɨƊȲǞƵȲ� ƮٚɐȁƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ�
Ɯ� ǶٚƊɐɈȲƵخ�§ǶɐȺ�ɐȁ� ȺƵƧɈƵɐȲ� ƵȺɈ� ǶƊȲǐƵة� ȯǶɐȺ�
ǶƊ� ǶǞȺɈƵ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ� ǶȌȁǐɐƵ�ǿƊǞȺ� ǞǶ�ƵȺɈ� ɈȌɐٌ
ɈƵǏȌǞȺ�ȲƊȲƵة�ƵɈ� ǞǶ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ȺȌɐǘƊǞɈƊƦǶƵة�ƮƵ�
ƮƶȯƊȺȺƵȲ�ׂ׀�Ɯ׀׃��ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�Ɯ�ƧȌȁɈƊƧɈƵȲخ�
ÇȁƵ�ǶǞȺɈƵ�ɈȲȌȯ�ǶȌȁǐɐƵ�ƵȺɈ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ǶƵ�ȺǞǐȁƵ�
Ʈٚɐȁ� ƧǞƦǶƊǐƵ� ɈȲȌȯ� ȯƵɐ� ȺƶǶƵƧɈǞǏة�ǿƺǿƵ� ȺǞ�
ǶƵȺ�ȯȲƊɈǞƧǞƵȁȺ�ƧȌȁȺɈƊɈƵȁɈ�ɐȁ�ƊǶǶȌȁǐƵǿƵȁɈ�

ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵ�Ʈɐ�ȁȌǿƦȲƵ�ƮٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌٌ
ɈƵȁɈǞƵǶȺ� Ɯ� ƧȌȁɈƊƧɈƵȲة� Ɗ˛ȁ� ƮƵ� ɈȲȌɐɨƵȲ� ǶƊ�
ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵ�ȺƶȲǞƵɐȺƵ�ƵɈ�ƧȲƶƮǞƦǶƵ�ȱɐǞ�ǿǄٌ
ȁƵȲƊ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ǯɐȺȱɐٚƜ�ȺȌȁ�ɈƵȲǿƵخ

mƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƮȌǞɈ� ɈȌɐǯȌɐȲȺ�
ƺɈȲƵ� ɨǞǐǞǶƊȁɈ� Ɯ� ȲƊȯȯƵǶƵȲ� Ɯ� ȺȌȁ� ƧǶǞƵȁɈ� ǶƵ�
ȲǞȺȱɐƵ� ȯȌɐȲ� ǶƊ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ� ƮٚɐȁƵ� ƮǞǏٌ
ǏɐȺǞȌȁ�Ɯ�ɐȁ�ǐȲƊȁƮ�ȁȌǿƦȲƵ�ƮٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�Ʈɐ�ȯȲȌ˛Ƕ�ƊȁȌȁɯǿƵٶْـ�ɈƵƊȺƵȲةفٓٶ�
ƧƊȲ�ǿƺǿƵ�ȺǞ�ǶƵ�ȁȌǿ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ȁٚƵȺɈ�
ȯƊȺ� ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƶ� ƊɨƊȁɈ� ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ� Ʈٚɐȁ�
ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶة� ǿƊǶǐȲƶ�
ɈȌɐɈƵȺ� ǶƵȺ� ȯȲƶƧƊɐɈǞȌȁȺ� ȯȲǞȺƵȺة� ǶƵ� ȯȲȌ˛Ƕ�
ƊȁȌȁɯǿƵ� ȯƵȲǿƵɈ� ȯƊȲǏȌǞȺ� Ɯ� ɐȁ� ƊƧɈƵɐȲ�
Ʈɐ�ǿƊȲƧǘƶ�ȱɐǞ�ƧȌȁȁƊǢɈ�ƦǞƵȁ�ȺȌȁ�ȺƵƧɈƵɐȲ�
ƮٚǞƮƵȁɈǞ˛ƵȲ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƧȌȁƧƵȲȁƶƵخ�

0ȁȺɐǞɈƵة� ǿƺǿƵ� ȺǞ� ǶƵȺ� ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈȺ� ƮƵ�
ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ� ȺȌȁɈ� ƮƵȺ� ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ� Ƶȁٌ
ǐƊǐƵƊȁɈȺة� ǞǶ� ƵȺɈ� ȯȲƶǏƶȲƊƦǶƵ� ƮƵ� ȲƊȯȯƵǶƵȲ�
ȱɐƵ� ƮƵȺ� ǏɐǞɈƵȺ� ȺȌȁɈ� ȯȌȺȺǞƦǶƵȺ� ƮƊȁȺ� ƮƵȺ�
ƶƧǘƊȁǐƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƵǶȺ�ƵɈ�ȱɐƵ� ǶƊ�ȯȲƵɐɨƵ�ƮƵ�
ƧƵȺ�ǏɐǞɈƵȺ�ƵɈ�Ʈɐ�ƮȌǿǿƊǐƵ�ȺɐƦǞ�ȺȌȁɈ�Ʈƶٌ
ǶǞƧƊɈȺ�Ɯ�ƶɈƊƦǶǞȲخ

Valider la liste des acquéreurs  
potentiels sélectionnés

XǶ� ƵȺɈ� ƵȺȺƵȁɈǞƵǶ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ�
ƦǞǶƊȁة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ȯȌɐȲ� ǶٚƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ� Ʈɐ�
ƮȲȌǞɈ�ƮƵ�ȺɐǞɈƵة�ɐȁƵ�ǏȌǞȺ�ȱɐƵ�ǶƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�ȌȁɈ�ƶɈƶ�ȺƶǶƵƧɈǞȌȁȁƶȺ�ƵɈ�ƮǞȺƧɐٌ
ɈƶȺ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�ƮƵ�ǶƵȺ�ǏƊǞȲƵ�ɨƊǶǞƮƵȲ�ȯƊȲ�
ƧƵ� ƮƵȲȁǞƵȲ� ƮƵ� ǿƊȁǞǄȲƵ� ƵɮȯǶǞƧǞɈƵخ� !ƵɈɈƵ�
ƮǞǶǞǐƵȁƧƵ�ȯƵȲǿƵɈ�Ɗɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ƮƵ�ȺٚƊȺȺɐȲƵȲ�
ȱɐٚǞǶ�Ɗ�ƦǞƵȁ�ǶٚƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƮƶǿƊȲȲƵȲ�ȺƵȺ�
ƊȯȯȲȌƧǘƵȺ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȲǶƵȲة�ɐȁƵ�ǏȌǞȺ�ǶٚƵȁǐƊǐƵٌ
ǿƵȁɈ�ƮƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ȺǞǐȁƶة�Ʈɐ�ȯȲȌǯƵɈ�
ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁخ�

4.1.3.3. Les approches et le suivi

Les approches
mƵȺ� ƊȯȯȲȌƧǘƵȺ� ȯƵɐɨƵȁɈ� ȺƵ� ǏƊǞȲƵ� ƮƵ�ǿƊٌ
ȁǞǄȲƵȺ� ɈȲǄȺ� ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵȺخ� mƵ� ȯǶɐȺ� ȺȌɐɨƵȁɈة�
ƵǶǶƵȺ�ȺƵ� ǏȌȁɈ�ȯƊȲ� ɈƶǶƶȯǘȌȁƵ�Ȍɐ�ȯƊȲ�ƧȌɐȲٌ
ȲǞƵǶخ

(ƊȁȺ� ɈȌɐȺ� ǶƵȺ�ƧƊȺة� ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞٌ
ǶƊȁ�ƮȌǞɈ�ɐɈǞǶǞȺƵȲ�ɐȁ�ȁȌǿ�ƮƵ�ƧȌƮƵ�ȯȌɐȲ�ȁƵ�
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ȯƊȺ�ƮȌȁȁƵȲ�ǶƵ�ȁȌǿ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ�XǶ�ƮȌǞɈ�
ɨƵǞǶǶƵȲ� Ɯ� ƧƵ� ȱɐƵ� ǶƵȺ� ȯȲƵǿǞǄȲƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊٌ
ɈǞȌȁȺ� ɈȲƊȁȺǿǞȺƵȺ� ȺȌǞƵȁɈ� ƦǞƵȁ� ƊȁȌȁɯǿƵȺ�
�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈـ ɐȁ� ȯȲȌ˛Ƕ� ƊȁȌȁɯǿƵة� ƧǏخ�
ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄفׁخׂخׁخ� ƵɈ� ƺɈȲƵ� ɨǞǐǞǶƊȁɈ� ȺɐȲ� ǶƊ�
ǿƊȁǞǄȲƵ�ƮȌȁɈ�ǞǶ�ȯȲƶȺƵȁɈƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ȌȲƊٌ
ǶƵǿƵȁɈخ

Le suivi
mƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ɈǞƵȁɈ�Ƶȁ�ȯƵȲǿƊٌ
ȁƵȁƧƵ� ɐȁ� ȺɐǞɨǞ� ƮƵȺ� ƊȯȯȲȌƧǘƵȺ� ǿƵȁƶƵȺ�
ƊɐȯȲǄȺ�ƮƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺبٶ
�ا ©ɐƊȁƮ�ȌȁɈٌǞǶȺ�ƶɈƶ�ƧȌȁɈƊƧɈƶȺد�
�ا ©ɐƊȁƮ�ȌȁɈٌǞǶȺ�ƶɈƶ�ȲƵǶƊȁƧƶȺد�
�ا �©ɐƵǶȺ�ȺȌȁɈ�ǶƵȺ�ȲƵɈȌɐȲȺ�ƮƵȺ�ƶƧǘƊȁǐƵȺ�Ȍɐ�
ƮǞȺƧɐȺȺǞȌȁȺ�ƊɨƵƧ�Ƶɐɮد�

�ا �©ɐǞ�Ɗ� ȺǞǐȁƶ�ɐȁ�ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ƧȌȁ˛ٌ
ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶد��

�ا �©ɐǞ� Ɗ� ȺȌɐǘƊǞɈƶ� ȲƵƧƵɨȌǞȲ� ɐȁ� ƮȌȺȺǞƵȲ� ƮƵ�
ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁد�

XǶ� ǏƊǞɈ� ȲƶǐɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ� ɐȁ� ȯȌǞȁɈ� ƮٚƊɨƊȁƧƵٌ
ǿƵȁɈ�Ɗɐ�ƧƶƮƊȁɈخ�

4.1.3.4. Principales recommandations

0ȁ� ȲƶȺɐǿƶة� ǶƵȺ� ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵȺ� ȲƵƧȌǿǿƊȁٌ
ƮƊɈǞȌȁȺ� ȯȌɐȲ� ɐȁƵ� ƦȌȁȁƵ� ƊȯȯȲȌƧǘƵ� ƮƵȺ�
ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�ȺȌȁɈ�ǶƵȺ�ȺɐǞɨƊȁɈƵȺبٶ
�ا �0ɈƊƦǶǞȲ�ɐȁƵ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ�ƮƵ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƮٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�Ƶȁ� ǶǞƵȁ�ƊɨƵƧ� ǶƵ�Ƨƶٌ
ƮƊȁɈسٶ

�ا �!ȲȌǞȺƵȲ� ǶƵȺ� ȌɐɈǞǶȺ� ƮƵ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ� ƵɈ� ǶƵȺ�
ƦƊȺƵȺ�ƮƵ�ƮȌȁȁƶƵȺسٶ

�ا �ßƊǶǞƮƵȲ� ǶƊ� ǶǞȺɈƵ� ƮٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�
ƊɐȯȲǄȺ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�ƊɨƊȁɈ�ɈȌɐɈƵ�ȯȲǞȺƵ�ƮƵ�
ƧȌȁɈƊƧɈسٶ

�ا �ßƵǞǶǶƵȲ� Ɯ� ǶƊ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ� ƮƵȺ� Ɗȯٌ
ȯȲȌƧǘƵȺسٶ

�ا �ªƵȁƮȲƵ� ƧȌǿȯɈƵ� ȲƶǐɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ� Ɗɐ� Ƨƶٌ
ƮƊȁɈ�ƮƵ�ǶٚƊɨƊȁƧƶƵ�ƮƵȺ�ƊȯȯȲȌƧǘƵȺ�ƵɈ�ƮƵȺ�
ȲƵɈȌɐȲȺ�ƮƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺخ

�mƊ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶخׄخׁخׄ
yȌɐȺ�ƊɨȌȁȺ�ɨɐ�ȱɐƵ�ǶƊ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ƮȌǞɈ�
ƺɈȲƵ�ƊƦȌȲƮƶƵ�ƮǄȺ�ǶƊ�ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�
ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁـ�ƧǏخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�²خف׆خ׃�Ȍȁ�ȲƵȺٌ

ȯƵƧɈ�ȲƵȺɈƵ�ɐȁƵ�ȯȲƶȌƧƧɐȯƊɈǞȌȁ�ƧȌȁȺɈƊȁɈƵ�
ȯƵȁƮƊȁɈ�ǶٚƵɮƶƧɐɈǞȌȁ�ƮƵ�ȺƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȯƊȲ�ǶƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ�

mƊ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ� Ɗ� ƶɈƶ�Ʈƶ˛ȁǞƵ�ȯƊȲ� Ƕٚ�Ȳٌ
ǐƊȁǞȺƊɈǞȌȁ� ǞȁɈƵȲȁƊɈǞȌȁƊǶƵ� ƮƵ� ȁȌȲǿƊǶǞȺƊٌ
ɈǞȌȁـ�X²ف��ƧȌǿǿƵ�ǶƵ�ǏƊǞɈ�ƮƵ�ȺٚƊȺȺɐȲƵȲ�ȱɐƵ�
ǶٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ȁٚƵȺɈ� ƊƧƧƵȺȺǞƦǶƵ� ȱɐٚƜ� ƧƵɐɮ�
ƮȌȁɈ�ǶٚƊƧƧǄȺ�ƵȺɈ�ƊɐɈȌȲǞȺƶخ

mƊ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ� ƵȺɈ� ƊɐȺȺǞ� ɐȁƵ� ȌƦǶǞǐƊٌ
ɈǞȌȁ� ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵ� Ɗɐ� ƧȮɐȲ� ƮƵ� ȯǶɐٌ
ȺǞƵɐȲȺ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȺ�ƵɈ�ȱɐǞ�ɈƵȁƮ�Ɯ�ƺɈȲƵ�ȲƵȁٌ
ǏȌȲƧƶƵخ� �ǞȁȺǞ� ǶٚȌȲƮȌȁȁƊȁƧƵ� �ׁ׃ׁٌ׆ׁ׀ׂ Ʈɐ�
ٶ׀ׁ ǏƶɨȲǞƵȲ� ��ȯȌȲɈƊȁɈ׆ׁ׀ׂ ȲƶǏȌȲǿƵ�Ʈɐ�ƮȲȌǞɈ�
ƮƵȺ� ƧȌȁɈȲƊɈȺ� ȯȲƶɨȌǞɈ� ɐȁƵ� ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ� Ƕƶٌ
ǐƊǶƵ�ƮƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ƮƊȁȺ� ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮƵ�
ɈȌɐɈƵȺ� ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ƧȌȁɈȲƊɈȺخفׂـٷ� !Ƶ�
ȯȲǞȁƧǞȯƵ� ǶƶǐƊǶ� ȺٚƊȯȯǶǞȱɐƵȲƊ� ƮȌȁƧ�ǿƺǿƵ�
Ƶȁ�ǶٚƊƦȺƵȁƧƵ�ƮƵ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�Ʈٚɐȁ�ƊƧƧȌȲƮ�ƮƵ�
ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶخ

mƊ� ȺƊȁƧɈǞȌȁ� Ʈɐ� ȁȌȁٌȲƵȺȯƵƧɈ� ƮƵ� ƧƵɈɈƵ�
ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ǶƊ�ȯȌȺȺǞƦǞǶǞɈƶ�ƮٚȌƦɈƵȁǞȲ�ƮƵȺ�
ƮȌǿǿƊǐƵȺ�ƵɈ� ǞȁɈƶȲƺɈȺ�Ƶȁ� ȲƶȯƊȲƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�
ȯȲƶǯɐƮǞƧƵ�ȺɐƦǞخ

(ƊȁȺ� ǶƵ� ƧȌȁɈƵɮɈƵ�ƮٚɐȁƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵة� ǶƵ�ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵ� ǶƊ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ƵȺɈ�
ƵȺȺƵȁɈǞƵǶة� ȱɐٚǞǶ� ȺٚƊǐǞȺȺƵ� ƮƵ� ǶٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�
ȺƵǶȌȁ�ǶƊȱɐƵǶǶƵ� ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƵȺɈ�Ɯ�ɨƵȁƮȲƵ�Ȍɐ�
ƮƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȌƦɈƵȁɐƵȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�
ƮƵ�ƧƵǶǶƵٌƧǞخ�mƊ�ƮǞɨɐǶǐƊɈǞȌȁ�Ɯ�ƮƵȺ� ɈǞƵȲȺ�ƮƵ�
ǶٚƵɮǞȺɈƵȁƧƵ�ƮƵ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ�Ƶȁ�ƧȌɐȲȺ�ȯƵɐɈ�
ƺɈȲƵ�ȁƶǏƊȺɈƵ�ɈƊȁɈ�ȯȌɐȲ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȱɐٚƵǶǶƵ�
ȯƵɐɈ� ƮǞȺȱɐƊǶǞ˛ƵȲ� ȱɐƵ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƵɈ�
ȯȌɐȲ�ǶƵ�ȺɐƧƧǄȺ�ƮƵ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�Ƶȁ�ǐƶȁƶȲƊǶخ

XǶ� ƮƵǿƵɐȲƵ� ǏȌȲɈƵǿƵȁɈ� ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶ�
ƮٚƵȁƧƊƮȲƵȲ�ǶƵȺ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ�ȯƊȲ�ǶƊ�ȺǞǐȁƊٌ
ɈɐȲƵ�Ʈٚɐȁ�ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�
ٶْـ ȁȌȁٌƮǞȺƧǶȌȺɐȲƵ� ƊǐȲƵƵǿƵȁɈٶ ٓ� Ȍɐ� ƊɐȺȺǞ�
ٶْ y(ٶ� �فٓ ȯƊȲ� ǶƵ� ƧƊȁƮǞƮƊɈ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲخ� mƊ�
ɨƊǶǞƮǞɈƶ� ƮƵȺ� ƧǶƊɐȺƵȺ� ƮƵ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�
ƧȌȁɈȲƊƧɈɐƵǶǶƵȺ� ƵȺɈ� ȲƵƧȌȁȁɐƵ� ƮƵȯɐǞȺ� ǶƵ�
1ƵȲٶȌƧɈȌƦȲƵ�ׂخف׃ـٷ׆ׁ׀

�ȌƧƧƊȺǞȌȁ�ƮƵȺٵƵǶɐǞ�ȱɐǞ�ɐɈǞǶǞȺƵ�Ȍɐ�ƮǞɨɐǶǐɐƵ�ȺƊȁȺ�ƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ɐȁƵ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƧȌȁ˸ƮƵȁɈǞƵǶǶƵ�ȌƦɈƵȁɐƵ�Ɯ�Ƕ!ڑ٭�خׁׁׁׂׂٌ�خ�ƊȲɈةخ�ƧǞɨخ!�فׂـ
ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ�ƵȁǐƊǐƵ�ȺƊ�ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǞǶǞɈƶ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƮȲȌǞɈ�ƧȌǿǿɐȁىٮڑ
خ׀׃ׁׂ�خ�ƊȲɈةخ�ƧǞɨخ!�ف׃ـ
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4. LA PHASE D’EXÉCUTION

§ȌɐȲ�ƺɈȲƵ�ƵǏ˛ƧƊƧƵة� ǶٚƊƧƧȌȲƮ�ƮƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁٌ
ɈǞƊǶǞɈƶ�ƮȌǞɈ�ȯȲƶɨȌǞȲبٶ
�ا �mƊ� Ʈƶ˛ȁǞɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ȱɐǞ�
ƮȌǞɨƵȁɈ�ƺɈȲƵ� ɈƵȁɐƵȺ� ȺƵƧȲǄɈƵȺ�Ȍɐ�ƧȌȁ˛ٌ
ƮƵȁɈǞƵǶǶƵȺسٶ

�ا �mٚɐȺƊǐƵ�ȱɐǞ�ȯȌɐȲȲƊ�ƺɈȲƵ�ǏƊǞɈ�ƮƵ�ƧƵȺ�ǞȁǏȌȲٌ
ǿƊɈǞȌȁȺ�Ƶȁ�ȯȲƶƧǞȺƊȁɈ�ȱɐƵ�ǶƵɐȲ�ƧȌǿǿɐٌ
ȁǞƧƊɈǞȌȁ�ȁٚƵȁɈȲƊǢȁƵ� ƊɐƧɐȁ� ɈȲƊȁȺǏƵȲɈ� ƮƵ�
ƮȲȌǞɈ� ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ� �ȯȲȌȯȲǞƶɈƶـ ǞȁɈƵǶǶƵƧٌ
ɈɐƵǶǶƵ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈسٶف

�ا �mٚƊɨƵȲɈǞȺȺƵǿƵȁɈ�Ɯ�ƮȌȁȁƵȲ�Ɗɐ�ȯƵȲȺȌȁȁƵǶ�
Ʈɐ�ƧȌٌƧȌȁɈȲƊƧɈƊȁɈة�ȺٚǞǶ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ƊȺȺȌƧǞƶ�
Ɯ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁة�ȺɐȲ�ǶƵ�ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁٌ
ɈǞƵǶ�ƮƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƶƵȺسٶ

�ا �mƵȺ�ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�ɈƵȁɐƵȺ�Ɗɐ�ȺƵƧȲƵɈسٶ
�ا �mƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺȱɐƵǶǶƵȺ�ǞǶ�ȯȌɐȲȲƊة�
ǶƵ�ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈة�ƺɈȲƵ�ƮƶȲȌǐƶ�Ɗɐ�ȺƵƧȲƵɈسٶ

�ا �mƊ�ƮɐȲƶƵ�ȯƵȁƮƊȁɈ�ǶƊȱɐƵǶǶƵ�ǶƵ�ȺƵƧȲƵɈ�ƮƵٌ
ɨȲƊ�ƺɈȲƵ�ȲƵȺȯƵƧɈƶسٶ

�ا �mƊ� ȺƊȁƧɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ɨǞȌǶƊɈǞȌȁ� Ʈɐ� ȺƵƧȲƵɈ�
�ƧǶƊɐȺƵـ ȯƶȁƊǶƵخف� 0ȁ� ƧƊȺ� ƮٚƊƦȺƵȁƧƵ� ƮƵ�
ƧƵɈɈƵ� ƧǶƊɐȺƵة� ǶƊ� ȺƊȁƧɈǞȌȁ� ȁƵ� ȯȌɐȲȲƊǞɈ�
ƺɈȲƵ� ȱɐƵ� ƮƵȺ� ƮȌǿǿƊǐƵȺ� ƵɈ� ǞȁɈƶȲƺɈȺ� Ɯ�
ǶٚƊȯȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ǯɐǐƵخ

 ��mƵ�ƮǞȺȯȌȺǞɈǞǏ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁخׅخׁخׄ
des salariés instauré par la loi Hamon
mƊ�ǶȌǞ�RƊǿȌȁ�ƮƵ�ׂ ��Ɗ�ǿǞȺ�Ɯ�ǶƊ�ƧǘƊȲǐƵ�Ʈɐׁׄ׀
ƧƶƮƊȁɈ� ɐȁƵ� ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� Ɗɐ�
ȯȲȌ˛Ɉ�ƮƵȺ� ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƧƶƮƶƵخ�
!ƵɈɈƵ�ǶȌǞ�Ɗ�ƶɈƶ�ƊǿƵȁƮƶƵ�ȯƊȲ�ǶƊ�ǶȌǞ�wƊƧȲȌȁ�
ƮƵ�ׁׂׅ׀�ȯȌɐȲ�ȱɐƵ�ǶƵ�ȁȌȁٌȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�
ȯȲȌƧƶƮɐȲƵ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȁƵ�ƧȌȁƮɐǞȺƵ�ȯƊȺ�
Ɯ�ǶٚƊȁȁɐǶƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ǿƊǞȺ�ƵȁɈȲƊǢȁƵ�
ɐȁƵ�ƊǿƵȁƮƵخ

mƵ� ƮǞȺȯȌȺǞɈǞǏ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ȺƊǶƊȲǞƶȺ�
ǞȁȺɈƊɐȲƶ�ȯƊȲ�ǶƊ�ǶȌǞ�RƊǿȌȁ�ƵȺɈ�ƮƶɈƊǞǶǶƶ�Ƶȁ�
ƊȁȁƵɮƵ�Ʈɐ�ȯȲƶȺƵȁɈ�ǐɐǞƮƵخ

 ��m��²�mm0�(ٚXyI�ªw�ÀX�yخׂخׄ
�هٝٶ�À��ª��w)ٶٜن

�mٚȌɐɈǞǶخׁخׂخׄ
XǶ� ƵȺɈ� ƮƶȺȌȲǿƊǞȺ� ȯƵɐ� ƵȁɨǞȺƊǐƵƊƦǶƵ� ƮƵ�
ƧȌȁȺɈǞɈɐƵȲ� ɐȁƵ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƊɐȺٌـ
ȺǞ�ƊȯȯƵǶƶƵ�ْٶƮƊɈƊ�ȲȌȌǿفٓٶ�ȯǘɯȺǞȱɐƵ�ƊɨƵƧ�
ǿǞȺƵ� Ɯ� ƮǞȺȯȌȺǞɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ� Ɗɐɮ�

ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� ƮƊȁȺ� ɐȁƵ� ȺƊǶǶƵ�
ƮƶƮǞƶƵ�ƊɨƵƧ�ǞȁɈƵȲƮǞƧɈǞȌȁ�ƮƵ�ȯȲƵȁƮȲƵ�ƮƵȺ�
ȯǘȌɈȌȺة�ƮƵ�ȯǘȌɈȌƧȌȯǞƵȲ�ƵɈ�ƮƵ�ȺȌȲɈǞȲ�ƮƵ�ǶƊ�
ȺƊǶǶƵ�ȯƵȁƮƊȁɈ�ǶƊ�ȯƶȲǞȌƮƵ�ƮƵ�ƧȌȁȺɐǶɈƊɈǞȌȁخ

mƵ�ȯǶɐȺ�ǏȲƶȱɐƵȁɈ�ƵȺɈ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�Ɯ�ƮǞȺȯȌȺǞɈǞȌȁ�
ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� Ɗɐɮ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯȌٌ
ɈƵȁɈǞƵǶȺ�ƵɈ� ǶƵɐȲȺ�ƊɐƮǞɈƵɐȲȺ�ɨǞƊ�ɐȁ�ƵȺȯƊƧƵ�
ɨǞȲɈɐƵǶ�ƮƵ�ƧȌȁȺɐǶɈƊɈǞȌȁخ��ȁ�ȯƊȲǶƵ�ƮƵ�ȺƊǶǶƵ�
ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ɨǞȲɈɐƵǶǶƵ�Ȍɐ�ƶǶƵƧɈȲȌȁǞȱɐƵخ

LES SALLES D’INFORMATION 
VIRTUELLES

§ǶɐȺǞƵɐȲȺ�ȌɐɈǞǶȺ�ȺȌȁɈ�ƮǞȺȯȌȁǞƦǶƵȺ�
ȺɐȲ�ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ�ɈƵǶȺ�ȱɐƵبٶ��ǶɈƵȲ˸ȁƊ 
�ةفIȲƊȁƧƵـ��wɯ!ƵȲƧǶƵةفIȲƊȁƧƵـ
 ǶȌƧǲ²ǘƊȲƵـ�IȲƊȁƧƵةف�(ȲȌȌǿȺ 
�ةف�ȁǐǶƵɈƵȲȲƵـ��XǿȯȲǞǿƊةف�ǶǶƵǿƊǐȁƵـ
ßƵȁɐƵ�٧�(ȌȁȁƵǶǶƵɯ�IǞȁƊȁƧǞƊǶ�
²ȌǶɐɈǞȌȁȺ1ـ�ɈƊɈȺٌÇȁǞȺةف�XȁɈȲƊmǞȁǲȺ 
��Ȍɐ�ƵȁƧȌȲƵ�wƵȲȲǞǶǶف1ɈƊɈȺٌÇȁǞȺـ
(ƊɈƊȺǞɈƵ1ـ�ɈƊɈȺٌÇȁǞȺخف

�ɐٌƮƵǶƜ�ƮƵ�ǶƵɐȲ�ƧȌɔɈة�ƧƵ�ȺȌȁɈ�ǶƵɐȲ�
ǏƊƧǞǶǞɈƶ�ƮٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁة�ǶƊ�ȲƊȯǞƮǞɈƶ�
ƮƵ�ƧȌȁȁƵɮǞȌȁ�ƵɈ�ǶƊ�ƮǞȺȯȌȁǞƦǞǶǞɈƶ�
Ʈɐ�ȺƵȲɨǞƧƵ�ƮٚƊȺȺǞȺɈƊȁƧƵ�ɐɈǞǶǞȺƊɈƵɐȲ�
ȱɐǞ�ǞǿȯȌȲɈƵȁɈخ�mٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁ�
ƮƵ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȯƵȲǿƵɈ�
ƮƵ�ƮƶɈƵȲǿǞȁƵȲ�ǶƵȺ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵ�
ƧȌȁȺɐǶɈƊɈǞȌȁـ�ɨǞȺɐƊǶǞȺƊɈǞȌȁة�
ǞǿȯȲƵȺȺǞȌȁ�ƵɈشȌɐ�ɈƶǶƶƧǘƊȲǐƵǿƵȁɈ�
ƮƵ�ƮȌƧɐǿƵȁɈȺف�ƮƵȺ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ�ɈɯȯƵȺ�
ƮٚɐɈǞǶǞȺƊɈƵɐȲȺخ

!ƵȺ�ȌɐɈǞǶȺ�ȯƵȲǿƵɈɈƵȁɈ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�
ƮƵ�ɈȲƊƧƵȲ�ȱɐǞ�Ɗ�ȲƵǐƊȲƮƶ�ȱɐƵǶ�
ƮȌƧɐǿƵȁɈ�ƵɈ�ȱɐƊȁƮة�ƧƵ�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�
ȺٚƊɨƶȲƵȲ�ɐɈǞǶƵ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ�
ƊɨƵƧ�ǶƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ǞƮƵȁɈǞ˛ƶȺخ

�mƵ�ƧȌȁɈƵȁɐخׂخׂخׄ
mƊ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ȺƵȲƊ� Ƶȁ� ǐƶȁƶȲƊǶ�
ȺɈȲɐƧɈɐȲƶƵ�ƊɐɈȌɐȲ�ƮƵȺ�ɈǘǄǿƵȺبٶ
�ا ��ǏǏȲƵ�ȯȲȌƮɐǞɈȺ�ƵɈ�ȺƵȲɨǞƧƵȺسٶ
�ا �IǞȁƊȁƧƵ�ƵɈ�ƧȌǿȯɈƊƦǞǶǞɈƶسٶ
�ا �hɐȲǞƮǞȱɐƵ� �ɨǞƵـ ȺȌƧǞƊǶƵ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�
ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ƧȌǿǿƵȲƧǞƊɐɮسٶفت�

�ا �IǞȺƧƊǶǞɈƶسٶ
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�ا �ªƵȺȺȌɐȲƧƵȺ�ǘɐǿƊǞȁƵȺـ� ƮȌȁɈ�ǶƵȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�
ƮƵ�ɈȲƊɨƊǞǶ�Ȍɐ�ǶƵȺ�ǿȌƮǄǶƵȺ�ɐɈǞǶǞȺƶȺخف

0ǶǶƵ�ȯƵɐɈ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ƧȌǿȯȲƵȁƮȲƵ� ǶٚƶɨƵȁٌ
ɈɐƵǶ�ȲƊȯȯȌȲɈ�ƮƵ�ْ ٶɨƵȁƮȌȲ�ƮɐƵ�ƮǞǶǞǐƵȁƧƵٓٶ �ƵɈ�
ǶƵ�ȯȲȌǯƵɈ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ȯȲȌȯȌȺƶ�
ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�ǶٚȌƦǯƵƧɈǞǏ�ƶɈƊȁɈ�ȱɐƵ�ǶٚƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�ƊȁȁƵɮƵ�ȺƵȺ�ȲƵǿƊȲȱɐƵȺ�ȺɐȲ�
ǶƵ� ƧȌȁɈȲƊɈ� Ɯ� ǶٚȌǏǏȲƵ� ǏƵȲǿƵ� ٶْـ ƦǞȁƮǞȁǐ� ȌǏٌ
ǏƵȲفٓٶ�ȱɐٚǞǶ�ȲƵǿƵɈɈȲƊ�Ɯ�ǶٚǞȺȺɐƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȯƶȲǞȌƮƵ�
ƮٚƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶ� Ȍɐ� ȱɐٚɐȁƵ� ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ� Ʈɐ�
ƧȌȁɈȲƊɈ� ȺٚƵȁǐƊǐƵ� Ƶȁ� ȯƊȲƊǶǶǄǶƵ� ƮƵ� ǶٚƊɐƮǞɈ�
ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁـ�ƧǏخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄخفׄخ׃خ

mƵȺ� ǞȁɈƵȲǶȌƧɐɈƵɐȲȺ� Ƶȁ� ƧǘƊȲǐƵ� ƮƵ� ǏȌɐȲȁǞȲ�
ǶƵȺ�ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ�ƮƵǿƊȁƮƶȺ�ȯȌɐȲȲȌȁɈبٶ
�ا �²ȌǞɈ� ǶƵȺ� ƮƶȯȌȺƵȲ� ƮǞȲƵƧɈƵǿƵȁɈ� ƮƊȁȺ� ǶƊ�
ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁخ� (ƊȁȺ� ƧƵ� ƧƊȺة� ɐȁ�
ƮȌȺȺǞƵȲ� ǶƵɐȲ� ƵȺɈ� ȺȌɐɨƵȁɈ� ȲƶȺƵȲɨƶة� ȺƊȁȺ�
ƊƧƧǄȺ�ȯȌȺȺǞƦǶƵ�Ɗɐɮ�ƊɐɈȲƵȺ�ƮȌȺȺǞƵȲȺسٶ

�ا �²ȌǞɈ� ǶƵȺ� ɈȲƊȁȺǿƵɈɈȲƵ� Ɯ� ǶٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈƵɐȲ�
ƮƵ� ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁة�ȱɐǞ� ǶƵȺ�ƮƶȯȌٌ
ȺƵȲƊ�ƮƊȁȺ� ǶƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ� ƧȌȲȲƵȺȯȌȁƮƊȁɈ�Ɗɐ�
ɈǘǄǿƵ�ǶƵ�ȯǶɐȺ�ƊȯȯȲȌȯȲǞƶخ

²Ǟ� ǶٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈƵɐȲ�ƵȺɈ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁـ� ƧƵ�ȱɐǞ�ƵȺɈ�ǶƵ�ȯǶɐȺ�ǏȲƶȱɐƵȁɈةف�ǞǶ�ɨƵǞǶǶƵȲƊ�
Ɯ�ƧƵ�ȱɐƵ�ƧƵȺ�ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ�ȺȌǞƵȁɈ�ƧȌǿȯǶƵɈȺة�
ȺǞǐȁƶȺ� �ȺٚƊǐǞȺȺƊȁɈـ ƮƵȺ� ƧȌȁɈȲƊɈȺف� ƵɈ� ǶƵ� ƧƊȺ�
ƶƧǘƶƊȁɈ�ƊȁȌȁɯǿǞȺƶȺ�ȺƵǶȌȁ�ƧƵ�ȱɐǞ�ƊɐȲƊ�ƶɈƶ�
ƧȌȁɨƵȁɐ�ǶȌȲȺ�ƮƵ�ǶƊ�Ʈƶ˛ȁǞɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�
ƵɈ� Ɗɐ� ȲƵǐƊȲƮ� ƮƵȺ� ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ȲƵȺȯƵƧɈ�
ƮƵ�ǶƊ�ɨǞƵ�ȯȲǞɨƶƵـ�Ƶɮبٶ�ƶɨǞɈƵȲ�ƮƵ�ǿƵɈɈȲƵ�ƮƵȺ�
ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȯƵȲȺȌȁȁƵǶǶƵȺ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�
ƮƊȁȺ� ǶƊ� ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁخف�(Ƶ�ǿƺǿƵة� ǞǶ�
ȯȌɐȲȲƊ�ƺɈȲƵ�ǶƵ�ƧȌȌȲƮǞȁƊɈƵɐȲ�ȱɐǞ�ȲƵǶƊȁƧƵ�ǶƵȺ�
ƧȌȁɈȲǞƦɐɈƵɐȲȺ�ȯȌɐȲ�ȱɐƵ�ǶƊ�ƧȌȁȺɈǞɈɐɈǞȌȁ�ƮƵ�
ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȁƵ�ȺٚƶɈƵȲȁǞȺƵ�ȯƊȺخ

 ��mٚȌɐɨƵȲɈɐȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵخ׃خׂخׄ
d’information
ÇȁƵ� ƦȌȁȁƵ� ȯȲƊɈǞȱɐƵ� ȯƵɐɈ� ƧȌȁȺǞȺɈƵȲ� Ɯ�
ȌɐɨȲǞȲ� ǶƊ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� Ɗɐɮ� ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� Ƶȁ� ƊǿȌȁɈ� ƮƵ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ�
ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁة� ȯȌɐȲ� ȯƵȲǿƵɈɈȲƵ� ɐȁ� ƊƧƧǄȺ�
Ɯ� ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ� ȁȌȁ�
ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺ� ƵɈ� ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈƊǞȲƵȺ� ƮƵ�
ƧƵǶǶƵȺ�˛ǐɐȲƊȁɈ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁٌ
ɈƊɈǞȌȁ� �ȯǶƊȱɐƵɈɈƵȺـ ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺ� ƮƵȺ� ƮƵȲٌ

ȁǞƵȲȺ� ƵɮƵȲƧǞƧƵȺ� ȯƊȲ� ƵɮƵǿȯǶƵخف� !ƵǶƊ� ȯƵȲٌ
ǿƵɈ� Ɗɐɮ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� ƮٚƊǏ˛ȁƵȲ�
ǶƵɐȲ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁة�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�Ƶȁ�ƧƵ�
ȱɐǞ� ƧȌȁƧƵȲȁƵ� ǶƵȺ� ǘɯȯȌɈǘǄȺƵȺ� ȱɐǞ� ȺȌɐȺٌ
ɈƵȁƮƵȁɈ�ǶƵ�ȯȲǞɮخ�

0ȁ� ɈȌɐɈ� ƶɈƊɈ� ƮƵ� ƧƊɐȺƵة� ɐȁƵ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁٌ
ǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƧȌǿȯǶǄɈƵ� �Ȍɐـ ȱɐƊȺǞǿƵȁɈف�
ƮƵɨȲƊ� ƺɈȲƵ� ȌɐɨƵȲɈƵ� Ɗɐ� ȯǶɐȺ� ɈƊȲƮ� ƊȯȲǄȺ�
ȲƵǿǞȺƵ� ƮƵȺ� ǶƵɈɈȲƵȺ� ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁة� ȯȌɐȲ� ȁƵ�
ȯƊȺ� ȯƵȲƮȲƵ� ǶƊ� ƮɯȁƊǿǞȱɐƵ� Ʈɐ� ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�
ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ƵɈ� ƶɨǞɈƵȲ� ɐȁ� ƊǶǶȌȁǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�
ǶƊ� ȯƶȲǞȌƮƵ� ƮٚƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶٶ �ب ǶƵȺ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�
ȯȲƶƧǞȺƵȁɈ� ȺȌɐɨƵȁɈ�ȱɐƵ� ƧƵɈɈƵ�ȯƶȲǞȌƮƵ�ȁƵ�
ƧȌǿǿƵȁƧƵ� Ɯ� ƧȌɐȲǞȲ� ȱɐٚƜ� ȯƊȲɈǞȲ� Ʈɐ�ǿȌٌ
ǿƵȁɈ�Ȍɘ�ǞǶȺ�ȌȁɈ�ƊƧƧǄȺ�Ɯ�ɐȁƵ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲٌ
ǿƊɈǞȌȁ�ƧȌǿȯǶǄɈƵخ

mƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƧȌǿȯǶǄɈƵ�ƵȺɈ�ɐȁǞٌ
ȱɐƵǿƵȁɈ�ȌɐɨƵȲɈƵ�Ɯ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�
Ɯ�ȱɐǞ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�Ɗ�ȌƧɈȲȌɯƶ�ɐȁƵ�ƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶة�
Ȍɐ� Ɗɐɮ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� ƊɨƵƧ� ǶƵȺٌ
ȱɐƵǶȺ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȺȌɐǘƊǞɈƵ� ȯȌɐȲȺɐǞɨȲƵ� ǶƵȺ�
ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺـ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�
ƮٚɐȁƵ�ȯȲȌƧƶƮɐȲƵ�ƮٚƵȁƧǘǄȲƵȺخف

 ��mƵ�ȯǞǶȌɈƊǐƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵخׄخׂخׄ
d’information
mƵ�ȯǶɐȺ�ȺȌɐɨƵȁɈة�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�
ȺƵ�ƧǘƊȲǐƵ�ƮٚƊǯȌɐɈƵȲ�ƮƊȁȺ� ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲٌ
ǿƊɈǞȌȁ� ǶƵȺ� ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ� ȺɐȲ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵ� ƮƵٌ
ǿƊȁƮƶȺ�ȯƊȲ�ǶƵȺ�ƧƊȁƮǞƮƊɈȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ƵɈ�
ǶƵɐȲȺ�ƧȌȁȺƵǞǶȺ�ƵɈ�ȱɐǞ�ǶɐǞ�ȺȌȁɈ�ɈȲƊȁȺǿǞȺ�ȯƊȲ�
ǶƵ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵɈشȌɐ�ȺƵȺ�ƶȱɐǞȯƵȺخ

ÇȁƵ� ƦȌȁȁƵ� ȯȲƊɈǞȱɐƵ� ƧȌȁȺǞȺɈƵ� Ɯ� ƧȌȁȺɈǞٌ
ɈɐƵȲ� ɐȁƵ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ɨǞȲɈɐƵǶǶƵ�
��Ƶȁ�ȯƊȲƊǶǶǄǶƵ�Ɯ�ǶƊ�ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�ƮɐٓٶǞȁɈƵȲȁƵٶْ
ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁة� ƧƵ�ȱɐǞ�ȯƵȲǿƵɈٌ
ɈȲƊ�ƮٚƊƧƧƶǶƶȲƵȲ� ǶƊ�ǿǞȺƵ�Ɯ�ƮǞȺȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮƵȺ�
ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ� ƵɈ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� Ɗɐɮ� ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺخ

0ǶǶƵ�ƧȌǿȯȲƵȁƮȲƊبٶ
�ا �mٚƵȺȺƵȁɈǞƵǶ�ƮƵ� ǶƊ�ƧȌǿȯȌȺƊȁɈƵ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�
ƵɈ�ɨǞƵ�ƮƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺسٶ

�ا �mƵȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ƧȌǿǿƵȲƧǞƊɐɮ�ȺǞǐȁǞ˛ƧƊɈǞǏȺسٶ
�ا �ÇȁƵ� ǐȲƊȁƮƵ� ȯƊȲɈǞƵ� ƮƵ� ǶƊ� ƧȌǿȯȌȺƊȁɈƵ�
˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ� �ǶǞƊȺȺƵȺـ ˛ȺƧƊǶƵȺة� ȯǶƊȱɐƵɈɈƵȺ�
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4. LA PHASE D’EXÉCUTION

ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺة� ƦƊǶƊȁƧƵȺ� ƓǐƶƵȺ� Ɯ� ƮƊɈƵ� ǶƊ�
ȯǶɐȺ�ȯȲȌƧǘƵ�ƮƵ� ǶƊ�ǿǞȺƵ� ȺɐȲ� ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶة�
ƦƊǶƊȁƧƵȺ� ƊɐɮǞǶǞƊǞȲƵȺ� ƧǶǞƵȁɈȺ� ƵɈ� ǏȌɐȲȁǞȺٌ
ȺƵɐȲȺ�Ɯ�ǶƊ�ƮƵȲȁǞǄȲƵ�ƮƊɈƵ�ƮٚƊȲȲƺɈƶسٶف

�ا �(ƵȺ� ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ� ƮƵ� ȁƊɈɐȲƵ� ȺȌƧǞƊǶƵ�
�ƧȌȁɈȲƊɈȺـ ƮƵ� ɈȲƊɨƊǞǶ� ƧƊƮȲƵȺشȁȌȁ� ƧƊƮȲƵȺة�
ȯȌɐɨȌǞȲȺة� ƮƵȲȁǞƵȲȺ� ƦɐǶǶƵɈǞȁȺ� ƮƵ� ȺƊǶƊǞȲƵة�
ƮȌȺȺǞƵȲȺ�ƮƵ� ǶǞɈǞǐƵȺ�ȯȲɐƮٚǘȌǿƊɐɮةت� ƶɈƊɈ�
ƮƵȺ�ǿȌɐɨƵǿƵȁɈȺ�ƮƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵǶسٶف

�ا �(ƵȺ� ƶǶƶǿƵȁɈȺ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȁƵǶȺ� �ةƦƊɐɮـ
ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ƮٚƊȺȺɐȲƊȁƧƵة�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ƮƵ� ǶȌƧƊٌ
ɈǞȌȁ� Ȍɐ� ƧȲƶƮǞɈٌƦƊǞǶة� ǞȁɨƵȁɈƊǞȲƵ� ƮƵȺ� Ǟǿٌ
ǿȌƦǞǶǞȺƊɈǞȌȁȺة�ǞȁɨƵȁɈƊǞȲƵ�ƮƵ�ȺɈȌƧǲخفت

mƊ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ȺƵȲƊ� ȯƊȲ� ǶƊ� ȺɐǞɈƵة�
ɐȁƵ� ǏȌǞȺ� ȌɐɨƵȲɈƵ� Ɗɐɮ� ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁٌ
ɈǞƵǶȺ� ƵɈ� Ɯ� ǶƵɐȲȺ� ƊɐƮǞɈƵɐȲȺة� ƧȌǿȯǶƶɈƶƵ� Ɯ�
ǶƊ� ƮƵǿƊȁƮƵ� ƮƵ� ƧƵȺ� ƮƵȲȁǞƵȲȺة� Ɗɐ� ɨɐ� ƮƵȺ�
ȯȌǞȁɈȺ�ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵȺ�ȱɐٚǞǶȺ�ɨȌɐƮȲȌȁɈ�ɨƶȲǞ˛ƵȲ�
ƵɈ� ƊȯȯȲȌǏȌȁƮǞȲ� �ȯȲȌƧƶƮɐȲƵـ ƮƵȺ� ٶْ ȱɐƵȺٌ
ɈǞȌȁȺ�ƵɈ�ȲƶȯȌȁȺƵȺخفٓٶ

ÀȲǄȺ�ȺȌɐɨƵȁɈة�ǶƵ�ȯǞǶȌɈƊǐƵ�ƮƵ�ǶٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�
ƧȌȁɈƵȁɐƵ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƵȺɈ�
ǶƵ� ȲƶȺɐǶɈƊɈ� ƮƵȺ� ƮƵǿƊȁƮƵȺ� ƮƵȺ� ƧƊƦǞȁƵɈȺ�
ƮٚƊɐƮǞɈ� �ةǯɐȲǞƮǞȱɐƵـ ˛ȁƊȁƧǞƵȲة� ȺȌƧǞƊǶة� ˛Ⱥٌ
ƧƊǶفت�ǿƊȁƮƊɈƶȺ�ȯƊȲ�ɐȁ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɈƵȁٌ
ɈǞƵǶ�ƮȌȁɈ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ�Ɗ�ƶɈƶ�ƊƧƧƵȯٌ
ɈƶƵخ�!ƵȺ�ƧƊƦǞȁƵɈȺ�ȌȁɈ�ƮƵȺ�ǶǞȺɈƵȺٌɈɯȯƵ�ȱɐٚǞǶ�
ƧȌȁɨǞƵȁɈ�ƮƵ�ƮǞȺƧɐɈƵȲ�ƊɨƵƧ�Ƶɐɮة�ǶƵȺ�ǿƺǿƵȺ�
ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ�ƶɈƊȁɈ�ȯƊȲǏȌǞȺ�ƮƵǿƊȁƮƶȺ�ȯƊȲ�
ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ�ƊɐƮǞɈƵɐȲȺ�Ƶȁ�ǿƺǿƵ�ɈƵǿȯȺخ

(ƊȁȺ� ǶƵ�ƧƊȺ�Ȍɘ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌٌ
ɈƵȁɈǞƵǶȺ� ȌȁɈ� ƊƧƧǄȺ� ȺǞǿɐǶɈƊȁƶǿƵȁɈ� Ɯ� ǶƊ�
ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁة�ǞǶ�ƵȺɈ�ȯȌȺȺǞƦǶƵ�ƮƵ�ǐƶȲƵȲ�
ƮƵȺ�ƊƧƧǄȺ�ƮǞǏǏƶȲƵȁƧǞƶȺ�Ɗɐɮ�ƮȌƧɐǿƵȁɈȺخ

��mƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶخׅخׂخׄ
dans la salle d’information
mƵ� ǶƵƧɈƵɐȲ� ȺƵ� ȲƵȯȌȲɈƵȲƊ� ɐɈǞǶƵǿƵȁɈ� Ɗɐ�
ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄׄخׁخ� Ɯ�ȯȲȌȯȌȺ�ƮƵ� ǶƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�
ǐǶȌƦƊǶƵ�ƮƵ� ǶƊ� ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ȯƵȁƮƊȁɈ� ǶƵ�
ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁخ

mٚƊƧƧǄȺ�ȯǶɐȺ�Ȍɐ�ǿȌǞȁȺ�ǶǞƦȲƵ�Ɗɐɮ�ǞȁǏȌȲǿƊٌ
ɈǞȌȁȺ� ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺ�ƮƵ� ǶƊ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊٌ
ɈǞȌȁـ� ƮȌȁȁƶƵȺ�ƊȁƊǶɯɈǞȱɐƵȺة�ȯȲǞɮ�ƮƵ�ȲƵɨǞƵȁɈ�
ɐȁǞɈƊǞȲƵȺة� ƧȌȁɈȲƊɈȺ� ƧȌǿǿƵȲƧǞƊɐɮفت� ȯƵɐɈ�

ƮƶȯƵȁƮȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ȁƊɈɐȲƵ� ƮƵ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈـ ȺٚǞǶ� ȺٚƊǐǞɈ� Ʈٚɐȁ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈ�
Ȍɐ� Ʈٚɐȁ� ƧȌٌƧȌȁɈȲƊƧɈƊȁɈف� ƵɈ� Ʈɐ� ȁȌǿƦȲƵ�
ƮٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�ɯ�ƊɯƊȁɈ�ƊƧƧǄȺخ�

§ǶɐȺǞƵɐȲȺ�ȺȌǶɐɈǞȌȁȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�ƺɈȲƵ�ǿǞȺƵȺ�Ƶȁ�
ȯǶƊƧƵ� ȯȌɐȲ� ǶǞǿǞɈƵȲة� ƊɐɈƊȁɈ� ȱɐƵ� ȯȌȺȺǞƦǶƵة�
ǶٚƊƧƧǄȺ�Ɯ�ƧƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺبٶ�
�ا �Çȁ�ƊƧƧǄȺ�ȲƶȺƵȲɨƶ�ƵɮƧǶɐȺǞɨƵǿƵȁɈ�Ɗɐɮ�Ɗɐٌ
ƮǞɈƵɐȲȺ�ƮƵ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶٶْـ�ƧǶƵƊȁ�
ɈƵƊǿȺٶ �فٓ ǶƵɐȲ� ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ� ƮٚƶǿƵɈɈȲƵ�
ǶƵɐȲ� ȲƊȯȯȌȲɈ� ƮٚƊɐƮǞɈ� �ƵɈـ ƮƵ� ɨƶȲǞ˛ƵȲ� ȁȌٌ
ɈƊǿǿƵȁɈ�ǶƵȺ�ǘɯȯȌɈǘǄȺƵȺ�ȺȌɐȺٌɈƵȁƮƊȁɈ�
ǶƵ�ȯȲǞɮف�ȺƊȁȺ�ȲƵȯȲȌƮɐǞȲƵ�Ȍɐ�ƮǞɨɐǶǐɐƵȲ�ǶƵȺ�
ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺ�0خȁ�ȯȲƊɈǞȱɐƵة�
ǞǶ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ȯȲƶɨɐ�ƮƵ�ƮȌȁȁƵȲ�ɐȁ�ƊƧƧȌȲƮ�
ȺɐȲ�ǶƊ�ƮǞǏǏɐȺǞȌȁ�Ʈɐ�ȲƊȯȯȌȲɈ�ƊȯȲǄȺ�ǶƵƧɈɐȲƵ�
ȱɐƊȁɈ�Ɯ�ǶƊ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ƮƵȺ�ƮȌȁȁƶƵȺ�
ȯȲƶȺƵȁɈƶƵȺ� Ƶȁ� ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵ� ƮƵ� ƧƵɈ� ƊƧٌ
ƧǄȺسٶ

�ا �Çȁ�ƊƧƧǄȺ� Ɯ� ǶƊ� ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȯȌɐȲ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ȺƶǶƵƧɈǞȌȁȁƶ� Ɯ� ǶƊ� ˛ȁ� Ʈɐ�
ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ƊȯȲǄȺ� ȲƵǿǞȺƵ�ƮƵ�
ǶٚȌǏǏȲƵ�ǏƵȲǿƵة�ƮƊȁȺ�ɐȁ�ƮƶǶƊǞ�ɈȲǄȺ�ƧȌɐȲɈ�ǶɐǞ�
ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ� ƮƵ� ƧȌȁ˛ȲǿƵȲ� ǶƵ� ǿƊǞȁɈǞƵȁ�
ƮƵ�ȺȌȁ�ȌǏǏȲƵخ�

 ��mƵ�ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵخ׆خׂخׄ
ou non
ÇȁƵ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵ� ȺǞٌ
ǐȁǞ˛Ƶ�ȱɐƵ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȱɐǞ� ȺɐƦǞɈ�ɐȁ�ȯȲƶٌ
ǯɐƮǞƧƵ� ȲƶȺɐǶɈƊȁɈ� ƮƵ� ǏƊǞɈȺ� ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƶȺ�
Ƶȁ� ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȁƵ�ȯȌɐȲȲƊ� Ƶȁ�ƮƵٌ
ǿƊȁƮƵȲ� ǶٚǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁة� ǿƺǿƵ� ȺǞ� ƧƵȺ�
ǏƊǞɈȺ�ȺȌȁɈ�Ƶȁ�ƧȌȁɈȲƊƮǞƧɈǞȌȁ�ƊɨƵƧ�ɐȁƵ�Ʈƶٌ
ƧǶƊȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺٌ
ȺǞǏخ�!ƵǶƊ�ȺɐȯȯȌȺƵ�ƮٚƊȁȁƵɮƵȲ�ǶƵ�ƧȌȁɈƵȁɐ�ƮƵ�
ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�Ɯ�ǶƊ�ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�
ǯɐȲǞƮǞȱɐƵـ�Ƶȁ�ǐƶȁƶȲƊǶ�Ɯ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�
ƵɈ� ƮƵ� ȯƊȺȺǞǏخف� mٚƊȁȁƵɮƵ� ȯȌɐȲȲƊ� ƺɈȲƵ� ȺȌɐȺ�
ǏȌȲǿƊɈ� ٶْ ȯƊȯǞƵȲٶ ٓ� Ȍɐ� ȺȌɐȺ� ǏȌȲǿƵ� ƮٚɐȁƵ�
ƧǶƵǏ�Ç² ـ�ǿȌǞȁȺ�ȺƶƧɐȲǞȺƶƵف�ǐȲƊɨƶƵ�ȯƊȲ�ǶƵ�
ǏȌɐȲȁǞȺȺƵɐȲ� ƮƵ� ǶƊ� ȺƊǶǶƵ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƵɈ�
ȲƵǿǞȺƵ�Ɗɐɮ�ȯƊȲɈǞƵȺخ

mƵ� ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ� ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ȺƊǶǶƵ�
ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ɐȁ�ƶǶƶǿƵȁɈ�ƮƵ�ȁƊɈɐȲƵ�
Ɯ� ȲƊȺȺɐȲƵȲ� ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈخ�!ƵǶƊ�ȯƵɐɈة�ƧǘƵɹ� ǶƵȺ�
ƊɐƮǞɈƵɐȲȺ� ƮƵ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة� ȺɐȺƧǞɈƵȲ� ɐȁƵ�
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ƧƵȲɈƊǞȁƵ�ɈƵȁȺǞȌȁ�ȯɐǞȺȱɐƵ�ǶٚƊȯȯȲƶǘƵȁȺǞȌȁ�
Ʈɐ� ȲǞȺȱɐƵ� ȯƊȲ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ƮƶȯƵȁƮ� ƮƵ�
ǶƊ�ȯƵȲɈǞȁƵȁƧƵ�ƮƵ� ǶƵɐȲ�ƊȁƊǶɯȺƵ�ƵɈ�ƮƵ� ǶƵɐȲ�
ɈȲƊɨƊǞǶ�0خȁ�ǐƶȁƶȲƊǶة�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�ƮƵ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɐȺȺƵȲƊ�ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈ�Ɯ�ȲƵǏɐȺƵȲ�
ǶƵ�ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁٌ
ǏȌȲǿƊɈǞȌȁـ�Ȍɐ�Ɯ� ǶƵ� ǶǞǿǞɈƵȲخف� XǶ�ƵȺɈ�Ƶȁ�ƵǏǏƵɈ�
ƮǞǏ˛ƧǞǶƵ� ƮƵ� ƮƶɈƵȲǿǞȁƵȲ� Ȍɘ� ȺٚƊȲȲƺɈƵ� ɐȁƵ�
ɈƵǶǶƵ� ƵɮȌȁƶȲƊɈǞȌȁة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ȱɐƊȁƮ�
ǶٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȯƵȲɈǞȁƵȁɈƵ�ȁٚƵȺɈ� ȯƊȺ� ƮǞȲƵƧٌ
ɈƵǿƵȁɈ�ƊƧƧƵȺȺǞƦǶƵ�ǿƊǞȺ�ƮȌǞɈ� ǏƊǞȲƵ� ǶٚȌƦǯƵɈ�
Ʈٚɐȁ�ɈȲƊɨƊǞǶ�ƮٚƊȁƊǶɯȺƵ�ȯȌɐȲ�ȱɐƵ�ȺƊ�ȯȌȲɈƶƵ�
ȺȌǞɈ�ƧǶƊǞȲƵǿƵȁɈ�ƊȯȯȲƶǘƵȁƮƶƵخ�

mƵ�ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�ȁȌȁ�ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�
ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȯƵɐɈ�Ƶȁ�ȲƵɨƊȁƧǘƵ�ȺɐȺƧǞɈƵȲ�
ǶٚǞȁƧȌǿȯȲƶǘƵȁȺǞȌȁ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�Ɯ�ȱɐǞ�ɐȁƵ�
ǿƊȺȺƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ƮƵǿƊȁٌ
ƮƶƵ�ƮƵɐɮ� ǏȌǞȺة�ȯȌɐȲ� ǶƊ�ƧȌȁȺɈǞɈɐɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ�
ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȯɐǞȺ�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ƊȁȁƵɮƵȺ�
Ɯ� ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏخ�!Ƶ� ɈȲƊٌ
ɨƊǞǶ�Ɗ�ȯȌɐȲɈƊȁɈ�ɐȁƵ�ɨƊǶƵɐȲ�ȯƶƮƊǐȌǐǞȱɐƵة�
ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ�ȺǞ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵȺɈ�ǞȁƵɮȯƶٌ
ȲǞǿƵȁɈƶٶ �ب ǞǶ�ȌƦǶǞǐƵ�Ɯ�ɐȁ�ƮǞƊǶȌǐɐƵ�ƊɨƵƧ� ǶƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ� ƵɈ� ȯƵȲǿƵɈ� ƮƵ� ǿƵɈɈȲƵ�
Ƶȁ�ȲƵǐƊȲƮ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ�ƵɈ�ƊȁȁƵɮƵȺة�ƵɈ�ƮƵ�
ȺٚƊȺȺɐȲƵȲ�ƮƵ�ǶƵɐȲ�ƧȌǘƶȲƵȁƧƵ�ƊǞȁȺǞ�ȱɐƵ�ƮƵȺ�
ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵȺ� ƵɮƧƵȯɈǞȌȁȺ� ƵɈ� ƵɮȌȁƶȲƊɈǞȌȁȺ�
ȱɐٚƵǶǶƵȺ�ȲƵȱɐǞǄȲƵȁɈخ�

0ȁ�ǶٚƊƦȺƵȁƧƵ�ƮƵ�ƧƵ�ɈȲƊɨƊǞǶة� ǶƵ�ȲǞȺȱɐƵ�ȺɐƦٌ
ȺǞȺɈƵ� ȱɐƵ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƧȌȁȺǞƮǄȲƵ� ȱɐٚɐȁƵ�
ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� Ɗ� ƶɈƶ� ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƶƵ� ƮƊȁȺ�
ǶƊ� ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁة� ƊǶȌȲȺ�ȱɐƵ� ǶٚƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲ�ǏƵȲƊ�ɨƊǶȌǞȲ�ȱɐٚǞǶ�ȁٚƊ�ȯƊȺ�ǿƵȺɐȲƶ�ǶٚǞǿٌ
ȯȌȲɈƊȁƧƵ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƵɈ�ɈƵȁɈƵȲƊ�
ɐȁƵ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ǯƵɐ�ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�
ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏخ�

²Ǟ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ǞȁɈǄǐȲƵ� ǶƵ� ǐȲȌɐȯƵ� ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲة� ǞǶ� ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ�ƮƵ� ǶٚǞȁɈƶȲƺɈ�ƮƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ�
ƮƵ� ƮǞɨɐǶǐɐƵȲ� ɐȁ� ǿƊɮǞǿɐǿ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊٌ
ɈǞȌȁȺ�ƵɈ�ƮٚȌȯɈƵȲ�ȯȌɐȲ�ɐȁƵ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊٌ
ɈǞȌȁ� ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵخ� mٚƊɨƵȁǞȲ� ȯƵɐɈ� ƵȁȺɐǞɈƵ�
ȺƵ� ƧȌȁȺɈȲɐǞȲƵ� ȺɐȲ�ƮƵȺ�ƦƊȺƵȺ� ȺƊǞȁƵȺة� ȺƊȁȺ�
ƶȁƵȲǐǞƵ�ƮƶȯƵȁȺƶƵ�Ɗɐ�ɈǞɈȲƵ�Ʈɐ�ȯƊȺȺƶخ

��m0�§ª�!0²²Ç²�0y�mÇXّw5w0خ׃خׄ

ÇȁƵ� ƮƶǿƊȲƧǘƵ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ȯȲƵȁƮ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ɈƵǿȯȺ�ȱɐƵ�ȯȲƶɨɐ�Ɯ�
ǶٚȌȲǞǐǞȁƵ�ƧƊȲة�ƧȌǿǿƵ�ǿƵȁɈǞȌȁȁƶ�Ƶȁ�ǞȁɈȲȌٌ
ƮɐƧɈǞȌȁ�Ʈɐ�ȯȲƶȺƵȁɈ�ǐɐǞƮƵة� ȺٚƵȁɈȲƵǿƺǶƵȁɈ�
ǶƵȺ� ƧȌȁȺǞƮƶȲƊɈǞȌȁȺ� ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺة� ˛ȁƊȁٌ
ƧǞǄȲƵȺة� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵȺة� ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵȺت� ƵɈ� ȺɐȲٌ
ɈȌɐɈ�ǘɐǿƊǞȁƵȺخ�mƊ�ȯȺɯƧǘȌǶȌǐǞƵ�ɯ�ǯȌɐƵ�ɐȁ�
ǐȲƊȁƮ�ȲȏǶƵسٶ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�ƵȺɈ�ɈȌɐǯȌɐȲȺة�Ɗɐ�ǿȌǞȁȺ�
Ƶȁ� ȯƊȲɈǞƵة� ǶƵ� ȲƵ˜ƵɈ� Ʈɐ� ȲƊȯȯȌȲɈ� ƮƵ� ǏȌȲƧƵȺ�
ƵȁɈȲƵ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ƵɈ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈخ� �ɐ� ƧȌɐȲȺ�
ƮƵȺ׆��Ɯ�ׁׂ�ǿȌǞȺ�ȱɐƵ�ƮɐȲƵȁɈ�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�
ǶƵȺ� ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ� ȯȌɐȲ� ɐȁƵ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƮƵ�
ɈƊǞǶǶƵ�ǿȌɯƵȁȁƵة� ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ�ȯƊȺȺƵȁɈ�ǘƊƦǞٌ
ɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ�ȯƊȲ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ƶɈƊȯƵȺخ

��mƊ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�ƮƵ�ǶٚƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈخׁخ׃خׄ
ƮƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�ƵɈ�ȯȲƵǿǞǄȲƵȺ�
négociations
mƊ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�ƮƵ� ǶٚƊƧƧȌȲƮ�ƮƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊٌ
ǶǞɈƶ�ȯƵȲǿƵɈ�Ɗɐɮ�ƧƊȁƮǞƮƊɈȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ƮƵ�
ȲƵƧƵɨȌǞȲ� ǶƵ�ƮȌȺȺǞƵȲ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�
ƧǞƦǶƵ�ƊǞȁȺǞ�ȱɐƵة�ǶƵ�ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈة�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�
ȯȲȌƧƶƮɐȲƵة� ȱɐǞ� ƮƶɈƊǞǶǶƵ� ǶƊ�ǿƊȁǞǄȲƵ� ƮȌȁɈ�
ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵȁɈƵȁƮ�ȌȲǐƊȁǞȺƵȲ� ǶƵ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�
ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�ǶƵ�ƧƊǶƵȁƮȲǞƵȲ�Ƶȁٌ
ɨǞȺƊǐƶ� ƵɈ� ǶƵȺ�ǿƵȁɈǞȌȁȺ�ƮƵɨƊȁɈ� ˛ǐɐȲƵȲ� Ɯ�
ƧǘƊȱɐƵ�ƶɈƊȯƵ�ƮƵȺ�ȌǏǏȲƵȺـ�ƧǏخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵȺ�
خفׂخׂخׁخ�ƵɈ�ׁׄخׂخׁخׄ

�ȯȲǄȺ� ȺƊ� ȺǞǐȁƊɈɐȲƵة� ǶƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺ� ɨȌȁɈ�
ƶƧǘƊȁǐƵȲ� ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ǿƊǞȺ� ǶٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲ�ƮƵɨȲƊ�ȲƊȺȺɐȲƵȲ�ƵɈ�ǏȌɐȲȁǞȲ�ƮƵȺ�Ǟȁٌ
ǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺة�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵ�ȺɐȲ�ȺƊ�ƧƊȯƊƧǞɈƶ�
Ɯ� ˛ȁƊȁƧƵȲ� ǶٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة� ȺȌȁ� ȯȲȌǯƵɈة� ȺȌȁ�
ƵɮȯƶȲǞƵȁƧƵة�ȺȌȁ�ǞȁɈƶȲƺɈ�ȯȌɐȲ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵت

ÀȲǄȺ�ȲƊȯǞƮƵǿƵȁɈة�ɐȁ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�
ǯɐǐƶ�ƧȲƶƮǞƦǶƵ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�
ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ƊǿƵȁƶ�Ɯ�ȲƵȁƧȌȁɈȲƵȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�
ƮƊȁȺ�ɐȁ�ǶǞƵɐ�ȱɐǞ�ƊȺȺɐȲƵȲƊ�ǶƊ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞٌ
Ɉƶ�ƮƵȺ�ƶƧǘƊȁǐƵȺخ

mƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƵȺȺƊɯƵȲƊ� ƮٚȌƦٌ
ɈƵȁǞȲ�ɐȁƵ�ǏȌɐȲƧǘƵɈɈƵ�ƮƵ�ȯȲǞɮ�ƮǄȺ�ǶƵȺ�ȯȲƵٌ
ǿǞƵȲȺ� ƶƧǘƊȁǐƵȺ� ƵɈ� ȱɐƵȺɈǞȌȁȁƵȲƊ� ǶٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ� ȺɐȲ� ƧƵ� ȱɐǞ� ǏȌȁƮƵ� ȺƊ�
ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁخ
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4. LA PHASE D’EXÉCUTION

��mٚƶǿǞȺȺǞȌȁ�ȯƊȲ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲخׂخ׃خׄ
d’une lettre d’intention 
mٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ�ƧȌȁ˛ȲǿƵ�ȺȌȁ�ǞȁɈƶٌ
ȲƺɈ�ȯȌɐȲ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�ƮƊȁȺ�ɐȁƵ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮٚǞȁɈƵȁٌ
ɈǞȌȁ� �ƶǐƊǶƵǿƵȁɈـ ƧȌɐȲƊǿǿƵȁɈ� ƊȯȯƵǶƶƵ�
��ƮƵȺɈǞȁƶƵ�Ɗɐفٓٶm�Xٶ�Ȍɐ�ْٓٶǶƵɈɈƵȲ�ȌǏ�ǞȁɈƵȁɈٶْ
ƧƶƮƊȁɈة�ƮƊȁȺ� ǶƊȱɐƵǶǶƵ� ǞǶ� ȯȲƵȁƮ� ȺȌǞȁ�ƮٚǞȁٌ
ƮǞȱɐƵȲ�ȱɐƵ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƵȺɈ�ȁȌȁ�ƵȁǐƊǐƵƊȁɈƵ�
ٶْـ ȁȌȁٌƦǞȁƮǞȁǐٶ �فٓ ƧƊȲ� ȺɐǯƵɈɈƵ� Ɯ� ƊǯɐȺɈƵٌ
ǿƵȁɈȺ� ƵɈ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ȯȲƶƊǶƊƦǶƵȺ� ȁȌɈƊǿٌ
ǿƵȁɈ�ƮƵ� ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶٚƊɐƮǞɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞٌ
ɈǞȌȁخ

mٚȌǏǏȲƵ�ƮٚƊƧǘƊɈ�ǏƵȲǿƵٶْـ�ƦǞȁƮǞȁǐفٓٶ�ȁƵ�ȺƵȲƊ�
ƶǿǞȺƵ�ȱɐٚƜ�ǶٚǞȺȺɐƵ�ƮƵ�ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ�ƊȯȯȲȌٌ
ǏȌȁƮǞƵȺ�ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵȺٶْـ�ƮɐƵ�ƮǞǶǞǐƵȁƧƵȺخفٓٶ�

mƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ� Ɗ� ǶƵ�ǿƶȲǞɈƵ� ƮٚƶɨǞɈƵȲ�
Ɗɐɮ� ȯƊȲɈǞƵȺ� ƮƵ� ȯƵȲƮȲƵ� Ʈɐ� ɈƵǿȯȺ� ƵɈ� ƮƵ�
ǶٚƊȲǐƵȁɈبٶ�ȺǞ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�ȯȲȌȯȌȺƶ�ȯƊȲ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
ƵȺɈ�ɈȲȌȯ�ƶǶȌǞǐȁƶ�ƮƵȺ�ƊɈɈƵȁɈƵȺ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈة�
ǿǞƵɐɮ�ɨƊɐɈ�ƶɨǞɈƵȲ�Ɗɐ�ȯȲƵǿǞƵȲ�ƮƵ�ƮƶȯƵȁٌ
ȺƵȲ�ƮƵȺ�ȺȌǿǿƵȺ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵȺ�ȯȌɐȲ�ǶٚƊɐƮǞɈ�
ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ƵɈ�ǿǞƵɐɮ�ɨƊɐɈ�ƶɨǞɈƵȲ�Ɗɐ�ȺƵٌ
ƧȌȁƮ�ƮƵ�ƮǞǏǏɐȺƵȲ�ƮƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ƧȌȁ˛ٌ
ƮƵȁɈǞƵǶǶƵȺ�ǶȌȲȺ�ƮƵ�ƧƵǶɐǞٌƧǞخ�

�� ƧƵ� ȺɈƊƮƵة� ǞǶ� ƊȲȲǞɨƵ� ȱɐƵ� ƮƵȺ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�
ȺٚƊȲȲƺɈƵȁɈ�ǏƊɐɈƵ�ƮٚȌǏǏȲƵ�ƊɈɈȲƊƧɈǞɨƵخ�

mƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ�Ʈƶ˛ȁǞɈ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�
ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ� ƵȁɨǞȺƊǐƶƵ� ƵɈ� ƧȌǿȯȲƵȁƮ�ǐƶٌ
ȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈبٶ
�ا �mƵ� ȯƶȲǞǿǄɈȲƵ� ƮƵ� ǶٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁٶ �ب ȱɐƵǶǶƵ�
ȯƊȲɈ�Ʈɐ�ƧƊȯǞɈƊǶ�ƵȺɈ�ƊƧǘƵɈƶƵٶ �س ȺǞ� ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�
ƵȺɈ� ɐȁ� ǐȲȌɐȯƵة� ȱɐƵǶǶƵȺ� ȺȌȁɈ� ǶƵȺ� ȺȌƧǞƶٌ
ɈƶȺ�ƊƧǘƵɈƶƵȺسٶ�ȺǞ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ�ƊƧɈǞǏȺـ�ƦȲƵɨƵɈȺة�
ǿƊȲȱɐƵȺف� ȺȌȁɈ� ƮǞȲƵƧɈƵǿƵȁɈ� ƮƶɈƵȁɐȺ�
ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�ȱɐƵǶ�ƵȺɈ�ǶƵɐȲ�ȺȌȲɈسٶ

�ا �mƊ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ�ƵȁɨǞȺƊǐƶƵ�ȯȌɐȲ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵسٶ
�ا �mƵ�ǿȌƮƵ�ƮƵ�˛ȁƊȁƧƵǿƵȁɈ�ƮƵ� ǶٚƊƧȱɐǞȺǞٌ
ɈǞȌȁسٶ

�ا �mƊ�ǏȌȲǿɐǶƵ�ƮƵ�ƮƶɈƵȲǿǞȁƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ȯȲǞɮسٶ
�ا �mƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�ƮƵ�ȯƊǞƵǿƵȁɈ�Ʈɐ�ȯȲǞɮسٶ
�ا �mƵȺ�ȺȌɐǘƊǞɈȺ�ƮƵ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�
ƮٚƊɐƮǞɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ƵɈ� ȯƊȲ� ƵɮƵǿȯǶƵة�
ȺƊ� ɨȌǶȌȁɈƶ� ƮٚƵǏǏƵƧɈɐƵȲة� ƊɐٌƮƵǶƜ� ƮƵȺ� ƮǞٌ
ǶǞǐƵȁƧƵȺ�ƧǶƊȺȺǞȱɐƵȺ� Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƧȌǿȯٌـ
ɈƊƦǶƵة�˛ȺƧƊǶƵة� ȺȌƧǞƊǶƵة� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵف�ɐȁ�Ɗɐٌ

ƮǞɈ� ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵة� ƵȁɨǞȲȌȁȁƵǿƵȁɈƊǶ� Ȍɐ�
ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȱɐƵسٶ

�ا �mƵȺ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ȺɐȺȯƵȁȺǞɨƵȺ�
Ɯ� ǶٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵ�ǶٚȌƦɈƵȁɈǞȌȁ�
Ʈٚɐȁ� ˛ȁƊȁƧƵǿƵȁɈ� ƦƊȁƧƊǞȲƵ� Ȍɐ� ǶٚƊƦٌ
ȺƵȁƧƵ�ƮٚƊȁȌǿƊǶǞƵ�ȺǞǐȁǞ˛ƧƊɈǞɨƵ�ƮƶɈƵƧɈƶƵ�
ǶȌȲȺ�ƮƵ�ǶٚƊɐƮǞɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁسٶ

�ا �mƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ� ƮٚƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ� ƮƵ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȯƵȁƮƊȁɈ�ɐȁƵ�
ȯƶȲǞȌƮƵ�ƮƵ�ɈȲƊȁȺǞɈǞȌȁة�ƊȯȲǄȺ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁسٶ

�ا �ÇȁƵ� ȯƶȲǞȌƮƵ� ƮٚƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶة� ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ�
ɐȁƵ�ȯƶȲǞȌƮƵ�ȯƵȁƮƊȁɈ�ǶƊȱɐƵǶǶƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�
ȺٚǞȁɈƵȲƮǞɈ�ƮƵ�ȁƶǐȌƧǞƵȲ�ƊɨƵƧ�ƮٚƊɐɈȲƵȺ�ƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺة�ȯȌɐȲ�ǶƊǞȺȺƵȲ�ɈȌɐɈƵȺ�
ǶƵȺ� ƧǘƊȁƧƵȺ� Ɯ� ǶƊ� ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ� Ƶȁ� ƧȌɐȲȺ�
ƮٚƊƦȌɐɈǞȲ�²خǞ� ǶƊ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ɨƵȁɈƵ�Ɗ�ƶɈƶ�ȌȲٌ
ǐƊȁǞȺƶƵ�ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƧƊƮȲƵ�ƮٚɐȁƵ�ǿǞȺƵ� Ɗɐɮ�
ƵȁƧǘǄȲƵȺة�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȁٚƊƧƧȌȲƮƵ�ȯƊȺ�ɈȌɐٌ
ǯȌɐȲȺ� ƮƵ� ȯƶȲǞȌƮƵ� ƮٚƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶ� ƊɨƊȁɈ� ǶƊ�
˛ȁ�ƮƵ�ǶٚƊɐƮǞɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�ȯȌɐȲ�ǐƊȲƮƵȲ�
ǶƵ� ȯǶɐȺ� ǶȌȁǐɈƵǿȯȺ� ȯȌȺȺǞƦǶƵ� ǶƵ� ǿƊɮǞٌ
ǿɐǿ� ƮٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ� ƮƊȁȺ� ǶƊ�
ƧȌɐȲȺƵخ

XǶ�ƵȺɈ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ȯȌȺȺǞƦǶƵ�ƮƵ�ǿƵȁɈǞȌȁȁƵȲ�
ƮƊȁȺ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ� ǶƵȺ� ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵȺ�
ƧƊȲƊƧɈƶȲǞȺɈǞȱɐƵȺ�ƮƵ� ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ�
ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏ�ȱɐǞ�ȺƵȲƊ�ƮƵǿƊȁƮƶƵ�Ɗɐ�ƧƶƮƊȁɈة�
ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�ǶƵ�ǿȌȁɈƊȁɈ�Ʈɐ�ȯǶƊǏȌȁƮ�ƮƵ�ǶƊ�
ǐƊȲƊȁɈǞƵ� ƵɈ� ǶƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�ƮƵ� ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�
ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵـ�ƧǏخ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄخف׃خׄخ

�ɨƊȁɈ�ƮٚƊǶǶƵȲ�ȯǶɐȺ�ǶȌǞȁ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁة�
ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ� ƮȌǞɈ� ƺɈȲƵ� ƊƧƧƵȯɈƶƵ�
ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈخ�XǶ�ƵȺɈ�ȯȲƶǏƶȲƊƦǶƵ�ƮƵ�ƦǞƵȁ�Ʈƶٌ
ɈƊǞǶǶƵȲ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁسٶ�ƊǞȁȺǞ�ǶƊ�ȯǶɐȯƊȲɈ�
ƮƵȺ�ȯȌǞȁɈȺ�ȺƵȁȺǞƦǶƵȺ�ƊɐȲȌȁɈ�ƶɈƶ�ȁƶǐȌƧǞƶȺ�
Ƶȁ�ƊǿȌȁɈة�ƧƵ�ȱɐǞ� ǏƊƧǞǶǞɈƵȲƊ� ǶƊ�ȺɐǞɈƵ�ƮƵ� ǶƊ�
ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁخ

!ȌȁƧƵȲȁƊȁɈ� ǶƵ� ȯȲǞɮة� ǶƊ� ȯȲȌȯȌȺǞɈǞȌȁ� Ʈٚɐȁ�
ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈ� ƮƵ� ȯȲǞɮ� ٶْـ ƵƊȲȁٌȌɐɈٶ �فٓ Ȍɐ�
Ʈٚɐȁ�ȯȲǞɮ�˛ɮƵ�ƵɈ�Ʈƶ˛ȁǞɈǞǏـ�ǿƶƧƊȁǞȺǿƵ�ƮƵ�
�ة�ȺƵǶȌȁ�ǶƵȺ�ȺǞɈɐƊɈǞȌȁȺة�ȯƵɐɈفٓٶǶȌƧǲƵƮ�ƦȌɮٶْ
ȲƊȯȯȲȌƧǘƵȲ� ǶƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺ� �خƧǏـ ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�
خف׃خ׃خ׃خׄ

�ɐٌƮƵǶƜ�Ʈɐ�ȯȲǞɮة�ɈȌɐɈƵȺ�ǶƵȺ�ƧȌǿȯȌȺƊȁɈƵȺ�
ƮٚɐȁƵ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ� ȺƵ� ƮǞȺƧɐɈƵȁɈة�
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ƧٚƵȺɈ� ǶƵ� ȲȏǶƵ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ�
ƮƵ�ƧƵȲȁƵȲ�ƧƵ�ȱɐǞة�ƮƵ�ȯƊȲɈ�ƵɈ�ƮٚƊɐɈȲƵة�ƵȺɈ�
ȁƶǐȌƧǞƊƦǶƵ�Ȍɐ�ȯƊȺ�ƵɈ�ƮƵ� ȲƊȯȯȲȌƧǘƵȲ� ǶƵȺ�
ȯȌǞȁɈȺ�ƮƵ�ɨɐƵ�Ɗɐ�ǿǞƵɐɮ�ƮƵȺ� ǞȁɈƶȲƺɈȺ�ƮƵ�
ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈخ

XǶ�ɯ�Ɗ�ƮȌȁƧ�ȯƊȲǏȌǞȺ�ƶǿǞȺȺǞȌȁ�ȯƊȲ� ǶٚƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲ� ȯȌɈƵȁɈǞƵǶ� ƮٚɐȁƵ� ƮƵɐɮǞǄǿƵ� ɨƵȲȺǞȌȁ�
ƮƵ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ�ƊȯȲǄȺ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�
ƵȁɈȲƵ�ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺخ

�mٚƊȯȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ȯȲǞɮ�ȯȲȌȯȌȺƶخ׃خ׃خׄ
XǶ�ȁƵ�ȁȌɐȺ�ƊȯȯƊȲɈǞƵȁɈ�ȯƊȺة�ƮƊȁȺ� ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�
Ʈɐ� ȯȲƶȺƵȁɈ� ǐɐǞƮƵة� ƮƵ� ƮƶɈƊǞǶǶƵȲ� ǶƵȺ� ǿƶٌ
ɈǘȌƮƵȺ�ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺخ�ÇȁƵ�
ǶǞɈɈƶȲƊɈɐȲƵ�ƊƦȌȁƮƊȁɈƵ�ƵɮǞȺɈƵ�ȺɐȲ� ǶƵ� ȺɐǯƵɈخ�
yȌɐȺ�ȲƊȯȯƵǶȌȁȺ�ȁƶƊȁǿȌǞȁȺ�ǶƵȺ�ȲǄǐǶƵȺ�ƵȺٌ
ȺƵȁɈǞƵǶǶƵȺ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁخ

4.3.3.1. Le rôle de l’évaluation

mٚƵɮƵȲƧǞƧƵ� ƮƵ� ǶٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
Ɗ� ȯȌɐȲ� ȌƦǯƵƧɈǞǏ� ƮƵ� ȲƵȁƮȲƵ� ȯȌȺȺǞƦǶƵ� ɐȁƵ�

!ƵȺ� ɈȲƊɨƊɐɮ� ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ� ȯƵȲǿƵɈɈȲȌȁɈ� Ɯ�
ƧǘƊƧɐȁƵ� ƮƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺ� ƮƵ� ȲƊɈǞȌȁƊǶǞȺƵȲ� ȺȌȁ�
ƊȯȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ɨƊǶƵɐȲ� ƵɈ� ƮٚƵȁ� ƮǞȺƧɐٌ
ɈƵȲ�ƮƵ�ǏƊƪȌȁ�ȯǶɐȺ�Ȍɐ�ǿȌǞȁȺ�ɈȲƊȁȺȯƊȲƵȁɈƵخ�
�ǞȁȺǞ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ȁٚƊɐȲƊ� ȯȲȌƦƊƦǶƵǿƵȁɈ�

 Méthode des transactions 
comparables

Méthodes des multiples 
boursiers

Méthode d’actualisation 
ƮƵȺ�˜ɐɮ�ǏɐɈɐȲȺـ�(!Iف

�ȁ�ƊȁƊǶɯȺƵ�ǶƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�
ƮƵȺ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȺ�ȲƶƧƵȁɈƵȺ�
ǞǿȯǶǞȱɐƊȁɈ�ƮƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�
ƧȌǿȯƊȲƊƦǶƵȺـ�Ƶȁ�ɈƵȲǿƵȺ�
ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵǿƵȁɈف�
ƵɈ�Ȍȁ�ǶƵȺ�ƊȯȯǶǞȱɐƵ�Ɯ�ǶƊ�
ȺȌƧǞƶɈƶ�Ɯ�ƶɨƊǶɐƵȲخ�mƵ�ȯȌǞȁɈ�
d’attention est dans  
ƧƵ�ƧƊȺ�ǶƊ�ƧȌǿȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮƵ�
ǶٚƶƧǘƊȁɈǞǶǶȌȁ�ƮƵ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�
ƧȌǿȯƊȲƊƦǶƵȺ�ȲƵɈƵȁɐخ

�ȁ�ƊȁƊǶɯȺƵ�ǶƵȺ�ǿɐǶɈǞȯǶƵȺ�
ƮƵ�ǿƊȲƧǘƶة�ȺȌɐɨƵȁɈ�
Ʈٚ0 0ـ�ȯƊȲǏȌǞȺ�ƮƵ�ƧǘǞǏǏȲƵ�
d’affaires, de résultat 
ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ�Ȍɐة�ȯȌɐȲ�
les banques, de fonds 
ȯȲȌȯȲƵȺف�ƮƵ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�
ƧȌǿȯƊȲƊƦǶƵȺ�ƵɈ�Ȍȁ�ǶƵȺ�
ƊȯȯǶǞȱɐƵ�Ɯ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ� 
Ɯ�ƶɨƊǶɐƵȲخ�mƵȺ�ȯȌǞȁɈȺ� 
d’attention sont alors  
ǶƊ�ƧȌǿȯȌȺǞɈǞȌȁ�ƮƵ�
ǶٚƶƧǘƊȁɈǞǶǶȌȁ�ƮƵ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�
ƧȌǿȯƊȲƊƦǶƵȺ�ƵɈ�ǶٚƊǐȲƶǐƊɈ�
ƧȌǿȯɈƊƦǶƵ�ȲƵɈƵȁɐخ

0ǶǶƵ�ƧȌȁƮɐǞɈ�Ɯ�ǏƊǞȲƵ� 
ƮƵȺ�ǘɯȯȌɈǘǄȺƵȺ�ȺɐȲة� 
ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵبٶ
���mƊ�ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵ�ƮƵȺى
ɨƵȁɈƵȺسٶ

سٶ��mƵ�ɈƊɐɮ�ƮƵ�ǿƊȲǐƵى
���mƵȺ�ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈȺى
ǏɐɈɐȲȺسٶ

سٶ��mƊ�ȯȲǞǿƵ�ƮƵ�ȲǞȺȱɐƵى
���mƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲى
ȲƶȺǞƮɐƵǶǶƵخ

ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁة� ȱɐǞ� ȺƵ� ǏȌȲǿƵ� ȯƊȲ� ǶٚƊƧƧƵȯɈƊٌ
ɈǞȌȁ�Ʈٚɐȁ�ȯȲǞɮخ�

�ƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƵɈ�ƧƶƮƊȁɈ�ȌȁɈ�ǘƊƦǞɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ�
ɐȁƵ� ǞƮƶƵ�ƊȺȺƵɹ�ȯȲƶƧǞȺƵ�ƮƵ�ƧƵ�ȱɐٚǞǶȺ� ȺȌɐٌ
ǘƊǞɈƵȁɈ�ƵȁƧƊǞȺȺƵȲ�Ȍɐ�ȯƊɯƵȲخ� ²Ǟ� ǶٚƶƧƊȲɈ�ƵȺɈ�
ǿƊȁǞǏƵȺɈƵǿƵȁɈ� ƮƶȲƊǞȺȌȁȁƊƦǶƵة� ǞǶ� ȺƵȲƊ�
ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ� ƧȌǿȯǶǞȱɐƶ� ƮٚƊƦȌɐɈǞȲ� Ɯ�
ɐȁƵ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁخ

mƊ� Ʈƶ˛ȁǞɈǞȌȁ� ƵȁɈȲƵ� ǶƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺ� ƮٚɐȁƵ�
ǿƶɈǘȌƮƵ� ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ� ƵȺɈ� ɐȁ� ǿȌɯƵȁ�
ƮٚƊɨƊȁƧƵȲخ� (ƊȁȺ� ƧƵ� ƧƊȺة� ǞǶ� ȁƵ� ȺٚƊǐǞɈ� ȯƊȺ�
ƮٚƶɨƊǶɐƵȲ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�ǿƊǞȺ�ƮƵ�ȯȲȌȯȌȺƵȲ�
ɐȁƵ� ǿƶɈǘȌƮƵ� ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁة� ȱɐǞ� ȯȌɐȲȲƊ�
ƺɈȲƵ� ȲƵɈƵȁɐƵ� ȯȌɐȲ� ǶƊ� ƮƶɈƵȲǿǞȁƊɈǞȌȁ� Ʈɐ�
ȯȲǞɮ�Ʈƶ˛ȁǞɈǞǏة�ȯƊȲǏȌǞȺ�˛ɮƶ�ȯƊȲ�ȲƶǏƶȲƵȁƧƵ�Ɯ�
ƮƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�ƮƵ� ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�ȁȌȁ�ƵȁƧȌȲƵ�ƊȲٌ
ȲƺɈƶȺخ

mƵȺ� ǿƶɈǘȌƮƵȺ� ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ� ȺȌȁɈ� ǘƊƦǞٌ
ɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ�ȲƵǐȲȌɐȯƶƵȺ�Ƶȁ�ɈȲȌǞȺ�ǏƊǿǞǶǶƵȺبٶ

ȯƊȺ� ǞȁɈƶȲƺɈ� Ɯ� ƮƶɨȌǞǶƵȲ� Ɗɐ� ƧƶƮƊȁɈ� ǶٚƊǿٌ
ȯǶƵɐȲ�ƮƵȺ�ȺɯȁƵȲǐǞƵȺ�ȱɐٚǞǶ�ƵȁɨǞȺƊǐƵخ
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4. LA PHASE D’EXÉCUTION

4.3.3.2. La valeur d’entreprise  
et la valeur des capitaux propres

mƊ� ȯȲƵȺȺƵ� ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ� ƶɨȌȱɐƵ� ȺȌɐɨƵȁɈ�
ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ɯ�ƧȌǿȯȲǞȺ�ْٶȲƵȯȲǞȺƵ�
ƮƵ�ǶƊ�ƮƵɈɈƵخٓٶ�©ɐƊȁƮ�Ȍȁ�ƊƧǘǄɈƵ�ǶƵȺ�ɈǞɈȲƵȺ�
ƮٚɐȁƵ�ȺȌƧǞƶɈƶة�Ȍȁ�ȲƊƧǘǄɈƵ�ɈȌɐɈ�ȺȌȁ�ƊƧɈǞǏ�ƵɈ�
ȺȌȁ�ȯƊȺȺǞǏة�ɯ�ƧȌǿȯȲǞȺ�ǶƊ�ƮƵɈɈƵ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵخ

mƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƵȺɈ� ǞȁƮƶȯƵȁƮƊȁɈƵ�
ƮƵ�ǶƊ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƵ�ƮƵ�˛ȁƊȁƧƵǿƵȁɈ�0خǶǶƵ�ȯƵɐɈ�
ƊɐȺȺǞ� ƺɈȲƵ� ƧȌȁȺǞƮƶȲƶƵ� ƧȌǿǿƵ� ǶƊ� ɨƊǶƵɐȲ�
ƮƵȺ� ƊƧɈǞǏȺ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة� ȺƊȁȺ� ƧȌȁȺǞƮƶٌ
ȲƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȯƊȺȺǞǏȺ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ�ƵɈ�ƮƵ� ǶƊ� Ȳƶٌ
ȯƊȲɈǞɈǞȌȁ� ƵȁɈȲƵ� ǏȌȁƮȺ� ȯȲȌȯȲƵȺ� ƵɈ� ƮƵɈɈƵȺ�
˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺخ

mƵȺ� ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵȺ� ǿƶɈǘȌƮƵȺ� ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�
ƶɨȌȱɐƶƵȺ� Ɗɐ� ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ� �ׁخ׃خ׃خׄ ȯƵȲٌ
ǿƵɈɈƵȁɈ�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ƮƶɈƵȲǿǞȁƵȲ�ǶƊ�
ɨƊǶƵɐȲ� ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ� !ƵǶǶƵٌƧǞ� ȺƵ� ȲƊȯȯȌȲɈƵ�
Ɯ� ƮƵȺ� ȲƶȺɐǶɈƊɈȺ� ƊɨƊȁɈ� ƧȌɔɈ� ƮƵ� ǶٚƵȁƮƵɈɈƵٌ
ǿƵȁɈـ�ƧǘǞǏǏȲƵ�ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺة�ȲƶȺɐǶɈƊɈ�ƮٚƵɮȯǶȌǞٌ
ɈƊɈǞȌȁة�ƵɮƧƶƮƵȁɈ�ƦȲɐɈ�ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁخفت�mƵȺ�
ǿɐǶɈǞȯǶƵȺ� ƊȺȺȌƧǞƶȺ� �ɨƊǶƵɐȲـ ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ȺɐȲ� ƧǘǞǏǏȲƵ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺة� ɨƊǶƵɐȲ� ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ȺɐȲ� ȲƶȺɐǶɈƊɈ� ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁفت� ȯƵȲǿƵɈɈƵȁɈ�
ƮƵ�ƧȌǿȯƊȲƵȲ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�Ɯ�ȺɈȲɐƧɈɐȲƵ�
˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ�ɈȲǄȺ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵخ

mƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮƵȺ�ƧƊȯǞɈƊɐɮ�ȯȲȌȯȲƵȺة�ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ�
ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮƵ�ׁڭٶ׀׀�ƮƵȺ�ɈǞɈȲƵȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�
ƶɨƊǶɐƶƵة� ƵȺɈ� ƵȁȺɐǞɈƵ� ȌƦɈƵȁɐƵ� Ƶȁ� ȲƵɈȲƊȁٌ
ƧǘƊȁɈ�Ɯ�ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ǶƵ�ǿȌȁɈƊȁɈ�
ƮƵȺ�ȯȲȌɨǞȺǞȌȁȺ�ȯȌɐȲ�ȲǞȺȱɐƵȺ�ƵɈ�ƧǘƊȲǐƵȺ�ƵɈ�
ƧƵǶɐǞ�ƮƵ�ǶٚƵȁƮƵɈɈƵǿƵȁɈ�˛ȁƊȁƧǞƵȲ�ȁƵɈة�ȺȌǞɈ�
ǶƵȺ�ƮƵɈɈƵȺ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺ�ƮƵ�ɈȌɐɈƵ�ȁƊɈɐȲƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ǿǞȁȌȲƶƵȺ�ƮƵ�ȺƊ�ɈȲƶȺȌȲƵȲǞƵخ

mٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƵȺɈ�ɐȁ�ƵɮƵȲƧǞƧƵ�
ƧȌǿȯǶƵɮƵ� ƵɈ� ǶƵ� ȯȲƶȺƵȁɈ� ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ� ȁƵ�
ȯȲƶɈƵȁƮ�ȯƊȺ�Ɯ�ǶٚƵɮǘƊɐȺɈǞɨǞɈƶ�Ƶȁ�ǶƊ�ǿƊɈǞǄȲƵخ�
§ƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵة� ǶƵ� ɈȲƊǞɈƵǿƵȁɈ�ƮƵȺ�ƵȁǐƊǐƵٌ
ǿƵȁɈȺ�ǘȌȲȺ�ƦǞǶƊȁة�ƮƵȺ�ƊƧɈǞǏȺ�ǘȌȲȺ�ƵɮȯǶȌǞٌ
ɈƊɈǞȌȁة� ƮƵȺ�ƮƵɈɈƵȺ�ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ� ƶƧǘɐƵȺة�
ƮƵ�ǶٚǞǿȯȏɈ�ǶƊɈƵȁɈة�ƮƵ�ǶƊ�ȁƵɐɈȲƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�
ƵǏǏƵɈȺ�ƮƵ� ǶƊ� ȺƊǞȺȌȁȁƊǶǞɈƶة� ǶƵ� ƧƊǶƧɐǶ�Ʈɐ� Ȳƶٌ
ȺɐǶɈƊɈ� ȁȌȲǿƊɈǞǏت� ǿƶȲǞɈƵȁɈ� ɐȁƵ� ƊȁƊǶɯȺƵ�
ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵ�ȱɐٚǞǶ�ȁƵ�ȁȌɐȺ�ƊȯȯƊȲɈǞƵȁɈ�ȯƊȺ�
ǞƧǞ�ƮƵ�ƮƶɨƵǶȌȯȯƵȲخ

4.3.3.3. Les conditions associées  
à la transaction 

mƊ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ� Ʈٚɐȁ� ȯȲǞɮ� ƮƵ� ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ�
ȯƵɐɈ� ƊƦȌɐɈǞȲ� ǐȲƓƧƵ� Ɗɐɮ� ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ� ȱɐǞ�
ƵȁɈȌɐȲƵȁɈ� ǘƊƦǞɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ� ɈȌɐɈƵ� ɈȲƊȁٌ
ȺƊƧɈǞȌȁ�0خǶǶƵȺ�ȺȌȁɈ�Ƶȁ�ǏƊǞɈ�ƊɐɈƊȁɈ�ƮƵ�ȺȌɐٌ
ȯǶƵȺȺƵȺ� ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ� ƮٚƵȁɨǞȺƊǐƵȲ� ǶƊ� ɈȲƊȁٌ
ȺƊƧɈǞȌȁبٶ
•  mƵ� ƧȲƶƮǞɈٌɨƵȁƮƵɐȲٶ �ب ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȯƵɐɈ�
ƧȌȁȺƵȁɈǞȲ� Ɯ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ɐȁ� ȯƊǞƵǿƵȁɈ�
ƶƧǘƵǶȌȁȁƶ�ȺɐȲ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ƊȁȁƶƵȺة�ƧƵ�ȱɐǞ�
ȯƵȲǿƵɈ�ƮƵ�ǏƊƧǞǶǞɈƵȲ�ǶƵ�˛ȁƊȁƧƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�
ȲƵȯȲǞȺƵ� ȯƊȲ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة� ƮƵ�ǿȌȁɈȲƵȲ� ȺƊ�
ƧȌȁ˛ƊȁƧƵ� ƮƊȁȺ� ǶٚƊɨƵȁǞȲ� ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ƵɈ� ƊɐȺȺǞ� ƮƊȁȺ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ƧƊȲ� ǶƵ� ȲǞȺȱɐƵ�
ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵȺɈ�ȱɐƵ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȺȌǞɈ�
ƵȁȺɐǞɈƵ�ƮƶǏƊǞǶǶƊȁɈسٶ

•  �ǯɐȺɈƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ȯȲǞɮٶ �ب ǶƵ� ȯȲǞɮ� �Ƶȁـ ȯƊȲٌ
ɈǞƧɐǶǞƵȲ� ǶȌȲȺȱɐٚǞǶ� ƵȺɈ� ƶǐƊǶ� Ɯ� ǶƊ� ɨƊǶƵɐȲ�
ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ǿȌǞȁȺ� ǶƊ� ƮƵɈɈƵ� ˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ�
ȁƵɈɈƵةف� ǞȁǞɈǞƊǶƵǿƵȁɈ� ƧƊǶƧɐǶƶ� Ɯ� ȯƊȲɈǞȲ� ƮƵ�
ƧȌǿȯɈƵȺ� ȯȲȌɨǞȺȌǞȲƵȺة� ȺƵȲƊ� ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵٌ
ǿƵȁɈ�ƊǯɐȺɈƶة�Ɯ�ǶƊ�ǘƊɐȺȺƵ�Ȍɐ�Ɯ�ǶƊ�ƦƊǞȺȺƵة�
Ƶȁ� ǏȌȁƧɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ƧȌǿȯɈƵȺ� Ʈƶ˛ȁǞɈǞǏȺ� �ƵɈـ
ƮƵ� ǶƊ� ƮƵɈɈƵ� ˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ� ȁƵɈɈƵ� Ƶȁ� ȲƶȺɐǶٌ
ɈƊȁɈف�Ɯ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƧȌȁɨƵȁɐƵسٶ

•  �ƦȺƵȁƧƵ�ƮٚƊǯɐȺɈƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ȯȲǞɮبٶ�ȯƊȲǏȌǞȺ�
ǶٚƊǯɐȺɈƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ȯȲǞɮ� ƶɨȌȱɐƶ� ƧǞٌƮƵȺȺɐȺ�
ƵȺɈ�ȺȌɐȲƧƵ�ƮٚƊȁɮǞƶɈƶ�ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȱɐǞ�
ȺȌɐǘƊǞɈƵ� ƊȲȲƺɈƵȲ� Ʈƶ˛ȁǞɈǞɨƵǿƵȁɈ� ȺȌȁ�
ȯȲǞɮ� Ɯ� ǶƊ� ƮƊɈƵ�ƮƵ� ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�Ʈɐ� ƧȌȁɈȲƊɈ�
ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁخ� Çȁ� ǿƶƧƊȁǞȺǿƵ� ȯƊȲ� ǶƵٌ
ȱɐƵǶ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȺٚƵȁǐƊǐƵ�Ɯ�ƧƵ�ȱɐٚƊɐƧɐȁƵ�
ȺȌǿǿƵ�ȁƵ�ǶɐǞ�ȺȌǞɈ�ƮǞȺɈȲǞƦɐƶƵ�Ȍɐ�ƊɐƧɐȁ�
ƊƧɈǞǏ�ƧƶƮƶ�ƵȁɈȲƵ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�Ʈɐ�
ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ƵɈ� ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ȲƶƊٌ
ǶǞȺƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ� �ǿƶƧƊȁǞȺǿƵـ ƮƵ�
ٶْ ǶȌƧǲƵƮ�ƦȌɮٶ ��ȯƵȲǿƵɈ�ƮٚƊɈɈƵǞȁƮȲƵ�ƧƵɈفٓ
ȌƦǯƵƧɈǞǏسٶ�

•  !ȌǿȯǶƶǿƵȁɈ� ƮƵ� ȯȲǞɮٶ �ب Ƶȁ� ƧƊȺ� ƮƵ�ȯƵȲٌ
ǏȌȲǿƊȁƧƵȺ� ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵȺ� ȺɐȯƶȲǞƵɐȲƵȺ� Ɗɐɮ�
ȯȲƶɨǞȺǞȌȁȺ� �ƮƵـ ɨƵȁɈƵȺ� Ȍɐ� Ʈٚ0 0� ȯƊȲ�
ƵɮƵǿȯǶƵةف�ɐȁ�ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈ�ƮƵ�ȯȲǞɮ�ȺƵȲƊ�
ɨƵȲȺƶ�Ɗɐ�ƧƶƮƊȁɈ�ȯƊȲ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲبٶ�ǶƵ�ƧȏɈƶ�
ǐƊǐȁƊȁɈ�ٌٶْ �ǐƊǐȁƊȁɈٓٶ �ƵȺɈ�ȯȌȺǞɈǞǏ�ƵɈ�ȯƵɐɈ�
ǏƊƧǞǶǞɈƵȲ�ǶٚƊƧƧȌȲƮ�ƮƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺسٶ

•  Garanties de passif� �خƧǏـ ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�
ٶف׃خׄخׄ �ب ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƊƧƧȌȲƮƵ� ǘƊƦǞɈɐƵǶǶƵٌ
ǿƵȁɈ� ƮƵȺ� ǐƊȲƊȁɈǞƵȺ� ƮƵ� ȯƊȺȺǞǏ� ȺɐȲ� ƮƵȺ�
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ȯƶȲǞȌƮƵȺ� ƮƵ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ƊȁȁƶƵȺة� ȱɐǞ� Ⱥƶٌ
ƧɐȲǞȺƵȁɈ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� Ƶȁ� ƧƊȺ� ƮƵ� ȯƊȺȺǞǏȺ�
ƧȌȁȁɐȺ�Ɗɐ�ǿȌǿƵȁɈ�ƮƵ� ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ� �ȯƊȲـ
ƵɮƵǿȯǶƵ� ƮƵȺ� ǶǞɈǞǐƵȺ� Ƶȁ� ƧȌɐȲȺف� Ȍɐ� ȱɐǞ�
ȯȌɐȲȲƊǞƵȁɈ�ƺɈȲƵ�ȲƶɨƶǶƶȺ�ƊȯȲǄȺ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�
�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵ�ɐȁ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�˛ȺƧƊǶ�Ȍɐـ ȺȌٌ
ƧǞƊǶة� ǶǞɈǞǐƵ� ǞȁɈƵȁɈƶ�ȯƊȲ�ɐȁ� ɈǞƵȲȺ�ƊȯȲǄȺ� ǶƊ�
ƧƵȺȺǞȌȁ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƦƊȺƵ�ƮƵ�ǏƊǞɈȺ�ƊȁɈƶȲǞƵɐȲȺ�Ɯ�
ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخف

 ��mٚƊɐƮǞɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁخׄخ׃خׄ
فٓٶƮɐƵ�ƮǞǶǞǐƵȁƧƵȺٶǶƵȺ�ْـ
mƊ� ƮƶƧǞȺǞȌȁ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵ� ƵȺɈ�
ǶȌɐȲƮƵ� ƮƵ� ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵȺ� ȯȌɐȲ� ǶٚƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲة� Ƶȁ� ƧƊȺ� ƮƵ� ȺɐƧƧǄȺ� ƧȌǿǿƵ� Ƶȁ� ƧƊȺ�
ƮٚƶƧǘƵƧخ� �˛ȁ� ƮƵ� ȯȲƵȁƮȲƵ� ǶƊ� ƮƶƧǞȺǞȌȁ� ǶƊ�
ȯǶɐȺ�ƶƧǶƊǞȲƶƵ�ȯȌȺȺǞƦǶƵة� ǞǶ�ɨƊ�ȺٚƵȁɈȌɐȲƵȲ�ƮƵ�
ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶȺة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�
ƮƵȺ�ƊɐƮǞɈƵɐȲȺ�ƵɈ�ƊɨȌƧƊɈȺة�ȯȌɐȲ�ƵǏǏƵƧɈɐƵȲ�
ɐȁ�ƊɐƮǞɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁخ�mƵȺ�ƧȌȁɈȲȏǶƵȺ�ȱɐǞ�
ȺƵȲȌȁɈ� ȲƶƊǶǞȺƶȺ� �ǶƵȺـ ٶْ ƮɐƵ� ƮǞǶǞǐƵȁƧƵȺٶ �فٓ
ȺȌȁɈ� ƮƵ� ȁƊɈɐȲƵ� ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵخ� mƵȺ� ɨƶȲǞ˛ƧƊٌ
ɈǞȌȁȺ�ȺȌȁɈ�ȯǶɐȺ�Ȍɐ�ǿȌǞȁȺ�ƶɈƵȁƮɐƵȺة�ȺƵǶȌȁ�
ǶƊ�ȁƊɈɐȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�ƵɈ�ǶƵȺ�ǿȌɯƵȁȺ�ƮƵ�ǶٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲبٶ
•  mƵȺ�ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ�ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺ�ƵɈ�˛ȁƊȁ-

cières.��ɐٌƮƵǶƜ�Ʈٚɐȁ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȱɐƊٌ
ǶǞɈƶ�ƮƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺة� ǞǶ� ȺٚƊǐǞɈ�ƊɐȺȺǞ�ƮƵ�ǿƵٌ
ȺɐȲƵȲ� ǶƵ� ȲƶȺɐǶɈƊɈ� ȲƶƧɐȲȲƵȁɈ� ƮƵ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵة�
ƮٚƊȯȯȲƶƧǞƵȲ�ǶƊ�ƧȌǘƶȲƵȁƧƵ�ƵɈ�ǶƊ�ɨȲƊǞȺƵǿٌ
ƦǶƊȁƧƵ�ƮƵ�ȺƵȺ�ȯȲƶɨǞȺǞȌȁȺ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺة�ƮƵ�
ƧȌȁɈȲȏǶƵȲ�ǶƵ�ƧƊǶƧɐǶ�ƮƵȺ�ƊǐȲƶǐƊɈȺ�ƧȌǿȯٌ
ɈƊƦǶƵȺ�ȱɐǞ�ȺƵȲɨǞȲȌȁɈ�ȯȌɐȲ�ǶƊ�ƮƶɈƵȲǿǞȁƊٌ
ɈǞȌȁ�Ʈɐ�ȯȲǞɮة�ƮٚƵȺɈǞǿƵȲ� ǶƵ� ȲƶȺɐǶɈƊɈ�ƮƵ� ǶƊ�
ƧǞƦǶƵ�ȺǞ�ƵǶǶƵ�ƊɨƊǞɈ�ƊȯȯǶǞȱɐƶ�ǶƵȺ�ǿƶɈǘȌƮƵȺ�
ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺ�ƮƵ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲسٶت

• �mƵȺ� ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵȺخ Elles 
ƧȌȁȺǞȺɈƵȁɈ�ƮٚƊƦȌȲƮ�Ɯ�ɨƶȲǞ˛ƵȲ�ȱɐƵ�ǶƵ�Ƨƶٌ
ƮƊȁɈ� ƵȺɈ� ƦǞƵȁ� ȯȲȌȯȲǞƶɈƊǞȲƵ� ƮƵȺ� ɈǞɈȲƵȺ�
ƮƵ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵ� ƵɈ� ȱɐٚǞǶ� ȯƵɐɈ� ǶǞƦȲƵǿƵȁɈ� ǶƵȺ�
ƧƶƮƵȲ� �ƊƦȺƵȁƧƵـ ƮƵ� ȁƊȁɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ƵɈ�
ƮƵ� ƮȲȌǞɈȺ� ƮƵ� ɈǞƵȲȺ� ȲƶȺɐǶɈƊȁɈ� ƮƵ� ƧǶƊɐȺƵȺ�
ƮƵ� ȯȲƶƵǿȯɈǞȌȁ� Ȍɐ� ƮٚƊǐȲƶǿƵȁɈ� ȯƊȲ�
ƵɮƵǿȯǶƵخف� 0ǶǶƵȺ� ƧȌȁƮɐǞȺƵȁɈ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�
Ɯ� ƊȁƊǶɯȺƵȲ� ǶƵȺ� ƧȌȁɈȲƊɈȺ� ƧȌȁƧǶɐȺ� ȯƊȲ� ǶƊ�
ƧǞƦǶƵٶ �ب ɨƊǶǞƮǞɈƶة� ȲƵȺȯƵƧɈ� ƮƵȺ� ȲƶǐǶƵǿƵȁٌ
ɈƊɈǞȌȁȺ� ƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵȺة� ƧǶƊɐȺƵȺ� ȺƵȁȺǞƦǶƵȺ�
�ƊƧƧȌȲƮȺـ ƮٚƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶة� ƧǶƊɐȺƵ� ƮƵ� ƧǘƊȁٌ
ǐƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ƧȌȁɈȲȏǶƵخفت� mƵȺ� ƶɨƵȁɈɐƵǶȺ�

ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ�Ƶȁ�ƧȌɐȲȺـ�ƊɨƵƧ�ƮƵȺ�ƧǶǞƵȁɈȺة�
ǏȌɐȲȁǞȺȺƵɐȲȺ�Ȍɐ�ȯƊȲɈƵȁƊǞȲƵȺف�ǏƵȲȌȁɈ�ƊɐȺٌ
ȺǞ� ǶٚȌƦǯƵɈ� ƮٚɐȁƵ� ƊȁƊǶɯȺƵ� ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵ� ȱɐǞ�
ȌȲǞƵȁɈƵȲƊ�ȯǶɐȺ�ɈƊȲƮ�ǶƵ�ƧȌȁɈƵȁɐ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊٌ
ȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏسٶ

•  mƵȺ�ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ�̨ ȺƧƊǶƵȺ�0خǶǶƵȺٶƧȌȁȺǞȺɈƵȁɈ�
Ɯ�ƵɮƊǿǞȁƵȲ�ǶƵ�ɈȲƊǞɈƵǿƵȁɈ�˛ȺƧƊǶ�ƮƵȺ�Ȍȯƶٌ
ȲƊɈǞȌȁȺ� ȯƊȺȺƶƵȺ� �ةǏɐȺǞȌȁȺـ ƊȯȯȌȲɈȺفت� ƵɈ�
ȯȲƶȺƵȁɈƵȺ� �ȯȲǞɮـ ƮƵ� ɈȲƊȁȺǏƵȲɈ� ƵȁɈȲƵ� ˛ٌ
ǶǞƊǶƵȺة� ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵ� ǶƊ�ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�Ɗȯٌ
ȯǶǞƧƊƦǶƵةفت� Ɯ� ɨƶȲǞ˛ƵȲ� ǶƊ� ȱɐƊǶǞɈƶ� ƮƵȺ� Ʈƶٌ
ƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ� ˛ȺƧƊǶƵȺ� ȯƊȺȺƶƵȺة� Ɯ� ǞƮƵȁɈǞ˛ƵȲ�
ǶƊ� ˛ȺƧƊǶǞɈƶ� ƮǞǏǏƶȲƶƵ� �ȯƊȲـ ƵɮƵǿȯǶƵ� ǶȌȲȺٌ
ȱɐٚɐȁƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǏɐȺǞȌȁ�ȯƊȺȺƶƵ�Ɗ�ƶɈƶ�
ȯǶƊƧƶƵ�ȺȌɐȺ� ǶƵ� ȲƶǐǞǿƵ�˛ȺƧƊǶ�ƮƵ� ǏƊɨƵɐȲةف�
Ɯ� ȯȲƵȁƮȲƵ� ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ� ƮƵȺ� ƧȌȁƧǶɐٌ
ȺǞȌȁȺ�Ʈɐ�ƮƵȲȁǞƵȲ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�˛ȺƧƊǶ�ȯȌɐȲ�ɨȌǞȲ�
ȱɐƵǶǶƵȺ�ȌȁɈ�ƶɈƶ�ǶƵȺ�ƊȁȌǿƊǶǞƵȺ�ƮƶɈƵƧɈƶƵȺ�
ȯƊȲ� ǶٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁ� ƵɈ� ȺǞ� ƵǶǶƵȺ� ȌȁɈ� ƶɈƶ�
ƧȌȲȲǞǐƶƵȺخ� �� ȁȌɈƵȲ� ȱɐƵ� ǶƊ� ȺɐȲɨƵȁƊȁƧƵ�
Ʈٚɐȁ� ƧȌȁɈȲȏǶƵ� ˛ȺƧƊǶ� ȲƶƧƵȁɈ� ƵȺɈ� ȯǶɐɈȏɈ�
ɐȁƵ�ƦȌȁȁƵ�ȁȌɐɨƵǶǶƵ�ȯȌɐȲ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲـ�ƵɈ�
ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈف�ƧƊȲ�ƧƵǶƊ�ȺǞǐȁǞ˛Ƶ�ȱɐƵ�ǶƵȺ�
ƊȁȁƶƵȺ� ȲƶƧƵȁɈƵȺ�ȁƵ�ȯȌɐȲȲȌȁɈ� ȯǶɐȺ� ƺɈȲƵ�
ƧȌȁɈȲȏǶƶƵȺ� ȯƊȲ� ǶٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁة� ƧƵ� ȱɐǞ�
ȲƶƮɐǞɈ� ǶƵ� ȲǞȺȱɐƵ� ˛ȺƧƊǶ� ƵɈ� ǶƵȺ� ƵȁǯƵɐɮ� ƮƵ�
ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏسٶ

•  mƵȺ� ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ� ȺȌƧǞƊǶƵȺخ Elles 
ƧȌȁƮɐǞȺƵȁɈ� Ɯ� ƧȌȁɈȲȏǶƵȲ� ǶƊ� ɨƊǶǞƮǞɈƶ� ƮƵȺ�
ƧȌȁɈȲƊɈȺ� ƮƵ� ɈȲƊɨƊǞǶة� ƮƵȺ� ƊƧƧȌȲƮȺ� ƧȌǶǶƵƧٌ
ɈǞǏȺة�Ɯ�ɨƶȲǞ˛ƵȲ�ǶƵ�ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȲƶǐǶƵǿƵȁٌ
ɈƊɈǞȌȁ� ƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵة� Ɯ� ȯȲƵȁƮȲƵ� ƧȌȁȁƊǞȺٌ
ȺƊȁƧƵ� ƮƵȺ� ȯȲȌƧǄȺٌɨƵȲƦƊɐɮ� ƮƵȺ� ƧȌǿǞɈƶȺ�
ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ� �ƧƵـ ȱɐǞ� ƵȺɈ� ɈȌɐǯȌɐȲȺ� ǞȁȺٌ
ɈȲɐƧɈǞǏ� ȯȌɐȲ� ƊȯȯȲƶƧǞƵȲ� ǶƊ� ȱɐƊǶǞɈƶ� Ʈɐ� ƧǶǞٌ
ǿƊɈ� ȺȌƧǞƊǶةف� Ɯ� ȯȲƵȁƮȲƵ� ǶƊ� ǿƵȺɐȲƵ� ƮƵȺ�
ƶɨƵȁɈɐƵǶȺ� ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ� ȯȲɐƮٚǘȌǿƊɐɮت�
§ǶɐȺ�ȲƊȲƵǿƵȁɈة�Ɯ�ɈȌȲɈ�ƧƊȲ�ǶƵȺ�ƵȁǯƵɐɮ�ȺȌȁɈ�
ȺȌɐɨƵȁɈ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈȺة�ǶƵȺ�ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ�ȺȌٌ
ƧǞƊǶƵȺ�ƧȌȁȺǞȺɈƵȁɈ�Ɯ�ƊȯȯȲƶƧǞƵȲ� ǶƵȺ�ƧȌȁȺƶٌ
ȱɐƵȁƧƵȺ� ˛ȁƊȁƧǞǄȲƵȺ� Ʈٚɐȁ� ƊǶǞǐȁƵǿƵȁɈ�
ƮƵȺ�ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ�ȺȌƧǞƊǶƵȺ�ƮƵ� ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�ƵɈ�ƮƵ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲخ� 0ȁ� ƵǏǏƵɈة� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ƵɈ� ǶƊ�
ƧǞƦǶƵ�ɨȌȁɈ�ȺƵ�ȲƵɈȲȌɐɨƵȲ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�Ʈɐ�ǿƺǿƵ�
ǐȲȌɐȯƵ�ƵɈة�ȺȌɐɨƵȁɈة�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǿƺǿƵ�
ɐȁǞɈƶ� ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ� ƵɈ� ȺȌƧǞƊǶƵٶ �س ǶƵȺ� ȺƊǶƊٌ
ȲǞƶȺ� ƵɈ� ǶƵɐȲȺ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈȺ� ɨȌȁɈ� ȯƊȲǶƵȲ�
ƵȁɈȲƵ�Ƶɐɮخ� XȁƶɨǞɈƊƦǶƵǿƵȁɈ�ǶƵȺ�ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ�
ȺȌƧǞƊǶƵȺ� ƊɐȲȌȁɈ� ɈƵȁƮƊȁƧƵ� Ɯ� ƧȌȁɨƵȲǐƵȲة�
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4. LA PHASE D’EXÉCUTION

ƶɨǞƮƵǿǿƵȁɈ� Ɯ� ǶƊ� ǘƊɐȺȺƵٶ �ب ȺǞ� ƧƵȲɈƊǞȁȺ�
Ʀƶȁƶ˛ƧǞƵȁɈ�ƮƵ׈��ǯȌɐȲȺ�ƮƵ�ªÀÀ�ȯƊȲ�Ɗȁ�ƵɈ�
ǶƵȺ�ƊɐɈȲƵȺ�ƮƵ�ׁ׀�ǯȌɐȲȺة�ǶƵȺ�ȯȲƵǿǞƵȲȺ�ɨȌȁɈ�
ȲƶƧǶƊǿƵȲ� ׂ� ǯȌɐȲȺ� ƮƵ� ªÀÀ� ȺɐȯȯǶƶǿƵȁٌ
ɈƊǞȲƵȺخ�mƵȺ�ȺƊǶƊǞȲƵȺ�ȺٚƊǶǞǐȁƵȲȌȁɈ�ƊɐȺȺǞ�ȯƊȲ�
ǶƵ�ǘƊɐɈـ� ٶ�ȺƊǶƊǞȲƵ�ƶǐƊǶٓةƜ�ɈȲƊɨƊǞǶ�ƶǐƊǶٶْ �ƵȺ!�خف
ȺɐȲƧȌɔɈȺ�ƵɈ�ǶƵ�ɈƵǿȯȺ�Ɯ�ƧȌȁȺƊƧȲƵȲ�Ɯ�ǶٚǘƊȲٌ
ǿȌȁǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ� ȺȌƧǞƊǶƵȺ� ȺȌȁɈ�
ȺȌɐɨƵȁɈ�ȺȌɐȺٌƵȺɈǞǿƶȺسٶ

• �mƵȺ� ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ� ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺخ Elles 
ƊǿǄȁƵȁɈ�Ɯ�ƊȁƊǶɯȺƵȲ�ǶƵ�ȯȌȺǞɈǞȌȁȁƵǿƵȁɈ�
ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶ�ƵɈ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵة�
Ɯ�ƊȯȯȲƶƧǞƵȲ� ǶƊ�ȯƵȲɈǞȁƵȁƧƵ�Ʈɐ�ȯǶƊȁ�ƮٚƊǏٌ
ǏƊǞȲƵȺ� ٶْـ ƦɐȺǞȁƵȺȺ� ȯǶƊȁٶ �فٓ ƮƵ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵة� Ɯ�
ǞƮƵȁɈǞ˛ƵȲ� ȺƵȺ� ǏȌȲƧƵȺة� ǏƊǞƦǶƵȺȺƵȺة� ȌȯȯȌȲٌ
ɈɐȁǞɈƶȺ�ƵɈ�ǿƵȁƊƧƵȺسٶ

•  mƵȺ� ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ� ƵȁɨǞȲȌȁȁƵǿƵȁɈƊǶƵȺخ�
0ǶǶƵȺ�ɨǞȺƵȁɈ�Ɯ�ƮƶɈƵȲǿǞȁƵȲ�ȺǞ�ǶƵȺ�ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�
ȯȲƶȺƵȁɈƵȺ� Ȍɐ� ȯƊȺȺƶƵȺ� Ʈٚɐȁ� ȺǞɈƵ� ǞȁƮɐȺٌ
ɈȲǞƵǶ� ȺȌȁɈ� Ɯ� ǶٚȌȲǞǐǞȁƵ� ƮƵ� ȁɐǞȺƊȁƧƵȺ� Ȍɐ�
ƮƵ� ȯȌǶǶɐɈǞȌȁȺ� ȺɐȺƧƵȯɈǞƦǶƵȺ� ƮƵ� ƧȌȁȺɈǞٌ
ɈɐƵȲ�ɐȁ�ȲǞȺȱɐƵ�ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵة�Ɯ�ɨƶȲǞ˛ƵȲ�ǶƊ�
ƧȌȁǏȌȲǿǞɈƶ�Ʈɐ�ȺǞɈƵ�Ɯ�ǶƊ�ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�
ƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵخ�!ƵȺ�ɈȲƊɨƊɐɮ�ȯƵȲǿƵɈɈȲȌȁɈ�ƮƵ�
ƧǘǞǏǏȲƵȲ�ǶƵȺ�ƶɨƵȁɈɐƵǶȺ�ƧȌɔɈȺ�ƮƵ�ƮƶȯȌǶǶɐٌ
ɈǞȌȁ�ƵɈ�ƮƵ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ƧȌȁǏȌȲǿǞɈƶسٶ

•  mƵȺ�ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ�ȺɐȲ�ǶƊ�ȯȲȌȯȲǞƶɈƶ�ǞȁɈƵǶ-
lectuelleـ�ǿƊȲȱɐƵȺة�ƦȲƵɨƵɈȺةفت�ǶƵȺ�ƊȺȺɐٌ
ȲƊȁƧƵȺة� ǶƵȺ� ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈȺ� ƮƵ� ȲƵɈȲƊǞɈƵة�
ǶٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȱɐƵسٶت

•  mƵȺ�ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮƵ�ƧȌȁǏȌȲ-
mité,�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�ǶƵ�ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵȺ�ȯȲȌƧƶٌ
ƮɐȲƵȺ�ƊȁɈǞƧȌȲȲɐȯɈǞȌȁـ�ǶȌǞ�ْ²ٶƊȯǞȁ�ׂسٶفٓٶ

•  mƵȺ� ɨƶȲǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ� Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ� ƮƵ� ƮȲȌǞɈ�
de la concurrence,�Ƶȁ�ȯȌȲɈƊȁɈ�ɐȁƵ�ƊɈٌ
ɈƵȁɈǞȌȁ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵ�ȯȌɐȲ�ɨƶȲǞ˛ƵȲ�ȺǞ�ƵǶǶƵ�
ȺƵ�ǶǞɨȲƵ�Ȍɐ�Ɗ�ȯɐ�ȺƵ�ǶǞɨȲƵȲ�Ɯ�ƮƵȺ�ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ�
ƊȁɈǞƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶǶƵȺخ� 0ȁ� ƵǏǏƵɈة� ȯȌȺɈٌƊƧٌ
ȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯȌɐȲȲƊǞɈ�ƺɈȲƵ�ɈƵȁɐ�
ȯȌɐȲ� ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǶƵ�ƮƵȺ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵȺ�ȯȲƊٌ
ɈǞȱɐƵȺ� ƊȁɈǞƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈǞƵǶǶƵȺ� ƮƵ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵخ

(ɐȲƊȁɈ� ǶٚƊɐƮǞɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
ȺȌɐǘƊǞɈƵȲƊ� ȌȲǐƊȁǞȺƵȲ� ƮƵȺ� ƶƧǘƊȁǐƵȺ� ƊɨƵƧ�
ǶƵȺ�ƮǞǏǏƶȲƵȁɈȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵبٶ�ƮǞȲƵƧٌ
ɈƵɐȲ�ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶة�˛ȁƊȁƧǞƵȲة�ǞȁƮɐȺɈȲǞƵǶة�ǯɐȲǞٌ
ƮǞȱɐƵة�(ªRت�ǿƊǞȺ�ƧƵǶƊ�ǶɐǞ�ƵȺɈ�ɈȲǄȺ�ȺȌɐɨƵȁɈ�
ȲƵǏɐȺƶ�ȯȌɐȲ�ƮƵȺ�ȲƊǞȺȌȁȺ�ƮƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ�
ƵɈ�ȯȌɐȲ�ƶɨǞɈƵȲ�ƮƵ�ƮƶȺɈƊƦǞǶǞȺƵȲ� ǶƵȺ�ƶȱɐǞȯƵȺ�

��ȺƵɐǶƵ�ɐȁƵة�Ɯ�ƧƵ�ȺɈƊƮƵةȁٚȌɐƦǶǞȌȁȺ�ȯƊȺ�ȱɐƵـ
ǶƵɈɈȲƵ� ƮٚǞȁɈƵȁɈǞȌȁ� ȁȌȁ� ƵȁǐƊǐƵƊȁɈƵ� Ɗ� ƶɈƶ�
ȺǞǐȁƶƵ�ƵȁɈȲƵ�ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺة�ȱɐƵ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ� ȲƵȺɈƵȲ� Ƶȁ� ǶǞƧƵ�ƵɈ� ǶٚȌȯƶٌ
ȲƊɈǞȌȁ� ȯƵɐɈ� ȁƵ� ȯƊȺ� ƊƦȌɐɈǞȲخف� ²ƵɐǶȺ� ƮƵȺ�
ƶƧǘƊȁǐƵȺ� ɈȲǄȺ� ƵȁƧƊƮȲƶȺة� ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ� Ƶȁ�
ȯȲƶȺƵȁƧƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƮǞȲƵƧɈǞȌȁ�ǐƶȁƶȲƊǶƵ�ƵɈشȌɐ�ƮƵ�
ǶٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ�ȯȲǞȁƧǞȯƊǶ� ƵɈ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁة�ǶǞǿǞɈƶȺ�Ɯ�ȱɐƵǶȱɐƵȺ�ǿƊȁƊǐƵȲȺـ�ǶƵ�
ƮǞȲƵƧɈƵɐȲ�˛ȁƊȁƧǞƵȲ�ƵȺɈ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ǞȁƧȌȁɈȌɐȲٌ
ȁƊƦǶƵةف�ȯȌɐȲȲȌȁɈ�ǞȁɈƵȲɨƵȁǞȲ�Ɯ�ǶٚȌƧƧƊȺǞȌȁ�ƮƵ�
ȲƶɐȁǞȌȁȺ�ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁـ�ƊȯȯƵǶƶƵȺ�ْٶǿƊٌ
ȁƊǐƵǿƵȁɈ�ȯȲƵȺƵȁɈƊɈǞȌȁخفٓٶ�

mƵȺ� ȲƶȺɐǶɈƊɈȺ� ƮƵ� ǶٚƊɐƮǞɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�
ȯƵɐɨƵȁɈ�ƊǿƵȁƵȲ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�Ɯ� ȲƵɨȌǞȲ� ǶƵȺ�
ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�ƮƵ�ȺȌȁ�ȌǏǏȲƵ�ƮٚƊƧǘƊɈة�ƶɨƵȁɈɐƵǶٌ
ǶƵǿƵȁɈ�Ɯ�ƦƊǞȺȺƵȲ� ǶƵ�ȯȲǞɮ�ȺٚǞǶ�Ɗ�ƮƶƧƵǶƶ�ƮƵȺ�
ȲǞȺȱɐƵȺ� Ȍɐ� ƊȁȌǿƊǶǞƵȺ� ȺǞǐȁǞ˛ƧƊɈǞɨƵȺة� ȯƊȲ�
ƵɮƵǿȯǶƵ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵة�Ȍɐ�
ȺٚǞǶ� Ɗ� ǞƮƵȁɈǞ˛ƶ� ɐȁƵ� ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȺȌɐȺٌǞȁٌ
ɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ�ȱɐǞ�ɨƊ�ƧȌȁɈȲƊǞȁƮȲƵ� ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�
Ɯ� ƮƶƧƊǞȺȺƵȲ� ƮƵȺ� ȺȌǿǿƵȺ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵȺ�
Ɯ� ƧȌɐȲɈ� ɈƵȲǿƵ� ȯȌɐȲ� ȺƵ� ǿȌƮƵȲȁǞȺƵȲخ� mƵȺ�
ȲǞȺȱɐƵȺ� ȲƵǶƵɨƶȺ� ȯȌɐȲȲȌȁɈ� ƊɐȺȺǞ� ƺɈȲƵ� ǐƶٌ
ȲƶȺ�ƮƊȁȺ� ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏٶ �ب
ȺǞ�ǶƵȺ�ȲǞȺȱɐƵȺ�ȺȌȁɈ�ƶǶƵɨƶȺة�ǶƵ�ȯǶƊǏȌȁƮ�ƮƵ�ǶƊ�
ǐƊȲƊȁɈǞƵ� ƮƵɨȲƊ� ǶٚƺɈȲƵ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈخ� mƵ� ƧƊȺ�
ƶƧǘƶƊȁɈة�ɐȁ�ȯǶƊǏȌȁƮ�ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�
ȁƶǐȌƧǞƶ�ȯȌɐȲ�ɐȁ�ȲǞȺȱɐƵ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ȺȯƶƧǞٌ
˛ȱɐƵة�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵ�ƵȁɨǞȲȌȁȁƵǿƵȁɈƊǶخ

��mٚƊƦȌɐɈǞȺȺƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶٚƊɐƮǞɈخׅخ׃خׄ
ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁبٶ�ǶƊ�ȲƶƧƵȯɈǞȌȁ� 
des offres fermes et la signature  
du contrat d’acquisition
4.3.5.1. L’expiration de la période  
d’exclusivité et la réception des offres 
fermes

²Ǟ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ƵȺɈ� ɈȌɐǯȌɐȲȺ� ǞȁɈƶȲƵȺȺƶ�ȯƊȲ�
ǶƊ�ƧǞƦǶƵة�ǶƊ�ȯƶȲǞȌƮƵ�ƮٚƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶـ�ƵɈ�ƮٚƊɐƮǞɈ�

Les résultats de l’audit 
d’acquisition peuvent aboutir  
à une révision par l’acquéreur 

de son offre d’achat.
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ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁف�ȺƵ�ƧȌȁƧǶɐɈ�ǘƊƦǞɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ�
ȯƊȲ�ǶƊ�ȲƵǿǞȺƵ�ƮٚɐȁƵ�ȌǏǏȲƵ�ǏƵȲǿƵـ� �ƦǞȁƮǞȁǐٶْ
ȌǏǏƵȲةفٓٶ�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƶƵبٶ�
�ا �(ٚɐȁƵ� ȯȲƵɐɨƵ� ƮƵ� ƧƊȯƊƧǞɈƶ� ƮƵ� ˛ȁƊȁٌ
ƧƵǿƵȁɈ� ƶǿƊȁƊȁɈ� Ʈٚɐȁ� ƶɈƊƦǶǞȺȺƵǿƵȁɈ�
ƦƊȁƧƊǞȲƵ� ȺǞ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� Ƶȁ� Ɗ� ǏƊǞɈ� ɐȁƵ�
ƧȌȁƮǞɈǞȌȁ� ƮٚƊƧƧƵȯɈƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚȌǏǏȲƵ� ƮƵٌـ
ǿƊȁƮƵ�ǏȲƶȱɐƵȁɈƵ�ƮƊȁȺ� ǶƵȺ�ȯȲȌƧƶƮɐȲƵȺ�
Ȍɘ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶȺ�ƮƵٌ
ǿƵɐȲƵȁɈ�Ƶȁ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵسٶف�

�ا �(ɐ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ȱɐƊȺǞٌ˛ȁƊǶǞȺƶ�
�ȺǞ�ǶƵȺ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ�ȌȁɈ�ƶɈƶ�ǿƵȁƶƵȺ�Ƶȁـ
ȯƊȲƊǶǶǄǶƵف� Ȍɐ� ƮƵȺ� ǿȌƮǞ˛ƧƊɈǞȌȁȺ� ȺɐȲ� ǶƵ�
ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ȯȲȌȯȌȺƶ�ȯƊȲ�ǶƵ�Ƨƶٌ
ƮƊȁɈ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁخ

0ȁ� ǏȌȁƧɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƶɈƊɈ� ƮٚƊɨƊȁƧƵǿƵȁɈ� ƮƵȺ�
ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ� ȺɐȲ� ǶƵ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞٌ
ɈǞȌȁة� ȺٚȌɐɨȲƵ� ƊǶȌȲȺ� ɐȁƵ� ƊɐɈȲƵ� ȯƶȲǞȌƮƵ�
ƮٚƵɮƧǶɐȺǞɨǞɈƶة�ȯǶɐȺ�Ȍɐ�ǿȌǞȁȺ� ǶȌȁǐɐƵة�ȯƵȲٌ
ǿƵɈɈƊȁɈ� ƮƵ� ˛ȁƊǶǞȺƵȲ� ǶƊ� ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�
ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�ƵɈة� ǶƵ� ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈة� ǶƵȺ�ƮȌȺȺǞƵȲȺ�
ƮƵ� ƮƵǿƊȁƮƵ� ƮٚƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ� ȯȲƶƊǶƊƦǶƵة�
ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ƊɐȯȲǄȺ� ƮƵȺ� ƊɐɈȌȲǞɈƶȺ� ƮƵ� ǶƊ�
ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ� Ȍɐ� Ʈɐ� wǞȁǞȺɈȲƵ� Ƶȁ� ƧǘƊȲǐƵ�
Ʈɐ� ƧȌȁɈȲȏǶƵ� ƮƵȺ� ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈȺ� ƶɈȲƊȁٌ
ǐƵȲȺ�Ƶȁ�IȲƊȁƧƵخ�

4.3.5.2. La signature du contrat  
ĚґöēƝƼŊƦŊƴŊŸŭ�ѷŢġ�҉ҭƦŊļŭŊŭļҭҊѸ

mƵ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ٶْـ ȺǘƊȲƵ� ȯɐȲٌ
ƧǘƊȺƵ�ƊǐȲƵƵǿƵȁɈٶ �فٓ ȲƵȯȲƵȁƮ� ǶٚƵȁȺƵǿƦǶƵ�
ƮƵȺ� ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ� ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ȁƶǐȌƧǞƶƵȺ�
ƵȁɈȲƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵɈ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�²خȌȁ�ƧȌȁɈƵٌ
ȁɐ�ƵȺɈ�ƮƶɈƊǞǶǶƶ�Ɗɐ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄخׁخׄخ

�� ǶƊ� ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ� Ʈɐ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�
�ةفٓٶȺǞǐȁǞȁǐٶǶƵ�ْـ ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�Ƶȁٌ
ƧȌȲƵ� ȯȲȌȯȲǞƶɈƊǞȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵخ� XǶ� ȺٚƵȺɈ� Ƶȁ�
ȲƵɨƊȁƧǘƵ� ǞȲȲƶɨȌƧƊƦǶƵǿƵȁɈ� ƵȁǐƊǐƶ� Ɯ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲǞȲة�ƵɈ� ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�Ɯ� ǶƊ�ɨƵȁƮȲƵة� ȺȌɐȺ�
ȲƶȺƵȲɨƵ� ƮƵ� ǶƊ� ǶƵɨƶƵ� ƮƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ȺɐȺٌ
ȯƵȁȺǞɨƵȺخ�

²ȌȁɈ� ƊȁȁƵɮƶȺ� Ɯ� ƧƵ� ƧȌȁɈȲƊɈٶ �ب ǶƊ� ǐƊȲƊȁٌ
ɈǞƵ� ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ� ƮƵ� ȯƊȺȺǞǏ� ƵɈ� ȺٚǞǶ� ɯ� Ɗ� ǶǞƵɐ� ǶƵȺ�
ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ȌȲǐƊȁǞȺƊȁɈ�ǶƊ�ƧȌȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ǏɐɈɐȲƵ�
ƵȁɈȲƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵɈ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة�ƮƵ�ǿƺǿƵ�
ȱɐƵ� ɈȌɐȺ� ǶƵȺ�ƶǶƶǿƵȁɈȺ�ȱɐǞ�ǿƊɈƶȲǞƊǶǞȺƵȁɈ�

ǶƵȺ�ƊƧƧȌȲƮȺ�ƧȌȁƧǶɐȺة�ƮƵ�ǿƊȁǞǄȲƵ�Ɯ�ƧƵ�ȱɐٚǞǶ�
ȁٚɯ� ƊǞɈة� Ƶȁ� ȲǄǐǶƵ� ǐƶȁƶȲƊǶƵة� ƊɐƧɐȁ� ȯȌǞȁɈ�
ƮٚƊƧǘȌȯȯƵǿƵȁɈ� ȁƶƧƵȺȺǞɈƊȁɈ� ɐȁƵ� ȁƶǐȌٌ
ƧǞƊɈǞȌȁ� ȱɐǞ� ȯɐǞȺȺƵ� ȲƵǿƵɈɈȲƵ� Ƶȁ� ƧƊɐȺƵ� ǶƊ�
ƧȌȁƧǶɐȺǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁخ�

²Ǟ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ȁٚƊƧǘǄɈƵ� ȯƊȺ� ٶ׀׀ׁ �ڭ ƮƵȺ�
ɈǞɈȲƵȺ� ƮƵ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵة� ǶƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺ� ǏȌȲǿƊǶǞȺƵȁɈ�
ɐȁ� ȯƊƧɈƵ� ƮٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺة� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� Ɗȁٌ
ȁƵɮƶ�Ɗɐ�ƧȌȁɈȲƊɈة�ȱɐǞ�ȌȲǐƊȁǞȺƵȲƊ�ǶƵ�ȯȌɐɨȌǞȲ�
Ɗɐ�ȺƵǞȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵـ�ȲƶȯƊȲɈǞɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȯȌȺɈƵȺ�
ƮٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈƵɐȲȺة�ƶɨƵȁɈɐƵǶ�ƮȲȌǞɈ�ƮƵ�ɨƶɈȌ�
Ʈɐ�ǿǞȁȌȲǞɈƊǞȲƵ�ȺɐȲ�ƧƵȲɈƊǞȁƵȺ�ƮƶƧǞȺǞȌȁȺةفت�
ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ɈȲƊȁȺǏƵȲɈ� ƮƵȺ� ɈǞɈȲƵȺ� ƮƵ�
ǶƊ� ƧǞƦǶƵ� �ƮȲȌǞɈȺـ ƮƵ� ȯȲƶƵǿȯɈǞȌȁة� ƮƵ� ȺȌȲٌ
ɈǞƵ� ƧȌȁǯȌǞȁɈƵ� Ȍɐ� ٶْ ɈƊǐٌƊǶȌȁǐٶ �ةٓ ƮƵ� ȺȌȲɈǞƵ�
ȌƦǶǞǐƊɈȌǞȲƵ� Ȍɐ� ٶْ ƮȲƊǐٌƊǶȌȁǐٶ �فٓ ƊǞȁȺǞ� ȱɐƵ�
ǶƵȺ� ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ� ƮƵ� ȺȌȲɈǞƵ� ƮƵ� ǶٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ�
ǿǞȁȌȲǞɈƊǞȲƵ� �ȯȲȌǿƵȺȺƵـ ƮٚƊƧǘƊɈ� ƵɈشȌɐ� ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁة�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ� ƮƵ� ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȺƊ�
ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁخفت

 ��mƵȺ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁȺ�ȺȌɐǿǞȺƵȺخ׆خ׃خׄ
à autorisation préalable
4.3.6.1. Les autorités de la concurrence

mƊ�ƧȌȁɈȲȏǶƊƦǞǶǞɈƶ�ƮٚɐȁƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ȯƊȲ�ɐȁƵ�
ƊɐɈȌȲǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ

mƊ�ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ� ȺȌɐǿǞȺƵ� Ɯ� ǶٚȌƦɈƵȁɈǞȌȁ� ƮٚɐȁƵ�
ƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ� ƮٚɐȁƵ� ƊɐɈȌȲǞɈƶ� ƮƵ�
ǶƊ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵة� ǶȌȲȺȱɐƵ� ǶƵȺ�ƧǘǞǏǏȲƵȺ�ƮٚƊǏٌ
ǏƊǞȲƵȺ� ƮƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺ� ǏȲƊȁƧǘǞȺȺƵȁɈ� ƧƵȲɈƊǞȁȺ�
ȺƵɐǞǶȺة�ȱɐǞ�ƮǞǏǏǄȲƵȁɈ�Ʈٚɐȁ�ȯƊɯȺ�Ɯ�ǶٚƊɐɈȲƵخ

mƵȺ�ȺƵɐǞǶȺ�Ɯ�ȯƊȲɈǞȲ�ƮƵȺȱɐƵǶȺ�ɐȁƵ�ɈȲƊȁȺƊƧٌ
ɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ȺȌɐǿǞȺƵ�Ɯ�ƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ�
ƮٚɐȁƵ�ƊɐɈȌȲǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ�ȺȌȁɈ�Ǟȁٌ
ƮǞȱɐƶȺ�Ƶȁ�ƊȁȁƵɮƵ�Ʈɐ�ȯȲƶȺƵȁɈ�ǐɐǞƮƵخ

©ɐƵ�ȺƵ�ȯƊȺȺƵٌɈٌǞǶ�ȺǞ�ǶٚƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶٚƊɐٌ
ɈȌȲǞɈƶ� ƮƵ� ǶƊ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ� ƧȌǿȯƶɈƵȁɈƵ�
ȁٚƵȺɈ� ȯƊȺ� ƮƵǿƊȁƮƶƵ� Ȍɐ� ȺǞ� ȺȌȁ� ƊɐɈȌȲǞȺƊٌ
ɈǞȌȁ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ƊɈɈƵȁƮɐƵد�

mȌȲȺȱɐƵ� ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ� �ةƵȁ�ǐƶȁƶȲƊǶـ ǶٚƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲف� ȌǿƵɈɈƵȁɈ� ƮƵ� ƮƵǿƊȁƮƵȲ� ƧƵȺ� ƊɐɈȌٌ
ȲǞȺƊɈǞȌȁȺ� Ɗɐɮ� ƊɐɈȌȲǞɈƶȺ� ƧȌǿȯƶɈƵȁɈƵȺ� Ȍɐ�
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ǶȌȲȺȱɐٚƵǶǶƵȺ� ȁٚƊɈɈƵȁƮƵȁɈ� ȯƊȺ� ǶٚȌƦɈƵȁɈǞȌȁ�
ƮƵ�ƧƵȺ�ƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁȺ�ȯȌɐȲ�˛ȁƊǶǞȺƵȲ� ǶٚȌȯƶٌ
ȲƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ƧƵȺȺǞȌȁة� ƵǶǶƵȺ� ȲǞȺȱɐƵȁɈ� ƮٚƺɈȲƵ�
ȺƊȁƧɈǞȌȁȁƶƵȺ�ȯȌɐȲ�ǿƊȁȱɐƵǿƵȁɈ�Ɯ�ǶٚȌƦǶǞٌ
ǐƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� ȯȲƶƊǶƊƦǶƵة� ƊɐȺȺǞ�
ƊȯȯƵǶƶ�ْٶǐɐȁ�ǯɐǿȯǞȁǐخٓٶ�

!Ƶ�ǿƊȁȱɐƵǿƵȁɈ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ƧƊȲƊƧɈƶȲǞȺƶبٶ
�ا �²Ǟ� ǶƵ� ǏɐɈɐȲ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�Ɗ�ƊƮȌȯɈƶ�ƮƵȺ�Ʈƶٌ
ƧǞȺǞȌȁȺ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺ�Ƶȁ�ǶǞƵɐ�ƵɈ�ȯǶƊƧƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ƧǞƦǶƵـ�ƮƶƧǞȺǞȌȁȺ�ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ�Ɗɐ�ƦɐȺǞȁƵȺȺ�
ȯǶƊȁة�Ɗɐ�ǿƊȁƊǐƵǿƵȁɈسٶفت

�ا �²Ǟ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƵɈ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�ȌȁɈ�ƧȌȁƧǶɐ�ɐȁƵ�
ȲƵǶƊɈǞȌȁ� ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵ� ȱɐǞ� ƊȁɈǞƧǞȯƵ� ǶƵȺ�

4.3.6.2. Les investissements étrangers 
soumis à autorisation préalable

mٚƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ� ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ� ƮƵȺ� ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵٌ
ǿƵȁɈȺ�ƶɈȲƊȁǐƵȲȺ�Ɗ�ƶɈƶ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ȯǶƊƧƵ�ȯƊȲ�
ǶƊ� ǶȌǞ� ȁ׈׀׀ׁٌ׆׆ۑ� Ʈɐ� �׈ׂ ƮƶƧƵǿƦȲƵ� �خ׆׆׉ׁ
0ǶǶƵ� Ɗ� ɨɐ� ȺȌȁ� ȲƶǐǞǿƵ� ȺٚƶɈȌǏǏƵȲ� ȲƶǐɐǶǞǄȲƵٌ
ǿƵȁɈ�ƮƵȯɐǞȺة�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�Ƶȁ�ȁȌɨƵǿƦȲƵ�
�خفׄـٷ׈ׁ׀ׂ mƊ� ǶȌǞ�§�!À0� �ǶƊȁ�ƮٚƊƧɈǞȌȁ�ȯȌɐȲ§ـ
ǶƊ� ƧȲȌǞȺȺƊȁƧƵ� ƵɈ� ǶƊ� ɈȲƊȁȺǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ�

ƵǏǏƵɈȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁسٶ
�ا �²Ǟ� ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺ� ȺȌȁɈ�
ƶƧǘƊȁǐƶƵȺ� ƵȁɈȲƵ� ǶƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺة� Ɗ˛ȁ� ƮƵ�
ȯƵȲǿƵɈɈȲƵ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�Ɗɐ�ǏɐɈɐȲ�ƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲ�ƮƵ�ƧȌǿǿƵȁƧƵȲ�Ɯ�ȺɐȯƵȲɨǞȺƵȲ�ǶٚƊƧɈǞٌ
ɨǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵخ

0ȁ� ƮȲȌǞɈ� ǏȲƊȁƪƊǞȺة� ǶƵ� ǿƊȁȱɐƵǿƵȁɈ� Ɯ�
ǶٚȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ�ƵȺɈ�
ȺƊȁƧɈǞȌȁȁƶ� ȯƊȲ� ɐȁƵ� ƊǿƵȁƮƵ� ƊƮǿǞȁǞȺٌ
ɈȲƊɈǞɨƵ�ȯȌɐɨƊȁɈ�ƊɈɈƵǞȁƮȲƵ�ׅڭٶ�Ʈɐ�ƧǘǞǏǏȲƵ�
ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ�ǘȌȲȺ�ɈƊɮƵȺ�Ƶȁ�IȲƊȁƧƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌٌ
ƧǞƶɈƶ�ȱɐǞ�ƶɈƊǞɈ�ɈƵȁɐƵ�ƮƵ�ȁȌɈǞ˛ƵȲ�ǶٚȌȯƶȲƊٌ
ɈǞȌȁخ

ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺف� ƮƵ� �׉ׁ׀ׂ ƵȺɈ� ɨƵȁɐƵ� ƵȁƧȌȲƵ�
ƊƧƧȲȌǢɈȲƵ� ǶƵ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ƮƵ� Ƕٚ0ɈƊɈ�ȺɐȲ� ǶƵȺ�Ƶȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵȺ� ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺ� Ƶȁ� ȲƵȁǏȌȲƪƊȁɈ� ǶƵ�
ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ƮƵȺ�ǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈȺ�ƶɈȲƊȁǐƵȲȺخ

(ٚɐȁƵ�ǿƊȁǞǄȲƵ� ǐƶȁƶȲƊǶƵة� ȺȌȁɈ� ȺȌɐǿǞȺ� Ɯ�
ƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ�Ʈɐ�wǞȁǞȺɈȲƵة�ǶƵȺ�Ǟȁٌ
ɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈȺ�ƶɈȲƊȁǐƵȲȺ�ȲƶƊǶǞȺƶȺ�ƮƊȁȺـ�Ǟف�
ƮƵȺ�ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�ƮƵ�ȁƊɈɐȲƵ�Ɯ�ȯȌȲɈƵȲ�ƊɈɈƵǞȁɈƵ�Ɯ�

ILLUSTRATION

mٚ�ɐɈȌȲǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ�Ɗ�ȺƊȁƧɈǞȌȁȁƶ�ǶƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ��ǶɈǞƧƵ�mɐɮƵǿƦȌɐȲǐ�
ƵɈ�²Iª�Ɯ�ǘƊɐɈƵɐȲ�ƮƵ׀׈��ǿǞǶǶǞȌȁȺ�ƮٚƵɐȲȌȺ�Ƶȁ�ׂ׆ׁ׀�ȯȌɐȲ�ƊɨȌǞȲ�ǿǞȺ�Ƶȁ�ȮɐɨȲƵ�
ƮƵ�ǿƊȁǞǄȲƵ�ƊȁɈǞƧǞȯƶƵ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮƵ�²Iª�Ɗɐ�ȯȲȌ˛Ɉ�Ʈٚ�ǶɈǞƧƵة�ƊɨƊȁɈ�
ƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁة�Ɗɐ�ǿȌɈǞǏ�ȱɐƵبٶ�

�ا ��ǶɈǞƧƵ�ƶɈƊǞɈ�ǞȁɈƵȲɨƵȁɐƵ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȁƵǶǶƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�²Iªة�
ȯɐǞȺȱɐٚƵǶǶƵ�ƮƵɨƊǞɈ�ƮȌȁȁƵȲ�ȺȌȁ�ƊƧƧȌȲƮ�ȺɐȲ�ǶƊ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁ�ƮƵ�²Iª�Ɯ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ�
ƊȯȯƵǶȺ�ƮٚȌǏǏȲƵȺة�ȺɐȲ�ǶƊ�ȲƵȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�ȯƊȲ�²Iª�ƮƵ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�Ȍɐ�ƵȁƧȌȲƵ�
ȺɐȲ�ǶƊ�ȯȌǶǞɈǞȱɐƵ�ɈƊȲǞǏƊǞȲƵ�ȯȲƊɈǞȱɐƶƵ�ȯƊȲ�²Iªسٶ

�ا ��ǶɈǞƧƵ�ƵɈ�²Iª�ȌȁɈ�ƧȌȌȲƮȌȁȁƶ�ǶƵɐȲȺ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵȺ�ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵȺ�ȯȌɐȲ�ǶƊȁƧƵȲ�ƮƵ�
ȁȌɐɨƵƊɐɮ�ȯȲȌƮɐǞɈȺ�ȺɐȲ�ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ�ƊǶȌȲȺ�ǿƺǿƵ�ȱɐٚƵǶǶƵȺ�ȁٚƊɨƊǞƵȁɈ�ȯƊȺ�ƵȁƧȌȲƵ�
ȌƦɈƵȁɐ�ǶƵ�ǏƵɐ�ɨƵȲɈ�ƮƵ�Ƕٚ�ɐɈȌȲǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵسٶ

�ا ��ǶɈǞƧƵ�ƵɈ�²Iª�ȌȁɈ�ƶƧǘƊȁǐƶ�ɐȁƵ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ�ȱɐƊȁɈǞɈƶ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȺƵȁȺǞƦǶƵȺ�
ȺɐȲ�ǶƵȺ�ȯƵȲǏȌȲǿƊȁƧƵȺ�ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶƵȺ�ƮƵ�²Iª�ƵɈ�ǶƵȺ�ȯȲƶɨǞȺǞȌȁȺ�Ɯ�ɨƵȁǞȲ�Ɗ˛ȁ�ƮƵ�
ȯȲƶȯƊȲƵȲ�ǶٚǞȁɈƶǐȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�²Iª�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�Ʈٚ�ǶɈǞƧƵخ

XǶ�ƵȺɈ�ƮȌȁƧ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�ƮٚƺɈȲƵ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ�ɨǞǐǞǶƊȁɈ�ƵɈ�ƮƵ�ȁƵ�ȯƊȺ�ǿƵɈɈȲƵ�Ƶȁ�ȮɐɨȲƵ�
ƮƵ�ǏƊƪȌȁ�ƊȁɈǞƧǞȯƶƵ�ɐȁƵ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ȲƊȯȯȲȌƧǘƵǿƵȁɈ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺخ

ׅ׀ׁٌ׈ׁ׀ׂۑ�ȁخ)�فׄـ خ׈ׁ׀ׂ�خ�ȁȌɨ׉ׂ�ةׇ
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ǶٚȌȲƮȲƵ�ȯɐƦǶǞƧة�Ɯ�ǶƊ�ȺƶƧɐȲǞɈƶ�ȯɐƦǶǞȱɐƵة�Ɗɐɮ�
ǞȁɈƶȲƺɈȺ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƶǏƵȁȺƵ�ȁƊɈǞȌȁƊǶƵ�Ȍɐـ� ǞǞف�ƮƵȺ�
ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�ƮƵ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵة�ƮƵ�ȯȲȌƮɐƧɈǞȌȁ�Ȍɐ�
ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮٚƊȲǿƵȺة�ƮƵ�ǿɐȁǞٌ
ɈǞȌȁȺة�ƮƵ�ȯȌɐƮȲƵȺ�ƵɈ�ƮƵ�ȺɐƦȺɈƊȁƧƵȺ�ƵɮȯǶȌٌ
ȺǞɨƵȺخ

mƵ� ƮƶɈƊǞǶ� ƮƵȺ� ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ� ȺȌɐǿǞȺƵȺ� Ɯ� ƊɐɈȌٌ
ȲǞȺƊɈǞȌȁ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ�ƵȺɈ�ǞȁƮǞȱɐƶ�Ƶȁ�ƊȁȁƵɮƵ�
Ʈɐ�ȯȲƶȺƵȁɈ�ǐɐǞƮƵخ

²Ǟ� ǶٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ȯȲȌɨǞƵȁɈ� Ʈٚɐȁ� 0ɈƊɈ�
ɈǞƵȲȺ�Ɯ� ǶٚÇȁǞȌȁ�ƵɐȲȌȯƶƵȁȁƵ�ƵɈ�Ɯ� Ƕٚ0ȺȯƊƧƵ�
ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ�ƵɐȲȌȯƶƵȁة�ƧȌȁȺɈǞɈɐƵ�ɐȁ� Ǟȁٌ
ɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈبٶ
1.� ²ȌǞɈ�ǶٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƧȌȁɈȲȏǶƵسٶفׅـٷ
2.��²ȌǞɈ� ǶٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ƮƵ� ɈȌɐɈ� Ȍɐ� ȯƊȲɈǞƵ�
ƮٚɐȁƵ�ƦȲƊȁƧǘƵ�ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶسٶ

3. �²ȌǞɈ� ǶƵ� ǏȲƊȁƧǘǞȺȺƵǿƵȁɈ� Ʈɐ� ȺƵɐǞǶ� ƮƵ�
��ƮƵ�ƮƶɈƵȁɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƧƊȯǞɈƊǶ�Ȍɐ�ƮƵȺف׆ـٷڭٶׂׅ
ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵ�ɨȌɈƵخ

(ƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺة�ǶƵȺ�ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�ȺȌɐǿǞȺƵȺ�Ɯ�Ɗɐٌ
ɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ�ȺȌȁɈ�ƧƵǶǶƵȺ�ǶǞȺɈƶƵȺ�Ɗɐɮ�
ȯȌǞȁɈȺ�ׁ�Ɯ�ׁׄ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƵɮƵخ׃�

²Ǟ� ǶٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ȯȲȌɨǞƵȁɈ� Ʈٚɐȁ� 0ɈƊɈ�
ǿƵǿƦȲƵ� ƮƵ� ǶٚÇȁǞȌȁ� ƵɐȲȌȯƶƵȁȁƵ� ƵɈ� Ȍɐ�
ƮƵ�Ƕٚ0ȺȯƊƧƵ�ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ�ƵɐȲȌȯƶƵȁة�ƊǶȌȲȺ�
ǶƊ� Ʈƶ˛ȁǞɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ȁƵ� ȲƵٌ
ƧȌɐɨȲƵ�ȱɐƵ�ǶƵȺ�ƧƊȺ�ǿƵȁɈǞȌȁȁƶȺ�Ɗɐɮ�ׁخ�ƵɈ�ׂخ�
ƧǞٌƮƵȺȺɐȺخ�mƵȺ�ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�ȺȌɐǿǞȺƵȺ�Ɯ�ƊɐɈȌȲǞٌ
ȺƊɈǞȌȁ�ȺȌȁɈ�ƊǶȌȲȺ�ƧƵǶǶƵȺ�ǶǞȺɈƶƵȺ�Ɗɐɮ�ȯȌǞȁɈȺ�
خ׃��Ɯ�ׁׄ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƵɮƵ׈

0ȁ˛ȁ� ȺǞ� ǶٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ƵȺɈ� ȲƶƊǶǞȺƶ� ȯƊȲ�
ɐȁƵ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƮƵ�ƮȲȌǞɈ�ǏȲƊȁƪƊǞȺ�ƧȌȁɈȲȏǶƶƵ�
ȯƊȲ�ɐȁƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�ƶɈȲƊȁǐǄȲƵة�ƊǶȌȲȺ� ǶƊ�ȁȌٌ
ɈǞȌȁ� ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈ� ȁƵ� ƧȌǿȯȲƵȁƮ� ȱɐƵ�
ǶƵ� ƧƊȺ� ƧǞɈƶ� Ɗɐ� �خׂ ƧǞٌƮƵȺȺɐȺخ� mƵȺ� ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�
ȺȌɐǿǞȺƵȺ� Ɯ� ƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ� ȺȌȁɈ� ƊǶȌȲȺ� ƧƵǶǶƵȺ�
ǶǞȺɈƶƵȺ�Ɗɐɮ�ȯȌǞȁɈȺ׈��Ɯ�ׁׄ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƵɮƵخ׃�

mƵ�wǞȁǞȺɈȲƵ�ȺƵ�ȯȲȌȁȌȁƧƵ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƮƶǶƊǞ�ƮƵ�
ׂ�ǿȌǞȺة�Ɯ�ƧȌǿȯɈƵȲ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ȲƶƧƵȯɈǞȌȁ�
ƮƵ� ǶƊ�ƮƵǿƊȁƮƵ�ƮٚƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ƧȌǿȯǶǄɈƵخ�

�� ƮƶǏƊɐɈة� ǶٚƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ� ƵȺɈ� ȲƶȯɐɈƶƵ� ƊƧٌ
ȱɐǞȺƵخ� mƵ�wǞȁǞȺɈȲƵ�ȯƵɐɈ�ƊɐɈȌȲǞȺƵȲ� ǶٚǞȁɨƵȺٌ
ɈǞȺȺƵǿƵȁɈة� ƊȺȺȌȲɈǞȲ� ȺȌȁ� ƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ� ƮƵ�
ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�Ȍɐ�ȲƵǏɐȺƵȲ�ȯƊȲ�ƮƶƧǞȺǞȌȁ�ǿȌɈǞٌ
ɨƶƵ�ǶƊ�ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵǿƵȁɈخ

خ׃خׄ ��mٚȌǏ˛ƧǞƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخׇ
فٓٶƧǶȌȺǞȁǐٶǶƵ�ْـ
ÇȁƵ� ǏȌǞȺ�ȱɐƵ� ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ȺɐȺȯƵȁȺǞɨƵȺ�
ȺȌȁɈ� ǶƵɨƶƵȺة� ǶƵȺ� ȌȲƮȲƵȺ� ƮƵ� ǿȌɐɨƵǿƵȁɈ�
ƮƵ� ɈǞɈȲƵȺ� ȺȌȁɈ� ȺǞǐȁƶȺة� ǶƊ� ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ� ƵȺɈ�
ƧȌȁȺǞƮƶȲƶƵ�ƧȌǿǿƵ�ȲƶƊǶǞȺƶƵة� ǶƵ�ȯȲǞɮ�ƮٚƊƧٌ
ȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ȯƊɯƶ�ȺƵǶȌȁ�ǶƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�ƮƵ�
ȯƊǞƵǿƵȁɈ�ȲƵɈƵȁɐƵȺ�ƵɈ�ǶƵ�ƧǘƊǿȯƊǐȁƵ�ƵȺɈ�
ȺƊƦȲƶخ� mٚƵɮƶƧɐɈǞȌȁ� Ʈɐ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞٌ
ɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ƊȯȯƵǶƶƵ�ْٶƧǶȌȺǞȁǐخٓٶ

²ȌɐɨƵȁɈ�ɐȁ�ȯȲǞɮ�ȯȲȌɨǞȺȌǞȲƵ�ƵȺɈ�ȯƊɯƶ�Ɯ�ƧƵɈɈƵ�
ƮƊɈƵة�ǶƵ�ȯȲǞɮ�Ʈƶ˛ȁǞɈǞǏ�ƶɈƊȁɈ�ɨƵȲȺƶ�ȱɐƵǶȱɐƵȺ�
ǿȌǞȺ�ȯǶɐȺ�ɈƊȲƮة�ǶȌȲȺȱɐƵ�ɈȌɐȺ�ǶƵȺ�ƶǶƶǿƵȁɈȺ�
ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺ�ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵȺ�Ɗɐ�ƧƊǶƧɐǶ�Ʈƶ˛ȁǞٌ
ɈǞǏ�Ʈɐ�ȯȲǞɮ�ȺȌȁɈ�ƮǞȺȯȌȁǞƦǶƵȺـ�Ƶȁ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞƵȲ�
ǶȌȲȺȱɐƵ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�ƵȺɈ�ƶǐƊǶ�Ɯ�ǶƊ�ɨƊǶƵɐȲ�ƮٚƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵ�ǿȌǞȁȺ�ǶƵȺ�ȯȲȌɨǞȺǞȌȁȺ�ȯȌɐȲ�ȲǞȺȱɐƵȺ�ƵɈ�
ƧǘƊȲǐƵȺ�ƵɈ�ǶƊ�ƮƵɈɈƵ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ�ȁƵɈɈƵخف

mƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȯƵɐɈ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� ƊƧƧƵȯɈƵȲ�
ȱɐٚɐȁƵ� ȯƊȲɈǞƵ� ȺǞǐȁǞ˛ƧƊɈǞɨƵ� Ʈɐ� ȯȲǞɮ� ȺȌǞɈ�
ȯƊɯƶƵ� ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵǿƵȁɈخ� �ȁ� ȯƊȲǶƵ� ƮƵ� ƧȲƶٌ
ƮǞɈٌɨƵȁƮƵɐȲة�ƧƵ�ȱɐǞ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ȺƊȁȺ�ȲǞȺȱɐƵ�
ȯȌɐȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�ƧƊȲ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯƵɐɈ�˛ȁƊٌ
ǶƵǿƵȁɈ� ȺƵ� ȲƶɨƶǶƵȲ�ǿƊɐɨƊǞȺ�ȯƊɯƵɐȲخ�§ȌɐȲ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة� ǶƵ� ƧȲƶƮǞɈٌɨƵȁƮƵɐȲ� ƧȌȁȺɈǞɈɐƵ�
ȌɐɈȲƵ�ɐȁƵ� ǏƊƧǞǶǞɈƶ�ƮƵ�ȯƊǞƵǿƵȁɈة� ɐȁƵ�ǐƊٌ
ȲƊȁɈǞƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵبٶ� ǶƵȺ�ȺȌǿǿƵȺ�ƶɨƵȁٌ
ɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ�ƮɐƵȺ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�Ɯ�ǶٚƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲ� Ɗɐ� ɈǞɈȲƵ�ƮƵ� ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ�ƮƵ�
ȯƊȺȺǞǏ� ȯȌɐȲȲȌȁɈ� ȺƵ� ƧȌǿȯƵȁȺƵȲ� ƊɨƵƧ� ǶƵ�
ƧȲƶƮǞɈٌɨƵȁƮƵɐȲخ�

 ��mٚ�!!�w§�Jy0w0yÀ�m�ª²خׄخׄ
DE LA DOCUMENTATION JURIDIQUE 

mƵ�ȲȏǶƵ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�
ƮƵ� ȲƶƮǞǐƵȲ� ǶƊ� ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵخ�

خ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧƵ׃ٌ׃׃ׂ�خ��ɐ�ȺƵȁȺ�ƮƵ�ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ�mفׅـ
خڭ�׃׃ة׃׃�Ƶ�ȺƵɐǞǶ�ƶɈƊǞɈ�ƊɐȯƊȲƊɨƊȁɈ�Ɯ!�خ׀ׂ׀ƵȯɐǞȺ�ǶƵ�ׁer�ǯƊȁɨǞƵȲ�ׂ)�ف׆ـ
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4. LA PHASE D’EXÉCUTION

ÀȌɐɈƵǏȌǞȺة� ǐȲƓƧƵ� Ɯ� ȺƊ� ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ� ǐǶȌٌ
ƦƊǶƵ�ƮƵȺ�ǞȁɈƵȁɈǞȌȁȺ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈة�ƮƵȺ�ǏȌȲƧƵȺ�
ƵɈ� ǏƊǞƦǶƵȺȺƵȺ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ƧƶƮƶƵ�ƵɈ�ƮƵ�
ǶٚƵȁȺƵǿƦǶƵ�ƮƵȺ�ȲǞȺȱɐƵȺ� ǞƮƵȁɈǞ˛ƶȺ�ȯƊȲ� ǶƵȺ�
ƊɐƮǞɈƵɐȲȺة� ǞǶ�Ɗ�ɐȁ�ȲȏǶƵ�ƮƵ� ǶƵƧɈƵɐȲ�ƊɈɈƵȁɈǞǏ�
Ƶȁ�ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶٚƊɨȌƧƊɈ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵɈ�
ɐȁ�ȲȏǶƵ�ȯƶƮƊǐȌǐǞȱɐƵ�ɨǞȺٌƜٌɨǞȺ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�
ǶɐǞٌǿƺǿƵخ

wǞƵɐɮ�ȱɐƵ� ǶٚƊɨȌƧƊɈة� ǞǶ� ƧȌȁȁƊǢɈ� ǶƊ� ɈȲƊƮɐƧٌ
ɈǞȌȁ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȁƵǶǶƵ� ƵɈ� ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ� ƮƵȺ�
ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ� ȱɐǞ� ȺȌȁɈ� ǏƊǞɈƵȺخ� §ȲȌǏƵȺȺǞȌȁٌ
ȁƵǶة� ǞǶ� ƮȌǞɈ� ɨƵǞǶǶƵȲ� Ɯ� ǶƊ� ȯƊȲǏƊǞɈƵ� ƧȌǿȯȲƶٌ
ǘƵȁȺǞȌȁ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƮƵȺ� ƵȁǯƵɐɮ� ȱɐǞ�
ȺȌȁɈ�ɈȲƊƮɐǞɈȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ɈƵȲǿƵȺ�ǯɐȲǞƮǞȱɐƵȺخ�
!ȌȁɈȲƊǞȲƵǿƵȁɈ�Ɯ�ȺȌȁ�ƊɨȌƧƊɈ�ȯȌɐȲ� ǶƵȱɐƵǶ�
ǶƵȺ� ɈƵɮɈƵȺ� ȺȌȁɈ� ɐȁƵ� ȲȌɐɈǞȁƵة� ǞǶ� ǏƊɐɈ� ƊɨȌǞȲ�
Ƶȁ� ɈƺɈƵ� ȱɐƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ�
ƵȺɈ�ɐȁǞȱɐƵ�ƵɈ�ȱɐƵ�ǶƊ�ȲƵǶƵƧɈɐȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƮȌƧɐٌ
ǿƵȁɈƊɈǞȌȁ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�ƵȺɈ� ȺȌɐɨƵȁɈ�ȯƵȲƪɐƵ�
ƧȌǿǿƵ�ɐȁ�ƵɮƵȲƧǞƧƵ�ǏƊȺɈǞƮǞƵɐɮخ

mƵ�ƦɐɈ�ƮƵ�ƧƵ�ǐɐǞƮƵ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ƮƵ�ƮƶƧȲǞȲƵ�ǶƵ�
ƧȌȁɈƵȁɐ�ƮƵ� ǶƊ� ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�
ǿƊǞȺ�ȺƵɐǶƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ȺȌɐǶǞǐȁƵȲ�ǶƵȺ�ƦȌȁȁƵȺ�
ȯȲƊɈǞȱɐƵȺ�ȱɐƊȁɈ�Ɗɐ�ȲȏǶƵ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ� ƦǞǶƊȁة� Ɯ� ȱɐǞ� ǞǶ� ƊȯȯƊȲɈǞƵȁɈ� ƮƵ� ȲƵǶǞȲƵ� ǶƊ�
ɈȌɈƊǶǞɈƶ�ƮƵ� ǶƊ�ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƵɈ�ƮƵ� ȺٚƊȺٌ
ȺɐȲƵȲ�ȱɐƵ�ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈ�ǶٚƊ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ǶɐƵ�ƵɈ�
ƧȌǿȯȲǞȺƵخ

�mƵ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁخׁخׄخׄ
mƵ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ȲƵȯȲƵȁƮ� ǶٚƵȁٌ
ȺƵǿƦǶƵ�ƮƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�Ʈɐ�ȲƊȯȯȲȌƧǘƵǿƵȁɈبٶ
�ا �mƵ�ȯƶȲǞǿǄɈȲƵ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁسٶ
�ا �mƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�ƮƵ�˛ɮƊɈǞȌȁ�ƵɈ�ȯƊǞƵǿƵȁɈ�
Ʈɐ�ȯȲǞɮسٶ

�ا �mƵȺ� ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ȺɐȺȯƵȁٌ
ȺǞɨƵȺة� ƧȌǿǿƵ� ǶٚȌƦɈƵȁɈǞȌȁ� Ʈٚɐȁ� ˛ȁƊȁٌ
ƧƵǿƵȁɈ� ƦƊȁƧƊǞȲƵ� ȯȌɐȲ� ǶٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�
ǶٚƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȯƊȲ�ǶٚƊɐɈȌȲǞɈƶ�
ƮƵ� ȲƶǐɐǶƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ� ȺǞ� ǶƵȺ�
ȺƵɐǞǶȺ� ȺȌȁɈ� ƮƶȯƊȺȺƶȺ� �خƧǏـ ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�
�ةفׁخ׆خ׃خׄ ǶٚƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ȯƊȲ�
ǶƵȺ� ƧǶǞƵȁɈȺ� �Ȍɐـ ǶƵȺ� ƦƊȁȱɐƵȺف� ƮȌȁɈ� ǶƵȺ�

ƧȌȁɈȲƊɈȺ� ƧȌȁɈǞƵȁȁƵȁɈ� ɐȁƵ� ƧǶƊɐȺƵ� ƮƵ�
ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ƧȌȁɈȲȏǶƵةفׇـٷ� ǶƊ� ǿƊǞȁٌ
ǶƵɨƶƵ� ƮƵȺ� ȺɔȲƵɈƶȺ� ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵǿƵȁɈ�
ƧȌȁȺƵȁɈǞƵȺ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�ɈǞɈȲƵȺ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵسٶ�

�ا �mƵȺ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵȺ�ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁȺ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵȺ�Ɯ�
ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁٶ ��ɈȲƊȁȺǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�²�ªmب
Ƶȁ�²�²�ȯȌɐȲ�ǿǞȁǞǿǞȺƵȲ� ǶƵȺ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮٚƵȁٌ
ȲƵǐǞȺɈȲƵǿƵȁɈـ�ȺȌɐȺ�ǶƵ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ƮƵ�ǶٚƊɨȌٌ
ƧƊɈٶف �س ƮǞȺɈȲǞƦɐɈǞȌȁ� ƮƵ� ƮǞɨǞƮƵȁƮƵȺ� ȯȌɐȲ�
ȲƶƮɐǞȲƵ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁـ�ȱɐƊȁƮ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�
ƧȌȲȲƵȺȯȌȁƮ� Ɯ� ɐȁƵ� ɨƊǶƵɐȲ� ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�
ǿȌǞȁȺ� ǶƊ� ƮƵɈɈƵ� ˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ� ȁƵɈɈƵٶف �س ƧƵȺٌ
ȺǞȌȁ�Ɯ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƮٚƊƧɈǞǏȺ�ƮƶɈƵȁɐȺ�ȯƊȲ�ǶƵ�
ƧƶƮƊȁɈسٶ�ǶƵ�ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈٶْ�ةȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƊٌ
ǶǞȺƊɈǞȌȁٓٶ�ƮƵȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ȱɐǞ�ƮȌǞɨƵȁɈ�ƺɈȲƵ�
ǿƊǞȁɈƵȁɐȺ� ƵȁɈȲƵ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƵɈ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵ�
�ȯƊȲـ ƵɮƵǿȯǶƵ� ƦƊɐɮ� ƧȌȁƧǶɐȺ� ƵȁɈȲƵ� ǶƊ�
ƧǞƦǶƵ�ƵɈ�ɐȁƵ�²!X�ƮƶɈƵȁɐƵ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�
ƊɐɮȱɐƵǶȺ�ȯƵɐ�ƮٚƊɈɈƵȁɈǞȌȁ�ƊɨƊǞɈ� ǞȁǞɈǞƊǶƵٌ
ǿƵȁɈ�ƶɈƶ�ȯȌȲɈƶƵ�Ƶȁ�ȲƊǞȺȌȁ�ƮƵ�ǶٚǞƮƵȁɈǞɈƶ�
ƮƵȺ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺسٶف

�ا �mƵȺ�ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ� ǶƊ�ȯƶȲǞȌƮƵ� ǞȁɈƵȲǿƶٌ
ƮǞƊǞȲƵ� ƵȁɈȲƵ� ǶƊ� ƮƊɈƵ� ƮƵ� ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ� Ʈɐ�
ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ƵɈ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮٚȌǏ˛ƧǞƊٌ
ǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁسٶ

�ا �mƵȺ�ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈȺ�ƮƵ�ȁȌȁٌƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ�
ƮƵ�ǶƊ�ȯƊȲɈ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈسٶ

�ا �mƵȺ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈة�ȱɐǞ�ƮƵɨȲȌȁɈ�
ƮȌȁȁƵȲ� ǶǞƵɐ� Ɯ� ǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲ�Ȍɐ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�ȺǞ�ƵǶǶƵȺ�ȺٚƊɨǄȲƵȁɈ�
ǞȁƵɮƊƧɈƵȺ�0خǶǶƵȺ�ȺȌȁɈ�ƮƶɈƊǞǶǶƶƵȺ�Ɗɐ�ȯƊȲƊٌ
ǐȲƊȯǘƵ�ׄسٶׂخׄخ

�ا �mƵȺ�ǐƊȲƊȁɈǞƵȺ�ƮȌȁȁƶƵȺ�ȯƊȲ� ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�Ɯ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة�ȱɐǞ�ȺȌȁɈ�ƮƶɈƊǞǶǶƶƵȺ�ȯǶɐȺ�ǶȌǞȁ�
Ɗɐ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�ׄخ׃خׄخ

mƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȯȌɐȲȲƊ� ƮƵǿƊȁƮƵȲ� Ɯ� ƧƵ� ȱɐƵ�
ƧƵȲɈƊǞȁƵȺ� ƊȁȁƵɮƵȺ� ƮƶɈƊǞǶǶƊȁɈ� ƮƵȺ� ȲǞȺȱɐƵȺ�
ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵǿƵȁɈ�ȯȌȲɈƶȺ�Ɯ�ǶƊ�ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ�
ƮƵ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲٶْـ�ƮǞȺƧǶȌȺɐȲƵȺفٓٶ�ȺȌǞƵȁɈ�ƵɮȌٌ
ȁƶȲƊɈȌǞȲƵȺخ�

mƊ�ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƊȁȁƵɮƵȺ�ǿȌƦǞǶǞȺƵ�ǏȌȲɈƵٌ
ǿƵȁɈ� ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�Ƶȁ� ǶǞƵȁ�ƊɨƵƧ�ȺȌȁ�ƊɨȌƧƊɈ�
ƵɈ�ƊɐȺȺǞ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�

�ة�mƵȺ�ƧǶƊɐȺƵȺ�ƮƵ�ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ȺȌȁɈ�ǏȲƶȱɐƵȁɈƵȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ȺƵƧɈƵɐȲ�ƊƶȲȌȁƊɐɈǞȱɐƵ�ȯȌɐȲ�ƶɨǞɈƵȲ�ȱɐƵ�ǶƵȺ�ǏȌɐȲȁǞȺȺƵɐȲȺفׇـ
ƧȌȁȺǞƮƶȲƶȺ�ȯƊȲ�ǶƵȺ�ǐȲƊȁƮȺ�ƮȌȁȁƵɐȲȺ�ƮٚȌȲƮȲƵ�ɈƵǶ��ǞȲƦɐȺ�ƧȌǿǿƵ�ƮƵȺ�ȯƊȲɈƵȁƊǞȲƵȺ�ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺة�ȁƵ�ȺƵ�ȲƵɈȲȌɐɨƵȁɈ�ƧȌȁɈȲȏǶƶȺ�ȯƊȲ�ƮƵȺ�
ǞȁɈƶȲƺɈȺ�ƶɈȲƊȁǐƵȲȺ�Ȍɐ�ƮƵȺ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁɈȺ�²خǞ�ƵǶǶƵȺ�ȺȌȁɈ�ǿǞȺƵȺ�Ƶȁ�ȮɐɨȲƵة�ǶƵ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ȯƵɐɈ�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�ƺɈȲƵ�ȲƶȺǞǶǞƶ�ƵɈ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȯƵɐɈ�
ȯƵȲƮȲƵ�ɐȁƵ�ȯƊȲɈ�ȺɐƦȺɈƊȁɈǞƵǶǶƵ�ƮƵ�ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵخ
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ƊǞƮƵȲخ� 0ǶǶƵ� ȯƵɐɈ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƵȲ� ɐȁƵ� ƧǘƊȲǐƵ�
ƮƵ�ɈȲƊɨƊǞǶ�ǞǿȯȌȲɈƊȁɈƵ�ƵɈ�ǏƊȺɈǞƮǞƵɐȺƵ�²خǞ�ǶƵ�
ƧȌȁɈƵȁɐ�ƮƵ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ɨǞȲɈɐƵǶǶƵ�
ƵȺɈ�ǏȌɐȲȁǞ�Ƶȁ�ƊȁȁƵɮƵ�Ɗɐ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞٌ
ȺǞɈǞȌȁة�ƧƵǶƊ�ȯƵȲǿƵɈ�Ʈٚɯ�ȲƵȁɨȌɯƵȲ�ƵɈ�ƮٚƊǶǶƶٌ
ǐƵȲ� ƊǞȁȺǞ� ƧȌȁȺǞƮƶȲƊƦǶƵǿƵȁɈ� ǶƵ� ɈȲƊɨƊǞǶ� ƮƵ�
ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ƊȁȁƵɮƵȺ� �خƧǏـ ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ�
��ȺɐȲ�ǶƵ�ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵ�Ȍɐ�ȁȌȁ׆خׂخׄ
ƮƵ�ǶƊ�ȺƊǶǶƵ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁخف

�mƵȺ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺخׂخׄخׄ
mƵȺ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ�ȯȌȲɈƵȁɈ� ȺɐȲ�ƮƵɐɮ� ɈɯȯƵȺ�
ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺبٶ�
�ا �(ƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ȁƊɈɐȲƵ� ƧȌǿȯٌ
ɈƊƦǶƵٶ �ب ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�ȯȲȌƦƊȁɈ�ƮƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�
ƮƵ� ȲƶǏƶȲƵȁƧƵ� ƵɈ� ƧȌȁǏȌȲǿǞɈƶ� Ɗɐɮ� ȯȲǞȁٌ
ƧǞȯƵȺ� ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺة� ƊƦȺƵȁƧƵ� ƮٚƵȁǐƊǐƵٌ
ǿƵȁɈȺ�ǘȌȲȺ�ƦǞǶƊȁ�ȁȌȁ�ȲƶɨƶǶƶȺة�ƊƮƶȱɐƊٌ
ɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ȯȲȌɨǞȺǞȌȁȺ� ȯƊȺȺƶƵȺة� ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�
ȲƵƧȌɐɨȲƊƦǶƵ�ƮƵȺ�ƧȲƶƊȁƧƵȺة�ǿƶɈǘȌƮƵ�ƮƵ�
ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȺɈȌƧǲȺة�ǐƵȺɈǞȌȁ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�
ƧȌɐȲȺ� ȁȌȲǿƊǶ� ƮƵȺ� ƊǏǏƊǞȲƵȺ� ȯƵȁƮƊȁɈ� ǶƊ�
ȯƶȲǞȌƮƵ� ǞȁɈƵȲǿƶƮǞƊǞȲƵ� ƵȁɈȲƵ� ǶƊ� ƧǶȏɈɐȲƵ�
ƮƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�ƮƵ� ȲƶǏƶȲƵȁƧƵ�ƵɈ� ǶٚȌǏ˛ƧǞƊǶǞٌ
ȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁت
mƵȺ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�ƧȌȁƧƵȲȁƊȁɈ�
ǶƊ�ْٶȯƶȲǞȌƮƵ�ǞȁɈƵȲǿƶƮǞƊǞȲƵٓٶ�ȺȌȁɈ�ǞǿȯȌȲٌ
ɈƊȁɈƵȺ�ƧƊȲ�ƧƵǶǶƵٌƧǞ�ȺƵ�ȺǞɈɐƵ�ƵȁɈȲƵ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�
ƮƵ�ǶƊ�ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ�ƧȌǿȯɈƊƦǶƵ�ƊɯƊȁɈ�ǏƊǞɈ�ǶٚȌƦٌ
ǯƵɈ�ƮƵ�ǶٚƊɐƮǞɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁـ�ǶƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�
ƮƵ�ȲƶǏƶȲƵȁƧƵةف�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵ�ǶƵ׀׃��ǯɐǞȁ�ƮƵ�
ǶٚƊȁȁƶƵ�yة�ƵɈ� ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮٚȌǏ˛ƧǞƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ȺɐȯȯȌȺȌȁȺ�ǶƵ�ׁ ׅ�ƮƶƧƵǿƦȲƵ�ƮƵ�
ǶٚƊȁȁƶƵ�yخ� XǶ� ȺٚƊǐǞɈ�Ʈٚɐȁ�ْٶƊȁǐǶƵ�ǿȌȲɈٶ �ةٓ
ƮٚɐȁƵ� ȯƶȲǞȌƮƵ� ȺɐȲ� ǶƊȱɐƵǶǶƵ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
ȁٚƊ� ƊɐƧɐȁƵ� ɨǞȺǞƦǞǶǞɈƶٶ �ب ƊɨƊȁɈ� ƧƵɈɈƵ� ȯƶٌ
ȲǞȌƮƵة�ǞǶ�ƵȺɈ�ƶƧǶƊǞȲƶ�ȺɐȲ�ǶƊ�ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�
ȺȌƧǞƶɈƶ�ǐȲƓƧƵ� Ɯ� ǶٚƊɐƮǞɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ƵɈة�
ƊȯȲǄȺ� ƧƵɈɈƵ�ȯƶȲǞȌƮƵة� ǞǶ� ƮƵɨǞƵȁɈ�ȯȲȌȯȲǞƶٌ
ɈƊǞȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�ƵɈ�ȯȌɐȲȲƊ�ƮȌȁƧ�ƧȌȁɈȲȏǶƵȲ�
ȺƊ�ȯƵȲǏȌȲǿƊȁƧƵخ
0ȁɈȲƵ� ǶƵ� �׀׃ ǯɐǞȁ� ƵɈ� ǶƵ� ׁׅ� ƮƶƧƵǿƦȲƵ� ƮƵ�
ǶٚƊȁȁƶƵ�yة� ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ɨƊ�ƮƶƧǶƊȲƵȲ�Ɯ� ǶٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲ�ȱɐٚǞǶ� Ɗ�ǐƶȲƶ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ�ƮƊȁȺ� ǶƵ�

ƧȌɐȲȺ� ȁȌȲǿƊǶ� ƮƵȺ� ƊǏǏƊǞȲƵȺة� ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ�
ƧȌȁǏȌȲǿƶǿƵȁɈ�Ɯ� ǶƊ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ȯƊȺȺƶƵ�²خǞة�
ƊȯȲǄȺ� ǶƵ� ׁׅ� ƮƶƧƵǿƦȲƵ� ƮƵ� ǶٚƊȁȁƶƵ� yف׈ـٷ, 
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ƧȌȁȺɈƊɈƵ�ȯƊȲ� ƵɮƵǿȯǶƵ�ȱɐƵ�
ƮƵȺ� ƊƧɈǞǏȺ� ƵȺȺƵȁɈǞƵǶȺة� ȱɐǞ� ˛ǐɐȲƊǞƵȁɈ�
ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�ƮƵ�ȲƶǏƶȲƵȁƧƵة�ȌȁɈ�ƶɈƶ�
ƧƶƮƶȺ�Ɯ�ɐȁ�ǏƊǞƦǶƵ�ȯȲǞɮة�ǞǶ�ȯȌɐȲȲƊ�ȺȌǶǶǞƧǞɈƵȲ�
ɐȁƵ�ǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ�Ɗɐ�ɈǞɈȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƶƧǶƊٌ
ȲƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈسٶ

�ا �(ƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ƵɮɈȲƊٌƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺ� Ɯ�
ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞǏـ�ƵɈ�ȯƊȲǏȌǞȺ�ƵɮȌȁƶȲƊٌ
ɈȌǞȲƵبٶف�ȲƶǐɐǶƊȲǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌȁȺɈǞɈɐɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�
ȺȌƧǞƶɈƶة�ȲƶƊǶǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ȯȲȌȯȲǞƶɈƶ�ƮƵȺ�ɈǞɈȲƵȺ�
ƧƶƮƶȺة�ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊɈǞȌȁة�Ȳƶٌ
ǐɐǶƊȲǞɈƶ� ƮƵȺ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ� ˛ȺƧƊǶƵȺة� ȯȲȌٌ
ȯȲǞƶɈƶ� ƮƵ� ƧƵȲɈƊǞȁȺ� ƊƧɈǞǏȺ� �ȁȌɈƊǿǿƵȁɈـ
ȯȲȌȯȲǞƶɈƶ� ǞȁɈƵǶǶƵƧɈɐƵǶǶƵةف� ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ�
ȺƊǶƊȲǞƶȺة� ƊƦȺƵȁƧƵ�ƵɈشȌɐ�ƵɮǞȺɈƵȁƧƵ�ƮƵ� ǶǞٌ
ɈǞǐƵȺت�

²Ǟ� ƧƵȺ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ� �ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺـ ƵɈ� Ƶɮٌ
ɈȲƊٌƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺف�ȺٚƊɨǄȲƵȁɈ�ǞȁƵɮƊƧɈƵȺة�ǶٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲ�ƮƵɨȲƊ�Ƶȁ�ȯȲǞȁƧǞȯƵ�ƺɈȲƵ�ǞȁƮƵǿȁǞٌ
Ⱥƶ�Ɯ�ǘƊɐɈƵɐȲ�Ʈɐ�ƮȌǿǿƊǐƵ�ȺɐƦǞخ�

§ƊȲ� ƵɮƵǿȯǶƵة� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƮٚɐȁƵ� ȺȌƧǞƶɈƶ�
ƵɮȯǶȌǞɈƊȁɈ�ƮƵȺ�ƮƶƧǘƊȲǐƵȺ�ƮƵ�ƮƶƧǘƵɈȺ�Ǟȁٌ
ƮɐȺɈȲǞƵǶȺ�ƮƶƧǶƊȲƵ�ȱɐƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ȲƵȺȯƵƧɈƵ�
ǶƵȺ� ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊɈǞȌȁȺ� ƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵȺخ� �Ȳة� ǞǶ�
ȺٚƊɨǄȲƵة�ƊȯȲǄȺ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ȱɐƵ�ǶƵȺ�ƮƶƧǘƊȲǐƵȺ�
ȁƵ�ȺȌȁɈ�ȯƊȺ�ƧȌȁǏȌȲǿƵȺ�Ɯ�ǶƊ�ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊٌ
ɈǞȌȁخ�(ƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺة�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ɨƊ�ƮƵǿƊȁٌ
ƮƵȲ�Ɗɐ�ƧƶƮƊȁɈ�Ɯ�ƺɈȲƵ�ǞȁƮƵǿȁǞȺƶ�Ɯ�ǘƊɐɈƵɐȲ�
Ʈɐ�ƧȌɔɈ�ƮƵ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ƧȌȁǏȌȲǿǞɈƶخ�!ƵɈɈƵ�Ȳƶٌ
ƧǶƊǿƊɈǞȌȁ� ȯƵɐɈ� ǞȁɈƵȲɨƵȁǞȲة� ȺƵǶȌȁ� ǶƊ� ƧȌɐȲ�
ƮٚƊȯȯƵǶ�ƮƵ�§ƊȲǞȺةف׉ـٷ�ǿƺǿƵ�ȺǞ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ȁٚƊ�
ȯƊȺ� �فƵȁƧȌȲƵـ ȲƵƪɐ� ƮƵ�ǿǞȺƵ� Ƶȁ� ƮƵǿƵɐȲƵ�
ƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞɨƵ� ƮƵ�ǿƵɈɈȲƵ� ǶƵȺ� ƮƶƧǘƊȲǐƵȺ�
Ƶȁ�ƧȌȁǏȌȲǿǞɈƶ�ƊɨƵƧ�ǶƊ�ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊɈǞȌȁخ�mƊ�
ȺƵɐǶƵ�ƧȌȁȺɈƊɈƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƮƶǏƊɐɈ�ƮƵ�ƧȌȁǏȌȲٌ
ǿǞɈƶ�ȺɐǏ˛Ɉ�ȯȌɐȲ�ǿȌɈǞɨƵȲ�ǶٚǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁخ�

XǶ� ǏƊɐɈ� ƧƵȯƵȁƮƊȁɈ� ƺɈȲƵ� ɨǞǐǞǶƊȁɈ� ƧƊȲ� ɐȁƵ�
ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁة�ǿƺǿƵ�ƵɮƊƧɈƵة� ȯƵɐɈ� ƮȌȁȁƵȲ�

 ��ȺɐȯȯȌȺȌȁȺةفٓٶȺǞǐȁǞȁǐٶْـ�ƵȲɈƊǞȁȺ�ȯȲƊɈǞƧǞƵȁȺ�ǏȌȁɈ�ƮƶǿƊȲȲƵȲ�ƧƵɈɈƵ�ȯƶȲǞȌƮƵ�Ɯ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�Ʈɐ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ!�ف׈ـ
ǶƵٶ׀׃�ȺƵȯɈƵǿƦȲƵ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƶƵ�y�ƮƊȁȺ�ȁȌɈȲƵ�ƵɮƵǿȯǶƵخ�!ƵǶƊ�ȁȌɐȺ�ȯƊȲƊǢɈ�ǿȌǞȁȺ�ȯƵȲɈǞȁƵȁɈ�ƧƊȲة�ƮƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺة�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȁƵ�Ʀƶȁƶ˛ƧǞƵ�ȯƊȺ�
ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮƵ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƦȌȁȁƵ�ǐƵȺɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƵȁɈȲƵ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�ƊɐƮǞɈƶȺة�ȺȌǞɈ�ǶƵ׀׃��ǯɐǞȁ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƶƵ�yة� 
ƵɈ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ȺǞǐȁǞȁǐة�ǶƵ׀׃��ȺƵȯɈƵǿƦȲƵ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƶƵ�yخ
ׇׂٌ׉��ƵɈׇׁׂٌׄׄ׉�ةׁׁ׉ׇٌ׉�ۑ�ȁةׄ׀׀�ǿƊȲȺ�ׂׅ�ةƊȲǞȺ§��!�ف׉ـ ׀׀�ƊɨȲǞǶ�ׂ׃�ةخ�ƧȌǿخ�ƧȌȁ˛Ȳǿƶ�ȯƊȲ�!ƊȺȺسٶ׃ۑ�ȁةׅ׀׀�ǿƊǞ�ׂ׉��)ª �ة׉׀׃خׇ �ةׂ׃ׅخׁٌׅׄ׀ۑ�ȁةׇ
 ª(��ׁ׀�ǯɐǞǶǶƵɈ�ׂ׀׀ ׀׀ׂ�خ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�ƊȌɔɈٌȺƵȯɈخȲ)�ة׃ۑ�ȁةׇ ׁׄ�خ�ƧȌǿǿةׇ خ�mƶƧɐɯƵȲخ�Rخ�ȌƦȺةخ�ƵɈ�Ⱥׁׂخ�ȯةׇ
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4. LA PHASE D’EXÉCUTION

ǶǞƵɐ�Ɯ�ǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁة�ȺٚǞǶ�ȁٚƊ�ȯƊȺ�ƶɈƶ�Ⱥȯƶٌ
ƧǞ˛ȱɐƵǿƵȁɈ�ȯȲƶɨɐ�ȱɐٚƵǶǶƵ�ȯȲƶȺƵȁɈƊǞɈ�ɐȁ�
ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ� ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵخ�§ƊȲ� ƵɮƵǿȯǶƵة� ɐȁ�
ǶǞɈǞǐƵ�ǿƺǿƵ�ȲƶɨƶǶƶ�ƮƊȁȺ�ɐȁƵ�ƊȁȁƵɮƵ�Ʈɐ�
ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ȯƵɐɈ�ƮȌȁȁƵȲ� ǶǞƵɐ�Ɯ�
ǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ�ȺǞ�ǶƵ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ȁƵ�ȺɈǞȯɐǶƵ�ȯƊȺ�
ȱɐƵ�ǶٚƊȁȁƵɮƵ�ƵȺɈ�ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵخ�

§ȌɐȲȱɐȌǞ� ƊǶȌȲȺ� ȯƊȺȺƵȲ� Ʈɐ� ɈƵǿȯȺ� Ɯ� Ʈƶٌ
ɈƊǞǶǶƵȲ� ȯȲƶƧǞȺƶǿƵȁɈ� ǶƵȺ� ǶǞɈǞǐƵȺ� ƵɮǞȺɈƊȁɈȺ�
ȺٚǞǶ� ƵȺɈ� ƧȌȁɨƵȁɐ� ȱɐƵ� ƧƵɈɈƵ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁ�
ȁƵ� ȺƵȲƊ� ȯƊȺ� ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵ� �د §ȌɐȲ� ƶɨǞɈƵȲ�
ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ƮƵ� ȺƵ� ɨȌǞȲ� ȲƵȯȲȌƧǘƵȲ� ƮƵȺ�
ǿƊȁȮɐɨȲƵȺ� ƮȌǶȌȺǞɨƵȺة� ȱɐǞ� ȯƵɐɨƵȁɈ� Ƶȁٌ
ɈȲƊǢȁƵȲ�ǶƊ�ȁɐǶǶǞɈƶ�Ʈɐ�ƧȌȁɈȲƊɈخ�

XǶ�ǏƊɐƮȲƊ�ɨƵǞǶǶƵȲ�ɈȌɐɈ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ�Ɯ�ǶƊ�
ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ�ȱɐǞ�ȺȌȁɈ�ȺȌɐٌ
ɨƵȁɈ�ɈȲǄȺ�ǐƶȁƶȲƊǶƵȺ�ǿƊǞȺ�ǿƶȲǞɈƵȁɈ�ƮٚƺɈȲƵ�
ƵɮƊǿǞȁƶƵȺ�ƊɨƵƧ�ȺȌǞȁخ�

mƊ�ɈƓƧǘƵ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�Ʈɐ�Ƨƶٌ
ƮƊȁɈ� ȺƵȲƊة� ƊɐɈƊȁɈ� ȱɐƵ� ǏƊǞȲƵ� ȺƵ� ȯƵɐɈة� ƮƵ�
ȲƵȁƮȲƵ� ǶƵȺ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ� ƊɐȺȺǞ� ȌƦǯƵƧɈǞɨƵȺ�
ƵɈ� ǏƵȲǿƶƵȺ� ȱɐƵ� ȯȌȺȺǞƦǶƵخ� �� ɈǞɈȲƵ� ƮٚǞǶǶɐȺٌ
ɈȲƊɈǞȌȁة� ǞǶ� ǏƊɐɈ� ȯȲƶǏƶȲƵȲ� ɐȁƵ� ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�
ƧȌǿǿƵ� ڑ٭ ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ȁٵƊ� ȲƵƪɐ� ƊɐƧɐȁƵ�
ȁȌɈǞ˸ƧƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǏƊǞɈȺ� Ȍɐ� ƶɨǄȁƵǿƵȁɈȺ�
ȺɐȺƧƵȯɈǞƦǶƵ�ƮƵ�ƮȌȁȁƵȲ� ǶǞƵɐ�Ɯ�ɐȁ� ǶǞɈǞǐƵ�Ɯ�
ȺȌȁ�ƵȁƧȌȁɈȲƵٮڑ�ȯǶɐɈȏɈ�ȱɐٚɐȁƵ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁ�
ƧȌǿǿƵ� �Ɯڑ٭ ǶƊ�ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈل�
ǞǶ�ȁٵƵɮǞȺɈƵ�ƊɐƧɐȁ�ǏƊǞɈ�Ȍɐ�ƶɨǄȁƵǿƵȁɈ�ȺɐȺ-
ƧƵȯɈǞƦǶƵ�ƮƵ�ƮȌȁȁƵȲ�ǶǞƵɐ�Ɯ�ɐȁ�ǶǞɈǞǐƵ�Ɯ�ǶٵƵȁ-
ƧȌȁɈȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶڑ ��ȱɐǞلٮ ȯƵɐɈ� ƮȌȁȁƵȲ�
ǶǞƵɐ�Ɯ�ƮƵȺ�ƮǞȺƧɐȺȺǞȌȁȺ�ȺƊȁȺ�˛ȁ�ȺɐȲ�ƧƵ�ȱɐƵ�
ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȺƊɨƊǞɈ�Ȍɐ�ƊɐȲƊǞɈ�Ʈɔ�ȺƊɨȌǞȲخ�

!ƵȺ� ƮǞǏǏƶȲƵȁɈƵȺ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ� ȲƵȁɨȌǞƵȁɈ�
Ɯ� ƮƵȺ� ƊȁȁƵɮƵȺ� �ȱɐǞـ ȯƵɐɨƵȁɈ� ƺɈȲƵ� ȺǞǿٌ
ȯǶƵǿƵȁɈ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞɨƵȺ�Ȍɐ�ƵɮȌȁƶȲƊɈȌǞȲƵȺخف�
0ǶǶƵȺ�ȺȌȁɈ�Ɯ�ȲƵǶǞȲƵ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵɈ�ǶƵ�ƧƊȺ�
ƶƧǘƶƊȁɈ� ȺȌȁ� ƮǞȲƵƧɈƵɐȲ� ˛ȁƊȁƧǞƵȲ� ƵɈشȌɐ�
ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�ȯȌɐȲ�ƦǞƵȁ�ǿƵȺɐȲƵȲ�ȺǞ�ƵǶǶƵȺ�ƧȌȲٌ
ȲƵȺȯȌȁƮƵȁɈ� Ɯ� ǶƊ� ȲƶƊǶǞɈƶ� Ȍɐ� ȺٚǞǶ� ƧȌȁɨǞƵȁɈ�
ƮٚƊȯȯȌȲɈƵȲ�ƮƵȺ�ȯȲƶƧǞȺǞȌȁȺ�ƵɈ�ƮƵȺ�ƵɮƧƵȯٌ
ɈǞȌȁȺخ

�mƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏخ׃خׄخׄ

4.4.3.1. Les mécanismes de garantie 
d’actif et de passif

XǶ� ƵɮǞȺɈƵ� ƮƵɐɮ� ǐȲƊȁƮȺ� ǿƶƧƊȁǞȺǿƵȺ� ƮƵ�
ǐƊȲƊȁɈǞƵة�ȱɐǞ�ȺƵ�ƧɐǿɐǶƵȁɈ�ɈȲǄȺ�ǏȲƶȱɐƵǿٌ
ǿƵȁɈ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁبٶ�
�ا �mƵ�ȯȲƵǿǞƵȲة�ȱɐǞ�ȺƵ�ǶǞɈ�Ɗɐ�ȲƵǐƊȲƮ�ƮƵȺ�Ʈƶٌ
ƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ� ǏƊǞɈƵȺ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈة� ȺɈǞȯɐǶƵ�
ȱɐٚɐȁƵ� ǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ� ȁٚƵȺɈ� ƮɐƵ� ȱɐƵ�
ȺǞ� ǶƵȺ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ�ȺȌȁɈ� ǞȁƵɮƊƧɈƵȺٶ �mƵڑ٭�ب
ƧƶƮƊȁɈ� ȺٵƵȁǐƊǐƵ� Ɯ� ǞȁƮƵǿȁǞȺƵȲ� ǶٵƊƧ-
ȱɐƶȲƵɐȲ� Ȍɐ� ǶƊ� ƧǞƦǶƵ� ƮƵ� ɈȌɐɈ� ȯȲƶǯɐƮǞƧƵ�
ȱɐǞ� ȲƶȺɐǶɈƵȲƊǞɈ�Ʈɐ�ƮƶǏƊɐɈ�ƮٵƵɮƊƧɈǞɈɐƮƵل�
ƮƵ�ȺǞȁƧƶȲǞɈƶ�Ȍɐ�Ʈɐ�ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�ǞȁƧȌǿȯǶƵɈ�
ƮٵɐȁƵ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁَڑٮڑى

�ا �mƵ� ȺƵƧȌȁƮة� ɨǞȺƵ� Ɯ� ȺƵ�ȯȲƶǿɐȁǞȲ�ƮƵ� ɈȌɐɈ�
ƶɨǄȁƵǿƵȁɈ�ƮȌȁɈ� ǶƵ� ǏƊǞɈ�ǐƶȁƶȲƊɈƵɐȲ�ƵȺɈ�
ƊȁɈƶȲǞƵɐȲ�Ɯ�ǶٚȌǏ˛ƧǞƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�
ƵɈ�ȱɐǞ�ƵȁɈȲƊǢȁƵ�ɐȁƵ�ƊɐǐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�
ȯƊȺȺǞǏȺ�Ȍɐ�ɐȁƵ�ƮǞǿǞȁɐɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƊƧɈǞǏȺ�ȯƊȲ�
ȲƊȯȯȌȲɈ� Ɗɐɮ� ƧȌǿȯɈƵȺ� ƮƵ� ȲƶǏƶȲƵȁƧƵخ� XǶ�
ȺٚƊǐǞɈ�ƮٚɐȁƵ�ƧǶƊɐȺƵ�ƮǞɈƵ�ْٶƊɈɈȲƊȯƵٌɈȌɐɈةٓٶ�
ȱɐƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƮȌǞɈ�ɈƵȁɈƵȲ�ƮٚƶɨǞɈƵȲڑ٭�بٶmƵ�
ƧƶƮƊȁɈ�ȺٵƵȁǐƊǐƵ�Ɯ�ǞȁƮƵǿȁǞȺƵȲ�ǶٵƊƧȱɐƶ-
ȲƵɐȲ�Ȍɐ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵ�ƮƵ�ɈȌɐɈ�ȯȲƶǯɐƮǞƧƵ�ȱɐǞ�ȺƵ�
ɈȲƊƮɐǞȲƊǞɈ�ȯƊȲ�ɐȁ�ȺɐȯȯǶƶǿƵȁɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏ�
Ȍɐ�ɐȁ�ȯƊȺȺǞǏ�ȁȌɐɨƵƊɐ�Ȍɐ� ǶƊ�ȲƶɨƶǶƊɈǞȌȁ�
ƮƵ� ǶٵǞȁƵɮǞȺɈƵȁƧƵ� Ȍɐ� ƮƵ� ǶٵǞȁȺɐǏ˸ȺƊȁƧƵ�
Ʈٵɐȁ� ƶǶƶǿƵȁɈ� ƮٵƊƧɈǞǏل� ȯƊȲ� ȲƊȯȯȌȲɈ� Ɗɐɮ�
ƶǶƶǿƵȁɈȺ�˸ǐɐȲƊȁɈ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�ƮƵ�
ȲƶǏƶȲƵȁƧƵىٮڑى

��ɈǞɈȲƵ�ƮٚǞǶǶɐȺɈȲƊɈǞȌȁة�ȲƵȯȲƵȁȌȁȺ�ǶٚƵɮƵǿȯǶƵ�
ƮȌȁȁƶ� Ɗɐ� ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵ� �ةׂخׄخׄ Ȍɘ� ǶƵ� Ƨƶٌ
ƮƊȁɈ� Ɗ� ƵǏǏƵƧɈɐƶ� ǶƊ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁ� ȺɐǞɨƊȁɈƵ�
Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮƵ�ǶǞɈǞǐƵڑ٭�بٶǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ȁٵƊ�ȲƵƪɐ�
ƊɐƧɐȁƵ� ȁȌɈǞ˸ƧƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǏƊǞɈȺ� Ȍɐ� ƶɨǄȁƵ-
ǿƵȁɈȺ� ȺɐȺƧƵȯɈǞƦǶƵ� ƮƵ� ƮȌȁȁƵȲ� ǶǞƵɐ� Ɯ� ɐȁ�
ǶǞɈǞǐƵ�Ɯ�ȺȌȁ�ƵȁƧȌȁɈȲƵىٮڑ�

²ɐȯȯȌȺȌȁȺ� ȱɐƵة� ȯȌȺɈƶȲǞƵɐȲƵǿƵȁɈ� Ɯ� ǶƊ�
ƧƵȺȺǞȌȁة�ɐȁ�ɈǞƵȲȺ�ȱɐǞ�ȁƵ�ȺٚƶɈƊǞɈ�ǯƊǿƊǞȺ�ǿƊٌ
ȁǞǏƵȺɈƶة�ƵȁǐƊǐƵ�ɐȁ�ǶǞɈǞǐƵ�ƧȌȁɈȲƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�
ȯȌɐȲ�ƮƵȺ�ǏƊǞɈȺ�ƊȁɈƶȲǞƵɐȲȺ�Ɯ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ�

(ƊȁȺ� ƧƵ� ƧƊȺ� ȯƊȲɈǞƧɐǶǞƵȲة� ǶƵȺ� ƮƵɐɮ�ǿƶƧƊٌ
ȁǞȺǿƵȺ�ƮƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƊƦȌɐɈǞȺȺƵȁɈ�Ɯ�ƮƵȺ�Ȳƶٌ
ȺɐǶɈƊɈȺ�ȌȯȯȌȺƶȺخ�
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²Ǟ�ǶƵ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ȁƵ�ƧȌǿȯȌȲɈƵ�ȱɐƵ�ǶƵ�ȯȲƵǿǞƵȲ�
ǿƶƧƊȁǞȺǿƵة� ǶƊ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁ�ƶɈƊȁɈ�ƵɮƊƧɈƵة�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ȁƵ� ƮǞȺȯȌȺƵ� ƮٚƊɐƧɐȁ� ȲƵƧȌɐȲȺ�
ƧȌȁɈȲƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈخ�

²Ǟ� ǶƵ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƧȌǿȯȌȲɈƵ� ǶƵ� ȺƵƧȌȁƮ� ǿƶٌ
ƧƊȁǞȺǿƵة� ȺȌȁ� ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ� ٶْ ƊɈɈȲƊȯƵٌɈȌɐɈٶ ٓ�
ǏȌȁƧɈǞȌȁȁƵ�ƊǶȌȲȺ�ƵɈ�ȯƵȲǿƵɈ�Ɯ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
ƮƵ� ƮƵǿƊȁƮƵȲ� ǶٚǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȺȌȁ�
ȯȲƶǯɐƮǞƧƵة�ȯɐǞȺȱɐٚǞǶ�ȺƵ�ɈȲȌɐɨƵ�ƧȌȁǏȲȌȁɈƶ�Ɯ�
ɐȁ�ȯƊȺȺǞǏ�ȁȌɐɨƵƊɐخ�

XǶ� ǏƊɐɈ� ƧƵȯƵȁƮƊȁɈ� ȲƵǶƊɈǞɨǞȺƵȲ� ǶٚǞǿȯȌȲٌ
ɈƊȁƧƵ�Ʈɐ�ȺƵƧȌȁƮ�ǿƶƧƊȁǞȺǿƵ�ƮƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�
ƧƊȲة� ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈة� ǶƵȺ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ� ȺɐȲ�
ǶٚƵɮƊƧɈǞɈɐƮƵ�ƮƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�ƮƵ�ȲƶǏƶȲƵȁƧƵ�ƵɈ�
ǶٚƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ȯȲǞȁƧǞȯƵȺ� ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺ�
ȯƵȲǿƵɈɈƵȁɈ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ƧȌɐɨȲǞȲ� ƮƵȺ�
ȺǞɈɐƊɈǞȌȁȺ� ȁٚƊɯƊȁɈ� ȯƊȺ� ǏƊǞɈ� ǶٚȌƦǯƵɈ� ƮٚɐȁƵ�
ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁ�ȺȯƶƧǞ˛ȱɐƵخ�

EXEMPLE

ÇȁƵ�ƧȲƶƊȁƧƵ�ƧǶǞƵȁɈ�ƊɨƊǞɈ�ɐȁƵ�ɨƊǶƵɐȲ�
ȁƵɈɈƵ�ƧȌǿȯɈƊƦǶƵ�ƮƵ�ׁ׀׀�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�
ƧȌǿȯɈƵȺ�ƮƵ�ȲƶǏƶȲƵȁƧƵة�ƊȲȲƺɈƶȺ�Ɗɐ�
�ة��ȯȲǄȺ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخǿƊǞ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƶƵ�yٶ׀׃
ǞȁɈƵȲɨƵȁɐƵ�ǶƵ�ׁ׀�ǯɐǞǶǶƵɈ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƶƵ�yة�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƊȯȯȲƵȁƮ�ȱɐƵ�ǶƵ�ƧǶǞƵȁɈ�Ƶȁ�
ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ȺٚƶɈƊǞɈ�ƮƶƧǶƊȲƶ�Ƶȁ�ƧƵȺȺƊɈǞȌȁ�
ƮƵȺ�ȯƊǞƵǿƵȁɈȺ�ǶƵ�ׇׂ�ǏƶɨȲǞƵȲ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƶƵ�
yخ�(ƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺة�ǶƊ�ƧȲƶƊȁƧƵ�ƊɐȲƊǞɈ�Ʈɔ�
ƺɈȲƵ�ǞȁɈƶǐȲƊǶƵǿƵȁɈ�ƮƶȯȲƶƧǞƶƵ�ƮƊȁȺ�
ǶƵȺ�ƧȌǿȯɈƵȺ�Ɗɐ׀׃��ǿƊǞ�ƵɈ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
ȯȌɐȲȲƊ�ƮȌȁƧ�ƺɈȲƵ�ǞȁƮƵǿȁǞȺƶ�Ɯ�ǘƊɐٌ
ɈƵɐȲ�ƮƵ�ׁ׀׀�ȯƊȲ�ƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�Ƕٚɐȁ�Ȍɐ�
ǶٚƊɐɈȲƵ�ƮƵȺ�ǿƶƧƊȁǞȺǿƵȺ�ƮƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵة�
ǶƊ�ƧȲƶƊȁƧƵ�ȁٚƊɯƊȁɈ�ȯƊȺ�ƶɈƶ�ǞȁɈƶǐȲƊǶƵٌ
ǿƵȁɈ�ƮƶȯȲƶƧǞƶƵ�ƵɈ�ǶƵ�ȁȌȁٌȯƊǞƵǿƵȁɈ�
ƮƵ�ǶƊ�ƧȲƶƊȁƧƵ�ƊɯƊȁɈ�ƵȁɈȲƊǢȁƶ�ɐȁƵ�
ƮǞǿǞȁɐɈǞȌȁ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ȯȌɐȲ�ǶƊ�ƧǞƦǶƵخ

 

4.4.3.2. Les limitations à la garantie 
d’actif et de passif

mƊ� ǐƊȲƊȁɈǞƵ� ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ� ƮƵ� ȯƊȺȺǞǏ� ƧȌȁɈǞƵȁɈ�
ȺȌɐɨƵȁɈ�ƮƵȺ� ǶǞǿǞɈƊɈǞȌȁȺ�ȱɐǞ� ȲƶƮɐǞȺƵȁɈ� ǶƵ�
ǿȌȁɈƊȁɈ�ƮƵ� ǶٚǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ�Ɯ�ɨƵȲȺƵȲخ�mƊ�
ƧǶƊɐȺƵڑ٭�ƮƵ�ǿǞȁǞǿǞȺٮڑ�˛ɮƵ� ǶƵ�ȺƵɐǞǶ�ƮƵ�ȺǞٌ

ǐȁǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� Ƶȁ� ƮƵȺȺȌɐȺ� ƮɐȱɐƵǶ� ǶƵ� ǿȌȁٌ
ɈƊȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȲƶƧǶƊǿƊɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ȁƶǐǶǞǐƶخ

mƊ� ǏȲƊȁƧǘǞȺƵ� ˛ɮƵ� ǶƵ� ǿȌȁɈƊȁɈ� ǏȌȲǏƊǞɈƊǞȲƵ�
ȱɐǞ� ɨǞƵȁƮȲƊ� ƮǞǿǞȁɐƵȲ� ǶƵ� ǿȌȁɈƊȁɈ� ƮƵȺ�
ȲƶƧǶƊǿƊɈǞȌȁȺخ� ²Ǟ� ǶƊ� ǏȲƊȁƧǘǞȺƵ� ƵȺɈ� ƮƵ� �׀ׅ
ƵɈ�ȱɐƵ� ǶƵ�ǿȌȁɈƊȁɈ�ƮƵȺ� ȲƶƧǶƊǿƊɈǞȌȁȺ�ƵȺɈ�
ƮƵة׀׉�� ǶٚǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ� ȺƵȲƊ� ǶǞǿǞɈƶƵ�Ɯ�ׄ׀�
خف׀ׅ�ٌ�׀׉ـ

mƵ� ȺƵɐǞǶ� ƮƵ�ƮƶƧǶƵȁƧǘƵǿƵȁɈ� ƵȺɈ� ǶƵ�ǿȌȁٌ
ɈƊȁɈ� ƧɐǿɐǶƶ� ƮƵȺ� ȲƶƧǶƊǿƊɈǞȌȁȺ� Ɯ� ȯƊȲɈǞȲ�
ƮɐȱɐƵǶ� ɐȁƵ� ǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ� ȯȌɐȲȲƊ� ƺɈȲƵ�
ƮƵǿƊȁƮƶƵة� Ɯ� ȯƊȲɈǞȲ� Ʈɐ� ȯȲƵǿǞƵȲ� ƵɐȲȌخ�
§ƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵة�ǶƵ�ȺƵɐǞǶ�ƮƵ�ƮƶƧǶƵȁƧǘƵǿƵȁɈ�
ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ� ˛ɮƶ� Ɯ� ׁ� ǿǞǶǶǞȌȁ� ƮٚƵɐȲȌȺخ� mٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲ�Ɗ�ɐȁƵ�ȯȲƵǿǞǄȲƵ� ȲƶƧǶƊǿƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ٶ׀׀ׄ ٶ׀׀׀ ƵɐȲȌȺة� ȱɐǞ� ȁƵ� ȺƵȲƊ� ǯƊǿƊǞȺ� Ǟȁٌ
ƮƵǿȁǞȺƶƵ�ȺٚǞǶ�ȁٚƊ�ȯƊȺ�ƮٚƊɐɈȲƵ�ȲƶƧǶƊǿƊɈǞȌȁخ�
²ɐȯȯȌȺȌȁȺ�ȱɐٚǞǶ�Ƶȁ�ƊǞɈ�ɐȁƵ�ƊɐɈȲƵ�ȯȌɐȲ�ɐȁ�
ǿȌȁɈƊȁɈ�ƮƵ�ׇٶ׀׀׀ٶ׀׀ƵɐȲȌȺخ�(ƊȁȺ�ƧƵ�ƧƊȺة�
ǞǶ� ȺƵȲƊ� ǞȁƮƵǿȁǞȺƶ� Ɯ�ǘƊɐɈƵɐȲ�Ʈɐ�ȯȲƵǿǞƵȲ�
ƵɐȲȌة�ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ�ȯȌɐȲ� ��ǿǞǶǶǞȌȁ�ƮٚƵɐȲȌȺׁةׁ
�²Ǟ�ǶƵ�ȺƵɐǞǶ�ƮƵ�ƮƶƧǶƵȁٌخف׀׀׀�׀׀ׇ�ڕ�׀׀׀�׀׀ׄـ
ƧǘƵǿƵȁɈ�ȺƵ�ƧȌǿƦǞȁƵ�ƊɨƵƧ�ɐȁƵ�ǏȲƊȁƧǘǞȺƵة�
ƧƵǶǶƵٌƧǞ� ɨǞƵȁƮȲƊ� ȲƶƮɐǞȲƵ� ǶƵ� ǿȌȁɈƊȁɈ� ƮƵ�
ǶٚǞȁƮƵǿȁǞɈƶخ

mƵ�ȯǶƊǏȌȁƮ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƵȺɈ�ǶƵ�ǿȌȁɈƊȁɈ�
ǿƊɮǞǿɐǿ� ƊɐٌƮƵǶƜ� ƮɐȱɐƵǶ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�
ȁƵ� ȺƵȲƊ�ȯǶɐȺ� ǞȁƮƵǿȁǞȺƶخ�!Ƶ�ȯǶƊǏȌȁƮ�ƵȺɈ�
ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�˛ɮƶ�Ƶȁ�ƧȌȁȺǞƮƶȲƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�
ȲƶȺɐǶɈƊɈ� ƮƵ� ǶٚƊɐƮǞɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ƵɈ� ƮƵ�
ǶٚƶɈƵȁƮɐƵ�ƮƵȺ� ȲǞȺȱɐƵȺ� ȲƵǶƵɨƶȺخ� ²Ɗ�ƮƶɈƵȲٌ
ǿǞȁƊɈǞȌȁ� ǏƊǞɈ� ȺȌɐɨƵȁɈ� ǶٚȌƦǯƵɈ� ƮٚƓȯȲƵȺ�
ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ�ƵȁɈȲƵ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƵɈ� ǶƵ�Ƨƶٌ
ƮƊȁɈخ

4.4.3.3. Les points d’attention  
sur la garantie d’actif et de passif

mƊ� ǐƊȲƊȁɈǞƵ� ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ� ƮƵ� ȯƊȺȺǞǏ� ȺɐȺƧǞɈƵ�
ƦƵƊɐƧȌɐȯ� ƮٚƊȯȯȲƶǘƵȁȺǞȌȁ� ƧǘƵɹ� ǶƵ� Ƨƶٌ
ƮƊȁɈ�0خȁ�ȲǄǐǶƵ�ǐƶȁƶȲƊǶƵة�ƵǶǶƵ�ƵȺɈ�ǶǞǿǞɈƶƵبٶ
�ا ��� ɐȁƵ� ƮɐȲƶƵ� ƮƵ� ɈȲȌǞȺ� ƊȁȺة� ɨȌǞȲƵ� ȯǶɐȺ�
ȯȌɐȲ�ƧƵȲɈƊǞȁȺ�ȺɐǯƵɈȺ�ƵȁɨǞȲȌȁȁƵǿƵȁɈƊɐɮ�
Ȍɐ�̨ ȺƧƊɐɮ�ƮȌȁɈ�ǶƊ�ƮɐȲƶƵ�ƮƵ�ȯȲƵȺƧȲǞȯɈǞȌȁ�
ƵȺɈ�ƶɈƵȁƮɐƵسٶ

�ا ���ɐȁ�ǿȌȁɈƊȁɈ�ȯǶƊǏȌȁȁƶ�ȱɐǞ�ȯƵɐɈ�ȲƵȯȲƶٌ
ȺƵȁɈƵȲ�ƵȁɈȲƵ�ׁ �ƵɈ�ׂڭٶ׀ ��Ʈɐ�ǿȌȁɈƊȁɈ�ƮƵڭٶׅ
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ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�0خɮƧƵȯɈǞȌȁȁƵǶǶƵǿƵȁɈة�ǶȌȲȺȱɐƵ�
ǶƵ�ȲǞȺȱɐƵ�ƵȺɈ�ƶǶƵɨƶ�ƵɈ�ǶƵ�ȯȲǞɮ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�
ȲƶƮɐǞɈة�ƧƵ�ȯȌɐȲƧƵȁɈƊǐƵ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�Ⱥɐȯƶٌ
ȲǞƵɐȲ�Ɯ�ׂׅخڭٶ

 ƵƊɐƧȌɐȯ� ƮƵ� ȯƶƮƊǐȌǐǞƵ� ƵȺɈ� ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵ�
ȯȌɐȲ� ȱɐٚƵǶǶƵ� ȺȌǞɈ� ȯƊȲǏƊǞɈƵǿƵȁɈ� ƧȌǿȯȲǞȺƵ�
ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈخ�XǶ�ƧȌȁɨǞƵȁƮȲƊ�ƮƵ�ȲƊȯȯƵǶƵȲبٶ
�ا �©ɐٚƵǶǶƵ� ȁƵ� ƧȌɐɨȲƵ� ȱɐƵ� ǶƵȺ� ȲǞȺȱɐƵȺ� ȁƶȺ�
ƊɨƊȁɈ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȱɐǞ�ƊɐȲƊǞƵȁɈ�ƮƵȺ�ƵǏǏƵɈȺ�
ƮƶǏƊɨȌȲƊƦǶƵȺ�ƊȯȲǄȺ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁسٶ

�ا �©ɐٚƵǶǶƵ�ƵȺɈ�ǶƜ�Ƶȁ�ȯȲƵǿǞƵȲ�ǶǞƵɐ�ȯȌɐȲ�ȲƊȺٌ
ȺɐȲƵȲ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƵɈ�ȺƵȺ�ƦƊȁȱɐƵȺسٶ

�ا �©ɐƵ�ȺǞ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�Ɗ�ƦƵȺȌǞȁ�Ʈٚɐȁ�˛ȁƊȁٌ
ƧƵǿƵȁɈة�ǞǶ�ǶƵ�ɈȲȌɐɨƵȲƊ�ƮǞǏ˛ƧǞǶƵǿƵȁɈ�ȺƊȁȺ�
ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏخ

§ƊȲ�ƊǞǶǶƵɐȲȺة�ǞǶ�ƧȌȁɨǞƵȁɈ�ƮٚƊɨȌǞȲ�ɐȁ�ƶƧǘƊȁǐƵ�
ƊȯȯȲȌǏȌȁƮǞ� ƊɨƵƧ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ƵɈ� ȺȌȁ� ƮǞȲƵƧٌ
ɈƵɐȲ�̨ ȁƊȁƧǞƵȲـ� Ȍɐ�ƵɮȯƵȲɈٌƧȌǿȯɈƊƦǶƵف�ȯȌɐȲ�
ɨƶȲǞ˛ƵȲ� ǶƊ� ƧȌȁȺǞȺɈƊȁƧƵ� ƮƵȺ� ƊƧɈǞǏȺ� ƵɈ� ǶٚƵɮٌ
ǘƊɐȺɈǞɨǞɈƶ� ƮƵȺ� ȯƊȺȺǞǏȺة� ƮƊȁȺ� ǶƵȺ� ƧȌǿȯɈƵȺ�
ȺɐȯȯȌȲɈȺ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵة�ƧƵ�ȺƵȲƊ�Ƶȁ�ƵǏǏƵɈ�ǶƊ�
ǿƵǞǶǶƵɐȲƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮƵ�ȁȌȁ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ǯƵɐ�ƮƵ�
ƧƵǶǶƵٌƧǞخ

!ƵƧǞ�ȯƵɐɈ�ƧȌȁƮɐǞȲƵبٶ�
�ا ��� ƧȌǿȯǶƶɈƵȲ� ǶƵ� ȁǞɨƵƊɐ� ƮƵ� ȯȲȌɨǞȺǞȌȁȺ�
ƵɈ� ƮƵ� ƮƶȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁȺة� ȱɐǞɈɈƵ� Ɯ� ȁƶǐȌƧǞƵȲ�
ɐȁ� ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈ� ƮƵ� ȯȲǞɮ� �ȺȌɐȺـ ȲƶȺƵȲɨƵ�
ƮٚƶɨƵȁɈɐƵǶȺ�ǏȲȌɈɈƵǿƵȁɈȺ�˛ȺƧƊɐɮف�Ƶȁ�ƧƊȺ�
ƮƵ�ȁȌȁٌȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ȲǞȺȱɐƵسٶ

�ا ���ƮƶɨȌǞǶƵȲ�ɐȁ�ƶǶƶǿƵȁɈ�ȁȌɐɨƵƊɐ�ȱɐǞ�ȺƵȲƊ�
ȲƵȯȲǞȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƵɮƧƵȯɈǞȌȁȺ�Ɗɐɮ�ƮƶƧǶƊȲƊٌ
ɈǞȌȁȺ�ƵǏǏƵƧɈɐƶƵȺ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈخ

§ƊȲǿǞ�ǶƵȺ�ȯȌǞȁɈȺ�ƮٚƊɈɈƵȁɈǞȌȁة�Ȍȁ�ȲƵɈȲȌɐɨƵ�
ȁȌɈƊǿǿƵȁɈبٶ�
�ا �mƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ǏȌȲǿƵǶǶƵȺ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�
ǯƵɐ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵسٶ

�ا �mƊ�ƮƶǏƵȁȺƵ�ƮƵȺ�ǞȁɈƶȲƺɈȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƵɈ�
ǶƊ�ȯȲǞȺƵ�Ƶȁ�ƧǘƊȲǐƵ�ƮƵȺ�ǏȲƊǞȺخ

(ƊȁȺ� ǶƵ�ƧƊȺ�Ȍɘ� ǶƵȺ�ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺ�ƮƵ� ǶٚƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵ�ƧƶƮƶƵ�ȺȌȁɈ�ǿƊǞȁɈƵȁɐȺ�Ƶȁ�ȯȌȺɈƵ�ƵɈ�
ǞȁɈƶǐȲƶȺ� Ɯ� ǶٚȌȲǐƊȁǞǐȲƊǿǿƵ� ƮƵ� ǶٚƊƧȱɐƶٌ
ȲƵɐȲة� ǶƊ� ɈȲƊȁȺȯƊȲƵȁƧƵ� ȺƵȲƊ� ȯȲƶǏƶȲƊƦǶƵ�
ȯȌɐȲ�ƶɨǞɈƵȲ�ƮƵ�ȯƵȲɈɐȲƦƵȲ�ǶƵȺ�ȲƵǶƊɈǞȌȁȺ�ɐǶٌ
ɈƶȲǞƵɐȲƵȺخ

0ȁ˛ȁة� ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏ� ǏƵȲƊ�
ǶƵ�ȯǶɐȺ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ǶٚȌƦǯƵɈ�ƮٚɐȁƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƦƊȁٌ
ƧƊǞȲƵخ�mƊ�ȱɐƵȺɈǞȌȁ�ƮƵ�ȺƊɨȌǞȲ�ȺǞ�ƧƵǶǶƵٌƧǞ�ƵȺɈ�
Ɯ�ȯȲƵǿǞǄȲƵ�ƮƵǿƊȁƮƵ�Ȍɐ�ƵȺɈ�ɐȁƵ�ƧƊɐɈǞȌȁ�
ƮƶȯƵȁƮ�ƮƵ�ǶٚƶȱɐǞǶǞƦȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁخ

mƊ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ǯƵɐ�Ɯ�ȯȲƵǿǞǄȲƵ�ƮƵǿƊȁƮƵ�Ǟǿٌ
ȯǶǞȱɐƵ� ȱɐƵ� ǶƊ� ƦƊȁȱɐƵ� ȺٚƵɮƶƧɐɈƵ� ƵɈ� ȯƊǞƵ�
ƊɨƊȁɈ� ȱɐƵ� ǶƵ� ƮȌǿǿƊǐƵ� ȺȌǞɈ� ȯȲȌɐɨƶ� ƵɈ�
ȺƊȁȺ� ƊɈɈƵȁƮȲƵ� ǶƵ� ȲƶȺɐǶɈƊɈ� ƮٚɐȁƵ� ƶɨƵȁٌ
ɈɐƵǶǶƵ� ƧȌȁɈƵȺɈƊɈǞȌȁخ� 0ȁ� ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵة� ǶƊ�
ƦƊȁȱɐƵ� ȺƵ� ȲƵɈȌɐȲȁƵȲƊ� ƊǶȌȲȺ� ǞǿǿƶƮǞƊɈƵٌ
ǿƵȁɈ�ɨƵȲȺ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȯȌɐȲ�ȯƊǞƵǿƵȁɈة�ȯƊȲ�
ǞǿȯɐɈƊɈǞȌȁ�ȺɐȲ�ǶƊ�ɈȲƶȺȌȲƵȲǞƵ�ƦǶȌȱɐƶƵ�ǶȌȲȺ�
ƮƵ� ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƵɈ�ƊɨƵƧ�ɐȁ�ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈ�ȺǞ�
ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵخ

mƊ� ƧƊɐɈǞȌȁ� ȁƵ� ȯȌɐȲȲƊ� ƺɈȲƵ� ǿǞȺƵ� Ƶȁ� ǯƵɐ�
ȱɐƵ�ȺɐȲ�ȲƵǿǞȺƵ�ƮƵ�ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ�Ɯ�ƧȌȁɨƵȁǞȲ�
ȯȲȌɐɨƊȁɈ� ǶƊ�ƧȌȁɈƵȺɈƊɈǞȌȁ�ƵɈة�ȺƵǶȌȁ� ǶƊ�ȁƶٌ
ǐȌƧǞƊɈǞȌȁة�ȺȌȁ�ƦǞƵȁٌǏȌȁƮƶخ

²ƵǶȌȁ� ǶƵ� ȲƶȺɐǶɈƊɈ�ƮƵȺ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ�ƵȁɈȲƵ�
ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵɈ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة�ǶƊ�ƧƊɐɈǞȌȁ�ȺƵȲƊبٶ
�ا �(ٚɐȁƵ� ƮɐȲƶƵ� ɨƊȲǞƊƦǶƵة� Ƶȁ� ǐƶȁƶȲƊǶ� ƧƊǶٌ
ȱɐƶƵ�ȺɐȲ�ƧƵǶǶƵ�ƮƵ� ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�
ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏسٶ

�ا �(ٚɐȁ�ǿȌȁɈƊȁɈ�Ɗɐ�ȯǶɐȺ�ƶǐƊǶ�Ɗɐ�ȯǶƊǏȌȁƮ�
ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵسٶ

�ا �(ٚɐȁ�ǿȌȁɈƊȁɈ�ƧȌȁȺɈƊȁɈ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƮɐȲƶƵ�Ȍɐ�
ƮƶǐȲƵȺȺǞǏخ

0ȁ�ǐƶȁƶȲƊǶة� ǶƊ�ƦƊȁȱɐƵ�ȱɐǞ�ƮƶǶǞɨȲƵ� ǶƊ�ǐƊٌ
ȲƊȁɈǞƵ� ƦƊȁƧƊǞȲƵ� ƵȺɈ� ǶƊ� ƦƊȁȱɐƵ� ȯƊɈȲǞǿȌٌ
ȁǞƊǶƵ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵɈ�ƮƵǿƊȁƮƵȲƊ�Ƶȁ�ƧȌȁɈȲƵٌ
ȯƊȲɈǞƵ� ǶƵ� ƦǶȌƧƊǐƵ�ƮٚƊɨȌǞȲȺ� Ʈٚɐȁ�ǿȌȁɈƊȁɈ�
ƶȱɐǞɨƊǶƵȁɈ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƮɐȲƶƵ�ƮƵ�ȺƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵخ

mƵ� ƧȲƶƮǞɈٌɨƵȁƮƵɐȲ� ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ� ƊɐȺȺǞ� ɐȁƵ�
ǏȌȲǿƵ�ƮƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮƵ� ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵة�ȺǞ�ƧƵǶƊ�
Ɗ�ƶɈƶ�ƵɮȯǶǞƧǞɈƵǿƵȁɈ�ƧȌȁɨƵȁɐخ�

0ȁ� ɈȌɐɈ� ƶɈƊɈ� ƮƵ� ƧƊɐȺƵة� ȱɐƵǶ� ȱɐƵ� ȺȌǞɈ� ǶƵ�
ȺȌǞȁ�ƊȯȯȌȲɈƶ�Ɯ� ǶƊ� ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ�ǐƊȲƊȁٌ
ɈǞƵة� ǞǶ� ƵȺɈ� ǏȲƶȱɐƵȁɈ� ȱɐٚɐȁ� ƧƶƮƊȁɈ� ƊȯȯƵǶƶ�
Ƶȁ� ǐƊȲƊȁɈǞƵ� ƧȌȁɈƵȺɈƵ� ǶƊ� ƮƵǿƊȁƮƵ� ƮٚǞȁٌ
ƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ�ȱɐǞ� ǶɐǞ�ƵȺɈ�ƊƮȲƵȺȺƶƵ�Ȍɐ�ȺȌȁ�
ǿȌȁɈƊȁɈة� ƧƵ� ȱɐǞ� ȁȌɐȲȲǞɈ� ɐȁ� ƊƦȌȁƮƊȁɈ�
ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮخ
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 ��mٚƊȺȺɐȲƊȁƧƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏخׄخׄخׄ
et de passif 

ϻѥϻѥϻѥϸѥ�(ĢǬŭŊƴŊŸŭ�ġƴ�ūöƞēńĢ

XǶ�ȺٚƊǐǞɈ�Ʈٚɐȁ�ȌɐɈǞǶ�ƊȺȺɐȲƊȁɈǞƵǶ�ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ�
ƮƵ�ƧȌɐɨȲǞȲ�ǶƵ�ȯȲƶǯɐƮǞƧƵ�˛ȁƊȁƧǞƵȲ�ȺɐƦǞ�ȯƊȲ�
ǶٚƊȺȺɐȲƶة� ȲƶȺɐǶɈƊȁɈ� ƮٚɐȁƵ� ɨǞȌǶƊɈǞȌȁ� Ȍɐ� ƮƵ�
ǶٚǞȁƵɮƊƧɈǞɈɐƮƵ� ٶْـ ƦȲƵƊƧǘٶ �ةفٓ ȁȌȁ� ȲƶɨƶǶƶƵȺ�
ǶȌȲȺ� ƮƵ� ǶٚȌǏ˛ƧǞƊǶǞȺƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ� �Ȍɐـ
ǶȌȲȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�Ʈɐ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ȺɐǞɨƊȁɈ�ǶƊ�
ȺɈȲɐƧɈɐȲƵ� ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁةف� ƮٚɐȁƵ� Ȍɐ� ȯǶɐٌ
ȺǞƵɐȲȺ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ� ȺɈǞȯɐǶƶƵȺ� Ɗɐ� ƧȌȁɈȲƊɈ�
ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁخ�!ǘƊȱɐƵ�ȯȌǶǞƧƵ�ƵȺɈ�ْ ȺɐȲ�ǿƵٌٶ
ȺɐȲƵٓٶ �Ƶȁ�ǏȌȁƧɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȁȌǿƦȲƵɐȺƵȺ�ȺȯƶƧǞٌ
˛ƧǞɈƶȺ�Ʈɐ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁة�ƮȌȁɈ�ƵǶǶƵ�
Ɗ�ɨȌƧƊɈǞȌȁ�Ɯ�ƺɈȲƵ�ǶƵ�ǿǞȲȌǞȲخ�

§ǶɐȺ� ƮٚɐȁƵ� ƮǞɹƊǞȁƵ� ƮٚƊȺȺɐȲƵɐȲȺ� ȺȯƶƧǞƊٌ
ǶǞȺƶȺ� ȌǏ˛ƧǞƵȁɈ� ȺɐȲ� ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ� ǏȲƊȁƪƊǞȺ� ƵɈ�
ɐȁƵ� ɨǞȁǐɈƊǞȁƵ� ȺɐȲ� ǶƵ�ǿƊȲƧǘƶ� ƵɐȲȌȯƶƵȁخ�
mƵȺ� ȯȲǞǿƵȺ� ȯȌɐȲȺɐǞɨƵȁɈ� ǶƵɐȲ� ǏȌȲɈƵ� ɈƵȁٌ
ƮƊȁƧƵ� ƦƊǞȺȺǞǄȲƵ� �ƵǶǶƵȺـ ȌȺƧǞǶǶƵȁɈة� ȺƵǶȌȁ�
ƧƵȺ� ƊȺȺɐȲƵɐȲȺة� ƵȁɈȲƵ� ٶׅ׆ة׀ �ڭ ƵɈ� ٶׅةׂ �ڭ Ʈɐ�
ȯǶƊǏȌȁƮ�ƮƵ�ƧȌɐɨƵȲɈɐȲƵ�ȺȌɐȺƧȲǞɈف�ƵɈ� ǶƊ�ƧƊٌ
ȯƊƧǞɈƶ� ǐǶȌƦƊǶƵ� ɈǘƶȌȲǞȱɐƵ� ƮƵ� ƧȌɐɨƵȲɈɐȲƵ�
ƊɈɈƵǞȁɈ� ƊɐǯȌɐȲƮٚǘɐǞ� ǶƵ� ǿǞǶǶǞƊȲƮ� ƮٚƵɐȲȌȺ�
ȯƊȲ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁة� ƊǶȌȲȺ�ǿƺǿƵ�ȱɐƵ� ǶƊ� ȺǞȁǞȺٌ
ɈȲƊǶǞɈƶ�ȺٚƵȁɨȌǶƵׁـ��ȯȌǶǞƧƵ�ȺɐȲ�ׄ�ƵȺɈ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�
ǯƵɐ�0خفȁ�ׂة׉ׁ׀�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׇ׀׀�ȯȌǶǞƧƵȺ�ƮٚƊȺȺɐٌ
ȲƊȁƧƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏ�ȌȁɈ�ƶɈƶ�
ȺȌɐȺƧȲǞɈƵȺ� Ƶȁ� 0ɐȲȌȯƵة� ƮȌȁɈ� ƵȁɨǞȲȌȁ� �׀ׁׅ
Ƶȁ� IȲƊȁƧƵخ� mƵȺ� ȯȲƊɈǞƧǞƵȁȺ� ƵȺɈǞǿƵȁɈ� ȱɐƵ�
ǶƵ� ȺƵɐǞǶ� ƮƵ� ɨƊǶȌȲǞȺƊɈǞȌȁ� Ɯ� ȯƊȲɈǞȲ� ƮɐȱɐƵǶ�
ƧƵɈ� ȌɐɈǞǶ� ƵȺɈ� ȯƵȲɈǞȁƵȁɈ� ƵȺɈ� ƮƵ� ǶٚȌȲƮȲƵ� ƮƵ�
خٿwٶ׀ׂ

ϻѥϻѥϻѥϹѥ�XŭƴĢƞĦƴ�ĚƼ�ƞġēŸƼƞƦ� 
à l’assurance

mƊ� ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ� ƵɈ� ǶƊ�ǿǞȺƵ� Ƶȁ�ȮɐɨȲƵ� ƮƵ�
ƧȌȁɨƵȁɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ǐƊȲƊȁɈǞƵ� ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ� ƮƵ�
ȯƊȺȺǞǏة� ǿƊǶǐȲƶ� ǶƵ� ȺƵȁɈǞǿƵȁɈ� ƮƵ� ȺƶƧɐȲǞɈƶ�
ȱɐٚƵǶǶƵȺ� ȯȲȌƧɐȲƵȁɈ� �Ɯـ ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲةف� ǏȌȁɈ�
ȁƶƊȁǿȌǞȁȺ� ȯƵȺƵȲ� ƮƵȺ� ȲǞȺȱɐƵȺ� ȺɐȲ� ǶƵȺ�
ȯƊȲɈǞƵȺ� ȯƵȁƮƊȁɈ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ƊȁȁƶƵȺ� ƊȯȲǄȺ�
ǶƊ� ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁخ� mƵɐȲ� ǿǞȺƵ�
Ƶȁ�ȮɐɨȲƵ� ȺƵ� ǘƵɐȲɈƵ� ȯƊȲǏȌǞȺ� Ɯ� ƮƵ� ȁȌǿٌ
ƦȲƵɐɮ� ȌƦȺɈƊƧǶƵȺ� ȲƵɈƊȲƮƊȁɈ� ƧȌȁȺǞƮƶȲƊƦǶƵٌ
ǿƵȁɈ� ǶٚǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁ� ƵɈ� ǶƵȺ� ȯȲȌƧƶƮɐȲƵȺ�
ȯƵɐɨƵȁɈ�ƺɈȲƵ� ǶȌȁǐɐƵȺ�ƊɨƊȁɈ�ɐȁƵ�ǞȁƮƵǿٌ

ȁǞȺƊɈǞȌȁ� ƵǏǏƵƧɈǞɨƵخ� 0ǶǶƵȺ� ƧȌȁȺȌǿǿƵȁɈ�
ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� ɐȁƵ� ƶȁƵȲǐǞƵ� ȱɐǞ� ȯƵɐɈ� ɐɈǞǶƵٌ
ǿƵȁɈ�ƺɈȲƵ�ƧȌȁȺƊƧȲƶƵ�Ɯ�ƮٚƊɐɈȲƵȺ�˛ȁȺة�ȺɐȲٌ
ɈȌɐɈ� Ƶȁ� ȯƶȲǞȌƮƵ� ƮƵ� ȲƵȯȲǞȺƵخ� mٚƊȺȺɐȲƊȁƧƵ�
ƮƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏ�ɨǞƵȁɈ�ȯƊǶٌ
ǶǞƵȲ�ǶٚƵȁȺƵǿƦǶƵ�ƮƵ�ƧƵȺ�ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶȺخ

§ȌɐȲ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲـ�ȱɐǞ�ƵȺɈ�ǶٚƊȺȺɐȲƶ�ƵǏǏƵƧɈǞǏ�
ƮƊȁȺ� ȯǶɐȺ� ƮƵ� �׉ ȯȌǶǞƧƵȺ� ȺɐȲ� �ةف׀ׁ ƵǶǶƵ� ȯƵȲٌ
ǿƵɈ� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ƮƵ� ȺƶƧɐȲǞȺƵȲ� ǶƵ� ȲǞȺȱɐƵ�
ƮٚǞȁȺȌǶɨƊƦǞǶǞɈƶ�Ʈɐ�ǐƊȲƊȁɈة�ƮٚƊɐǐǿƵȁɈƵȲ�ǶƵ�
ȯǶƊǏȌȁƮ�ƵɈ�ǶƊ�ƮɐȲƶƵ�ƮƵȺ�ǐƊȲƊȁɈǞƵȺـ� ǯɐȺȱɐٚƜ�
�ƮƵ�ƧȌȁȺǞƮƶȲƊƦǶƵǿƵȁɈ�ƊƧٌةف�ƊȁȺ׀�ɨȌǞȲƵ�ׁةׇ
ƧƶǶƶȲƵȲ�ǶƵ�ƧƊǶƵȁƮȲǞƵȲ�ƮٚǞȁƮƵǿȁǞȺƊɈǞȌȁة�ƮƵ�
ȲƶȺȌɐƮȲƵ� ƮƵȺ� ȺǞɈɐƊɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ƧȌȁ˜ǞɈȺ� ƮٚǞȁٌ
ɈƶȲƺɈȺة� ƮٚȌȯɈǞǿǞȺƵȲ� ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ˛ٌ
ȁƊȁƧƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƵɈ�ƮٚƊǿƶǶǞȌȲƵȲ�
ǶƊ�ƧȌǿȯƶɈǞɈǞɨǞɈƶ�ƮƵȺ�ȌǏǏȲƵȺ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�
Ʈٚɐȁ�ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ�ƮƵ�ْٶǿǞȺƵ�Ɗɐɮ�ƵȁƧǘǄȲƵȺخٓٶ

mƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȱɐƊȁɈ� Ɯ� ǶɐǞ� ȯȌɐȲȲƊ� ȌȯɈǞǿǞȺƵȲ�
ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁة� ɈȲƊȁȺǏƶȲƵȲ�
ǶƵȺ�ȲǞȺȱɐƵȺ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ�ǶǞƶȺ�Ɗɐɮ�ǐƊȲƊȁɈǞƵȺ�ƵɈ�
ȺƶƧɐȲǞȺƵȲ�ȺƊ�ȯǶɐȺٌɨƊǶɐƵة�ȲƶƊǶǞȺƵȲ�ɐȁƵ�ْٶȺȌȲٌ
ɈǞƵ�ȯȲȌȯȲƵٓٶ�ƵɈ�ƊǿƶǶǞȌȲƵȲ�ȺƊ�ȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�
˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ� �ȯƊȲـ ƵɮƵǿȯǶƵ� Ƶȁ� ǶǞǿǞɈƊȁɈ� ȺƵȺ�
ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈȺ�ǘȌȲȺ�ƦǞǶƊȁة�ȺǞ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƵȺɈ�
ɐȁƵ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�Ȍɐ�ɐȁ�ǏȌȁƮȺ�ƮٚǞȁɨƵȺɈǞȺȺƵٌ
ǿƵȁɈخف

4.4.4.3. Comment souscrire  
une assurance garantie d’actif  
et de passif ?

�ɨƊȁɈ� ɈȌɐɈƵ� ƧǘȌȺƵة� ɐȁƵ� ƦȌȁȁƵ� ȯȲƊɈǞȱɐƵ�
ƧȌȁȺǞȺɈƵ� Ɯ� ȺƵ� ɈȌɐȲȁƵȲ� ɨƵȲȺ� ɐȁ� ƧȌɐȲɈǞƵȲ�
ȺȯƶƧǞƊǶǞȺƶة�ȺƵɐǶ�Ɯ�ƧȌȁȁƊǢɈȲƵ�ȯƊȲǏƊǞɈƵǿƵȁɈ�
ƧƵ� ǿƊȲƧǘƶخ� wƊǢɈȲǞȺƊȁɈ� ǶƵȺ� ȺɐƦɈǞǶǞɈƶȺ� ƮƵȺ�
ƧȌȁɨƵȁɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ǐƊȲƊȁɈǞƵ� ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ� ƮƵ�
ȯƊȺȺǞǏة� ǞǶ� ǏȌɐȲȁǞȲƊ�Ɯ�ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈ�ɐȁ�ƊƧƧȌǿٌ
ȯƊǐȁƵǿƵȁɈ� ƧȌǿȯǶƵɈة� ƮƵ� ǶٚƶɈɐƮƵ� ƮٚƊȺٌ
ȺɐȲƊƦǞǶǞɈƶ� ƮƵ� ǶƊ� ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ� ǯɐȺȱɐٚƜ� ǶƊ�
ƧȌȁƧǶɐȺǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ȯȌǶǞƧƵة� Ƶȁ� ȯƊȺȺƊȁɈ� ȯƊȲ�
ǶƊ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ� ƮƵ� ɈƵȲǿƵȺ� ǞȁƮǞƧƊɈǞǏȺ� ȺɐȲ� ǶƵ�
ǿƊȲƧǘƶة�ǶٚƊȺȺǞȺɈƊȁƧƵ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ȺƶǶƵƧɈǞȌȁ�ƮƵ�
ǶٚƊȺȺɐȲƵɐȲة�ȯƵȁƮƊȁɈ�ǶƊ�ȯǘƊȺƵ�ƮٚƊȁƊǶɯȺƵ�Ʈɐ�
ȲǞȺȱɐƵ�ƵɈ�ǶƊ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ȯȌǶǞƧƵخ

ÇȁƵ�ǏȌǞȺ� ǶƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵȺ�Ƶȁ�
ȺƊ� ȯȌȺȺƵȺȺǞȌȁة� ǶƵ� ƧȌɐȲɈǞƵȲ� ȲƵƧɐƵǞǶǶƵ� ǶƵȺ�



73

4. LA PHASE D’EXÉCUTION

ȯȲȌȯȌȺǞɈǞȌȁȺ� ǞȁƮǞƧƊɈǞɨƵȺ� ƮƵȺ� ƊȺȺɐȲƵɐȲȺ�
ȺȌɐȺ� ȱɐƵǶȱɐƵȺ� ǯȌɐȲȺخ�(ǄȺ� ȱɐƵ� ǶٚƊȺȺɐȲƵɐȲ�
ƵȺɈ� ȺƶǶƵƧɈǞȌȁȁƶة� ȺٚȌɐɨȲƵ� ǶƊ� ȯǘƊȺƵ� ƮٚƊȁƊٌ
ǶɯȺƵ�Ʈɐ�ȲǞȺȱɐƵٶْـ�ɐȁƮƵȲɩȲǞɈǞȁǐفٓٶ�ȱɐǞ�ƮɐȲƵ�
ׅ�Ɯ�ׁ׀�ǯȌɐȲȺ�Ƶȁ�ǏȌȁƧɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧȌǿȯǶƵɮǞɈƶ�
ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁة� ƵɈ� Ɯ� ǶٚǞȺȺɐƵ�ƮƵ� ǶƊȱɐƵǶǶƵ� ǶƵ�
ȯȲƵǿǞƵȲ� ȯȲȌǯƵɈ� ƮƵ� ȯȌǶǞƧƵ� ƵȺɈ� ƶǿǞȺخ� ²ٚƵȁ�
ȺɐǞɈ�ɐȁƵ�ƧȌɐȲɈƵ�ȯƶȲǞȌƮƵ�ƮƵ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁة�
ǶƵ�ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈة�ƮƵȺ�ɈƵȲǿƵȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȯȌǶǞƧƵخ

�ǞȁȺǞة� ǶƵ�ƧƊǶƵȁƮȲǞƵȲ�ƮٚȌƦɈƵȁɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ƊȺٌ
ȺɐȲƊȁƧƵ� ƮƵ� ǐƊȲƊȁɈǞƵ� ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ� ƮƵ� ȯƊȺȺǞǏ�
ƵȺɈ� ȯƊȲǏƊǞɈƵǿƵȁɈ� ƧƊȯƊƦǶƵ� ƮƵ� ȺٚǞȁɈƶǐȲƵȲ�
Ɗɐ� ƧƊǶƵȁƮȲǞƵȲ� ƮƵ� ǶƊ� ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁة� ǿƺǿƵ�
ȺǞ� ǶƊ�ȺȌɐȺƧȲǞȯɈǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ɈƵǶǶƵ�ȺȌǶɐɈǞȌȁ�ƵȺɈ�
ǶƵ�ȯǶɐȺ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ƵȁɨǞȺƊǐƶƵ�ɈȲǄȺ�Ƶȁ�ƊɨƊǶ�ƮƵ�
ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁخ

 ��mٚƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈخׅخׄخׄ
de non-concurrence 
mȌȲȺ�ƮٚɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ǞǶ�ƵȺɈ�ǶƶǐǞɈǞǿƵ�ȱɐƵ�ǶٚƊƧٌ
ȱɐƶȲƵɐȲ�ȺȌɐǘƊǞɈƵ�ȱɐƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȺٚƵȁǐƊǐƵ�
ȯƵȁƮƊȁɈ�ɐȁƵ�ȯƶȲǞȌƮƵ�ƵɈ�ȺɐȲ�ɐȁ�ɈƵȲȲǞɈȌǞȲƵ�
ƮƶɈƵȲǿǞȁƶ�Ɯ�ȁƵ�ȯƊȺ�ǶɐǞ�ǏƊǞȲƵ�ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵخ

!ƵɈɈƵ� ƧǶƊɐȺƵ� ȯƵɐɈ� ȺƵ� ɈȲȌɐɨƵȲ� ƮƊȁȺ� ǶƵ�
ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ� ǶȌȲȺȱɐƵ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ�
ȁٚƵȺɈ�ȯǶɐȺ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ�Ɯ� ǶٚǞȺȺɐƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺٌ
ȺǞȌȁة� ƵǶǶƵ� ȯƵɐɈ� ȺƵ� ɈȲȌɐɨƵȲ� ƊɐȺȺǞ� ƮƊȁȺ� ɐȁ�
ȯƊƧɈƵ�ƮٚƊȺȺȌƧǞƶȺ�ȺٚǞǶ�ƧȌȁȺƵȲɨƵ�ɐȁƵ�ȯƊȲɈ�Ʈɐ�
ƧƊȯǞɈƊǶخ

!ȌȁɈȲƊǞȲƵǿƵȁɈ�Ɯ�ǶƊ�ƧǶƊɐȺƵ�ƮƵ�ȁȌȁٌƧȌȁƧɐȲٌ
ȲƵȁƧƵ�ȱɐǞ� ˛ǐɐȲƵȲƊǞɈ� ƮƊȁȺ� ɐȁ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮƵ�
ɈȲƊɨƊǞǶة�ƵǶǶƵ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ȲƶǿɐȁƶȲƶƵخ

XǶ�ǏƊɐƮȲƊ�ɨƵǞǶǶƵȲبٶ�
�ا ��� ǶƊ� ȯȲƶƧǞȺǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ� ƮƶƧȲǞɈƵة� Ƶȁ�
ƶɨǞɈƊȁɈ�ƮٚƺɈȲƵ�ɈȲȌȯ�ǐƶȁƶȲƊǶة�ȺɐȲɈȌɐɈ�ȺǞ�ǶƵ�
ƧƶƮƊȁɈ�Ɗ�ƮƶƧǞƮƶ�ƮƵ�ȲƶǞȁɨƵȺɈǞȲ�ƮƊȁȺ�ɐȁƵ�
ƊɐɈȲƵ�ƊƧɈǞɨǞɈƶ�ǶƵ�ȯȲȌƮɐǞɈ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁسٶ

�ا ��� ǶƊ�Ʈƶ˛ȁǞɈǞȌȁ�ȯȲƶƧǞȺƵ�Ʈɐ� ɈƵȲȲǞɈȌǞȲƵ�Ƶɮٌ
ƧǶɐسٶ

�ا ���ǶƊ�ƮɐȲƶƵ�ƮƵ�ɨƊǶǞƮǞɈƶ�ƮƵ�ǶƊ�ƧǶƊɐȺƵخ

(Ƶ�ǿƊȁǞǄȲƵ�ȺǞǿǞǶƊǞȲƵة� ǞǶ�ɨƊ�ƮƵ�ȺȌǞ�ȱɐƵ�ƧƵɈ�
ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈ�ƵȺɈ�ȯȲǞȺة�ȺƊɐǏ�ƵɮƧƵȯɈǞȌȁة�ȯƊȲ�
ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�ȯǘɯȺǞȱɐƵ�ƵɈ�ȯƊȲ�ǶƊ�ǘȌǶٌ
ƮǞȁǐ�Ȍɐ�ɈȌɐɈƵ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ȱɐٚǞǶ�ƧȌȁȺɈǞɈɐƵȲƊǞɈخ

�mٚƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈخ׆خׄخׄ
mٚƊƧƧȌǿȯƊǐȁƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ȯƊȲ�
ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈة�ƮƵ�ƮɐȲƶƵ�ɨƊȲǞƊƦǶƵة�ƵȺɈ�ƮƵ�ȲǄǐǶƵ�
ƮƊȁȺ�ǶƊ�ȯǶɐȯƊȲɈ�ƮƵȺ�ƧƊȺخ�XǶ�ȯƵɐɈ�ȺƵ�ɈȲƊƮɐǞȲƵ�
ƮƵ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ǿƊȁǞǄȲƵȺبٶ
�ا �IƊƧɈɐȲƊɈǞȌȁ�ƮٚǘȌȁȌȲƊǞȲƵȺ�ȯƊȲ�ɐȁƵ�ƵȁɈǞɈƶ�
ƧȌȁȺɈǞɈɐƶƵ�Ɗɐ�ȯȲƶƊǶƊƦǶƵسٶ

�ا �!ȌȁɈȲƊɈ�ƮƵ� ɈȲƊɨƊǞǶ� ȺǞ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� �Ȍɐـ Ƕٚɐȁ�
ƮƵȺ�ƧƶƮƊȁɈȺف�ƵȺɈ�ǞȁɈƶǐȲƶ�Ɯ�ǶƊ�ǘȌǶƮǞȁǐ�ƮƵ�
ȲƵȯȲǞȺƵ�Ȍɐ�Ɯ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ȱɐǞ�ǏƊǞɈ�ǶٚƊƧȱɐǞȺǞٌ
ɈǞȌȁـ�ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ�ȯǶɐȺ�ȲƊȲƵخف

(ƊȁȺ�ǶƵ�ȯȲƵǿǞƵȲ�ƧƊȺة�ȺǞ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�Ʀƶȁƶ˛ٌ
ƧǞƊǞɈ�ƮٚɐȁƵ�ƊȺȺɐȲƊȁƧƵ�ƧǘȏǿƊǐƵ�ȯȲǞɨƶƵة� ǞǶ�
ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ǯɐƮǞƧǞƵɐɮ�ƮƵ�ȲƵǐƊȲƮƵȲ�ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞٌ
ɈǞȌȁȺ� Ʈɐ� ɈȲƊȁȺǏƵȲɈ� ƮƵ� ƧƵǶǶƵٌƧǞ� ȺɐȲ� ɐȁƵ�
ƊɐɈȲƵ� ƵȁɈǞɈƶ� ƵɈشȌɐ� ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƮٚƵɮƵȲٌ
ƧǞƧƵ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲȏǶƵخ

(ƊȁȺ� ǶƵ� ȺƵƧȌȁƮ� ƧƊȺة� ǞǶ� ǏƊɐƮȲƊ� Ƶȁ� ȯƊȲɈǞٌ
ƧɐǶǞƵȲ�ɨƶȲǞ˛ƵȲٶ �ب ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�Ʈɐ�ƧȌȁɈȲƊɈ�
ƮƵ� ɈȲƊɨƊǞǶة� ǶƊ� ȲƵȯȲǞȺƵ� ƮƵ� ǶٚƊȁƧǞƵȁȁƵɈƶة� ǶƵ�
ȁǞɨƵƊɐ�Ʈɐ� ȺƊǶƊǞȲƵ� �ƊɈɈƵȁɈǞȌȁـ Ɗɐ� ƧǘƊȁǐƵٌ
ǿƵȁɈ�ƮƵ�ȺɈƊɈɐɈ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�ȺٚǞǶ�ȺٚƊǐǞȺȺƊǞɈ�
Ʈٚɐȁ�ȺɈƊɈɐɈ�ƮƵ�ǐƶȲƊȁɈخف

²ƵǶȌȁ�ǶƊ�ƧȌǿȯǶƵɮǞɈƶ�Ʈɐ�ȺɐǯƵɈة�ǞǶ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�
ɐɈǞǶƵ�ƮٚƊɨȌǞȲ�ȲƵƧȌɐȲȺ�Ɯ�ɐȁ�ƊɨȌƧƊɈ�ȺȯƶƧǞƊǶǞȺƶ�
Ƶȁ�ƮȲȌǞɈ�Ʈɐ�ɈȲƊɨƊǞǶ�ȯȌɐȲ�ƶɨǞɈƵȲ�ǶƵȺ�ȲǞȺȱɐƵȺ�
ȺȌƧǞƊɐɮ�ƵɈ�˛ȺƧƊɐɮخ�§ƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵة�ǞǶ�ǏƊɐƮȲƊ�
ƺɈȲƵ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ�ɨǞǐǞǶƊȁɈ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�Ʈٚɐȁ�ƮƶȯƊȲɈ�Ƶȁ�ȲƵٌ
ɈȲƊǞɈƵ�ȯȲȌǐȲƊǿǿƶ�ƮƊȁȺ�ǶƵȺ�ƮƵɐɮ�ƊȁȺة�ȺɐȲ�
ǶƵȺ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȺ�ƵɮƵȲƧƶƵȺ�ȯȌȺɈٌƧƵȺȺǞȌȁخ�
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5. LA CLÔTURE DE LA MISSION ET LE SUIVI POST-CESSION

mƊ� ǿǞȺȺǞȌȁ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ�
ȯȲƵȁƮ�ǐƶȁƶȲƊǶƵǿƵȁɈ�˛ȁ�ǶȌȲȺȱɐƵ�ǶƊ�ɈȲƊȁٌ
ȺƊƧɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ǞȁɈƵȲɨƵȁɐƵخ

mƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ƮȌǞɈ�ɨƵǞǶǶƵȲ�Ɯ�ƧȌǶٌ
ǶƵƧɈƵȲ� ɐȁƵ� ƧȌȯǞƵ� ƮƵ� ǶƊ� ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�
ǯɐȲǞƮǞȱɐƵ�ȺǞǐȁƶƵ�ƮƵ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ�ƊɐȯȲǄȺ�
ƮƵȺ� ƊɨȌƧƊɈȺ� ƧȌȁƧƵȲȁƶȺخ� XǶ� ƵȺɈ� ǞǿȯȌȲɈƊȁɈ�
ȯȌɐȲ�ǶɐǞ�ƮٚƵȁ�ƮǞȺȯȌȺƵȲ�ƧƊȲ�ǞǶ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ȲƊȲƵ�
ȱɐƵ�ǶƵȺ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁȺ�ǐƶȁǄȲƵȁɈ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�
ɨƵȲȺǞȌȁȺ�ȺɐƧƧƵȺȺǞɨƵȺ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ƮȌƧɐǿƵȁٌ
ɈƊɈǞȌȁ�ƵɈ�ȺƵɐǶƵ�ǶƊ�ɨƵȲȺǞȌȁ�Ʈƶ˛ȁǞɈǞɨƵ�ȺǞǐȁƶƵ�
ƵȺɈ�ƦǞƵȁ�ȺɔȲ�ȌȯȯȌȺƊƦǶƵ�Ɗɐɮ�ȯƊȲɈǞƵȺخ

!ƵɈɈƵ� ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ� ƧȌȁȺɈǞɈɐƵة� ƮٚɐȁƵ�
ȯƊȲɈة�ɐȁƵ�ȯǞǄƧƵ�ǯɐȺɈǞ˛ƧƊɈǞɨƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȲƶƊǶǞȺƊٌ
ɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ� ƵɈة�ƮٚƊɐɈȲƵ�
ȯƊȲɈة�ɐȁ�ƶǶƶǿƵȁɈ�ƮƵ�ȲƶǏƶȲƵȁƧƵ�ȯȌɐȲ�ȯȌɐٌ
ɨȌǞȲ�ǯȌɐƵȲة�ǶƵ�ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈة�ɐȁ�ȲȏǶƵ�ƮƵ�ǏƊƧǞٌ
ǶǞɈƊɈƵɐȲ�Ƶȁ�ɈƵȲǿƵȺ�ƮƵ�ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵȺ�ƵȁǐƊٌ
ǐƵǿƵȁɈȺ�ƮƵȺ�ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ƵɈ�ƮƵȺ�ƧƶƮƊȁɈȺخ

mƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȯȌɐȲȲƊ�ɐɈǞǶƵǿƵȁɈ�
ƶɈƊƦǶǞȲ� ɐȁƵ� ȺɯȁɈǘǄȺƵ� ƮƵȺ� ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈȺ�
ȯȲǞȺ� ȯƊȲ� ȺȌȁ� ƧǶǞƵȁɈ�ǿƊǞȺ� ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� ȯƊȲ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ�XǶ�ȯȌɐȲȲƊ�ǏƊǞȲƵ�
ƮƵ�ǿƺǿƵ�ȯȌɐȲ�ǶƵȺ�ƶǶƶǿƵȁɈȺ�ƧȌȁȺɈǞɈɐɈǞǏȺ�
ƮƵ� ǶƊ� ǐƊȲƊȁɈǞƵ� ƮٚƊƧɈǞǏ� ƵɈ� ƮƵ� ȯƊȺȺǞǏ� Ɗ˛ȁ�
ƮٚƊǶƵȲɈƵȲ�ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈ�ȺɐȲ�ǶƵȺ�ƮƊɈƵȺ�Ɯ�ȲƵɈƵȁǞȲ�
ȯȌɐȲ�ɐȁƵ�ȲƶƮɐƧɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȯǶƊǏȌȁƮȺ�ƮƵ�ǐƊٌ
ȲƊȁɈǞƵ�ƵɈ�ƮƵ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵخ

mƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ȁٚƊ� ƦǞƵȁ� ƶɨǞٌ
ƮƵǿǿƵȁɈ� ȯƊȺ� ǶƊ� ȱɐƊǶǞɈƶ� ȯȌɐȲ� ƮƶǏƵȁƮȲƵ�
ǯɐȲǞƮǞȱɐƵǿƵȁɈ� ǶƵȺ� ƮȲȌǞɈȺ� ƮƵ� ȺȌȁ� ƧǶǞƵȁɈ�
Ƶȁ�ɈƵȲǿƵȺ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�ƮƵ�ȯƵȲƧƵȯɈǞȌȁ�ƮƵ�
ƧȌǿȯǶƶǿƵȁɈȺ�ƮƵ�ȯȲǞɮ�ƶɨƵȁɈɐƵǶȺة�ƮƵ�ǿǞȺƵ�
Ƶȁ�ǯƵɐ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏة�
ƮƵ� ȯȌɐȲȺɐǞɈƵ� Ʈٚɐȁ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮƵ� ɈȲƊɨƊǞǶ� Ȍɐ�
Ʈٚɐȁ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮƵ� ȯȲƵȺɈƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺة�
ǿƊǞȺ� ǞǶ� ȯƵɐɈة� ƧȌǿȯɈƵ� ɈƵȁɐ�ƮƵ� ȺƊ� ƦȌȁȁƵ�
ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ� ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ȯƊȺȺƶƵة� ƵɈ�
ȺٚǞǶ� ƵȺɈ� ȺȌǶǶǞƧǞɈƶ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ǏƊǞȲƵة� ȯƵȲǿƵɈɈȲƵ�
Ɗɐɮ�ȯƊȲɈǞƵȺ�ƮƵ�ȺٚƵȁɈƵȁƮȲƵ�ƵɈ�ƮٚƶɨǞɈƵȲ�ƮƵȺ�
ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ�ȺȌɐɨƵȁɈ�ǶȌȁǐȺ�ƵɈ�ƧȌɔɈƵɐɮخ

mƵȺ� ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵȺ� ȺȌɐȲƧƵȺ� ƮƵ� ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ�
ȲƶȺǞƮƵȁɈ� ƶɨǞƮƵǿǿƵȁɈ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ȁȌȁٌȲƵȺٌ
ȯƵƧɈ�ƮٚƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈȺ�ȯȲǞȺ�ȯƊȲ� ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ�

�ƵȁǐƊǐƵǿƵȁɈȺـ ƮƵ� ǏƊǞȲƵ� Ȍɐ� ƮƵ� ȁƵ� ȯƊȺ�
ǏƊǞȲƵف�ƵɈ�ƮƊȁȺ�ǶƊ�ǿǞȺƵ�Ƶȁ�ǯƵɐ�ƮƵ�ǶƊ�ǐƊȲƊȁɈǞƵ�
ƮٚƊƧɈǞǏ�ƵɈ�ƮƵ�ȯƊȺȺǞǏخ

Çȁ�ƊɐɈȲƵ�ƧƊȺ�ƮƵ�ƧȌȁɈƵȁɈǞƵɐɮ�ȯƵɐɈ�ȺɐȲɨƵٌ
ȁǞȲ� ǶȌȲȺȱɐƵ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ�Ɗ� ȲƶǞȁɨƵȺɈǞ�ǿǞȁȌȲǞٌ
ɈƊǞȲƵǿƵȁɈ�Ɗɐɮ�ƧȏɈƶȺ�ƮƵ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲخ�(ƊȁȺ�
ƧƵ�ƧƊȺة�ǞǶ�ƵȺɈ�ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶ�ȱɐƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�
ȺȌǞɈ�ȯƊȲɈǞƵ�Ɯ�ɐȁ�ȯƊƧɈƵ�ƮٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵȺ�Ɗ˛ȁ�
ƮٚƊȁɈǞƧǞȯƵȲ� ɈȌɐɈ� ƧȌȁ˜ǞɈ� ǶȌȲȺ� ƮƵ� ɈȲƊȁȺƊƧٌ
ɈǞȌȁȺ�ɐǶɈƶȲǞƵɐȲƵȺ�Ȍɐ�ƮƵ�ǶɐǞ�ȌǏǏȲǞȲ�ƮƵȺ�ȌƧƧƊٌ
ȺǞȌȁȺ�ȯȌɐȲ� ƧƶƮƵȲ� ȺƊ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁ�ǿǞȁȌٌ
ȲǞɈƊǞȲƵ� ƮƊȁȺ� ƧƵȲɈƊǞȁƵȺ� ƧǞȲƧȌȁȺɈƊȁƧƵȺخ� mƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȯȌɐȲȲƊ� ƊǶȌȲȺ�ɐɈǞǶƵٌ
ǿƵȁɈ�ȲƊȯȯƵǶƵȲ�Ɯ�ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈ�ǶƵȺ�ƶƧǘƶƊȁƧƵȺ�
ƧȌȁɈȲƊƧɈɐƵǶǶƵȺ�Ƶȁ�ǶƊ�ǿƊɈǞǄȲƵخ

!ȌǿǿƵ� ɈȌɐɈ� ȯȲƵȺɈƊɈƊǞȲƵ� ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺة� ǶƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ǘƊɐɈ� ƮƵ� ƦǞǶƊȁ� ƮȌǞɈ� ƧȌȁȺƵȲɨƵȲ� ǶƊ�
ƮȌƧɐǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�ȲƵǶƊɈǞɨƵ�Ɯ�ȺƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�Ɗ˛ȁ�
ƮƵ� ȲƵȺȯƵƧɈƵȲ� ǶƵȺ� ƮǞȺȯȌȺǞɈǞȌȁȺ� ǶƶǐƊǶƵȺ� ƵɈ�
˛ȺƧƊǶƵȺ�Ƶȁ�ɨǞǐɐƵɐȲخ

0ȁ˛ȁة�ȺǞ�ǶƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ�ȺȌɐǘƊǞɈƵ�
ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƵȲ�ȺɐȲ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ�ȲƶƊǶǞȺƶƵ�
ٶƵɮـ �ب ǏƊǞȲƵ�˛ǐɐȲƵȲ� ǶƊ� ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ�ƮƊȁȺ�ɐȁ�
ƮȌƧɐǿƵȁɈ� ƧȌǿǿƵȲƧǞƊǶ� Ȍɐ� ȺɐȲ� ɐȁ� ȺǞɈƵ�
XȁɈƵȲȁƵɈة� Ȍɐ� ȯɐƦǶǞƵȲ� ɐȁ� ƊȲɈǞƧǶƵ� ȲƵǶƊɈǞǏ� Ɯ�
ƧƵɈɈƵ� ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁةف� ɐȁƵ� ƦȌȁȁƵ� ȯȲƊɈǞȱɐƵ�
ƧȌȁȺǞȺɈƵ� Ɯ� ȌƦɈƵȁǞȲ� Ɗɐ� ȯȲƶƊǶƊƦǶƵ� ǶٚƊƧƧȌȲƮ�
ƮƵ�ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة�ȌɐɈȲƵ�ƦǞƵȁ�ƵȁɈƵȁƮɐ�ƧƵǶɐǞ�
Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈة�ȱɐǞ�Ɗ�ȁȌȲǿƊǶƵǿƵȁɈ�ƶɈƶ�ȯȲƶɨɐ�
ƮǄȺ� ǶƊ� ȲƶƮƊƧɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁخ�
mƵȺ� ȯƊȲɈǞƵȺ� Ȍɐ� ǶٚɐȁƵ� ƮٚƵȁɈȲƵ� ƵǶǶƵȺ� ȯȌɐȲٌ
ȲƊǞـƵȁفɈة�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵة�ȺȌɐǘƊǞɈƵȲ�ȱɐƵ�ƧƵȲٌ
ɈƊǞȁƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ȺɐȲ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ȁƵ�
ȺȌǞƵȁɈ�ȯƊȺ�ƮǞɨɐǶǐɐƶƵȺ�ȯɐƦǶǞȱɐƵǿƵȁɈخ
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6. CAS PARTICULIERS

6.1. CAS PARTICULIER DES 
OPÉRATIONS DE DÉTOURAGE

(ĢǬŭŊƴŊŸŭ�ġƴ�ƦƛĢēŊǬēŊƴĢƦ�Ěġ�ŢґŸƛĢƞöƴŊŸŭ
ÇȁƵ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ٶْ ƮƶɈȌɐȲƊǐƵٶ ٓ� �Ȍɐـ
��ƵȺɈفٓٶƧƊȲɨƵٌȌɐɈٶْ ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȯƊȲ�ɐȁƵ�ȺȌٌ
ƧǞƶɈƶ�ƮٚɐȁƵ�ƦȲƊȁƧǘƵ�ƮٚƊƧɈǞɨǞɈƶخ�§ƊȲ�ƵɮɈƵȁٌ
ȺǞȌȁة� ƵǶǶƵ�ƮƶȺǞǐȁƵ�ƊɐȺȺǞ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�
ȺȌƧǞƶɈƶ� ȯȲƶƊǶƊƦǶƵǿƵȁɈ� ǞȁɈƶǐȲƶƵ� Ɯ� ɐȁ�
ǐȲȌɐȯƵخ

mٚȌƦǯƵƧɈǞǏ�Ʈɐ�ƮƶɈȌɐȲƊǐƵ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�˛ȁƊȁٌ
ƧǞƵȲ� �ȌƦɈƵȁǞȲـ ƮƵȺ� ǶǞȱɐǞƮǞɈƶȺف� ƵɈشȌɐ� ȺɈȲƊٌ
ɈƶǐǞȱɐƵة� ƧƊȲ� ǞǶ� ȯƵȲǿƵɈɈȲƊ� Ɯ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ�
ƧƶƮƊȁɈƵ� ��ƮƵةفȌɐ�Ɗɐ�ǐȲȌɐȯƵ�ȱɐǞ�ƧǄƮƵـ ȺƵ�
ȲƵƧƵȁɈȲƵȲ� ȺɐȲ� ȺȌȁ� ƊƧɈǞɨǞɈƶ� ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵ� �ǶƊـ
ƧƵȺȺǞȌȁ�ȯȌȲɈƵ�ƊǶȌȲȺ�ȺɐȲ�ƮƵȺ�ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�ȁȌȁ�
ȺɈȲƊɈƶǐǞȱɐƵȺخف

mٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƮƶɈȌɐȲƊǐƵ� ƵȺɈ� ƧȌǿȯǶƵɮƵة�
ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ� ȺɐȲ� ǶƵ� ȯǶƊȁ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵة� ƧƊȲ�
ǶƊ� ƦȲƊȁƧǘƵ� Ȍɐ� ǶٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� ƧƶƮƶƵ� ƶɈƊǞɈ�
ǯɐȺȱɐٚƊǶȌȲȺ�ǞȁɈƶǐȲƶƵ�ƮƊȁȺ�ɐȁ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȁƵٌ
ǿƵȁɈ�ƮٚƵȁȺƵǿƦǶƵ�ƮȌȁɈ�ƵǶǶƵ�ɨƊ�ƺɈȲƵ�ƧȌɐٌ
ȯƶƵ�Ʈɐ�ǏƊǞɈ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁبٶ�ǶȌƧƊɐɮة�ȺɐȯȯȌȲɈ�
ƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞǏة�ǿƊȁƊǐƵǿƵȁɈت

mȌȲȺȱɐƵ� ǶƊ� ƧƵȺȺǞȌȁ� ƮƵȺ� ƊƧɈǞǏȺ� Ȍɐ� ƮƵ� ǶƊ�
ȺȌƧǞƶɈƶ� ȯȌȲɈƵ� ȺɐȲ� ɐȁƵ� ƊƧɈǞɨǞɈƶ� ȱɐǞ� ƶɈƊǞɈ�
ǯɐȺȱɐٚƊǶȌȲȺ� ǞȁɈƶǐȲƶƵ�ƮƊȁȺ� ǶƵ� ǏȌȁƧɈǞȌȁȁƵٌ
ǿƵȁɈ�Ʈٚɐȁ�ǐȲȌɐȯƵ�ȯǶɐȺ� ǶƊȲǐƵة� ƊɨƵƧ� ȺȌɐٌ
ɨƵȁɈ�ƮƵȺ�ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ƵɈ�ƮƵȺ�ȲƵȺȺȌɐȲƧƵȺ�ȯƊȲɈƊٌ
ǐƶȺ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ȲƵȺɈƵ�Ʈɐ�ǐȲȌɐȯƵة�ƵǶǶƵ�ƮȌǞɈ�ƮȌȁƧ�
ƺɈȲƵ�ƊƧƧȌǿȯƊǐȁƶƵ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ȲƶǐǞȺȺƊȁɈ�
ǶƵ� ɈȲƊȁȺǏƵȲɈ� ƮƵȺ� ǿȌɯƵȁȺ� ƮƵ� ȯȲȌƮɐƧɈǞȌȁ�
ǘɐǿƊǞȁȺة�ǿƊɈƶȲǞƵǶȺ�ƵɈ�ǞǿǿƊɈƶȲǞƵǶȺخ

mƵ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁ�ȯȲƶɨȌǞɈ�ƮȌȁƧ�Ƶȁ�
ǐƶȁƶȲƊǶ�ɐȁƵ�ƊȁȁƵɮƵ�ƮƶƧȲǞɨƊȁɈ�ɐȁ�ƧȌȁɈȲƊɈ�
ƮƵ�ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ɈȲƊȁȺǞɈȌǞȲƵȺٶْـ�ɈȲƊȁȺǞɈǞȌȁƊǶ�ȺƵȲٌ
ɨǞƧƵ� ƊǐȲƵƵǿƵȁɈٶ ٓ� Ȍɐ� ٶْ À²ٶ� �فٓ ȱɐǞ� ƮƶƧȲǞɈ�
ǶƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮƊȁȺ� ǶƵȺȱɐƵǶǶƵȺ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ�
ƧƶƮƊȁɈƵ� ȺٚƵȁǐƊǐƵ� Ɯ� ǏȌɐȲȁǞȲ� ȯȲȌɨǞȺȌǞȲƵٌ
ǿƵȁɈ�Ɯ� ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�Ȍɐ�ƦȲƊȁƧǘƵ�ƧƶƮƶƵة� ǶƵȺ�
ȺƵȲɨǞƧƵȺ� ƮȌȁɈ� ƵǶǶƵ� Ʀƶȁƶ˛ƧǞƊǞɈ� ƊɨƊȁɈ� ƮƵ�
ƮƵɨƵȁǞȲ�ْٶƶɈȲƊȁǐǄȲƵٓٶ�Ɗɐ�ǐȲȌɐȯƵـ�ƧȌǿȯٌ
ɈƊƦǞǶǞɈƶة� ȯƊǞƵة� ƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ� ɨƵȁɈƵȺة�
ȺɯȺɈǄǿƵȺ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƵɈ�ǞȁǏȲƊȺɈȲɐƧɈɐȲƵة�
ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ǞȁɈȲƊǐȲȌɐȯƵخفت

mٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƮƶɈȌɐȲƊǐƵ�ȯƵɐɈ�ȯȌȲɈƵȲ�ȺɐȲ�
ɐȁƵ� Ȍɐ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ƵȁɈǞɈƶȺ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵȺ� Ȍɐ�
ȺɐȲ�ɐȁ�ǏȌȁƮȺ�ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧƵ�Ȍɐ�ƵȁƧȌȲƵ�ȺɐȲ�
ɐȁƵ�ƧȌǿƦǞȁƊǞȺȌȁ�ƮٚƵȁɈǞɈƶȺ� ǯɐȲǞƮǞȱɐƵȺ�ƵɈ�
ƮƵ�ǏȌȁƮȺ�ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧƵخ

�ŭöŢǛƦġ�ƛƞĢöŢöĒŢġ
ÇȁƵ�ƮƵȺ� ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶȺة� ɈƊȁɈ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ�
ȱɐƵ�ȯȌɐȲ� ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲة�ƵȺɈ�ƮٚƊɨȌǞȲ�ɐȁƵ�ɨǞٌ
ȺǞȌȁ�ǶƊ�ȯǶɐȺ�ƵɮƊƧɈƵ�ȯȌȺȺǞƦǶƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȯƵȲǏȌȲٌ
ǿƊȁƧƵ�ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ�ƵɈ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ�ƮƵ�ǶٚƊƧٌ
ɈǞɨǞɈƶ�ƧƶƮƶƵخ

0ȁ� ƵǏǏƵɈة� ƧƵɈɈƵ� ƊƧɈǞɨǞɈƶ� ȯȲȌ˛ɈƵ� ȯƊȲǏȌǞȺ�
ƮٚƶƧȌȁȌǿǞƵȺ�ƮٚƶƧǘƵǶǶƵ�ƮƊȁȺ�ǶٚƊƧƧǄȺ�Ɯ�ƧƵȲٌ
ɈƊǞȁƵȺ�ȲƵȺȺȌɐȲƧƵȺـ�ȯƊȲ�ƵɮƵǿȯǶƵبٶ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�
ƮƵ�ǶȌƧƊɈǞȌȁ�Ɗɐ�ȁǞɨƵƊɐ�Ʈɐ�ǐȲȌɐȯƵ�ȺɐȲ�ƮƵȺ�
ǿƊɈƶȲǞƵǶȺ� ȲȌɐǶƊȁɈȺ� ǞȁƮǞȺȯƵȁȺƊƦǶƵȺ� Ɯ� ǶٚƵɮٌ
ȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ� Ȍɐ� ƧȌȁɈȲƊɈȺ� ƮƵ� ǶǞƧƵȁƧƵ� ǞȁǏȌȲٌ
ǿƊɈǞȱɐƵ� ȯȌɐȲ� ǶƵȺ� ǶȌǐǞƧǞƵǶȺ� ƧȌǿȯɈƊƦǶƵȺ�
Ȍɐ� Ƕٚ0ª§خف�(Ƶ�ȯǶɐȺة� ƧȌǿǿƵ� ǞȁƮǞȱɐƶ�ȯȲƶٌ
ƧƶƮƵǿǿƵȁɈة� ƵǶǶƵ� ȯƵɐɈ� ƊɐȺȺǞ� Ʀƶȁƶ˛ƧǞƵȲ�
ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺ� ǏȌɐȲȁǞȺ� ȯƊȲ� ƮٚƊɐɈȲƵȺ� ƵȁɈǞɈƶȺ�
Ʈɐ�ǐȲȌɐȯƵخ

XǶ� ƵȺɈ� ƊǶȌȲȺ� ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵ� ƮƵ� ȯȲȌƧƶƮƵȲ� Ɯ� ƮƵ�
ȁȌǿƦȲƵɐɮ�ȲƵɈȲƊǞɈƵǿƵȁɈȺ�ȯȌɐȲ�ƶɈƊƦǶǞȲ�ɐȁ�
ƧȌǿȯɈƵ�ƮƵ�ȲƶȺɐǶɈƊɈ�ȯȲȌǏȌȲǿƊ�ȯȌɐȲ�ǶٚƊƧɈǞٌ
ɨǞɈƶ�ƧƶƮƶƵة�Ƶȁ�ْٶȺɈƊȁƮ�ƊǶȌȁƵةٓٶ�ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ�
ȺƊȁȺ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁ�ƧȲȌǞȺƶƵ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ȲƵȺɈƵ�Ʈɐ�
ǐȲȌɐȯƵ�ƵɈ�ƮƊȁȺ�ɐȁ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȁƵǿƵȁɈ�ɈȌɈƊٌ
ǶƵǿƵȁɈ�ƊɐɈȌȁȌǿƵخ

XǶ� ǏƊɐɈ�ƊɐȺȺǞ� ƵɮƊǿǞȁƵȲ� ǶƵȺ� ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵȺ�
ƮƵ�ǶƊ�ȺȌȲɈǞƵ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ْٶǐȲȌɐȯƵٓٶ�ƵɈ�ǶƵȺ�
ƧȌɔɈȺ� ȱɐǞ� ȯƵɐɨƵȁɈ� Ƶȁ� ƮƶƧȌɐǶƵȲخ� XǶ� ȯƵɐɈ�
ȯƊȲ� ƵɮƵǿȯǶƵ� ɯ� ƊɨȌǞȲ� ƮƵȺ� ȯƶȁƊǶǞɈƶȺ� ȯȌɐȲ�
ǿȌƮǞ˛ƵȲ� Ȍɐ� ǞȁɈƵȲȲȌǿȯȲƵ� ƮƵȺ� ƧȌȁɈȲƊɈȺ�
ƮȌȁɈ�Ʀƶȁƶ˛ƧǞƊǞɈ�ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƧƶƮƶƵخ

!ƵɈɈƵ�ƶɈɐƮƵ�ȯƵȲǿƵɈɈȲƊ�ƮٚƶɈƊƦǶǞȲ�ɐȁƵ�ɨƊǶȌٌ
ȲǞȺƊɈǞȌȁ� ��ȯȌɐȲفƵɈ�ɐȁ�ȯȲǞɮـ ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƧƶƮƶƵ�
ƵɈ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ȯȲƶȯƊȲƵȲ�ɐȁ�ȯǶƊȁ�ƮٚƊƧٌ
ɈǞȌȁ�ȯȌɐȲ�ǐƶȲƵȲ� ǶƊ� ɈȲƊȁȺǞɈǞȌȁ� ȲƵȁƶǐȌƧǞƊٌـ
ɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧȌȁɈȲƊɈȺ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈخف

mٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ� ȯȌɐȲȲƊ� Ɯ� ƧƵɈɈƵ� ȌƧƧƊȺǞȌȁ� ƮǞٌ
ǿƵȁȺǞȌȁȁƵȲ�ǶƵ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮƵ�ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ɈȲƊȁȺǞٌ
ɈȌǞȲƵȺـ�ƮɐȲƶƵة�ȯȲǞɮة�ƧȌȁɈƵȁɐف�ƵɈ� ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�
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ƶɨƊǶɐƵȲ� ǶƵ� ƧȌɔɈ�ƮƵ� ǶƊ�ȯƵȲɈƵ�ƮٚƶƧȌȁȌǿǞƵȺ�
ƮٚƶƧǘƵǶǶƵ�Ȍɐ�ƮƵ�ȯƶȲǞǿǄɈȲƵ�Ɯ� ǶƊ�˛ȁ�ƮƵ�ƧƵ�
ƧȌȁɈȲƊɈخ

6.2. CAS PARTICULIER  
DES SOCIÉTÉS COTÉES

mƵȺ� ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁȺ� ƊɐȯȲǄȺ� ƮƵ� Ƕٚ�ɐɈȌȲǞɈƶ� ƮƵȺ�
ǿƊȲƧǘƶȺ�˛ȁƊȁƧǞƵȲȺـ��wIف�ƵɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶٌ
Ɉƶ� ƶǿƵɈɈȲǞƧƵ� ǿƵȁɈǞȌȁȁƶƵȺ� ƮƊȁȺ� ƧƵ� ȯƊٌ
ȲƊǐȲƊȯǘƵ� ȺٚƊȯȯǶǞȱɐƵȁɈ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƧȌȁɈƵɮɈƵ�
ƮٚɐȁƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ�ǘȌȲȺ�ȌǏǏȲƵ�ȯɐٌ
ƦǶǞȱɐƵ�ƮٚƊƧȱɐǞȺǞɈǞȌȁخف�§�ـ�

(ĢēŢöƞöƴŊŸŭ�ġŭ�ēöƦ�Ěġ�ĻƞöŭēńŊƦƦġūġŭƴ�
ѷĈ�Ţö�ńöƼƦƦġ�ŸƼ�Ĉ�Ţö�ĒöŊƦƦġѸ��
Ěġ�ƦġƼŊŢƦ�Ěġ�ƛöƞƴŊēŊƛöƴŊŸŭҮѷϸѸ
•  §ƵȲȺȌȁȁƵȺ� ɈƵȁɐƵȺ� Ɯ� ǶƊ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁٶ  ب
ɈȌɐɈ� ƮƶɈƵȁɈƵɐȲ� Ʈٚɐȁ� ȁȌǿƦȲƵ� ƮٚƊƧɈǞȌȁȺ�
ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈ� ȯǶɐȺ� ƮƵ� ٶׅ �ةڭ ٶ׀ׁ �ةڭ ٶׁׅ �ةڭ
�ةڭٶ׆׆ة׆׆�ةڭٶ׀ׅ�ةڭٶ׃׃ة׃׃�ةڭٶ׀׃�ةڭٶׂׅ�ةڭٶ׀ׂ
��Ʈɐ�ƧƊȯǞɈƊǶ�Ȍɐ�ƮƵȺ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵڭٶׅ׉��Ȍɐڭٶ׀׉
ɨȌɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶسٶ

•  !ȌȁɈƵȁɐ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁبٶ
���yȌǿƦȲƵى ɈȌɈƊǶ� ƮٚƊƧɈǞȌȁȺ� Ȍɐ� ƮƵ� ƮȲȌǞɈȺ�
ƮƵ�ɨȌɈƵ�ȯȌȺȺƶƮƶȺسٶ

���yȌǿƦȲƵى ƮƵ� ɈǞɈȲƵȺ� ȯȌȺȺƶƮƶȺ� ƮȌȁȁƊȁɈ�
ƊƧƧǄȺ�Ɯ�ɈƵȲǿƵ�Ɗɐɮ�ƊƧɈǞȌȁȺ�Ɯ�ƶǿƵɈɈȲƵ�ƵɈ�
ǶƵȺ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵ�ɨȌɈƵ�ȱɐǞ�ɯ�ȺƵȲȌȁɈ�ƊɈɈƊƧǘƶȺسٶ�

����ƧɈǞȌȁȺ�ƮƶǯƜ�ƶǿǞȺƵȺ�Ȍɐ�ƮȲȌǞɈȺ�ƮƵ�ɨȌɈƵى
ȱɐƵ� ǶٚƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ� ȯƵɐɈ� ƊƧȱɐƶȲǞȲة� Ƶȁ�
ɨƵȲɈɐ�Ʈٚɐȁ�ƊƧƧȌȲƮ�Ȍɐ�Ʈٚɐȁ�ǞȁȺɈȲɐǿƵȁɈ�
˛ȁƊȁƧǞƵȲة� ȱɐǞ� ȁƵ� ȺƊɈǞȺǏȌȁɈ� ȯƊȺ� Ɗɐɮ�
ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ȯȌȺƶƵȺ� Ɯ� ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ� mׂة׉ٌ׃׃�
Xٌׄۑ�ƵɈ�ׄۑƦǞȺ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧƵخ

•  (ƶǶƊǞٶ �ب ƊɨƊȁɈ� ǶƊ� ƧǶȏɈɐȲƵ� ƮƵȺ� ȁƶǐȌƧǞƊٌ
ɈǞȌȁȺة�Ɗɐ�ȯǶɐȺ�ɈƊȲƮ�ǶƵ�ȱɐƊɈȲǞǄǿƵ�ǯȌɐȲ�ƮƵ�
ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ�ȺɐǞɨƊȁɈ�ǶƵ�ǯȌɐȲ�Ʈɐ�ǏȲƊȁƧǘǞȺٌ
ȺƵǿƵȁɈ�Ʈɐ�ȺƵɐǞǶ�ƮƵ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁسٶ

•  IȌȲǿƵبٶ
���wȌƮǄǶƵى ɈɯȯƵ� ƮƵ� ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁ� ƮǞȺȯȌٌ
ȁǞƦǶƵ� ȺɐȲ� ǶƵ� ȺǞɈƵ�ƮƵ� Ƕٚ�wI�ȯȲƶɨɐ�ƮƊȁȺ�
ǶٚǞȁȺɈȲɐƧɈǞȌȁ��wI�ׂسٶׂ׀ٌ׈׀׀

��ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�Ɯ�Ƕٚ�wI�ȯƊȲ�ɨȌǞƵ�ƶǶƵƧɈȲȌٌى
ȁǞȱɐƵ� Ɯ� ǶٚƊƮȲƵȺȺƵ� ƮƵƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺƵɐǞǶۥ
ƊǿǏ٧ǏȲƊȁƧƵىȌȲǐسٶ

���ÀȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁى Ɯ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ƶǿƵɈɈȲǞƧƵ�
ȯƊȲ�ǶƵɈɈȲƵ�ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶƵ�ƊɨƵƧ�ƊƧƧɐȺƶ�
ƮƵ�ȲƶƧƵȯɈǞȌȁخ

• ²ƊȁƧɈǞȌȁȺبٶ
��ȺɐȺȯƵȁȺǞȌȁ�ƮƵȺ�ƮȲȌǞɈȺبٶ��²ƊȁƧɈǞȌȁ�ƧǞɨǞǶƵى
ƮƵ�ɨȌɈƵ�ƊɈɈƊƧǘƶȺ�Ɗɐɮ�ƊƧɈǞȌȁȺ�ȁȌȁ�Ʈƶٌ
ƧǶƊȲƶƵȺسٶفׂـٷ

سٶف׃ـٷ��²ƊȁƧɈǞȌȁȺ�ƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞɨƵȺ�ƮƵ�Ƕٚ�wIى
Ƶɐٌٶ׀׀׀ٶ׈�ƊǿƵȁƮƵ�ƮƵ�ׁبٶ��²ƊȁƧɈǞȌȁ�ȯƶȁƊǶƵى

rosخفׄـٷ

!ŸūūƼŭŊēöƴŊŸŭ�Ĉ�Ţö�ƦŸēŊĢƴĢ�ġƴ�
Ĉ�Ţґ�wI�Ěġ�ƴŸƼƴġ�ēŢöƼƦġ�ĚґƼŭġ�
ēŸŭǔġŭƴŊŸŭ�ēŸūƛŸƞƴöŭƴ�ĚġƦ�
ēŸŭĚŊƴŊŸŭƦ�ƛƞĢĻĢƞġŭƴŊġŢŢġƦ�Ěġ�ēġƦƦŊŸŭ�
ŸƼ�ĚґöēƝƼŊƦŊƴŊŸŭ�ĚґöēƴŊŸŭƦ�öĚūŊƦġƦ�
öƼǚ�ŭĢļŸēŊöƴŊŸŭƦ�ƦƼƞ�Ƽŭ�ūöƞēńĢ�
ƞĢļŢġūġŭƴĢ�ġƴ�ƛŸƞƴöŭƴ�ƦƼƞ�öƼ�ūŸŊŭƦ�
ϷѠϼҭӤ�ĚƼ�ēöƛŊƴöŢ�ŸƼ�ĚġƦ�ĚƞŸŊƴƦ��
Ěġ�ǔŸƴġ�Ěġ�Ţö�ƦŸēŊĢƴĢ�ĢūġƴƴƞŊēġҮѷϼѸ
•  (ƶǶƊǞٶ �ب ȺȌɐȺ� ׅ� ǯȌɐȲȺ� ƮƵ� ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁ� Ɯ�
ƧȌǿȯɈƵȲ�ƮƵ� ǶƊ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�ƮƵ� ǶƊ�ƧȌȁɨƵȁٌ
ɈǞȌȁ� Ȍɐ� ƮƵ� ǶٚƊɨƵȁƊȁɈ� ǞȁɈȲȌƮɐǞȺƊȁɈ� ǶƊ�
ƧǶƊɐȺƵ�ƧȌȁƧƵȲȁƶƵسٶ

•  ²ƊȁƧɈǞȌȁٶ �ب ȺɐȺȯƵȁȺǞȌȁ�ƮƵȺ�ƵǏǏƵɈȺ�ƮƵ� ǶƊ�
ƧǶƊɐȺƵخ

0ŭēöĚƞġūġŭƴ�ĚġƦ�ǔġŭƴġƦ��
Ĉ�ĚĢēŸƼǔġƞƴҮѷϽѸ�
•  Interdiction de principe des ventes à 

découvert,�Ɯ�ǿȌǞȁȺ�ȱɐƵبٶ
���mƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȁƵ�ƮǞȺȯȌȺƵ�ȺɐȲ�ȺȌȁ�ƧȌǿȯɈƵى
ƮƵȺ� ǞȁȺɈȲɐǿƵȁɈȺ� ˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ� Ɯ� ɨƵȁƮȲƵ�
ƵɈ�ǶǞɨȲƵȲسٶ

����ɐى ȱɐƵ� ǶƵ� ƧƶƮƊȁɈ� ȁٚƊǞɈ� ȯȲǞȺ� ǶƵȺ� ǿƵٌ
ȺɐȲƵȺ�ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵȺ�ƊɐȯȲǄȺ�ƮٚɐȁƵ�ɈǞƵȲƧƵ�
ȯƊȲɈǞƵ� Ɗ˛ȁ� ƮƵ� ƮǞȺȯȌȺƵȲ� ƮٚƊȺȺɐȲƊȁƧƵȺ�
ȲƊǞȺȌȁȁƊƦǶƵȺ� ȺɐȲ� ȺƊ� ƧƊȯƊƧǞɈƶ� Ɯ� ǶǞɨȲƵȲ�
ƧƵȺ� ǞȁȺɈȲɐǿƵȁɈȺ� ˛ȁƊȁƧǞƵȲȺة� Ɗɐ� ȯǶɐȺ�
ɈƊȲƮ�Ɯ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ȯȲƶɨɐƵ�ȯȌɐȲ�ǶƊ�ǶǞɨȲƊǞȺȌȁ�
ƧȌȁȺƶƧɐɈǞɨƵ�Ɯ�ǶƊ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁخ

ٌ׃׃�m�ׂخ�ƊȲɈخ�ƧȌǿخ!�فׁـ خׁٌׄ׃ׂׂ�خ��wI�ƊȲɈخ�Jƶȁخ�ªǄǐǶةׇ
خׁٌׄ׃׃�m�ׂخ��ȲɈخ�ƧȌǿخ!�فׂـ
خׁׁׂٌׅ׆��ƵɈ�mׁׁׂٌׄ׆��mخ�ƊȲɈخȁ˛�خ�ǿȌȁخ!�ف׃ـ
خ�Xة�m�ׇׂׂٌׄخ�ƊȲɈخ�ƧȌǿخ!�فׄـ
خׁ�خ�ƊǶةׁׁٌ׃׃�m�ׂخ�ƊȲɈخ�ƧȌǿخ!�فׅـ
�خׂ�خ�XٌƊǶة�m�ׇׁׁׁׁׂٌٌخ�ƊȲɈخȁ˛�خ�ǿȌȁخ!�ف׆ـ
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6. CAS PARTICULIERS

(ĢēŢöƞöƴŊŸŭ�ĚġƦ�ƛŸƦŊƴŊŸŭƦ�ŭġƴƴġƦ�
courtesҮѷϾѸ
•  §ƵȲȺȌȁȁƵȺ� ɈƵȁɐƵȺٶ �ب ƧǘƊȱɐƵ�ƮƶɈƵȁɈƵɐȲ�
ƮٚɐȁƵ� ȯȌȺǞɈǞȌȁ� ƧȌɐȲɈƵ� ȁƵɈɈƵ� ƶǐƊǶƵ� Ȍɐ�
ȺɐȯƶȲǞƵɐȲƵ�Ɯڭٶׂة׀��Ʈɐ�ƧƊȯǞɈƊǶسٶ

• �²ƵɐǞǶȺبٶ
���IȲƊȁƧǘǞȺȺƵǿƵȁɈى �Ɯـ ǶƊ� ǘƊɐȺȺƵ� Ȍɐ� Ɯ� ǶƊ�
ƦƊǞȺȺƵف�Ʈٚɐȁ�ȯȲƵǿǞƵȲ�ȺƵɐǞǶ�˛ɮƶ�Ɯڭٶׂة׀��
Ʈɐ�ƧƊȯǞɈƊǶ�ƶǿǞȺڙ��ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƮƶƧǶƊٌ
ȲƊɈǞȌȁ�Ɯ�Ƕٚ�wIسٶ

���IȲƊȁƧǘǞȺȺƵǿƵȁɈى Ʈٚɐȁ� ȁȌɐɨƵƊɐ� ȯƊǶǞƵȲ�
ƮƵ� ٶׁة׀ �ڭ Ʈɐ� ƧƊȯǞɈƊǶ� ƶǿǞȺ� �ȺƵɐǞǶȺـ ƮƵ�
�ةڭٶ׃ة׀ �ةڭٶׄة׀ �فخخخڭٶׅة׀ �ڙ ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ� ƮƵ�
ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ɈȌɐɈ� ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ� ƮƵ�
ǶƊ�ȯȌȺǞɈǞȌȁ�Ɯ�ǶƊ�ǘƊɐȺȺƵ�Ȍɐ�Ɯ�ǶƊ�ƦƊǞȺȺƵخ

•  (ƶǶƊǞبٶ�ɐȁ�ǯȌɐȲ�ƮƵ�ȁƶǐȌƧǞƊɈǞȌȁسٶ
•  !ƊǶƧɐǶ� ƮƵȺ� ȯȌȺǞɈǞȌȁȺٶ �ب ƮƶɈƵȲǿǞȁƶ� ȯƊȲ�
ǶƵȺ� ȲǄǐǶƵǿƵȁɈȺ� ƵɐȲȌȯƶƵȁȺ� �ׁׂ׀ׂش׆ׂ׈ ƵɈ�
�׉�Ʈɐ�ׁׂׂ׀ׂشׇׂ׈ ǯɐǞȁ�ׁׂׂ׀�ƵɈׁׂ׀ׂش׈ׁ׉��ƵɈ�
سٶׁׂ׀�Ʈɐ�ׅ�ǯɐǞǶǶƵɈ�ׁׂׂ׀ׂش׉ׁ׉

•  IȌȲǿƵٶ �ب ȯƊȲ� ɨȌǞƵ� ƶǶƵƧɈȲȌȁǞȱɐƵ� ɨǞƊ� ǶٚƵɮٌ
ɈȲƊȁƵɈ�ْٶ�ȁƮƵٓٶ�ȺɐȲ�ǶƵ�ȺǞɈƵ�ƮƵ�Ƕٚ�wIسٶ

•  ²ƊȁƧɈǞȌȁبٶ�ȺƊȁƧɈǞȌȁȺ�ƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞɨƵȺ�ƮƵ�
l’AMFخف׈ـٷ

wġƦƼƞġƦ�ƛƞĢǔġŭƴŊǔġƦ�ĚġƦ�öĒƼƦ��
Ěġ�ūöƞēńĢ�ѷĚĢŢŊƴ�ĚґŊŭŊƴŊĢѠ�ĚŊǔƼŢļöƴŊŸŭ�
ŊŢŢŊēŊƴġ�ĚґŊŭĻŸƞūöƴŊŸŭ�ƛƞŊǔŊŢĢļŊĢġѠ�
ūöŭŊƛƼŢöƴŊŸŭ�Ěġ�ūöƞēńĢѸ
•  Déclaration à l’AMF�ƵɈ�Ɯ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƮƵȺ�
ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ� ȺɐȲ� ɈǞɈȲƵȺ� ȲƶƊǶǞȺƶƵȺ� ȯƊȲ� ƧƵȲٌ
ɈƊǞȁƵȺ�ƧƊɈƶǐȌȲǞƵȺ�ƮƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵȺبٶف׉ـٷ
–  !ƊɈƶǐȌȲǞƵȺ�ƮƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�ɨǞȺƶƵȺبٶ
ٌ��(ǞȲǞǐƵƊȁɈȺٶ �ب ǿƵǿƦȲƵȺ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ�
ƮٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞȌȁة� Ʈɐ� ƮǞȲƵƧɈȌǞȲƵة� Ʈɐ�
ƧȌȁȺƵǞǶ� ƮƵ� ȺɐȲɨƵǞǶǶƊȁƧƵة� ǶƵ� ƮǞȲƵƧɈƵɐȲ�
ǐƶȁƶȲƊǶ� �ةفJ)ـ ǶƵ� (J� ƮƶǶƶǐɐƶ� Ȍɐ� ǶƵ�
ǐƶȲƊȁɈ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵسٶ
ٌ��RƊɐɈȺ� ƧƊƮȲƵȺ� ȁȌȁ� ƮǞȲǞǐƵƊȁɈȺٶ �ب ɈȌɐɈƵ�
ȯƵȲȺȌȁȁƵ�ȱɐǞة�ƮٚɐȁƵ�ȯƊȲɈة�Ɗ�ǶƵ�ȯȌɐɨȌǞȲ�
ƮƵ�ȯȲƵȁƮȲƵ�ƮƵȺ�ƮƶƧǞȺǞȌȁȺ�ƮƵ�ǐƵȺɈǞȌȁ�
ƧȌȁƧƵȲȁƊȁɈ�ǶٚƶɨȌǶɐɈǞȌȁ�ƵɈ�ǶƊ�ȺɈȲƊɈƶǐǞƵ�
ƮƵ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶ� ƵɈة� ƮٚƊɐɈȲƵ� ȯƊȲɈة� Ɗ� ɐȁ�

ƊƧƧǄȺ�ȲƶǐɐǶǞƵȲ�Ɯ�ƮƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȯȲǞٌ
ɨǞǶƶǐǞƶƵȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƊȁɈ�ƮǞȲƵƧɈƵǿƵȁɈ�Ȍɐ�
ǞȁƮǞȲƵƧɈƵǿƵȁɈ�ƧƵɈ�ƶǿƵɈɈƵɐȲسٶ
ٌ��§ƵȲȺȌȁȁƵȺ� ƊɯƊȁɈ� ƮƵȺ� ǶǞƵȁȺ� ȯƵȲȺȌȁٌ
ȁƵǶȺ�ƶɈȲȌǞɈȺ�ƊɨƵƧ�ǶƵȺ�ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�ǿƵȁٌ
ɈǞȌȁȁƶƵȺ�ƧǞٌƮƵȺȺɐȺخ

–  (ƶǶƊǞ׃�بٶ�ǯȌɐȲȺ�ȌɐɨȲƶȺ�Ɯ�ƧȌǿȯɈƵȲ�ƮƵ�ǶƊ�
ƮƊɈƵ�ƮƵ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺƊƧɈǞȌȁسٶ

–  IȌȲǿƵبٶ�ȯƊȲ�ɨȌǞƵ�ƶǶƵƧɈȲȌȁǞȱɐƵ�ɨǞƊ�ǶٚƵɮٌ
ɈȲƊȁƵɈ�ْٶ�ȁƮƵٓٶ�ȺɐȲ�ǶƵ�ȺǞɈƵ�ƮƵ�Ƕٚ�wIخ

•  ²ƊȁƧɈǞȌȁبٶ�ȺƊȁƧɈǞȌȁȺ�ƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞɨƵȺ�ƮƵ�
l’AMFسٶف׀ׁـٷ

•  yȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� ƮٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ� ȺɐȺȯƵƧɈƵȺ 
ȱɐǞ� ȯȌɐȲȲƊǞƵȁɈ� ƧȌȁȺɈǞɈɐƵȲ� ɐȁ� ƊƦɐȺ� ƮƵ�
ǿƊȲƧǘƶ�Ɯ�Ƕٚ�wIسٶفׁׁـٷ

•  Etablissement de listes d’initiésبٶفׁׂـٷ
–  �ƦǯƵɈٶ �ب ǶǞȺɈƵ� ƮƵ� ɈȌɐɈƵȺ� ǶƵȺ� ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�
ȱɐǞ�ȌȁɈ�ƊƧƧǄȺ�Ɗɐɮ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȯȲǞɨǞٌ
ǶƶǐǞƶƵȺ�ƵɈ�ȱɐǞ�ɈȲƊɨƊǞǶǶƵȁɈ�ȯȌɐȲ�ǶٚƶǿƵɈٌ
ɈƵɐȲ� Ƶȁ� ɨƵȲɈɐ� Ʈٚɐȁ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮƵ� ɈȲƊɨƊǞǶ�
Ȍɐ� ƵɮƶƧɐɈƵȁɈ� ƮٚɐȁƵ� ƊɐɈȲƵ� ǿƊȁǞǄȲƵ�
ƮƵȺ�ɈƓƧǘƵȺ� ǶƵɐȲ�ƮȌȁȁƊȁɈ�ƊƧƧǄȺ�Ɯ�ƮƵȺ�
ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȯȲǞɨǞǶƶǐǞƶƵȺة� ƧȌǿǿƵ� ǶƵȺ�
ƊɐƮǞɈƵɐȲȺة� ǶƵȺ� ƧȌȁȺƵǞǶǶƵȲȺة� ǶƵȺ� ƧȌǿȯٌ
ɈƊƦǶƵȺ�Ȍɐ�ǶƵȺ�ƊǐƵȁƧƵȺ�ƮƵ�ȁȌɈƊɈǞȌȁ�ƮƵ�
ƧȲƶƮǞɈسٶ

–  (ƶǶƊǞبٶ�ǶƊ�ǶǞȺɈƵ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ǿǞȺƵ�Ɯ�ǯȌɐȲ�ȲƊٌ
ȯǞƮƵǿƵȁɈ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈسٶ

–  IȌȲǿƵبٶ�ǏȌȲǿƊɈ�ƶǶƵƧɈȲȌȁǞȱɐƵ�ƧȌȁǏȌȲǿƵ�
Ɗɐɮ�ǿȌƮǄǶƵȺ�ƮƵ�ǶٚƊȁȁƵɮƵ�ْ ٶXٓٶ �Ʈɐ�ȲǄǐǶƵٌ
ǿƵȁɈ�Ç0�ׇׂׄ׃ش׆ׁ׀�Ʈɐ�ׁ׀�ǿƊȲȺ�ׂسٶ׆ׁ׀

–  !ȌȁɈƵȁɐبٶ�ǶٚǞƮƵȁɈǞɈƶ�ƮƵ�ɈȌɐɈƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�
ƊɯƊȁɈ�ƊƧƧǄȺ�Ɯ�ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȯȲǞɨǞٌ
ǶƶǐǞƶƵȺ� �ƮȌȁȁƶƵȺـ Ɯ� ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ� ȯƵȲٌ
ȺȌȁȁƵǶةف� ǶƊ� ȲƊǞȺȌȁ� ȯȌɐȲ� ǶƊȱɐƵǶǶƵ� ƧƵɈɈƵ�
ȯƵȲȺȌȁȁƵ�˛ǐɐȲƵ�ȺɐȲ�ǶƊ�ǶǞȺɈƵ�ƮٚǞȁǞɈǞƶȺة�ǶƊ�
ƮƊɈƵ� ƵɈ� ǶٚǘƵɐȲƵ� ƊɐɮȱɐƵǶǶƵȺ� ƧƵɈɈƵ� ȯƵȲٌ
ȺȌȁȁƵ� Ɗ� Ƶɐ� ƊƧƧǄȺ� Ɗɐɮ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�
ȯȲǞɨǞǶƶǐǞƶƵȺ�ȯɐǞȺ�Ɗ�ƧƵȺȺƶ�Ʈٚɯ�ƊɨȌǞȲ�ƊƧٌ
ƧǄȺ�ƵɈ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�Ɯ�ǶƊȱɐƵǶǶƵ�ǶƊ�ǶǞȺɈƵ�ƮٚǞȁǞɈǞƶȺ�
Ɗ�ƶɈƶ�ƶɈƊƦǶǞƵسٶ

–  ²ƊȁƧɈǞȌȁٶ �ب ȺƊȁƧɈǞȌȁȺ� ƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞɨƵȺ�
de l’AMFخف׃ׁـٷ�

خׁׂ׀ׂٌ׃�Ʈɐ�ׁׁׂٌׄ׀ׂش׆׃�ƵɐȲȌȯƶƵȁ�ׂخ�ªǄǐǶفׇـ
خׁׁׂٌׅ׆��ƵɈ�mׁׁׂٌׄ׆��mخ�ƊȲɈخȁ˛�خ�ǿȌȁخ!�ف׈ـ
خ���Ⱥׂׂٌ׃ׂׂ�خ��wI�ƊȲɈخ�ǐƶȁخ�ªǄǐǶسٶׂٌ׈ׁׁׂٌ׆��mخ�ƊȲɈخȁ˛�خ�ǿȌȁخ!�سٶׁ�ة׉�ƵɈ�ׁ׃�خ�ƊȲɈׁׄ׀ׂٌٌׄ׆�Ʈɐ�ׁׁׄ׀ׂش׆׉�Ç0�ׅخ�ªǄǐǶف׉ـ
خׁׁׂٌׅ׆��ƵɈ�mׁׁׂٌׄ׆��mخ�ƊȲɈخȁ˛�خ�ǿȌȁخ!�ف׀ׁـ
خׂ�ة׆ׁ�خ�ƊȲɈׁׄ׀ׂٌٌׄ׆�Ʈɐ�ׁׁׄ׀ׂش׆׉�Ç0�ׅخ�ªǄǐǶفׁׁـ
خׂ�خ�ƊȲɈ׆ׁ׀ׂٌ׃ٌ׀�Ʈɐ�ׇׁׄ׃ش׆ׁ׀�Ç0�ׂخ�ƵɈ�ªǄǐǶ׈ׁ�خ�ƊȲɈׁׄ׀ׂٌٌׄ׆�Ʈɐ�ׁׁׄ׀ׂش׆׉�Ç0�ׅخ�ªǄǐǶفׁׂـ
خׁׁׂٌׅ׆��ƵɈ�mׁׁׂٌׄ׆��mخ�ƊȲɈخȁ˛�خ�ǿȌȁخ!�ف׃ׁـ
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ANNEXES

�yy0å0�ׁبٶ�(X²§�²XÀXI�(ٚXyI�ªw�ÀX�y� 
DES SALARIÉS INSTAURÉ PAR LA LOI HAMON

Quels types de cession  
sont concernés ?
²ȌȁɈ�ƧȌȁƧƵȲȁƶȺ�ǶƵȺ�ȯȲȌǯƵɈȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁبٶفׁـٷ
�ا �(ٚɐȁƵ�ȯƊȲɈǞƧǞȯƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׅڭٶ׀�ƮƵȺ�
ȯƊȲɈȺ�ƮٚɐȁƵ�²�ªmسٶ

�ا �(ٚƊƧɈǞȌȁȺ� Ȍɐ� ɨƊǶƵɐȲȺ� ǿȌƦǞǶǞǄȲƵȺ� ƮȌȁٌ
ȁƊȁɈ� ƊƧƧǄȺ� Ɯ� ǶƊ� ǿƊǯȌȲǞɈƶ� Ʈɐ� ƧƊȯǞɈƊǶ�
ƮٚɐȁƵ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ȯƊȲ�ƊƧɈǞȌȁȺسٶفت�²�²ة�²ـ�

�ا (Ƶ�ǏȌȁƮȺ�ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧƵخ

EN PRATIQUE

Vente d’un bloc minoritaire d’une 
SAS conférant à l’acquéreur la 
ǿƊǯȌȲǞɈƶ�Ʈɐ�ƧƊȯǞɈƊǶبٶ�ǶƵ�ǐɐǞƮƵ�
ȯȲƊɈǞȱɐƵ�Ʈɐ�wǞȁǞȺɈǄȲƵ�ƮƵ�Ƕٚ0ƧȌȁȌǿǞƵ�
ƵɈ�ƮƵȺ�IǞȁƊȁƧƵȺ�ȯȲƶƧǞȺƵ�ȱɐƵ�ǶƊ�
ɈȲƊȁȺǿǞȺȺǞȌȁ�Ʈٚɐȁ�ƦǶȌƧ�ǿǞȁȌȲǞɈƊǞȲƵ� 
Ɯ�ɐȁ�ƊɐɈȲƵ�ƊƧɈǞȌȁȁƊǞȲƵ�ǶɐǞ�ƧȌȁǏƶȲƊȁɈ� 
ǶƊ�ǿƊǯȌȲǞɈƶ�Ʈɐ�ƧƊȯǞɈƊǶ�ȁƵ�ȲƵǶǄɨƵ�ȯƊȺ�ƮƵ�
ǶٚȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺخ

!ƵȺȺǞȌȁ�ƮƵ�ׁڭٶ׀׀�ƮƵȺ�ȯƊȲɈȺ�ƮٚɐȁƵ�
SARL par quatre associés, dont 
ƊɐƧɐȁ�ȁƵ�ƮƶɈǞƵȁɈ�ȯǶɐȺ�ƮƵ�ׅڭٶ׀�
ƮƵȺ�ȯƊȲɈȺبٶ�ǶٚƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ�Ɯ�ǶƊ�ǶƵɈɈȲƵ�
ƮƵ�ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ�mׁٌ׀ׁٌ׃ׂخ�ƊƦȌɐɈǞɈ�Ɯ�ȁƵ�
ȯƊȺ�ȁȌɈǞ˛ƵȲ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�Ɗɐɮ�ȺƊǶƊȲǞƶȺخ�
§ƊȲ�ȯȲƶƧƊɐɈǞȌȁ�ƵɈ�Ƶȁ�ǶٚƊƦȺƵȁƧƵ�ƮƵ�
ǯɐȲǞȺȯȲɐƮƵȁƧƵة�ǞǶ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ȯȲƶǏƶȲƊƦǶƵة�
ȁƶƊȁǿȌǞȁȺة�ƮƵ�ȯȲȌƧƶƮƵȲ� 
Ɯ�ǶٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺخ

²ȌȁɈ� ƵɮƧǶɐƵȺ� Ʈɐ�ƮǞȺȯȌȺǞɈǞǏ� ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�
ƮƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺة�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈبٶ
�ا �mƵȺ�ɨƵȁɈƵȺ�ǶǞǿǞɈƶƵȺ�Ɯ�ǶƊ�ȁɐƵٌȯȲȌȯȲǞƶɈƶسٶ
�ا �mƵȺ� ɨƵȁɈƵȺ� ƵȁɨƵȲȺ� ɐȁ� ƧȌȁǯȌǞȁɈة� ɐȁ� ƊȺٌ
ƧƵȁƮƊȁɈ�Ȍɐ�ɐȁ�ƮƵȺƧƵȁƮƊȁɈخ

Quelles sont les sociétés  
concernées ?
²ƵɐǶƵȺ�ǶƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�ƮƵ�ǿȌǞȁȺ�ƮƵ�ׂׅ׀�ȺƊǶƊٌ
ȲǞƶȺ�ƵɈ�ƮȌȁɈ� ǶƵ�ƧǘǞǏǏȲƵ�ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ�ȁٚƵɮƧǄƮƵ�
ȯƊȺ�ׅ׀�ǿǞǶǶǞȌȁȺ�ƮٚƵɐȲȌȺ�Ȍɐ�ǶƵ�ɈȌɈƊǶ�ƮƵ�ƦǞٌ
ǶƊȁ�ȁٚƵɮƧǄƮƵ�ȯƊȺ�ׄ׃�ǿǞǶǶǞȌȁȺ�ƮٚƵɐȲȌȺة�ȺȌȁɈ�
ƧȌȁƧƵȲȁƶƵȺخ

EN PRATIQUE

Vente de titres d’une société 
holding sans salariés (mais dont 
ǶƵȺ�˛ǶǞƊǶƵȺ�ȌȁɈ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺبٶف 
ǶٚȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƵȺɈ�
ǞȁƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵ�ȺǞ�ǶƊ�ǘȌǶƮǞȁǐ�ȁٚƵǿȯǶȌǞƵ�
ƊɐƧɐȁ�ȺƊǶƊȲǞƶخ�mƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ƵǿȯǶȌɯƶȺ�
ȯƊȲ�ǶƵȺ�˛ǶǞƊǶƵȺ�ƮƵ�ǶƊ�ǘȌǶƮǞȁǐ�ȁٚȌȁɈ�ȯƊȺ�
Ɯ�ƺɈȲƵ�ǞȁǏȌȲǿƶȺخ

©ɐǞ�ƮȌǞɈ�ȁȌɈǞ˛ƵȲ�ǶƵ�ȯȲȌǯƵɈ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�
aux salariés ?
mƵ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈ� ǶƶǐƊǶ�ƮƵ� ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶـ�ȯȲƶٌ
ȺǞƮƵȁɈة�ǐƶȲƊȁɈفت�ƮȌǞɈ�ǞȁǏȌȲǿƵȲ�ǶƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�
ƮƵ�ǶƊ�ɨȌǶȌȁɈƶ�Ʈɐ�ȯȲȌȯȲǞƶɈƊǞȲƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȯƊȲɈǞƧǞٌ
ȯƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ɨƵȁƮȲƵخ

ÀȌɐȺ�ǶƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ɈǞɈɐǶƊǞȲƵȺ�Ʈٚɐȁ�ƧȌȁɈȲƊɈ�ƮƵ�
ɈȲƊɨƊǞǶ�ƊɨƵƧ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƮȌǞɨƵȁɈ�ȲƵƧƵɨȌǞȲ�ǶƊ�
ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁة� ɯ� ƧȌǿȯȲǞȺ� ǶƵȺ� ƵǿȯǶȌɯƶȺ� Ƶȁ�
ƧȌȁǐƶ�ǿƊǶƊƮǞƵ�Ȍɐ�ǿƊɈƵȲȁǞɈƶة�ǶƵȺ�ƊȯȯȲƵȁٌ
ɈǞȺة�ƵɈ�ƧƵɐɮ�Ƶȁ�ƧȌɐȲȺ�ƮƵ�ȯȲƶƊɨǞȺخ

EN PRATIQUE

mƵ�ȯȲȌǯƵɈ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ȁȌɈǞ˛ƶ�
ȯƊȲ�ǶƵ�ȯȲƶȺǞƮƵȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȺȌƧǞƶɈƶـ�ǿƺǿƵ�
ȺٚǞǶ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ǶɐǞٌǿƺǿƵ�ƊȺȺȌƧǞƶف�ƵɈ�
ȁȌȁ�ȯƊȲ�ǶٚƊȺȺȌƧǞƶ�ƧƶƮƊȁɈخ

ٌ׀ׁٌ׃�ƵɈ�m�ׁׂٌ׀ׁٌ׃ׂ�خ�mخ�ƊȲɈةخ�ƧȌǿخ!�فׁـ خׇ
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Quelles sont les modalités pratiques 
ƮƵ�ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁد�
mƵȺ� ȺƊǶƊȲǞƶȺ� ƮȌǞɨƵȁɈ� ƺɈȲƵ� ǞȁǏȌȲǿƶȺ� ƮƵ� ǶƊ�
ɨȌǶȌȁɈƶ� Ʈɐ� ȯȲȌȯȲǞƶɈƊǞȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ȯƊȲɈǞƧǞȯƊٌ
ɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶƊ� ɨƵȁƮȲƵ� ƵɈ� ƮƵ� ǶƵɐȲ� ǏƊƧɐǶɈƶ� ƮƵ�
ȯȲƶȺƵȁɈƵȲ�ɐȁƵ�ȌǏǏȲƵ�ƮƵ�ȲƵȯȲǞȺƵ�ƮƵ�ǶٚƵȁɈȲƵٌ
ȯȲǞȺƵخ

ªǞƵȁ�ȁٚȌƦǶǞǐƵ�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�Ɯ�ƮƶǶǞɨȲƵȲ�ɐȁƵ�Ǟȁٌ
ǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȯǶɐȺ�ƮƶɈƊǞǶǶƶƵ�ȱɐƵ�ƧƵǶǶƵٌƧǞخ�

!ƵɈɈƵ�ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ǏƊǞɈƵبٶ
�ا ��ȲƊǶƵǿƵȁɈ� �Ɗɐـ ƧȌɐȲȺ� ƮٚɐȁƵ� ȲƶɐȁǞȌȁ�
ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ȺƊǶƊȲǞƶȺ� Ɯ� ǶٚǞȺȺɐƵ� ƮƵ�
ǶƊȱɐƵǶǶƵ�ƧƵȺ�ƮƵȲȁǞƵȲȺ�ȺǞǐȁƵȁɈ�ǶƵ�ȲƵǐǞȺɈȲƵ�
ƮƵ�ȯȲƶȺƵȁƧƵ�Ɯ�ƧƵɈɈƵ�ȲƶɐȁǞȌȁسٶف

�ا �ßǞƊ�ƊǏ˛ƧǘƊǐƵـ�ƊɨƵƧ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ�Ʈɐ�ȺƊǶƊȲǞƶ�
ƊɈɈƵȺɈƊȁɈ� ȱɐٚǞǶ� Ɗ� ȯȲǞȺ� ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ� ƮƵ�
ƧƵɈ�ƊǏ˛ƧǘƊǐƵسٶف

�ا �ßǞƊ�ɐȁ�ƧȌɐȲȲǞƵȲ�ƶǶƵƧɈȲȌȁǞȱɐƵـ�ȺǞ� ǶƊ�ƮƊɈƵ�
ƮƵ�ȲƶƧƵȯɈǞȌȁ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ƧƵȲɈǞ˛ƶƵسٶف

�ا �§ƊȲ� ȲƵǿǞȺƵ� Ƶȁ� ǿƊǞȁ� ȯȲȌȯȲƵة� ƧȌȁɈȲƵ�
ƶǿƊȲǐƵǿƵȁɈسٶ

�ا �ßǞƊ� ƧȌɐȲȲǞƵȲ� ȲƵƧȌǿǿƊȁƮƶ� ƊɨƵƧ� ƮƵٌ
ǿƊȁƮƵ�ƮٚƊɨǞȺ�ƮƵ�ȲƶƧƵȯɈǞȌȁسٶ

�ا �ßǞƊ�ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ȯƊȲ�ǘɐǞȺȺǞƵȲخ

EN PRATIQUE

mƵ�ȯȲǞɮ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ǶƵ�ȁȌǿ�ƮƵ�
ǶٚƊƧȱɐƶȲƵɐȲ�ƵɈ�ǶƵȺ�ƊɐɈȲƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�
ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁة�ȁٚȌȁɈ�ȯƊȺ�Ɯ�ƺɈȲƵ�
ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƶȺ�Ɗɐɮ�ȺƊǶƊȲǞƶȺخ

A quelle date le dirigeant  
ƮȌǞɈ�ȁȌɈǞ˛ƵȲ�Ɗɐɮ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ǶƵ�ȯȲȌǯƵɈ� 
de cession ?
(ƊȁȺ�ǶƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�ƮȌɈƶƵȺ�Ʈٚɐȁ�ƧȌǿǞɈƶ�ȺȌٌ
ƧǞƊǶ� ƵɈ� ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵ� Ɯ� ƊɈɈȲǞƦɐɈǞȌȁȺ� ƶɈƵȁٌ
ƮɐƵȺة� Ʈٚɐȁ� ƧȌǿǞɈƶ� ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵ� Ȍɐ� ƮƵ�
ƮƶǶƶǐɐƶȺ�Ʈɐ�ȯƵȲȺȌȁȁƵǶ�ƵɮƵȲƪƊȁɈ�ǶƵȺ�ƊɈɈȲǞٌ
ƦɐɈǞȌȁȺ�Ʈɐ�ƧȌǿǞɈƶ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵة�ƵǶǶƵ�Ɗ�ǶǞƵɐ�
Ɗɐ�ȯǶɐȺ�ɈƊȲƮ�ȱɐƊȁƮ�ǶٚƵǿȯǶȌɯƵɐȲ�ƧȌȁȺɐǶɈƵ�
ƧƵȺ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈȺ�ȺɐȲ�ǶƵ�ȯȲȌǯƵɈ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�
�Ƶȁـ ƊȯȯǶǞƧƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ� m� �׈ׁׂٌ׃ׂ Ʈɐ�
ƧȌƮƵ�Ʈɐ�ɈȲƊɨƊǞǶخف

(ƊȁȺ�ǶƵȺ�ȺȌƧǞƶɈƶȺ�ƮƵ�ǿȌǞȁȺ�ƮƵ�ׅ׀�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�
��ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ƊɯƊȁɈ׉�Ɯ�ׂׄ׀Ȍɐ�ƮƊȁȺ�ƧƵǶǶƵȺ�ƮƵ�ׅـ
ƶɈƊƦǶǞ� ɐȁ� ȯȲȌƧǄȺٌɨƵȲƦƊǶ� ƮƵ� ƧƊȲƵȁƧƵ� Ɯ� ǶƊ�
ȺɐǞɈƵ�ƮƵȺ�ƶǶƵƧɈǞȌȁȺ�ƮƵȺ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈȺ�Ʈɐ�
ȯƵȲȺȌȁȁƵǶةف� ǶƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ȺȌȁɈ� ǞȁǏȌȲǿƶȺ�Ɗɐ�
ǿȌǞȁȺ�ƮƵɐɮ�ǿȌǞȺ�ƊɨƊȁɈ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ�

EN PRATIQUE

0ȁ�ǶٚƊƦȺƵȁƧƵ�ƮƵ�ƧȌȁȺɐǶɈƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�
ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈȺة�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȯƵɐɈ�ƊɨȌǞȲ�
ǶǞƵɐ�ƊɨƊȁɈ�ǶٚƵɮȯǞȲƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ƮƶǶƊǞ�ƮƵ�
ƮƵɐɮ�ǿȌǞȺ�ȺǞ�ƧǘƊȱɐƵ�ȺƊǶƊȲǞƶ�Ɗ�ǏƊǞɈ�
ƧȌȁȁƊǢɈȲƵ�Ɗɐ�ƧƶƮƊȁɈ�ȺƊ�ƮƶƧǞȺǞȌȁ�
ƮƵ�ȁƵ�ȯƊȺ�ȯȲƶȺƵȁɈƵȲ�ƮٚȌǏǏȲƵخ�!ƵɈɈƵ�
ƮƶƧǞȺǞȌȁ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ƵɮȯǶǞƧǞɈƵ�ƵɈ�ȁȌȁ�
ƶȱɐǞɨȌȱɐƵخ

mƊ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ȯƵɐɈ�ǞȁɈƵȲɨƵȁǞȲ�ƮǄȺ�ȱɐƵ�
ɈȌɐȺ�ǶƵȺ�ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ȌȁɈ�ȺǞǐȁƶ�ɐȁ�ƧȌɐȲȲǞƵȲ�
ƮƵ�ȲƵȁȌȁƧǞƊɈǞȌȁخ

Quels sont les droits et obligations du 
ȺƊǶƊȲǞƶ�Ɯ�ǶٚǞȺȺɐƵ�ƮƵ�ǶƊ�ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁد�
mƵ� ȺƊǶƊȲǞƶ� ƵȺɈ� ɈƵȁɐ� Ɯ� ɐȁƵ� ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ� ƮƵ�
ƮǞȺƧȲƶɈǞȌȁ�ƵɈ�ƵȁƧȌɐȲɈ�ƮƵȺ�ȺƊȁƧɈǞȌȁȺ�ƮǞȺƧǞٌ
ȯǶǞȁƊǞȲƵȺ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�ȁȌȁٌȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�
ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁة�Ƶȁ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞƵȲ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�ƮǞɨɐǶٌ
ǐƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚƵɮǞȺɈƵȁƧƵ� Ʈٚɐȁ� ȯȲȌƧƵȺȺɐȺ� ƮƵ�
ƧƵȺȺǞȌȁخ�XǶ�ȯƵɐɈة�ȺٚǞǶ�ǶƵ�ȺȌɐǘƊǞɈƵة�ȺƵ�ǏƊǞȲƵ�ƊȺٌ
ȺǞȺɈƵȲ�ȯƊȲ�ɐȁ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�!ǘƊǿƦȲƵ�
ƮƵ�ƧȌǿǿƵȲƧƵ�ƵɈ�ƮٚǞȁƮɐȺɈȲǞƵ�ȲƶǐǞȌȁƊǶƵة�ƮƵ�
ǶƊ� !ǘƊǿƦȲƵ� ȲƶǐǞȌȁƊǶƵ� ƮƵ�ǿƶɈǞƵȲȺ� ƵɈ� ƮƵ�
ǶٚƊȲɈǞȺƊȁƊɈة�ɐȁ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶت

EN PRATIQUE

mȌȲȺȱɐٚɐȁ�ȺƊǶƊȲǞƶ�ȯȲƶȺƵȁɈƵ�ɐȁƵ�ȌǏǏȲƵ�
ƮƵ�ȲƵȯȲǞȺƵة�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ƮƵǿƵɐȲƵ�ǶǞƦȲƵ�
ƮƵ�ǶƊ�ȲƶȯȌȁȺƵ�Ɯ�ɯ�ƊȯȯȌȲɈƵȲخ�XǶ�ȁٚƵȺɈ�
ɈƵȁɐ�ȁǞ�ƮƵ�ǶٚƶɈɐƮǞƵȲة�ȁǞ�ƮƵ�ǶٚƊƧƧƵȯɈƵȲة�
ȁǞ�ǿƺǿƵ�Ʈٚɯ�ȲƶȯȌȁƮȲƵخ

XǶ�ȁٚƵȺɈ�ƮȌȁƧ�ȯƊȺ�ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵ�ƮƵ�ǿƵɈɈȲƵ�
ǶٚƊƦȺƵȁƧƵ�ƮٚȌǏǏȲƵ�ƮٚƊƧǘƊɈ�ȯƊȲ�ǶƵȺ�
ȺƊǶƊȲǞƶȺ�ƧȌǿǿƵ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁ�ȺɐȺȯƵȁȺǞɨƵ�
Ɯ�ǶƊ�ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�Ʈƶ˛ȁǞɈǞɨƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ
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ANNEXES

Quelles sont les sanctions en cas  
ƮƵ�ȁȌȁٌȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�
des salariés ?
XǶ�ȺٚƊǐǞɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǞǶǞɈƶ�Ʈɐ�ƧƶƮƊȁɈ�Ȍɐ�
Ʈɐ�ƧǘƵǏ�ƮٚƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵخ�mƊ�ǯɐȲǞƮǞƧɈǞȌȁ�ȺƊǞȺǞƵ�
ȯƵɐɈة�Ɯ�ǶƊ�ƮƵǿƊȁƮƵ�Ʈɐ�ǿǞȁǞȺɈǄȲƵ�ȯɐƦǶǞƧة�
ȯȲȌȁȌȁƧƵȲ�ɐȁƵ�ƊǿƵȁƮƵ�ƧǞɨǞǶƵة�Ɯ�ǶƊ�ƧǘƊȲǐƵ�
ƮƵ� ǶƊ� ȺȌƧǞƶɈƶة� ƮȌȁɈ� ǶƵ�ǿȌȁɈƊȁɈ� ȁƵ� ȯƵɐɈ�
ƵɮƧƶƮƵȲ�ׂڭٶ�Ʈɐ�ǿȌȁɈƊȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخفׂـٷ�
mƊ�ȺƊȁƧɈǞȌȁ�ƵɈ�ȺȌȁ�ǿȌȁɈƊȁɈ�ȁƵ�ȺȌȁɈ�ȯƊȺ�
ƊɐɈȌǿƊɈǞȱɐƵȺة�ǿƊǞȺ� ǶƊǞȺȺƶȺ�Ɯ� ǶƊ� ǶǞƦȲƵ�Ɗȯٌ
ȯȲƶƧǞƊɈǞȌȁ�Ʈɐ�ɈȲǞƦɐȁƊǶخ

!ȌȁȺǞƮƶȲƊɈǞȌȁȺ�˛ȁƊǶƵȺ
0ȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�ƧƵȺȺǞȌȁ�ƮٚɐȁƵ�ȺȌƧǞƶɈƶ�ƮƵ�ǿȌǞȁȺ�
ƮƵ� �׀ׅ ȺƊǶƊȲǞƶȺة� ǶƊ� ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ȺƊǶƊٌ
ȲǞƶȺ� ƮȌǞɈ� ƺɈȲƵ� ȌȲǐƊȁǞȺƶƵ� ȺɐǏ˛ȺƊǿǿƵȁɈ�
Ƶȁ� ƊǿȌȁɈ� ȯȌɐȲ� ȱɐٚɐȁ� ƮƶǶƊǞ� ƮƵ� ׂ� ǿȌǞȺ�
ȺٚƶƧȌɐǶƵ�ƵȁɈȲƵ�ǶƊ�ƮƊɈƵ�ƮƵ�ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ƵɈ�ǶƊ�
ƮƊɈƵ�ƵȁɨǞȺƊǐƶƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƧƵȺȺǞȌȁخ�

mƊ� ȺǞǐȁƊɈɐȲƵ� ȯƊȲ� ɈȌɐȺ� ǶƵȺ� ȺƊǶƊȲǞƶȺ� ƮƵ�
ƧȌɐȲȲǞƵȲ�ƮƵ�ȲƵȁȌȁƧǞƊɈǞȌȁ�ȯƵȲǿƵɈ�ƮٚƶɨǞɈƵȲ�
ƮٚƊɨȌǞȲ�Ɯ�ƊɈɈƵȁƮȲƵ�ǶٚƵɮȯǞȲƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵ�ƮƶǶƊǞ�
ƮƵ�ׂ�ǿȌǞȺخ

wƺǿƵ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮٚȌǏǏȲƵ�ƮƵ�ȲƵȯȲǞȺƵ�ȯƊȲ�ɐȁ�ȺƊٌ
ǶƊȲǞƶة�ǶƵ�ƧƶƮƊȁɈ�ȁٚƵȺɈ�ȯƊȺ�ɈƵȁɐ�Ʈٚɯ�ƮȌȁȁƵȲ�
ȺɐǞɈƵخ�

ٌ׀ׁٌ׃�ƵɈ�m�ׂ׆�خ�ƊǶةׁٌ׀ׁٌ׃�m�ׂخ�ƊȲɈخ�ƧȌǿخ!�فׂـ ׅ�خ�ƊǶةׇ
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UNE TRANSACTION EST SOUMISE  
À AUTORISATION PRÉALABLE  
D’UNE AUTORITÉ DE LA CONCURRENCE

mٚ�ɐɈȌȲǞɈƶ� ƮƵ� ǶƊ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ� Ƶȁ� IȲƊȁƧƵ�
ƵɮǞǐƵ� ȱɐٚɐȁƵ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ǶɐǞ� ȺȌǞɈ� ȁȌɈǞ˛ƶƵ�
ȯȌɐȲ�ƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ǶȌȲȺȱɐƵبٶ
�ا �mƵ� ƧǘǞǏǏȲƵ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ� ɈȌɈƊǶ� ǿȌȁƮǞƊǶ� ƮƵ�
ǶٚƵȁȺƵǿƦǶƵ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶƵȺ�
ƵɮƧǄƮƵ�ׁׅ׀�ǿǞǶǶǞȌȁȺ�ƮٚƵɐȲȌȺسٶ�ƵɈة

�ا �mƵ�ƧǘǞǏǏȲƵ�ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ�ɈȌɈƊǶ�ǘȌȲȺ�ɈƊɮƵȺ�Ȳƶٌ
ƊǶǞȺƶ�Ƶȁ�IȲƊȁƧƵ�ȯƊȲ�ƮƵɐɮ�Ɗɐ�ǿȌǞȁȺ�ƮƵȺ�
ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶƵȺ�ƵɮƧǄƮƵ�ׅ׀�ǿǞǶٌ
ǶǞȌȁȺ�ƮٚƵɐȲȌȺخ

²Ǟ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ƊɈɈƵǞȁɈ� ǶƵȺ� ȺƵɐǞǶȺ� ȺɐǞɨƊȁɈȺة�
ƧٚƵȺɈ�ǶٚƊɐɈȌȲǞȺƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�!ȌǿǿǞȺȺǞȌȁ�Ƶɐٌ
ȲȌȯƶƵȁȁƵ�ȱɐٚǞǶ�ƧȌȁɨǞƵȁɈ�ƮƵ�ȲƵȱɐƶȲǞȲبٶ
�ا �Çȁ� ƧǘǞǏǏȲƵ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ� ɈȌɈƊǶ� ǿȌȁƮǞƊǶ� ƮƵ�
ǶٚƵȁȺƵǿƦǶƵ�ƮƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶƵȺ�
ƵɮƧƶƮƊȁɈ�ׅ�ǿǞǶǶǞƊȲƮȺ�ƮٚƵɐȲȌȺسٶ�ƵɈة

�ا �Çȁ� ƧǘǞǏǏȲƵ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ� ɈȌɈƊǶ� ƮƊȁȺ� ǶٚÇȁǞȌȁ�
ƵɐȲȌȯƶƵȁȁƵ� ƮٚƊɐ�ǿȌǞȁȺ� ƮƵɐɮ� ƮƵȺ� Ƶȁٌ
ɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶƵȺ�ƵɮƧƶƮƊȁɈ�ׂׅ׀�ǿǞǶٌ
ǶǞȌȁȺ�ƮٚƵɐȲȌȺة�Ɯ�ǿȌǞȁȺ�ȱɐƵ�ƧǘƊƧɐȁƵ�ƮƵȺ�
ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƶƵȺ�ȲƶƊǶǞȺƵ�ȯǶɐȺ�ƮƵȺ�
�׃شׂ ƮƵ� ȺȌȁ� ƧǘǞǏǏȲƵ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ� ɈȌɈƊǶ� ƮƊȁȺ�
ǶٚÇȁǞȌȁ� ƵɐȲȌȯƶƵȁȁƵ� Ɯ� ǶٚǞȁɈƶȲǞƵɐȲ� Ʈٚɐȁ�
ȺƵɐǶ�ƵɈ�ǿƺǿƵ�0ɈƊɈ�ǿƵǿƦȲƵخ

XǶ� ƵɮǞȺɈƵ� ƮƵȺ� ȺƵɐǞǶȺ� ƊǶɈƵȲȁƊɈǞǏȺ� ȯǶɐȺ� ƦƊȺ�
ȱɐٚǞǶ� ƧȌȁɨǞƵȁɈ� ƮƵ� ɨƶȲǞ˛ƵȲة� ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�
ȺǞ� ǶƵ� ƧǘǞǏǏȲƵ� ƮٚƊǏǏƊǞȲƵȺ� ƮƵȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�
ƧȌȁƧƵȲȁƶƵȺ�ƮƶȯƊȺȺƵ�ׁ׀׀�ǿǞǶǶǞȌȁȺ�ƮٚƵɐȲȌȺ�
ƮƊȁȺ�ǶٚÇȁǞȌȁ�ƵɐȲȌȯƶƵȁȁƵخ

L’obtention de l’autorisation des autoriٌ
ɈƶȺ� ƮƵ� ǶƊ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ� ȯƵɐɈ� ȯȲƵȁƮȲƵ� ɐȁ�
ƧƵȲɈƊǞȁ�ɈƵǿȯȺة�ǞǶ�ƵȺɈ�ƮȌȁƧ�ƵȺȺƵȁɈǞƵǶ�ƮƵ�ɨƶٌ
ȲǞ˛ƵȲ�Ƶȁ�ƊǿȌȁɈ�ƊɨƵƧ�ɐȁ�ƊɨȌƧƊɈ�ǶƊ�ƧȌȁɈȲȏٌ
ǶƊƦǞǶǞɈƶ�ƮƵ�ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮƵ�ƮȌɐɈƵ�ƵɈ�
ƮٚƊȁɈǞƧǞȯƵȲ� ǶƊ� ȁȌɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ǶٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁ�
Ɗɐɮ� ƊɐɈȌȲǞɈƶȺ� ƮƵ� ƧȌȁƧɐȲȲƵȁƧƵ� ƧȌǿȯƶٌ
ɈƵȁɈƵȺخ
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ANNEXES

�yy0å0بٶ׃���!ÀXßXÀ1²�²�ÇwX²0²� 
À AUTORISATION PRÉALABLE DANS  
LE CADRE DU CONTRÔLE DES  
INVESTISSEMENTS ÉTRANGERS PAR L’ÉTAT

�ƧɈǞɨǞɈƶȺ�ǶǞȺɈƶƵȺ�Ɗɐɮ�ƊǶǞȁƶƊȺ�ׁ �Ɯ�ׁ ׄ�ƮƵ�ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ�
ªׂٌ׃ׁׅ�خ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ǿȌȁƶɈƊǞȲƵ�ƵɈ�˛ȁƊȁƧǞƵȲخ

1.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ� ƮƊȁȺ� ǶƵȺ� ȺƵƧɈƵɐȲȺ� ƮƵȺ� ǯƵɐɮ�
ƮٚƊȲǐƵȁɈ�Ɯ�ǶٚƵɮƧƵȯɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƧƊȺǞȁȌȺسٶ

2.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ� ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƶƵȺ� ƮƵ� ȺƶƧɐȲǞɈƶ�
ȯȲǞɨƶƵسٶ

3.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ�ƮƵ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵة�ƮƵ�ƮƶɨƵǶȌȯȯƵٌ
ǿƵȁɈ�Ȍɐ�ƮƵ�ȯȲȌƮɐƧɈǞȌȁ�ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ�Ɗɐɮ�
ǿȌɯƵȁȺ�ƮƵȺɈǞȁƶȺ�Ɯ� ǏƊǞȲƵ� ǏƊƧƵ�Ɯ� ǶٚɐɈǞǶǞٌ
ȺƊɈǞȌȁ� ǞǶǶǞƧǞɈƵة� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƧƊƮȲƵ� ƮٚƊƧɈǞɨǞٌ
ɈƶȺ� ɈƵȲȲȌȲǞȺɈƵȺة� ƮٚƊǐƵȁɈȺ� ȯƊɈǘȌǐǄȁƵȺ�
Ȍɐ� ɈȌɮǞȱɐƵȺ� ƵɈ� Ɯ� ȯȲƶɨƵȁǞȲ� ǶƵȺ� ƧȌȁȺƶٌ
ȱɐƵȁƧƵȺ�ȺƊȁǞɈƊǞȲƵȺ�ƮٚɐȁƵ�ɈƵǶǶƵ�ɐɈǞǶǞȺƊٌ
ɈǞȌȁسٶ

�خׄ ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ�ȯȌȲɈƊȁɈ� ȺɐȲ� ǶƵȺ�ǿƊɈƶȲǞƵǶȺ� Ȍɐ�
ƮǞȺȯȌȺǞɈǞǏȺ�ɈƵƧǘȁǞȱɐƵȺ�ƮƵ�ȁƊɈɐȲƵ�Ɯ�ȯƵȲٌ
ǿƵɈɈȲƵ� ǶٚǞȁɈƵȲƧƵȯɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ƧȌȲȲƵȺȯȌȁٌ
ƮƊȁƧƵȺ� Ȍɐ� ƧȌȁƪɐȺ� ȯȌɐȲ� ǶƊ� ƮƶɈƵƧɈǞȌȁ�
Ɯ� ƮǞȺɈƊȁƧƵ� ƮƵȺ� ƧȌȁɨƵȲȺƊɈǞȌȁȺ� Ȍɐ� ǶƊ�
ƧƊȯɈƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ƮȌȁȁƶƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȱɐƵȺة�
Ʈƶ˛ȁǞȺ�Ɯ�ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ�ׂׂ׃ٌ׆�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ȯƶȁƊǶسٶ

5.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ� ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺ� ƮƊȁȺ� ǶƵ� ƧƊƮȲƵ�
ƮƵ� ƧƵȁɈȲƵȺ� ƮٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ� ƊǐȲƶƶȺ� ƮƊȁȺ�
ǶƵȺ� ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ȯȲƶɨɐƵȺ� Ɗɐ� ƮƶƧȲƵɈ� ȁۑ�
�ׅ׃ׂٌׅ׀׀ׂ Ʈɐ� �׈ׁ ƊɨȲǞǶ� �ׂ׀׀ׂ ȲƵǶƊɈǞǏ� Ɯ�
ǶٚƶɨƊǶɐƊɈǞȌȁ�ƵɈ�Ɯ� ǶƊ�ƧƵȲɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶƊ�
ȺƶƧɐȲǞɈƶ�ȌǏǏƵȲɈƵ�ȯƊȲ�ǶƵȺ�ȯȲȌƮɐǞɈȺ�ƵɈ�ǶƵȺ�
ȺɯȺɈǄǿƵȺ�ƮƵȺ�ɈƵƧǘȁȌǶȌǐǞƵȺ�ƮƵ�ǶٚǞȁǏȌȲٌ
ǿƊɈǞȌȁسٶ

6.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ� ƮƵ� ȯȲȌƮɐƧɈǞȌȁ� ƮƵ� ƦǞƵȁȺ� Ȍɐ�
ƮƵ� ȯȲƵȺɈƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺ� ƮƊȁȺ� ǶƵ�

ȺƵƧɈƵɐȲ� ƮƵ� ǶƊ� ȺƶƧɐȲǞɈƶ� ƮƵȺ� ȺɯȺɈǄǿƵȺ�
ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƵɮƵȲƧƶƵȺة� ɯ� ƧȌǿȯȲǞȺ�
Ƶȁ�ȱɐƊǶǞɈƶ�ƮƵ�ȺȌɐȺٌɈȲƊǞɈƊȁɈة�Ɗɐ�ȯȲȌ˛Ɉ�
Ʈٚɐȁ� ȌȯƶȲƊɈƵɐȲ� ǿƵȁɈǞȌȁȁƶ� Ɗɐɮ� ƊȲٌ
ɈǞƧǶƵȺ�mׁׂٌ׃׃ׁ�خ�Ȍɐ�mׂׂٌ׃׃ׁ�خ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ƮƶǏƵȁȺƵسٶ

7.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ� ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ� Ɗɐɮ� ƦǞƵȁȺ� ƵɈ� ɈƵƧǘٌ
ȁȌǶȌǐǞƵȺ� Ɯ� ƮȌɐƦǶƵ� ɐȺƊǐƵ� ƶȁɐǿƶȲƶȺ�
Ɯ� ǶٚƊȁȁƵɮƵ� Xß� Ʈɐ� ȲǄǐǶƵǿƵȁɈ� �ف0!ـ ȁۑ�
�׉׀׀ׂش׈ׂׄ Ʈɐ� !ȌȁȺƵǞǶ� Ʈɐ� ׅ�ǿƊǞ� �׉׀׀ׂ
ǞȁȺɈǞɈɐƊȁɈ�ɐȁ�ȲƶǐǞǿƵ�ƧȌǿǿɐȁƊɐɈƊǞȲƵ�
ƮƵ� ƧȌȁɈȲȏǶƵ� ƮƵȺ� ƵɮȯȌȲɈƊɈǞȌȁȺة� ƮƵȺ�
ɈȲƊȁȺǏƵȲɈȺة� Ʈɐ� ƧȌɐȲɈƊǐƵ� ƵɈ� Ʈɐ� ɈȲƊȁȺǞɈ�
ƮƵ�ƦǞƵȁȺ�Ɯ�ƮȌɐƦǶƵ�ɐȺƊǐƵسٶ

8.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ� ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ� Ɗɐɮ� ǿȌɯƵȁȺ� ƮƵ�
ƧȲɯȯɈȌǶȌǐǞƵ�ƵɈ�ǶƵȺ�ȯȲƵȺɈƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧȲɯȯٌ
ɈȌǶȌǐǞƵ�ǿƵȁɈǞȌȁȁƶȺ�Ɗɐɮ�ȯƊȲƊǐȲƊȯǘƵȺ�
XXXة�Xß�ƮƵ�ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ׀׃��ƵɈ�X�ƮƵ�ǶٚƊȲɈǞƧǶƵׁ׃��ƮƵ�
ǶƊ�ǶȌǞ�ȁׇٌׅׅׄ׀׀ׂ�ۑ�Ʈɐ�ׁׂ�ǯɐǞȁ�ׂׄ׀׀�ȯȌɐȲ�
ǶƊ�ƧȌȁ˛ƊȁƧƵ�ƮƊȁȺ� ǶٚƶƧȌȁȌǿǞƵ�ȁɐǿƶٌ
ȲǞȱɐƵسٶ

9.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ� ƵɮƵȲƧƶƵȺ� ȯƊȲ� ǶƵȺ� ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�
ƮƶȯȌȺǞɈƊǞȲƵȺ� ƮƵ� ȺƵƧȲƵɈȺ� ƮƵ� ǶƊ� ƮƶǏƵȁȺƵ�
ȁƊɈǞȌȁƊǶƵ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�Ɗɐ�ɈǞɈȲƵ�ƮƵȺ�ǿƊȲٌ
ƧǘƶȺ�ƧǶƊȺȺƶȺ�ƮƵ�ƮƶǏƵȁȺƵ�ȁƊɈǞȌȁƊǶƵ�Ȍɐ�Ɯ�
ƧǶƊɐȺƵȺ�ƮƵ�ȺƶƧɐȲǞɈƶ�ƧȌȁǏȌȲǿƶǿƵȁɈ�Ɗɐɮ�
ƊȲɈǞƧǶƵȺ�ªׁׁׁٌ׃ׂ�خ�ƵɈ�ȺɐǞɨƊȁɈȺ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ƮƵ�
ǶƊ�ƮƶǏƵȁȺƵ�ȲƵǶƊɈǞǏȺ�Ɯ�ǶƊ�ȯȲȌɈƵƧɈǞȌȁ�Ʈɐ�ȺƵٌ
ƧȲƵɈ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƶǏƵȁȺƵ�ȁƊɈǞȌȁƊǶƵسٶ

10.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ� ƮƵ� ȲƵƧǘƵȲƧǘƵة� ƮƵ� ƮƶɨƵǶȌȯٌ
ȯƵǿƵȁɈ� ƵɈ� ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ� ǿƵȁɈǞȌȁȁƶƵȺ�
Ɯ� ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ�mׁׂٌ׃׃ׂ�خ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ƮƵ� ǶƊ�Ʈƶٌ
ǏƵȁȺƵ�ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ�Ɗɐɮ�ƊȲǿƵȺة�ǿɐȁǞɈǞȌȁȺة�
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ȯȌɐƮȲƵȺ� ƵɈ� ȺɐƦȺɈƊȁƧƵȺ� ƵɮȯǶȌȺǞɨƵȺ�
ƮƵȺɈǞȁƶƵȺ�Ɯ�ƮƵȺ�˛ȁȺ�ǿǞǶǞɈƊǞȲƵȺ�Ȍɐ�Ɗɐɮ�
ǿƊɈƶȲǞƵǶȺ� ƮƵ� ǐɐƵȲȲƵ� ƵɈ� ƊȺȺǞǿǞǶƶȺة� Ȳƶٌ
ǐǶƵǿƵȁɈƶȺ�ȯƊȲ�ǶƵ�ɈǞɈȲƵ�XXX�Ȍɐ�ǶƵ�ɈǞɈȲƵ�ß�
Ʈɐ� ǶǞɨȲƵ� XXX� ƮƵ� ǶƊ�ƮƵɐɮǞǄǿƵ�ȯƊȲɈǞƵ�Ʈɐ�
ƧȌƮƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƶǏƵȁȺƵسٶ

11.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ�ƵɮƵȲƧƶƵȺ�ȯƊȲ� ǶƵȺ�ƵȁɈȲƵȯȲǞȺƵȺ�
ƊɯƊȁɈ� ƧȌȁƧǶɐ� ɐȁ� ƧȌȁɈȲƊɈ� ƮٚƶɈɐƮƵة� ƮƵ�
ȯȲƵȺɈƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺ� Ȍɐ� ƮƵ� ǏȌɐȲٌ
ȁǞɈɐȲƵ� ƮٚƶȱɐǞȯƵǿƵȁɈȺ� Ɗɐ� ȯȲȌ˛Ɉ� Ʈɐ�
ǿǞȁǞȺɈǄȲƵ�ƮƵ� ǶƊ�ƮƶǏƵȁȺƵة�ȺȌǞɈ�ƮǞȲƵƧɈƵٌ
ǿƵȁɈة�ȺȌǞɈ�ȯƊȲ�ȺȌɐȺٌɈȲƊǞɈƊȁƧƵة�ȯȌɐȲ�ǶƊ�
ȲƶƊǶǞȺƊɈǞȌȁ�Ʈٚɐȁ�ƦǞƵȁ�Ȍɐ�Ʈٚɐȁ� ȺƵȲɨǞƧƵ�
ȲƵǶƵɨƊȁɈ�Ʈٚɐȁ�ȺƵƧɈƵɐȲ�ǿƵȁɈǞȌȁȁƶ�Ɗɐɮ�
ȯȌǞȁɈȺ� سٶ�ƧǞٌƮƵȺȺɐȺخ׀�Ɯ�ׁخׇ

12.� ��ɐɈȲƵȺ�ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�ȯȌȲɈƊȁɈ�ȺɐȲ�ƮƵȺ�ǿƊٌ
ɈƶȲǞƵǶȺة� ƮƵȺ� ȯȲȌƮɐǞɈȺ� Ȍɐ� ƮƵȺ� ȯȲƵȺɈƊٌ
ɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ȺƵȲɨǞƧƵȺة� ɯ� ƧȌǿȯȲǞȺ� ƧƵǶǶƵȺ�
ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ�Ɯ�ǶƊ�ȺƶƧɐȲǞɈƶ�ƵɈ�Ɗɐ�ƦȌȁ�ǏȌȁƧٌ
ɈǞȌȁȁƵǿƵȁɈ�ƮƵȺ�ǞȁȺɈƊǶǶƊɈǞȌȁȺ�ƵɈ�ƶȱɐǞٌ
ȯƵǿƵȁɈȺة� ƵȺȺƵȁɈǞƵǶǶƵȺ� Ɯ� ǶƊ� ǐƊȲƊȁɈǞƵ�
ƮƵȺ� ǞȁɈƶȲƺɈȺ� Ʈɐ� ȯƊɯȺ� Ƶȁ� ǿƊɈǞǄȲƵ�
ƮٚȌȲƮȲƵ�ȯɐƦǶǞƧة� ƮƵ� ȺƶƧɐȲǞɈƶ�ȯɐƦǶǞȱɐƵ�
Ȍɐ� ƮƵ� ƮƶǏƵȁȺƵ� ȁƊɈǞȌȁƊǶƵ� ƶȁɐǿƶȲƶȺ�
ƧǞٌƊȯȲǄȺبٶ
Ɗف� �XȁɈƶǐȲǞɈƶة�ȺƶƧɐȲǞɈƶ�ƵɈ�ƧȌȁɈǞȁɐǞɈƶ�ƮƵ�
ǶٚƊȯȯȲȌɨǞȺǞȌȁȁƵǿƵȁɈ� Ƶȁ� ƶǶƵƧɈȲǞٌ
ƧǞɈƶة� ǐƊɹة� ǘɯƮȲȌƧƊȲƦɐȲƵȺ� Ȍɐ� ƊɐɈȲƵ�
ȺȌɐȲƧƵ�ƶȁƵȲǐƶɈǞȱɐƵسٶ

Ʀف��XȁɈƶǐȲǞɈƶة�ȺƶƧɐȲǞɈƶ�ƵɈ�ƧȌȁɈǞȁɐǞɈƶ�ƮƵ�
ǶٚƊȯȯȲȌɨǞȺǞȌȁȁƵǿƵȁɈ� Ƶȁ� ƵƊɐ� ƮƊȁȺ�
ǶƵ� ȲƵȺȯƵƧɈ� ƮƵȺ� ȁȌȲǿƵȺ� ƶƮǞƧɈƶƵȺ�
ƮƊȁȺ�ǶٚǞȁɈƶȲƺɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȺƊȁɈƶ�ȯɐƦǶǞȱɐƵسٶ

Ƨف� �XȁɈƶǐȲǞɈƶة� ȺƶƧɐȲǞɈƶ� ƵɈ� ƧȌȁɈǞȁɐǞɈƶ�
ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ȲƶȺƵƊɐɮ� ƵɈ� ƮƵȺ�
ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ƮƵ�ɈȲƊȁȺȯȌȲɈسٶ

Ʈف��XȁɈƶǐȲǞɈƶة�ȺƶƧɐȲǞɈƶ�ƵɈ�ƧȌȁɈǞȁɐǞɈƶ�ƮƵȺ�
ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ� ȺȯƊɈǞƊǶƵȺ�ǿƵȁɈǞȌȁȁƶƵȺ�
Ɗɐۑ׃��ƮƵ�ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ�ׁer�ƮƵ�ǶƊ�ǶȌǞ�ȁٌ׈׀׀ׂ�ۑ
�ȲƵǶƊɈǞɨƵ�Ɗɐɮ�Ȍȯƶٌ׈׀׀�ǯɐǞȁ�ׂ׃��Ʈɐ׈ׁׅ
ȲƊɈǞȌȁȺ�ȺȯƊɈǞƊǶƵȺسٶ

Ƶف� �XȁɈƶǐȲǞɈƶة� ȺƶƧɐȲǞɈƶ� ƵɈ� ƧȌȁɈǞȁɐǞɈƶ�
ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ȲƶȺƵƊɐɮ� ƵɈ� ƮƵȺ�
ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ƮƵ�ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁȺ�ƶǶƵƧٌ
ɈȲȌȁǞȱɐƵȺسٶ

Ǐف� �XȁɈƶǐȲǞɈƶة� ȺƶƧɐȲǞɈƶ� ƵɈ� ƧȌȁɈǞȁɐǞɈƶ�
ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ȺɯȺɈǄǿƵȺ� ƶǶƵƧٌ
ɈȲȌȁǞȱɐƵȺ� ƵɈ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȱɐƵȺ� ȺȯƶƧǞٌ
˛ȱɐƵȺ� ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵȺ� ȯȌɐȲ� ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵ�
ƮƵȺ�ǿǞȺȺǞȌȁȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȯȌǶǞƧƵ�ȁƊɈǞȌȁƊǶƵة�
ƮƵ� ǶƊ� ǐƵȁƮƊȲǿƵȲǞƵ� ȁƊɈǞȌȁƊǶƵة� ƮƵȺ�
ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ƮƵ�ȺƶƧɐȲǞɈƶ�ƧǞɨǞǶƵ�Ȍɐ�ȯȌɐȲ�
ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵ�ƮƵȺ�ǿǞȺȺǞȌȁȺ�ƮƵ�ȺƶƧɐȲǞɈƶ�
ȯɐƦǶǞȱɐƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƮȌɐƊȁƵسٶ

ǐف��XȁɈƶǐȲǞɈƶة� ȺƶƧɐȲǞɈƶ� ƵɈ� ƧȌȁɈǞȁɐǞɈƶ�
ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƊɈǞȌȁ� Ʈٚɐȁ� ƶɈƊƦǶǞȺȺƵǿƵȁɈة�
ƮٚɐȁƵ�ǞȁȺɈƊǶǶƊɈǞȌȁ�Ȍɐ�Ʈٚɐȁ�ȌɐɨȲƊǐƵ�
ƮٚǞǿȯȌȲɈƊȁƧƵ�ɨǞɈƊǶƵ�Ɗɐ�ȺƵȁȺ�ƮƵȺ�ƊȲٌ
ɈǞƧǶƵȺ�mׁׂٌ׃׃ׁ�خ�ƵɈ�mׂׂٌ׃׃ׁ�خ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�
ƮƵ�ǶƊ�ƮƶǏƵȁȺƵ�ƵɈ�ƮƵȺ�ȺɯȺɈǄǿƵȺ�ƮٚǞȁٌ
ǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ǿƵȁɈǞȌȁȁƶȺ� Ɯ� ǶٚƊȲɈǞƧǶƵ�
mׁٌ׆ׂٌ׃׃ׁٶخ�Ʈɐ�ƧȌƮƵ�ƮƵ�ǶƊ�ƮƶǏƵȁȺƵسٶ

ǘف��§ȲȌɈƵƧɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ȺƊȁɈƶ�ȯɐƦǶǞȱɐƵخ

13.� ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ�ƮƵ�ȲƵƧǘƵȲƧǘƵ�ƵɈ�ƮƵ�ƮƶɨƵǶȌȯٌ
ȯƵǿƵȁɈ�ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ�Ɯ�ƮƵȺ�ǿȌɯƵȁȺ�ƮƵȺɈǞٌ
ȁƶȺ�Ɯ�ƺɈȲƵ�ǿǞȺ�Ƶȁ�ȮɐɨȲƵ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�
ƮٚɐȁƵ�ƊƧɈǞɨǞɈƶ�Ʈƶ˛ȁǞƵ�Ɗɐɮ�ȯȌǞȁɈȺ�ׄةخ׈�ةخ�
�خ׉ ƵɈ� �خׁׂ ƵɈ� ȯȌȲɈƊȁɈ� ȺɐȲ� ǶƵȺ� ƮȌǿƊǞȁƵȺ�
ȺɐǞɨƊȁɈȺبٶ
Ɗف� �!ɯƦƵȲȺƶƧɐȲǞɈƶة� ǞȁɈƵǶǶǞǐƵȁƧƵ� ƊȲɈǞ˛ٌ
ƧǞƵǶǶƵة� ȲȌƦȌɈǞȱɐƵة� ǏƊƦȲǞƧƊɈǞȌȁ� ƊƮƮǞٌ
ɈǞɨƵة�ȺƵǿǞٌƧȌȁƮɐƧɈƵɐȲȺسٶ

Ʀف�� ǞƵȁȺ� ƵɈ� ɈƵƧǘȁȌǶȌǐǞƵȺ� Ɯ� ƮȌɐƦǶƵ�
ɐȺƊǐƵ�ƶȁɐǿƶȲƶȺ�Ɯ�ǶٚƊȁȁƵɮƵ�X�Ʈɐ�ȲǄٌ
ǐǶƵǿƵȁɈف0!ـ��Ʈɐ�!ȌȁȺƵǞǶ�Ʈɐ�ׅ�ǿƊǞ�
خ�ȯȲƶƧǞɈƶ׉׀׀ׂ

�خׁׄ ��ƧɈǞɨǞɈƶȺ�ƮٚǘƶƦƵȲǐƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ƮȌȁȁƶƵȺ�
ƮȌȁɈ�ǶƊ�ƧȌǿȯȲȌǿǞȺȺǞȌȁ�Ȍɐ�ǶƊ�ƮǞɨɐǶǐƊٌ
ɈǞȌȁ�ƵȺɈ�ƮƵ�ȁƊɈɐȲƵ�Ɯ�ȯȌȲɈƵȲ�ƊɈɈƵǞȁɈƵ�Ɯ�
ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵ�ƮƵȺ�ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�Ȍɐ�Ɗɐɮ�ǞȁɈƶȲƺɈȺ�
ȲƵǶƵɨƊȁɈ�ƮƵȺ�ȯȌǞȁɈȺ�ׁׁخ�Ɯ�ׁخ׃
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ANNEXES

�yy0å0�ׄ1)�0)�0)�!�بٶ�yÀ�m�JX0� 
DE L’AFITE

�ا �²Ƶ�ƧȌǿȯȌȲɈƵȲ�ƊɨƵƧ�ǶȌɯƊɐɈƶ�ƵɈ�ƊǐǞȲ�ƊɨƵƧ�
ƶȱɐǞɈƶ� Ɗɐ� ǿǞƵɐɮ� ƮƵȺ� ǞȁɈƶȲƺɈȺ� ƮƵ� ȺƵȺ�
ƧǶǞƵȁɈȺسٶ

�ا �0ɮƵȲƧƵȲ� ȺȌȁ� ƊƧɈǞɨǞɈƶ� ƊɨƵƧ� ǶƊ� ƧȌǿȯƶٌ
ɈƵȁƧƵة� ǶƵ� ȺȌǞȁ� ƵɈ� ǶƊ� ƮǞǶǞǐƵȁƧƵ� ȱɐǞ� ȺٚǞǿٌ
ȯȌȺƵȁɈ� Ɗɐ� ǿǞƵɐɮ� ƮƵȺ� ǞȁɈƶȲƺɈȺ� ƮƵ� ȺƵȺ�
ƧǶǞƵȁɈȺة�Ɗ˛ȁ�ƮƵ�ǶƵɐȲ�ȯȲȌȯȌȺƵȲ�ɐȁƵ�ȌǏǏȲƵ�
ƮƵ�ȺƵȲɨǞƧƵȺ�ƊƮƊȯɈƶƵ�ƵɈ�ȯȲȌȯȌȲɈǞȌȁȁƶƵ�Ɯ�
ǶƵɐȲȺ�ƦƵȺȌǞȁȺ�ƵɈ�Ɯ�ǶƵɐȲȺ�ȌƦǯƵƧɈǞǏȺسٶ

�ا �5ɈȲƵ�ƮȌɈƶ�ƮƵȺ�ȲƵȺȺȌɐȲƧƵȺ�ƵɈ�ȯȲȌƧƶƮɐȲƵȺ�
ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵȺ� ȯȌɐȲ� ǿƵȁƵȲ� Ɯ� ƦǞƵȁ� ȺƵȺ�
ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ� ƵɈ�ǿƵɈɈȲƵ� Ƶȁ�ȮɐɨȲƵ� ƧƵȺ� ȲƵȺٌ
ȺȌɐȲƧƵȺ� ƵɈ� ȯȲȌƧƶƮɐȲƵȺ� ƊɨƵƧ� ɐȁ� ȺȌɐƧǞ�
ƮٚƵǏ˛ƧƊƧǞɈƶسٶ

�ا �!ȌǿǿɐȁǞȱɐƵȲ� Ɗɐɮ� ƧǶǞƵȁɈȺة� ƮٚɐȁƵ� ǿƊٌ
ȁǞǄȲƵ�ƊȯȯȲȌȯȲǞƶƵة�ǶƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ɐɈǞǶƵȺ�
Ɯ�ǶƵɐȲ�ȯȲǞȺƵ�ƮƵ�ƮƶƧǞȺǞȌȁة�ƊǞȁȺǞ�ȱɐƵ�ƧƵǶǶƵȺ�
ƧȌȁƧƵȲȁƊȁɈ� ǶƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�ƮƵ� ȺƊ� Ȳƶǿɐٌ
ȁƶȲƊɈǞȌȁسٶ

�ا �²ٚƵȁȱɐƶȲǞȲة� ƊɨƊȁɈ� ƮƵ� ǏȌȲǿɐǶƵȲ� ɐȁ�
ƧȌȁȺƵǞǶة�ƮƵ�ǶƊ�ȺǞɈɐƊɈǞȌȁ�˛ȁƊȁƧǞǄȲƵ�ƮƵ�ȺƵȺ�
ƧǶǞƵȁɈȺة� ƮƵ� ǶƵɐȲ� ƧȌȁȁƊǞȺȺƊȁƧƵ� ƵɈ� Ƶɮȯƶٌ
ȲǞƵȁƧƵ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮٚȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�Ƶȁ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁسٶ

�ا ��ƮƊȯɈƵȲ� ȺƊ� ȯȲƵȺɈƊɈǞȌȁ� ƮƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� Ƶȁ�
ǏȌȁƧɈǞȌȁ�ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȱɐٚǞǶ�Ɗ�ȌƦɈƵٌ
ȁɐƵȺ�ƵɈ�ɨǞȺƶƵȺ�Ɯ�ǶٚƊǶǞȁƶƊ�ȯȲƶƧƶƮƵȁɈخ�

1.2. Intégrité, diligence  
ƵɈ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶ
mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƮȌǞɈ� ȺٚƊƧȱɐǞɈɈƵȲ� ƮƵ� ȺƊ� ǿǞȺٌ
ȺǞȌȁ� Ɯ� ǶٚƶǐƊȲƮ� ƮƵ� ȺȌȁ� ƧǶǞƵȁɈ� ƊɨƵƧ� ǞȁɈƶٌ
ǐȲǞɈƶ� ƵɈ� ȌƦǯƵƧɈǞɨǞɈƶة� ƧƵ�ȱɐǞ�ȁƶƧƵȺȺǞɈƵ�ɐȁ�
ǏȌȲǿƊǶǞȺǿƵ� ƧǶƊǞȲ� ƵɈ� ɐȁƵ� ɈȲƊȁȺȯƊȲƵȁƧƵ�
ƮƵȺ�ȲƵǶƊɈǞȌȁȺ�ƦƊȺƶƵȺ�ȺɐȲ�ǶƊ�ƧȌȁ˛ƊȁƧƵ�Ʈɐ�
ƧǶǞƵȁɈ�ƵɈ� ǶƊ�ƧȌǿȯƶɈƵȁƧƵ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵ�
ƮƵ� ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈخ� mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƊǐǞȲƊ� ƮƵ�ǿƊٌ
ȁǞǄȲƵ�ǘȌȁȁƺɈƵة� ǶȌɯƊǶƵ�ƵɈ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵ�
Ƶȁ�ȺƵȲɨƊȁɈ�Ɗɐ�ǿǞƵɐɮ�ǶƵȺ�ǞȁɈƶȲƺɈȺ�ƮƵ�ȺȌȁ�
ƧǶǞƵȁɈخ

�خׁ ª?Jm0²�(0� �yy0�!�y(ÇXÀ0

1.1. Devoirs et obligations  
envers le client
mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƮȌǞɈ� ȺƵ� ȺȌɐǿƵɈɈȲƵ� Ɗɐɮ� ȯȲƵȺٌ
ƧȲǞȯɈǞȌȁȺ� ȺɐǞɨƊȁɈƵȺ� ƵɈة� Ƶȁ� ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵة�
ȺٚȌƦǶǞǐƵ�Ɯبٶ

mġ�ƛƞĢƦġŭƴ�ēŸĚġ�ö�ƛŸƼƞ�ĒƼƴ�Ěġ�ĚĢǬŭŊƞ�
les règles de déontologie applicables 
öƼǚ�öĚńĢƞġŭƴƦ�Ěġ�Ţґ�ƦƦŸēŊöƴŊŸŭ�ƛŸƼƞ�Ţġ�
Financement et la Transmission d’Entreprises 
ѷ҉ҭ�IXÀ0ҭҊѸѥ�(öŭƦ�ēġ�ēöĚƞġѠ�Ţґ�IXÀ0�ūġƴ� 
à la disposition de ses adhérents des outils 
destinés au respect desdites règles.

mġ�ēŸŭƦġŊŢ�ńöƼƴ�Ěġ�ĒŊŢöŭѠ�ūġūĒƞġ�Ěġ�Ţґ�IXÀ0�
est un professionnel - personne physique  
ou morale - qui, par son adhésion, s’engage  
à respecter les règles et recommandations  
du présent code.

XŢ�Ʀґġŭļöļġ�ĢļöŢġūġŭƴ�Ĉ�Ţġ�ĻöŊƞġ�ƞġƦƛġēƴġƞ� 
par ses collaborateurs.

Le conseil haut de bilan, conformément à la 
ƛŸƦŊƴŊŸŭ�ĚŸēƴƞŊŭöŢġ�Ěġ�Ţґ�wI�(�!҃ϹϷϸϿ҃ϷϺ�
du 14 mars 2018, exerce à titre de profession 
habituelle des activités qui consistent à 
assister, conseiller et accompagner les 
personnes physiques ou les personnes morales 
et leurs dirigeants et/ou actionnaires ou 
associés, dans la conception et la mise en 
œuvre de projets entrepreneuriaux de cession, 
d’acquisition, de levée de fonds et la recherche 
Ěġ�Ǭŭöŭēġūġŭƴ�ƛŸƼƞ�ēġƦ�ŸƛĢƞöƴŊŸŭƦѠ�ĚŊƴġƦ�
҉ҭƛƞġƦƴöƴŊŸŭƦ�Ěġ�ēŸŭƦġŊŢ�ġŭ�ńöƼƴ�Ěġ�ĒŊŢöŭҭҊѥ�

�Ƽƴƞġ�ƦŸŭ�öĚńĢƦŊŸŭ�Ĉ�Ţґ�IXÀ0Ѡ�l’adhèrent 
déclare être dûment couvert par une 
assurance responsabilité civile et 
professionnelle couvrant ses activités  
de conseil haut de bilan.
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mƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ɨƊǶǞƮƶƵ�ȯƊȲ�ǶƵ�ƧǶǞƵȁɈخ�
0ǶǶƵ�ƮȌǞɈ� ǏƊǞȲƵ� ǶٚȌƦǯƵɈ�Ʈٚɐȁ�ƵȁɈȲƵɈǞƵȁ�ȯȲƶٌ
ƊǶƊƦǶƵ� ȯȌɐȲ� Ƶȁ� ƶɨƊǶɐƵȲ� ǶٚǞǿȯȌȲɈƊȁƧƵ� ƵɈ�
ƊȯȯȲƶƧǞƵȲ� ǶƊ�Ȍɐ� ǶƵȺ�ƧȌǿȯƶɈƵȁƧƵȺ�ȁƶƧƵȺٌ
ȺƊǞȲƵȺخ

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƮȌǞɈ� Ƶȁ� ȌɐɈȲƵ� ƊɨȌǞȲ� Ɗɐ� ȯȲƶƊٌ
ǶƊƦǶƵ� ȺǞǐȁƶ�ƵɈ� ȲƵǿǞȺ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁ�
Ɗɐ�ƧǶǞƵȁɈ�ȱɐǞ�ǶƊ�ƧȌȁɈȲƵȺǞǐȁƵخ

mƊ�ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ�ȱɐǞ�Ƶȁ�ȲƶȺɐǶɈƵ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�
ɈȲƊȁȺȯƊȲƵȁɈƵة�ƵɈ� ǏƊǞȲƵ� ǶٚȌƦǯƵɈ�Ʈٚɐȁ�ƊƧƧȌȲƮ�
ȯȲƶƊǶƊƦǶƵخ� 0ȁ� ƧƊȺ� ƮƵ� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ� Ȍɐ�
ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁ�ɨƵȲȺƶƵ�ȯƊȲ�ɐȁ�ɈǞƵȲȺ�Ɯ�ǶٚƊƮǘƶٌ
ȲƵȁɈة� ƧƵ� ȯƊǞƵǿƵȁɈ� ƮȌǞɈ� ƊɨȌǞȲ� ȯȌɐȲ� ȌƦǯƵɈ�
ƮٚƊǿƶǶǞȌȲƵȲ�ǶƊ�ȱɐƊǶǞɈƶ�Ʈɐ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǏȌɐȲȁǞ�ƵɈ�
ȁƵ�ȯƊȺ�ȁɐǞȲƵ�Ɯ� ǶٚȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ�ƮƵ� ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�
ƮٚƊǐǞȲ�Ɗɐ�ǿǞƵɐɮ�ƮƵȺ�ǞȁɈƶȲƺɈȺ�ƮƵ�ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈخ

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ȁƵ� ȯƵɐɈ� ȯƊȺ� ȲƵƧƵɨȌǞȲ� ƮٚǞȁȺٌ
ɈȲɐǿƵȁɈȺ� ˛ȁƊȁƧǞƵȲȺ� ƮƵ� ȺƵȺ� ƧǶǞƵȁɈȺة� ȁǞ�
ƮٚƊɐɈȲƵȺ� ǏȌȁƮȺة� ȱɐƵ� ƧƵɐɮ� ƮƵȺɈǞȁƶȺ� Ɯ� Ȳƶٌ
ǿɐȁƶȲƵȲ�ȺȌȁ�ƊƧɈǞɨǞɈƶخ

mƵ�ƧǶǞƵȁɈ�ƵȺɈ� ɈƵȁɐ�Ɗɐ�ƧȌɐȲƊȁɈ�Ʈɐ�ƮƶȲȌɐٌ
ǶƵǿƵȁɈ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȱɐƵ�ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�ƮȌǞɈ�
ƮȌƧɐǿƵȁɈƵȲ�ȺƵǶȌȁ�ǶƵȺ�ǿȌɯƵȁȺ�ȱɐٚǞǶ� ǯɐǐƵ�
ƊȯȯȲȌȯȲǞƶȺخ

ÀȌɐɈƵ� ƮǞǏ˛ƧɐǶɈƶ� ȯȌɐɨƊȁɈ� ȯȌȲɈƵȲ� ƊɈɈƵǞȁɈƵ�
Ɗɐɮ�ǞȁɈƶȲƺɈȺ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈة�Ƶȁ�ƧȌɐȲȺ�ƮƵ�ǿǞȺȺǞȌȁة�
ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ɈȲƊǞɈƶƵ�ƊɨƵƧ�ǶٚƊƧƧȌȲƮ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈخ

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�ƮƵ�Ƕٚ�IXÀ0�ȺٚƵȁǐƊǐƵ�Ɯ�ȲƵȺȯƵƧٌ
ɈƵȲ�ǶƵȺ�ȯȲƶƧȌȁǞȺƊɈǞȌȁȺ�ȺɐǞɨƊȁɈƵȺبٶ

ϸѥϹѥϸѥ�wġŭƴŊŸŭƦ�Ěġǔöŭƴ�ǬļƼƞġƞ� 
sur le document remis à un prospect

(ƊȁȺ�ǶƵȺ�ƮȌƧɐǿƵȁɈȺ�ƮٚƵȁɈȲƶƵ�Ƶȁ�ȲƵǶƊɈǞȌȁ�
ƊɨƵƧ�ɐȁ�ȯȲȌȺȯƵƧɈة�ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�ǶɐǞ�ɈȲƊȁȺǿƵɈ�
ǶƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȺɐǞɨƊȁɈƵȺبٶ
�ا �²Ȍȁ� ȁȌǿ�Ȍɐ� ȺƊ� ƮƶȁȌǿǞȁƊɈǞȌȁ� ȺȌƧǞƊǶƵة�
ȺȌȁ�ƊƮȲƵȺȺƵ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵ�Ȍɐ�ƧƵǶǶƵ�ƮƵ�
ȺȌȁ�ȺǞǄǐƵ�ȺȌƧǞƊǶسٶ

�ا �mٚǞƮƵȁɈǞɈƶ� ƮƵ� ǶٚƊȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁ� ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁٌ
ȁƵǶǶƵ� Ɯ� ǶƊȱɐƵǶǶƵ� ǞǶ� ƊƮǘǄȲƵة� ƧٚƵȺɈٌƜٌƮǞȲƵ�
Ƕٚ�IXÀ0سٶ

�ا �mƵ�ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈة�ǶٚǞƮƵȁɈǞɈƶ�Ʈɐ�Ȍɐ�ƮƵȺ�ƶɈƊٌ
ƦǶǞȺȺƵǿƵȁɈȺ� ƊɨƵƧ� ǶƵȺȱɐƵǶȺ� ǞǶ� ƵȁɈȲƵɈǞƵȁɈ�
ɐȁƵ�ȲƵǶƊɈǞȌȁ�ȺǞǐȁǞ˛ƧƊɈǞɨƵ�ƮƵ�ȁƊɈɐȲƵ�ƧƊٌ
ȯǞɈƊǶǞȺɈǞȱɐƵسٶ

�ا �mƵ�ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈة�ɈȌɐɈ�ƊɐɈȲƵ�ȺɈƊɈɐɈ�ȲƶǐǶƵٌ
ǿƵȁɈƶ�ƮȌȁɈ�ǞǶ�ȲƵǶǄɨƵخ

ϸѥϹѥϹѥ�wġŭƴŊŸŭƦ�Ěġǔöŭƴ�ǬļƼƞġƞ� 
sur les documents communiqués  
au client

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƮȌǞɈ� ǏƊǞȲƵ� ˛ǐɐȲƵȲ� ȺɐȲ� ɈȌɐɈƵ�
ƧȌȲȲƵȺȯȌȁƮƊȁƧƵ� Ȍɐ� ƧȌǿǿɐȁǞƧƊɈǞȌȁ� Ɯ�
ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ� ȯȲȌǿȌɈǞȌȁȁƵǶة� ȱɐƵǶ� ȱɐٚƵȁ� ȺȌǞɈ�
ǶƵ�ȺɐȯȯȌȲɈة�ǶƵȺ�ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ȺɐǞɨƊȁɈƵȺبٶ
�ا �²Ȍȁ� ȁȌǿ� Ȍɐة� ǶȌȲȺȱɐٚǞǶ� ƵɮƵȲƧƵ� ȺȌɐȺ� ǶƊ�
ǏȌȲǿƵ�ƮٚɐȁƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�ǿȌȲƊǶƵة�ȺƊ�ƮƶȁȌٌ
ǿǞȁƊɈǞȌȁ�ȺȌƧǞƊǶƵسٶ

�ا �²Ȍȁ�ƊƮȲƵȺȺƵ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵ�Ȍɐة�ǶȌȲȺȱɐٚǞǶ�
ƵɮƵȲƧƵ� ȺȌɐȺ� ǶƊ� ǏȌȲǿƵ� ƮٚɐȁƵ� ȯƵȲȺȌȁȁƵ�
ǿȌȲƊǶƵة�ƧƵǶǶƵ�ƮƵ�ȺȌȁ�ȺǞǄǐƵ�ȺȌƧǞƊǶسٶ

�ا ²Ȍȁ�ƊȯȯƊȲɈƵȁƊȁƧƵ�Ɯ�Ƕٚ�IXÀ0سٶ
�ا �ÀȌɐɈƵȺ� ǿƵȁɈǞȌȁȺ� ȌƦǶǞǐƊɈȌǞȲƵȺ� ȲƵǶƵɨƊȁɈ�
ƮٚƊɐɈȲƵȺ�ȺɈƊɈɐɈȺ�ƮȌȁɈ�ǞǶ�ȲƵǶǄɨƵخ

ÀȌɐɈƵȺ� ǶƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺة� ɯ�ƧȌǿȯȲǞȺ�Ɯ�ƧƊٌ
ȲƊƧɈǄȲƵ� ȯȲȌǿȌɈǞȌȁȁƵǶة� ƊƮȲƵȺȺƶƵȺ� ȯƊȲ� ɐȁ�
ƊƮǘƶȲƵȁɈة�ƮȌǞɨƵȁɈ�ȯȲƶȺƵȁɈƵȲ�ɐȁ�ƧƊȲƊƧɈǄȲƵ�
ƵɮƊƧɈة�ƧǶƊǞȲ�ƵɈ�ȁȌȁ�ɈȲȌǿȯƵɐȲخ

1.2.3. Lettre de mission

�ɨƊȁɈ�ƮƵ�ǏȌȲǿɐǶƵȲ�ɐȁ�ƧȌȁȺƵǞǶة� ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�
ȺǞǐȁƵ� ɐȁƵ� ǶƵɈɈȲƵ� ƮƵ� ǿǞȺȺǞȌȁ� ƊɨƵƧ� ȺȌȁ�
ƧǶǞƵȁɈ�ȱɐǞ�ǶƊ�ƧȌȁɈȲƵȺǞǐȁƵخ�

!ƵɈɈƵ�ǶƵɈɈȲƵة�ƮȌȁɈ�ɐȁ�ǿȌƮǄǶƵ�Ɗ�ƶɈƶ�ƶǶƊƦȌٌ
Ȳƶ�ȯƊȲ�Ƕٚ�IXÀ0ة�ȯȲƶƧǞȺƵ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈبٶ
�ا �mƊ�ȁƊɈɐȲƵ�ƵɈ�ǶƵȺ�ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ�ƮƵ�ǶƊ�ȯȲƵȺɈƊٌ
ɈǞȌȁة�Ƶȁ�ƊƮƊȯɈƊȁɈ�ǶƊ�ƮƵȺƧȲǞȯɈǞȌȁ�ƮƵ�ƧƵǶǶƵٌ
ƧǞ�Ɯ�ǶƊ�ȱɐƊǶǞɈƶ�ƮƵ�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�ȯǘɯȺǞȱɐƵ�Ȍɐ�
ǿȌȲƊǶƵ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈ�ƊǞȁȺǞ�ȱɐٚƜ�ȺƵȺ�ƧƊȲƊƧɈƶٌ
ȲǞȺɈǞȱɐƵȺ�ƵɈ�ǿȌɈǞɨƊɈǞȌȁȺ�ȯȲǞȁƧǞȯƊǶƵȺسٶ

�ا �mƵȺ� ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ� Ʈɐ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ǏȌɐȲȁǞ� Ɗɐ�
ƧǶǞƵȁɈة�Ƶȁ�ȯȲƶƧǞȺƊȁɈ�ǶƵȺ�ƶɨƵȁɈɐƵǶǶƵȺ�ȲƵȺٌ
ɈǞɈɐɈǞȌȁȺ�ƮٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ�ƵɈ�ƧȌǿȯɈƵ�ȲƵȁٌ
Ʈɐ�ƮƵ�ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƮƵ�ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈسٶ

�ا �mƵȺ� ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ� ƮƵ� ǶƊ� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁ� ƮƵ�
ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈخ�
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Çȁ� ƵɮƵǿȯǶƊǞȲƵ� ƮƵ� ǶƊ� ǶƵɈɈȲƵ� ƵȺɈ� ȲƵǿǞȺ� Ɗɐ�
ƧǶǞƵȁɈة�ƊȯȲǄȺ�ȺǞǐȁƊɈɐȲƵة�ȯƊȲ�ɈȌɐȺ�ǿȌɯƵȁȺخ

0ȁ�ƧƊȺ�ƮٚƶɨȌǶɐɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ȯȌȲɈƊȁɈ�
ȺɐȲ�ƮƵȺ�ƊȺȯƵƧɈȺ�ǿƊǯƵɐȲȺ�ƮƵ�ƧƵǶǶƵٌƧǞة�ɐȁ�Ȍɐ�
ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ƊɨƵȁƊȁɈȺ� ȺƵȲȌȁɈ� ȺǞǐȁƶȺ� ƵȁɈȲƵ�
ǶƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺخ

1.2.4. Rémunération

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ǞȁǏȌȲǿƵȲƊ� ȺȌȁ� ƧǶǞƵȁɈ� ƮƵ�ǿƊٌ
ȁǞǄȲƵ�ƧǶƊǞȲƵة�ƮƵ� ǶƊ�ȁƊɈɐȲƵ�ƵɈ�Ʈɐ�ǿȌȁɈƊȁɈ�
ƮƵ� ǶƊ� ȲƶǿɐȁƶȲƊɈǞȌȁة� ƮƵ� ǶƊ� ƧȌǿǿǞȺȺǞȌȁ�
Ȍɐ�ƮƵ� ǶٚƊɨƊȁɈƊǐƵ�ƶɨƵȁɈɐƵǶ�ȱɐٚǞǶ�ȯƵȲƧƵɨȲƊ�
Ʈٚɐȁ�ɈǞƵȲȺ�Ƶȁ�ǶǞƵȁ�ƊɨƵƧ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁ�ƵɈشȌɐ�Ƶȁ�
ǶǞƵȁ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƧǶǞƵȁɈخ�

1.2.5. Secret professionnel

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƵȺɈ� ɈƵȁɐ� Ɗɐ� ȺƵƧȲƵɈ� ȯȲȌǏƵȺٌ
ȺǞȌȁȁƵǶخ�XǶ�ƊǐǞȲƊ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȯǶɐȺ�
ȺɈȲǞƧɈƵ�ƧȌȁ˛ƮƵȁɈǞƊǶǞɈƶخ

²ƊɐǏ�Ƶȁ�ƧƊȺ�ƮٚƊƧƧȌȲƮ�ƵɮȯȲǄȺ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈة�ǶٚƊƮٌ
ǘƶȲƵȁɈ� ȺٚƊƦȺɈǞƵȁƮȲƊ� ƮƵ� ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƵȲ� ƵɈ�
ƮٚƵɮȯǶȌǞɈƵȲ�Ƶȁ�ƮƵǘȌȲȺ�ƮƵ�ȺƊ�ǿǞȺȺǞȌȁة�ȯȌɐȲ�
ȺȌȁ� ƧȌǿȯɈƵ� ȯȲȌȯȲƵ� Ȍɐ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƧȌǿȯɈƵ�
ƮٚƊɐɈȲɐǞة� ǶƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ȲƵǶƊɈǞɨƵȺ� Ɗɐ�
ƧǶǞƵȁɈ�ȱɐٚǞǶ�ƮƶɈǞƵȁɈ�Ʈɐ�ǏƊǞɈ�ƮƵ�ȺƵȺ�ǏȌȁƧɈǞȌȁȺخ

0ȁ� ɈȌɐɈ� ƶɈƊɈ� ƮƵ� ƧƊɐȺƵة� ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ȯȌɐȲٌ
ȲƊ� ƧȌǿǿɐȁǞȱɐƵȲ� Ɯ� ɐȁ� ɈǞƵȲȺ� ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲٌ
ǿƊɈǞȌȁȺ�ȺٚǞǶ�ƵȺɈ�ɈƵȁɐ�ƮƵ� ǶƵ� ǏƊǞȲƵ�Ƶȁ�ɨƵȲɈɐ�
ƮٚɐȁƵ� ȌƦǶǞǐƊɈǞȌȁ� ǶƶǐƊǶƵة� ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊǞȲƵة�
ǯɐƮǞƧǞƊǞȲƵة� ƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊɈǞɨƵ� Ȍɐ� ȯȌɐȲ� ǶƵ� ƦƵٌ
ȺȌǞȁ�Ʈɐ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�ƮƵ�Ƕٚ�IXÀ0خ

1.2.6. Obligation de moyens

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƮȌǞɈة� Ƶȁ� ȯƵȲǿƊȁƵȁƧƵة� ƮǞȺȯȌٌ
ȺƵȲ�ƮƵ�ǿȌɯƵȁȺ�ƵɈ�ȯȲȌƧƶƮɐȲƵȺ�ƊƮƊȯɈƶƵȺ�Ɯ�
ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵ�ƮƵ�ȺȌȁ�ƊƧɈǞɨǞɈƶة�ƵɈ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�
ƮƵ�ǿȌɯƵȁȺ�ɈƵƧǘȁǞȱɐƵȺ�ȺɐǏ˛ȺƊȁɈȺ�ƵɈ�ƮٚȌɐٌ
ɈǞǶȺ�ƮٚƊȲƧǘǞɨƊǐƵ� ȺƶƧɐȲǞȺƶȺة� Ƶȁ�ƧȌȁǏȌȲǿǞɈƶ�
ƊɨƵƧ� ǶƊ� ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊɈǞȌȁ� ƊȯȯǶǞƧƊƦǶƵ� ȁȌٌ
ɈƊǿǿƵȁɈ� ǶƵ� ȲǄǐǶƵǿƵȁɈ� ǐƶȁƶȲƊǶ� ȺɐȲ� ǶƊ�
ȯȲȌɈƵƧɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ƮȌȁȁƶƵȺخ

²Ǟ� ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƵǿȯǶȌǞƵ� ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ� ȯƵȲٌ
ȺȌȁȁƵȺ�ƮƶƮǞƶƵȺ� Ɯ� ǶٚƵɮƵȲƧǞƧƵ�ƮƵ� ȺȌȁ� ƊƧɈǞٌ

ɨǞɈƶة�ǞǶ�ƮȌǞɈ�ȺƵ�ƮȌɈƵȲ�ƮٚɐȁƵ�ȌȲǐƊȁǞȺƊɈǞȌȁ�ƵɈ�
ƮƵ�ȯȲȌƧƶƮɐȲƵȺ�ƶƧȲǞɈƵȺ� ǶɐǞ�ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ�ƮƵ�
ɨƶȲǞ˛ƵȲ�ȱɐƵ� ƧƵɐɮٌƧǞ� ƵɮƵȲƧƵȁɈ� ǶƵɐȲ� ƊƧɈǞɨǞٌ
Ɉƶ�Ƶȁ�ƧȌȁǏȌȲǿǞɈƶ�ƊɨƵƧ�ǶƵ�ȯȲƶȺƵȁɈ�ƧȌƮƵ�ƮƵ�
ƮƶȌȁɈȌǶȌǐǞƵخ

ϸѥϹѥϾѥ�!ŸŭǭŊƴƦ�ĚґŊŭƴĢƞĦƴƦ

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�ƮȌǞɈ� ȺƵ�ƮȌɈƵȲ�ƮƵȺ�ǿȌɯƵȁȺ� ƵɈ�
ƮƵȺ�ȯȲȌƧƶƮɐȲƵȺ�ƶƧȲǞɈƵȺ�ǶɐǞ�ȯƵȲǿƵɈɈƊȁɈ�ƮƵ�
ȯȲƶɨƵȁǞȲة�ǐƶȲƵȲ�ƵɈ�ɈȲƊǞɈƵȲ�ǶƵȺ�ƧȌȁ˜ǞɈȺ�ƮٚǞȁٌ
ɈƶȲƺɈȺ� ȯȌɐɨƊȁɈ� ȯȌȲɈƵȲ� ƊɈɈƵǞȁɈƵ� Ɗɐɮ� ǞȁɈƶٌ
ȲƺɈȺ�ƮƵ�ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈخ

0ȁ�ȯƊȲɈǞƧɐǶǞƵȲة� ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈة�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�ȯǘɯٌ
ȺǞȱɐƵ�Ȍɐ�ǿȌȲƊǶƵة�ȺٚǞȁɈƵȲƮǞɈ�ƮƵبٶ
�ا �(Ƶ� ƧȌȁȺƵǞǶǶƵȲ� ǶƊ� ƧȌȁɈȲƵȯƊȲɈǞƵ� ƮƵ� ȺȌȁ�
ƧǶǞƵȁɈسٶ

�ا �(Ƶ�ƧȌȁȺƵǞǶǶƵȲ�ƮƵȺ�ȯƊȲɈǞƵȺ�ƊɯƊȁɈ�ƮƵȺ�ǞȁɈƶٌ
ȲƺɈȺ�ȌȯȯȌȺƶȺ�Ɯ�ƧƵɐɮ�ƮƵ�ȺȌȁ�ƧǶǞƵȁɈسٶ

�ا �(Ƶ�ƧȌȁȺƵǞǶǶƵȲ�ȺǞǿɐǶɈƊȁƶǿƵȁɈ�ȯǶɐȺǞƵɐȲȺ�
ƊƧȱɐƶȲƵɐȲȺ�ȺɐȲ�ǶƊ�ǿƺǿƵ�ƧǞƦǶƵخ

ϸѥϹѥϿѥ��ƦƦƼƞöŭēġ�ġŭ�ƞġƦƛŸŭƦöĒŊŢŊƴĢ�ēŊǔŊŢġ

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƶɈƊȁɈ� ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǶƵ� Ɯ� ǶٚƶǐƊȲƮ�
ƮƵ�ȺƵȺ�ƧǶǞƵȁɈȺة�ǿƊǞȺ�ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ�ƮƵȺ�ɈǞƵȲȺة�
ƮƵȺ� ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵȺ� ƮȌǿǿƊǐƵƊƦǶƵȺ� ƮƵȺ�
ȁƶǐǶǞǐƵȁƧƵȺ� ƵɈ� ǏƊɐɈƵȺ� ȱɐٚǞǶ� ƧȌǿǿƵɈة� ǞǶ�
ƮȌǞɈ� ȌƦǶǞǐƊɈȌǞȲƵǿƵȁɈ� ƺɈȲƵ� ƊȺȺɐȲƶ� ȯȌɐȲ�
ƧƵɈɈƵ�ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǞǶǞɈƶخ

!ƵɈɈƵ� ƊȺȺɐȲƊȁƧƵ� ȯƵɐɈ� ƺɈȲƵ� ƧȌȁɈȲƊƧɈƶƵ�
ƮƊȁȺ�ɐȁ�ƧƊƮȲƵ�ƧȌǶǶƵƧɈǞǏ�ȯȲȌȯȲƵ�Ɯ�Ƕٚ�IXÀ0�ƵɈ�
ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�ƊƮƊȯɈƶƵ�Ɯ�ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƮƵ�ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈخ

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƮȌǞɈ� ǯɐȺɈǞ˛ƵȲ� ƮƵ� ƧƵɈɈƵ� ƊȺȺɐٌ
ȲƊȁƧƵ� ƵɈ� ƮƵ� ȺƊ� ɨƊǶǞƮǞɈƶ� Ɯ� ȯȲƵǿǞǄȲƵ� ƮƵٌ
ǿƊȁƮƵ�ƮƵ�Ƕٚ�IXÀ0خ

1.2.9. Lutte contre le blanchiment  
de capitaux

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƮȌǞɈ� ǏƊǞȲƵ� ȯȲƵɐɨƵ� ƮٚɐȁƵ� ɨǞٌ
ǐǞǶƊȁƧƵ� ƧȌȁȺɈƊȁɈƵ� ƵɈ� ȺƵ� ƮȌɈƵȲ� ƮٚɐȁƵ� ȌȲٌ
ǐƊȁǞȺƊɈǞȌȁ� ƵɈ� ƮƵ� ȯȲȌƧƶƮɐȲƵȺ� ǞȁɈƵȲȁƵȺ�
ȯȲȌȯȲƵȺ�Ɯ� ƊȺȺɐȲƵȲ� ǶƵ� ȲƵȺȯƵƧɈ�ƮƵȺ�ȌƦǶǞǐƊٌ
ɈǞȌȁȺ�ƧȌȁƧƵȲȁƊȁɈ� ǶƊ� ǶɐɈɈƵ�ƧȌȁɈȲƵ� ǶƵ�ƦǶƊȁٌ
ƧǘǞǿƵȁɈ�ƮƵ�ƧƊȯǞɈƊɐɮة�ƧȌȁǏȌȲǿƶǿƵȁɈ�Ɗɐ�
ƮȲȌǞɈ�ƧȌǿǿɐȁة�ƵɈ�ȁȌɈƊǿǿƵȁɈ�ȯȌɐȲبٶ
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���XƮƵȁɈǞ˛ƵȲ�ƵɈ�ɨƶȲǞ˛ƵȲ�ǶٚǞƮƵȁɈǞɈƶ�Ʈɐ�ƧǶǞƵȁɈ�ƵɈا
Ʈɐ�Ʀƶȁƶ˛ƧǞƊǞȲƵ�ƵǏǏƵƧɈǞǏ�ƊɨƊȁɈ�Ȍɐ�Ɗɐ�Ʈƶٌ
ƦɐɈ�ƮƵ�ǶƊ�ȲƵǶƊɈǞȌȁ�ƧȌȁɈȲƊƧɈɐƵǶǶƵسٶ
�ا �0ɮƊǿǞȁƵȲ� ɈȌɐɈƵ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁ� ȱɐǞ� ȺƵ� ȯȲƶٌ
ȺƵȁɈƵ�ƮƊȁȺ�ƮƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ǞȁǘƊƦǞɈɐƵǶǶƵȺ�
ƮƵ�ƧȌǿȯǶƵɮǞɈƶ�ƵɈ�ȁƵ�ȯƊȲƊǢɈ�ȯƊȺ�ƊɨȌǞȲ�ƮƵ�
ǯɐȺɈǞ˛ƧƊɈǞȌȁ�ƶƧȌȁȌǿǞȱɐƵسٶ

�ا �!ȌȁȺƵȲɨƵȲ�ɐȁƵ�ɈȲƊƧƵ�ƶƧȲǞɈƵ�ƮƵȺ�ǿƵȺɐȲƵȺ�
ƮƵ�ɨǞǐǞǶƊȁƧƵ�ǿǞȺƵȺ�Ƶȁ�ȮɐɨȲƵخ

²Ǟ� ƮƵȺ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ� ȺȌȁɈ� ȺɐȺȯƵƧɈƶƵȺ�ƮٚȌȲǞٌ
ǐǞȁƵ�ǞǶǶǞƧǞɈƵ�ƊɨƊȁɈ�ǶٚƊƧƧƵȯɈƊɈǞȌȁ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺٌ
ȺǞȌȁة�ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�ƮƵɨȲƊ�ȺٚƊƦȺɈƵȁǞȲ�ƮٚƊƧƧƵȯٌ
ɈƵȲ�ƧƵǶǶƵٌƧǞخ

²Ǟ� ƮƵȺ� ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ� ȺȌȁɈ� ȺɐȺȯƵƧɈƶƵȺ�ƮٚȌȲǞٌ
ǐǞȁƵ�ǞǶǶǞƧǞɈƵ�Ɗɐ�ƧȌɐȲȺ�ƮƵ�ǶƊ�ǿǞȺȺǞȌȁة�ǶٚƊƮǘƶٌ
ȲƵȁɈ�ƮƵɨȲƊ�ƵǏǏƵƧɈɐƵȲة�ƊɐȯȲǄȺ�Ʈɐ�ȯȲȌƧɐȲƵɐȲ�
ƮƵ�ǶƊ�ªƶȯɐƦǶǞȱɐƵ�Ȍɐ�ƮƵ�ǶٚƊɐɈȌȲǞɈƶ�ƧȌǿȯƶٌ
ɈƵȁɈƵة� ǶƊ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁ�ƮƵȺ�ȌȯƶȲƊɈǞȌȁȺ�ȺɐȺٌ
ȯƵƧɈƶƵȺ� ƮٚȌȲǞǐǞȁƵ� ǞǶǶǞƧǞɈƵ� Ƶȁ� ƧȌȁǏȌȲǿǞɈƶ�
ƊɨƵƧ�ǶƵ�ƮȲȌǞɈ�ƧȌǿǿɐȁخ

1.2.10. Obligation de transparence  
öƼƛƞİƦ�Ěġ�Ţö�RöƼƴġ��ƼƴŸƞŊƴĢ�ƛŸƼƞ� 
la transparence de la vie publique

ÀȌɐɈ� ƊƮǘƶȲƵȁɈ� ȯȲƵȁƊȁɈ� ȲƶǐɐǶǞǄȲƵǿƵȁɈ�
ƧȌȁɈƊƧɈ�ƊɨƵƧ�ƮƵȺ�ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǶƵȺ�ȯɐƦǶǞƧȺ�ȁƊٌ
ɈǞȌȁƊɐɮ�ƮƊȁȺ�ǶƵ�ƧƊƮȲƵ�ƮƵ�ȺȌȁ�ƊƧɈǞɨǞɈƶ�ȯȲȌǏƵȺٌ
ȺǞȌȁȁƵǶǶƵ�ƮȌǞɈ�ɨƶȲǞ˛ƵȲ�ȺǞ�ȺƵȺ�ƊƧɈǞȌȁȺ�ȯƵɐɨƵȁɈ�
ƺɈȲƵ�ȱɐƊǶǞ˛ƶƵȺ�ƮٚƊƧɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊɈǞȌȁ�
ƮٚǞȁɈƶȲƺɈȺ�Ɗɐ�ȺƵȁȺ�Ʈɐ�ƮƶƧȲƵɈ�Ʈɐ׉��ǿƊǞ�ׇׁׂ׀�
ȺɐȲ�ǶƊ�ɈȲƊȁȺȯƊȲƵȁƧƵ�ƮƵ�ǶƊ�ɨǞƵ�ȯɐƦǶǞȱɐƵخ

²Ǟ�ƧٚƵȺɈ�ǶƵ�ƧƊȺة�ǞǶ�ȺٚȌƦǶǞǐƵ�Ɯ�ȺٚǞȁȺƧȲǞȲƵ�ȺɐȲ�ǶƵ�
ȲƶȯƵȲɈȌǞȲƵ� ƮƵȺ� ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈȺ� ƮٚǞȁɈƶȲƺɈȺخ�
mƵ�ƧƊȺ�ƶƧǘƶƊȁɈة�ǞǶ�ƊƮƊȯɈƵ�ȺƵȺ�ƮƶƧǶƊȲƊɈǞȌȁȺ�
Ɗ˛ȁ� ƮƵ� ȲƵȺȯƵƧɈƵȲ� ǶƵȺ� ƧȌȁɈȲƊǞȁɈƵȺ� ƮƵ� ǶƊ�
ȲƶǐǶƵǿƵȁɈƊɈǞȌȁ�ƦȌɐȲȺǞǄȲƵ�Ƶȁ�ǿƊɈǞǄȲƵ�ƮƵ�
ƮƶǶǞɈȺ�ƮٚǞȁǞɈǞƶȺخ�

1.3. Formation
mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�ȺٚƵȁǐƊǐƵ�Ɯ�ƵǏǏƵƧɈɐƵȲ�ɐȁ�ǿǞȁǞٌ
ǿɐǿ�ƮٚǘƵɐȲƵȺ�ƮƵ�ǏȌȲǿƊɈǞȌȁخ

!Ƶ�ȱɐȌɈƊ�ƮٚǘƵɐȲƵȺ�ƮƵ�ǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ƵȺɈ�˛ɮƶ�
Ɯ�ׇ�ǘƵɐȲƵȺ�ȯƊȲ�Ɗȁ�ȯƊȲ�ȯƵȲȺȌȁȁƵ�ȯǘɯȺǞȱɐƵ�

�ǶƵȺـ ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈȺ� ǶƶǐƊɐɮ� ƵɈ� ǶƵȺ� ȺƊǶƊȲǞƶȺ�
ƵɮƵȲƪƊȁɈ�ƮƵȺ�ȯȲƵȺɈƊɈǞȌȁȺ�ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�
ƮƵ�ƦǞǶƊȁخف

mƊ� ǏȌȲǿƊɈǞȌȁ�ȺɐǞɨǞƵ�ƮȌǞɈ�ƺɈȲƵ�Ƶȁ�ȲƵǶƊɈǞȌȁ�
ƊɨƵƧ�ǶٚƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƵɮƵȲƧƶƵ�ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�
ƦǞǶƊȁخ

�ªǄǐǶƵȺ�ƮٚȌȲǐƊȁǞȺƊɈǞȌȁ�ǞȁɈƵȲȁƵخׄخׁ
mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ȺٚƊȺȺɐȲƵ� ȱɐƵ� ǶƵȺ� ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�
ȯǘɯȺǞȱɐƵȺ�ȱɐٚǞǶ�ƵǿȯǶȌǞƵ�Ȍɐ�ȱɐٚǞǶ� ȺȌǶǶǞƧǞɈƵ�
ȯȌɐȲ�ƵɮƵȲƧƵȲ�ƮƵȺ�ƊƧɈǞɨǞɈƶȺ�ƮƵ�ȯȲƵȺɈƊɈǞȌȁȺ�
ƮƵ�ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁ� ȲƶȯȌȁƮƵȁɈ�Ɗɐɮ�
ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ� ƮƵ� ƧȌǿȯƶɈƵȁƧƵ� ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁٌ
ȁƵǶǶƵ�ȁƶƧƵȺȺƊǞȲƵـ�ɈƊȁɈ�ȯƊȲ�ǶƵɐȲȺ�ƮǞȯǶȏǿƵȺ�
ȱɐƵ�ȯƊȲ�ǶƵɐȲ�ƵɮȯƶȲǞƵȁƧƵ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵخف

mȌȲȺȱɐƵ� ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƵȺɈ� ɐȁƵ� ȯƵȲȺȌȁȁƵ�
ǿȌȲƊǶƵة�ǶƵȺ�ȯƵȲȺȌȁȁƵȺ�ȯǘɯȺǞȱɐƵȺ�ƊɯƊȁɈ�ǶƵ�
ȯȌɐɨȌǞȲ�ƮƵ�ǐƶȲƵȲ�Ȍɐ�ƮٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƵȲ� ǶƊƮǞɈƵ�
ȯƵȲȺȌȁȁƵ� ǿȌȲƊǶƵ� ȺٚƊȺȺɐȲƵȁɈ� ȱɐٚƵǶǶƵ� ȺƵ�
ƧȌȁǏȌȲǿƵ�Ɗɐɮ�ǶȌǞȺة�ȲǄǐǶƵǿƵȁɈȺ�ƵɈ�ȌƦǶǞǐƊٌ
ɈǞȌȁȺ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶǶƵȺ�ǶƊ�ƧȌȁƧƵȲȁƊȁɈخ

2. RELATIONS AVEC L’AFITE

2.1. Généralités
mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƮȌǞɈ� Ƶȁ� ɈȌɐɈ� ɈƵǿȯȺ� ƊǐǞȲ� ƮƵ�
ǿƊȁǞǄȲƵ� Ɯ� ȁƵ� ȯƊȺ� ƮǞȺƧȲƶƮǞɈƵȲ� ǶƊ� ȯȲȌǏƵȺٌ
ȺǞȌȁ�Ɯ�ǶƊȱɐƵǶǶƵ�ǞǶ�ƊȯȯƊȲɈǞƵȁɈة�ǶٚƊȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁ�
ƮȌȁɈ�ǞǶ�ǏƊǞɈ�ȯƊȲɈǞƵ�ƵɈ�ȺƵȺ�ȲƵȯȲƶȺƵȁɈƊȁɈȺخ

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�ȁƵ�ƮȌǞɈ�Ƶȁ�ƊɐƧɐȁƵ�ǏƊƪȌȁ�ɐȺƵȲ�
ƮƵ� ǏƊɐȺȺƵ� ȱɐƊǶǞɈƶ� ȱɐƊȁɈ� Ɯ� ȺƵȺ� ƧȌǿȯƶٌ
ɈƵȁƧƵȺة�ƧƊȯƊƧǞɈƶȺة�ƮȲȌǞɈȺ�Ȍɐ�ȯȌɐɨȌǞȲȺخ

mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� Ƶȁ� ƧǘƊȲǐƵ� ƮƵ� ȲƵȺȯȌȁȺƊƦǞǶǞٌ
ɈƶȺ�Ɗɐ�ȺƵǞȁ�ƮƵ� Ƕٚ�IXÀ0�ȁƵ�ȯƵɐɈ�ȺƵ�ȯȲƶɨƊٌ
ǶȌǞȲ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ȱɐƊǶǞɈƶ�Ȍɐ�ƮƵ�ƧƵɈɈƵ�ǏȌȁƧɈǞȌȁ�
ƮƊȁȺ� ȺƵȺ� ȲƵǶƊɈǞȌȁȺ� ƊɨƵƧ� ƮƵȺ� ɈǞƵȲȺ� ƮƊȁȺ�
ƮƵȺ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ȺɐȺƧƵȯɈǞƦǶƵȺ�ƮƵ�ȯȌȲɈƵȲ�ƊɈٌ
ɈƵǞȁɈƵ�Ɯ�ǶٚǞǿƊǐƵ�ƮƵ�Ƕٚ�IXÀ0خ

ÀȌɐɈ� ƊƮǘƶȲƵȁɈ� ƮƵ� Ƕٚ�IXÀ0� ȺٚƵȁǐƊǐƵة� ȯƊȲ�
ȺȌȁ�ƊƮǘƶȺǞȌȁة�Ɯ�ȲƶǐǶƵȲ�ǶƊ�ƧȌɈǞȺƊɈǞȌȁ�ƮȌȁɈ�
ǞǶ� ƵȺɈ� ȲƵƮƵɨƊƦǶƵة� ȺƵǶȌȁ� ǶƵȺ� ǿȌƮƊǶǞɈƶȺ� ƵɈ�
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ƮƶǶƊǞȺ� ˛ɮƶȺ� ȯƊȲ� ǶƵ� ƧȌȁȺƵǞǶ� ƮٚƊƮǿǞȁǞȺɈȲƊٌ
ɈǞȌȁخ

2.2. Contrôle
mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ȺٚƵȁǐƊǐƵ� Ɯ� ƊƧƧƵȯɈƵȲ� Ɯ� ɈȌɐɈ�
ǿȌǿƵȁɈ�ƮƵ�ǏƊǞȲƵ�ǶٚȌƦǯƵɈ�Ʈٚɐȁ�ƧȌȁɈȲȏǶƵ�Ɗȁٌ
ȁɐƵǶ�ȺɐȲ�ȯǞǄƧƵȺ�ȲƶƊǶǞȺƶ�ȯƊȲ�Ƕٚ�IXÀ0خ

mƵ� ƧƊȺ� ƶƧǘƶƊȁɈة� ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ȺٚƵȁǐƊǐƵ�
ƶǐƊǶƵǿƵȁɈ� Ɯ� ƊƧƧƵȯɈƵȲ� ɐȁ� ƧȌȁɈȲȏǶƵ� ȺɐȲ�
ȯǶƊƧƵ�ȱɐǞ�ȯȌɐȲȲƊ�ƺɈȲƵ�ȲƶƊǶǞȺƶة�ȺȌǞɈ�ȯƊȲ�ɐȁ�
ȺƊǶƊȲǞƶ�ƮƵ�ǶٚƊȺȺȌƧǞƊɈǞȌȁة�ȺȌǞɈ�ȯƊȲ�ɐȁ�ȯȲƵȺٌ
ɈƊɈƊǞȲƵ�ƵɮɈƶȲǞƵɐȲ�ƮƶȺǞǐȁƶ�ƵɈ�ǿƊȁƮƊɈƶ�ȯƊȲ�
Ƕٚ�IXÀ0خ

XǶ�ƮȌǞɈ�ǏƊǞȲƵ�ƮǞǶǞǐƵȁƧƵ�ȯȌɐȲ�ȲƶȯȌȁƮȲƵة�ƮƊȁȺ�
ǶƵȺ�ǿƵǞǶǶƵɐȲȺ�ƮƶǶƊǞȺة�Ɗɐɮ�ƮƵǿƊȁƮƵȺ�ȱɐǞ�ǶɐǞ�
ȺȌȁɈ�ȯȲƶȺƵȁɈƶƵȺ� ƵɈ� ƊȯȯȌȲɈƵȲ� ɈȌɐɈƵȺ�ȯȲƶٌ
ƧǞȺǞȌȁȺ�ɐɈǞǶƵȺ�ȱɐƊȁɈ�Ɗɐɮ�ƧȌȁƮǞɈǞȌȁȺ�ƮƊȁȺ�
ǶƵȺȱɐƵǶǶƵȺ�ǞǶ�ƵɮƵȲƧƵ�ȺȌȁ�ƊƧɈǞɨǞɈƶخ

2.3. Informations à l’AFITE
mٚƊƮǘƶȲƵȁɈ�ǞȁǏȌȲǿƵ�Ƕٚ�IXÀ0�ƮƵ�ɈȌɐɈƵ�ǿȌٌ
ƮǞ˛ƧƊɈǞȌȁ� ƮƵȺ� ǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁȺ� ǶƵ� ƧȌȁƧƵȲٌ
ȁƊȁɈ�ƵɈ�ƮƵ�ɈȌɐɈ�ƶɨƶȁƵǿƵȁɈ�ȯȌɐɨƊȁɈ�ƊɨȌǞȲ�
ƮƵȺ�ƧȌȁȺƶȱɐƵȁƧƵȺ�ȺɐȲ�ȺȌȁ�ƊƮǘƶȺǞȌȁة�ɈƵǶȺ�
ȱɐƵ� ǶƵ� ƧǘƊȁǐƵǿƵȁɈ� ƮƵ� ǶǞƵɐ� ƮٚƵɮƵȲƧǞƧƵ�
ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁȁƵǶ�Ȍɐ�ǶٚƊȲȲƺɈ�ƮƵ�ȺȌȁ�ƊƧɈǞɨǞɈƶ�ƮƵ�
ƧȌȁȺƵǞǶ�ǘƊɐɈ�ƮƵ�ƦǞǶƊȁخ

mٚǞȁǏȌȲǿƊɈǞȌȁ� ƵȺɈ� ɈȲƊȁȺǿǞȺƵ� Ɗɐ� ǿƊɮǞٌ
ǿɐǿ�ƮƊȁȺ� ǶƵ�ǿȌǞȺ�ȱɐǞ�ȯȲƶƧǄƮƵ� ǶٚƶɨƶȁƵٌ
ǿƵȁɈ�Ȍɐة�ȱɐƊȁƮ�ǞǶ�ȁƵ�ȯƵɐɈ�ƺɈȲƵ�ƊȁɈǞƧǞȯƶة�
ƮƊȁȺ�ǶƵ�ǿȌǞȺ�ȱɐǞ�ȺɐǞɈخ

�ɐ�ȯǶɐȺ�ɈƊȲƮ�ǶƵ׀׃��ǯɐǞȁ�ƮƵ�ƧǘƊȱɐƵ�ƊȁȁƶƵة�
ǶٚƊƮǘƶȲƵȁɈ� ɈȲƊȁȺǿƵɈ� Ɯ� Ƕٚ�IXÀ0� ǶƵȺ� ǞȁǏȌȲٌ
ǿƊɈǞȌȁȺ� ˛ǐɐȲƊȁɈ� ȺɐȲ� ɐȁƵ� ˛ƧǘƵ� ƮƵ� ȲƵȁٌ
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La Marketplace de mise en relation  
entre Conseils haut de bilan  

et investisseurs professionnels

Financement de croissance et transmission  
1-20 M€

Obligations simples

Obligations  
convertibles

Mix equity/debt

230
Investisseurs  
enregistrés  

dont 110 sociétés  
de gestion

ȯɋ5M€
Montant moyen  
GHV�ȴQDQFHPHQWV

Croissance interne

Croissance externe

Transmission
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Conseils haut  
de bilan

Pour le compte  
de leurs clients  

PME/ETI

Investisseurs  
professionnels

Sociétés de gestion  
HW�IDPLO\�RɝFH



Construire ensemble 
l’avenir du métier  

de Conseil haut de bilan

CNCEF ENTREPRISE marque de l’AFITE, association régie par la loi de 1901 - 103 boulevard Haussmann - 75008 Paris - T : 01 56 26 06 01 
www.cncef.org - Siret : 498 687 888 00020 - Code NAF : 9412 Z - Conception :  Photos © Getty Images 
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La Chambre Nationale des Conseils Experts Financiers , 
regroupant les professionnels de l ’exper tise f inancière,  se 
renouvel le.  Plus simple,  plus c laire,  e l le regroupe les métiers 
de Consei ls  en assurance,  crédi t ,  immobi l ier,  entrepr ise,  
investissement et patrimoine. Formés et rassemblés par la force 
d’un Groupe, ces accompagnateurs de croissance s’engagent 
à rendre accessible le conseil financier pour l’épanouissement 
de tous les acteurs de l’économie réelle.
Au service du développement de chacun, ils font bénéficier 
leurs clients de cette expertise. Acteurs d’un nouvel horizon 
pour la matière financière, ils font partager leur réflexion à tous 
les acteurs de la Place.

Être représenté par une organisation qualifiée, garante de l’éthique, 
est un gage de professionnalisme. Dans un monde complexe et en 
perpétuelle évolution, la CNCEF a de solides convictions. 
Pour nous, l’accompagnement passe par l’adaptation, la formation et 
le partage. Accompagner, c’est s’organiser et avancer pour contribuer 
ensemble à un objectif commun. C’est vous guider en vous faisant 
bénéficier de notre expertise au service de votre développement. 
C’est pourquoi, la CNCEF sera à vos côtés pour vous conseiller, vous 
orienter et vous conforter dans votre croissance à venir.

 Ensemble, vers 
un nouvel horizon

Nos valeurs

Pour vous, vos clients et la Place, la CNCEF devient
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AFITE       
103 boulevard Haussmann 75008 PARIS

En savoir plus : contact@afite.fr 
www.afite.fr

Vous souhaitez céder votre entreprise,  
réaliser un projet de croissance externe,  

trouver un financement
Pour cela il vous faut trouver le meilleur conseil

Appuyez vous sur le professionnalisme  
et l’expertise d’un adhérent de  

l’AFITE 
>  L’AFITE, l’Association pour le Financement et la Transmission des Entreprises, c’est plus  

de 300 adhérents, depuis les grands cabinets jusqu’aux boutiques indépendantes. 

>  Ses adhérents réalisent chaque année plusieurs milliers de transactions, en majorité pour  
des PME et des PMI, en recherchant la contrepartie la plus adaptée à l’opération.

>  L’AFITE, ce sont des femmes et des hommes d’expérience, qui sauront vous écouter et comprendre 
vos attentes et besoins. Ils vous accompagneront dans vos prises de décisions et mettront en 
place le processus adéquat pour réussir votre opération de cession, d’acquisition ou de recherche 
de financements.

>  Tout en veillant à sauvegarder la confidentialité inhérente et indispensable à la parfaite réalisation  
de ces opérations, un conseil adhérent de l’AFITE saura vous accompagner et vous conseiller 
dans vos prises de décisions, si importantes pour vous et votre entreprise.
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