LES CARACTERISTIQUES DE LA SOCIETE ANONYME
Titre premier : Dispositions générales
Article premier : Définition de la société anonyme

La société anonyme est une société commercialesanrale sa forme et quel que soit son
objet.

Son capital est divisé en actions négociables septatives d'apports en numeéraire ou en
nature a I'exclusion de tout apport en industrie.

Elle doit comporter un nombre suffisant d'actionesilui permettant d'accomplir son objet et
d'assurer sa gestion et son contrdle, sans quensbra soit inférieur a cing. Les actionnaires
ne supportent les pertes qu'a concurrence de &parts et leurs engagements ne peuvent
étre augmentés si ce n'est de leur propre consentem

Article 2 : Caractéristiques de la société anonyme

La forme, la durée, qui ne peut excéder 99 amdef@mination, le siege, I'objet et le montant
du capital sont déterminés par les statuts dedigtgo

Article 3 : Point de départ pour le calcul de la duée de la société
La durée de la société court & dater de I'immdéin de celle-ci au registre du commerce.

Elle peut étre prorogée une ou plusieurs fois smeschaque prorogation puisse excéder 99
ans.

Article 4 : Mentions obligatoires sur les actes elocuments émanant de la société

Les actes et documents émanant de la société eédeaux tiers, notamment, les lettres,
factures, annonces et publications diverses doineiiquer la dénomination sociale, précédée
ou suivie immédiatement et lisiblement de la mentisociété anonyme " ou des initiales "
SA ", de I'énonciation du montant du capital soefladu siege social, ainsi que le numéro
d'immatriculation au registre du commerce.

Article 5 : Siége social

Les sociétés anonymes dont le siege social est aiiuMaroc sont soumises a la Iégislation
marocaine.

Les tiers peuvent se prévaloir du siége statutaiegs celui-ci ne leur est pas opposable par la
société si son siege réel est situé en un autre lie

Article 6 : Capital social

Le capital social d'une société anonyme ne peatigtérieur a trois millions de dirhams si la
société fait publiqguement appel a I'épargne etia ttent mille dirhams dans le cas contraire.



Article 7 : Personnalité morale

Les sociétés anonymes jouissent de la personnatitéle a dater de leur immatriculation au
registre du commerce. La transformation réguliémealsociété anonyme en une société d'une
autre forme ou le cas inverse, n'‘entraine pastiion d'une personne morale nouvelle. Il en
est de méme de la prorogation.

Article 8 : Rapports entre les actionnaires

Jusqu'a l'immatriculation, les rapports entre @ganaires sont régis par le contrat de société
et par les principes généraux du droit applicableabligations et contrats.

Article 9 : Sociétés faisant publiqguement appel ddpargne
Est réputée faire publiquement appel a I'épargne

1. Toute société dont les titres sont inscrits eol@ de la bourse des valeurs, a dater de cette
inscription ;

2. Toute société qui, pour le placement des tijeslle émet un recours, soit a des sociétés
de bourse, a des banques ou a d'autres établigseiinanciers, soit au démarchage ou a des
procédés de publicité quelconques ;

3. Toute société qui compte plus de 100 actionsaire

LE FORMALISME AU MOMENT DE LA CONSTITUTION DE LA SO CIETE
ANONYME

Article 10 : La publicité par rapport a I'appel public a I'épargne

La publicitéprescrite par les lois et reglements ne constiisegar elle-méme un appel public
a I'épargne au sens de l'article 9 ci-dessus.

Article 11 : Forme des statuts

Les statuts de la société doivent étre établigpat.

S'ils sont établis par acte sous seing prive, ilesh dressé autant d'originaux qu'il est
nécessaire pour le dép6t d'un exemplaire au siggel £t I'exécution des diverses formalités
requises.

Entre actionnaires, aucun moyen de preuve n'esisamimtre le contenu des statuts.

Les pactes entre actionnaires doivent étre comsspatieecrit.

Article 12 : Mentions obligatoires des statuts

Outre les mentions énuméreées a l'article 2 dedagmte loi, et sans préjudice de toutes autres
mentions utiles, les statuts de la société doigentenir les mentions suivantes :



1. Le nombre d'actions émises et leur valeur nolmiea distinguant, le cas échéant, les
différentes catégories d'actions créees ;

2. La forme, soit exclusivement nominative, soitmaative ou au porteur, des actions ;

3. En cas de restriction a la libre négociation aassion des actions, les conditions
particulieres auxquelles est soumis I'agrémentdssionnaires ;

4. L'identité des apporteurs en nature, |'évalunadie I'apport effectué par chacun d'eux et le
nombre d'actions remises en contrepartie de I'appor

5. L'identité des bénéficiaires d'avantages pdrtiiet la nature de ceux-ci ;

6. Les clauses relatives a la composition, au fonoement et aux pouvoirs des organes de la
sociéteé ;

7. Les dispositions relatives a la répartition béséfices, a la constitution de réserves et a la

répartition du boni de liquidation.

Si les statuts ne contiennent pas toutes les éuonts exigées par la loi et les reglements ou
si une formalité prescrite par ceux-ci pour la ¢ibmson de la société a été omise ou

irrégulierement accomplie, tout intéressé est ralolev & demander en justice que soit
ordonnée sous astreinte la régularisation de latitotion. Le ministére public peut agir aux

mémes fins.

L'action prévue a l'alinéa ci-dessus se prescrit ppais ans a compter, soit de
l'immatriculation de la société au registre du carue, soit de l'inscription modificative a ce
registre et du dépdt, en annexe, des actes madiéisustatuts.

Article 13 : Publicité par annonces ou avis

La publicité au moyen d'avis ou annonces est fa#n le cas par insertions au "Bulletin
officiel " ou dans un journal d'annonces légales.

Article 14 : Publicité au greffe du tribunal

La publicité par dépbt d'actes ou de pieces est faite au gdeffeibunal auprés duquel le
registre du commerce est tenu.

Tout dépbt d'actes ou de pieces visées a l'alinéeegent est fait en double exemplaires
certifiés conformes par I'un des fondateurs ourdpesentants légaux de la société.

Article 15: Responsabilité des représentants I|égau de la société envers
l'accomplissement des formalités de publicité

La publicité est effectuée a la diligence et sausbponsabilité des représentants Iégaux de la
société ou par tout mandataire qualifié.

Au cours de la liquidation, le liquidateur accomptious sa responsabilité, les formalités de
publicité incombant aux représentants lIégaux.



Lorsqu'une formalité de publicité ne portant ni srconstitution de la société, ni sur la
modification de ses statuts a été omise ou irrégeriient accomplie et si la société n'a pas
régularisé la situation dans le délai de trentesji@ucompter de la date de réception de la mise
en demeure qui lui a été adressée, tout intéresse dqemander au président du tribunal,
statuant en référe, de désigner un mandataire €lagcomplir la formalité.

Article 16 : Inopposabilité des opérations intervenes avant le seizieme jour de la
publication au " bulletin officiel "

En ce qui concerne les opérations de la sociégrviemues avant le seizieme jour de la
publication au " Bulletin officiel " des actes @epes soumis a cette publicité, ces actes et
pieces ne sont pas opposables aux tiers qui prowupeis ont été dans l'impossibilité d'en
avoir connaissance.

Si dans la publicité des actes et piéces vis€esti@le 14 ci-dessus, il y a discordance entre le
texte déposé au registre du commerce et le texiképau " Bulletin officiel ", ce dernier ne
peut étre opposeé aux tiers ; ceux-ci peuvent toigefen prévaloir, a moins que la société ne
prouve qu'ils ont eu connaissance du texte déposégsstre du commerce.

Titre 1l : de la constitution et de lI'immatriculati on des sociétés anonymes

Article 17 : Actes de constitution de la société amyme

La société anonyme est constituée par I'accompiissedes quatre actes ci-apres:

1. la signature des statuts par tous les actioemaia défaut, la réception par le ou les
fondateurs du dernier bulletin de souscription ;

2. La libération de chaque action de numéraire diains le quart de sa valeur nominale,
conformément a l'article 21 ;

3. Le transfert a la société en formation des dppen nature aprés leur évaluation
conformément aux articles 24 et suivants ;

4. L'accomplissement des formalités de publicisvpesaux articles 30 & I'article 31.
Article 18 : Signature des statuts

Les statuts sont signés par les actionnaires sgeesonne, soit par mandataire justifiant d'un
pouvoir spécial.

Article 19 : Dépo6t du projet de statuts des sociésgfaisant appel public a I'épargne

Si la société fait publiguement appel a I'épartgestatuts signés des fondateurs sont déposés
au greffe du tribunal dans le ressort duquel sevede siege de la société en formation ou a
I'étude d'un notaire.

Le bulletin de souscription d'actions dodntenir les menions fixés par décretrentionner
expressément que les statuts peuvent étre consultés greffe ou étude avec droit d'en
prendre copie aux frais du demandeur.



Article 20 : Nominations des premiers membres desrganes de gestion et des premiers
commissaires aux comptes

Les premiers administrateulss premiers membres du directoiles premiers membres du
conseil de surveillance et les premiers commissarex comptes sont désignés soit par les
statuts, soit dans un acte séparé mais faisans ewgc les statuts et signés dans les mémes
conditions.

Leur prise de fonctions est effective a comptefigematriculation de la société au registre du
commerce.

Les personnes désignées pour étre administratemts habilitées dés leur nomination a
désigner le président du conseil d'administratignlee cas échéant, le ou les directeurs
générauxet le ou les directeurs généraux délégués

Les personnes désignées pour étre membres du lcdassirveillance sont habilitées, deés
leur nomination, a désigner les membres du dirextoi

Article 21 : Souscription et libération du capitalsocial
Le capital doit étre intégralement souscrit. A déféa société ne peut étre constituée.

Les actions représentatives d'apports en numétaivent étre libérées lors de la souscription
du quart au moins de leur valeur nominale. La &bén du surplus intervient en une ou
plusieurs fois sur décision du conseil d'adminigiraou du directoire dans un délai qui ne
peut excéder trois ans a compter de l'immatricaatie la société au registre du commefce.
défaut, tout intéressé peut demander au présidertritlnal de commerce compétent,
statuant en référé, d’ordonner a la société, ssiisiate, de procéder aux appels de fonds non
libéreés.

Les actions représentatives d'apports en naturé Igmrées intégralement lors de leur
emission.

Article 22 : Modalités pratigues du dép6t des fondgprovenant des souscriptions en
numeraire

Les fonds provenant des souscriptions en numeésaineé déposés au nom de la société en
formation, dans un compte bancaire bloqué, avdistades souscripteurs et l'indication des
sommes versées par chacun d'eux.

Ce dép6t doit étre fait dans un délai de huit j@gucempter de la réception des fonds.

Le dépositaire des fonds est tenu, jusqu'au reteatteux-ci, de communiquer la liste visée au
ler alinéa ci-dessus a tout souscripteur qui jastie sa souscription. Le requérant peut en
prendre connaissance et obtenir a ses frais lerdetie d'une copie.

Article 23 : Déclaration de souscription et de vemsment

Les souscriptions et les versements sont congtarésne déclaration des fondateurs dans un
acte notarié ou sous seing privé déposé au greffetainal du lieu du siege social.



Le notaire ou le secrétaire-greffier pour les a@eses que notariés, sur présentation des
bulletins de souscription et d'un certificat dd#mque dépositaire, vérifie la conformité de la
déclaration des fondateurs aux documents qui hti geesenteés.

A la déclaration sont annexés la liste des sousenip, |'état des versements effectués par
chacun d'eux et un exemplaire ou une expéditiorstests.

Article 24 : Procédure en cas d'apports en naturewstipulation d'avantages particuliers

Les statuts contiennent la description et |'évadnaties apports en nature. Il y est procédé au
vu d'un rapport annexé aux statuts et établi seus lesponsabilité par un ou plusieurs
commissaires aux apports désignés par les fondateur

Si des avantages particuliers sont stipulés autmtefpersonnes associées ou non, la méme
procédure est suivie. Au sens de la présente togmdend par avantage particulier un droit
préférentiel sur les bénéfices et le boni de ligtiah.

Ces apports en nature et avantages particuliersepeggalement faire I'objet d'un acte séparé
mais faisant corps avec les statuts et signé @anmé&mes conditions.

Les dispositions du présent article ne sont pasicafyes aux sociétés d’Etat, aux filiales
publiques et aux sociétés mixtes telles que dé&fiper I'article premier de la loi n° 69-00
relative au controle financier de I'Etat sur ledreprises publiques et autres organismes,
promulguée par le dahir n® 1-03-195 du 16 ramad@4 111 novembre 2003). »

Article 25 : Commissaires aux apports

Le ou les commissaires aux apports sont choisimipas personnes habilitées a exercer les
fonctions de commissaires aux comptes.

lls sont soumis aux incompatibilités prévues ditkr 161 de la présente loi. lIs peuvent se
faire assister, dans I'accomplissement de leuriomisgar un ou plusieurs experts de leur
choix. Les honoraires de ces experts sont a layelae la sociéte.

Leur rapport décrit chacun des apports, indiquel guede d'évaluation a été adopté et
pourquoi il a été retenu, affirme que la valeur dpports correspond au moins a la valeur
nominale des actions a émettre.

Article 26 : Dépot et mise a disposition du rappordes commissaires aux apports

Le rapport du ou des commissaires aux apportségstsg au siege social et au greffe et tenu a
la disposition des futurs actionnaires cing jounsnaoins avant la signature des statuts par
lesdits actionnaires.

Si la société fait publiquement appel a I'épargeaapport est déposé avec les statuts dans les

conditions prévues a larticle 19Jn exemplairedudit rapport est remis au conselil
déontologique des valeurs mobilieres selon les fitéddixées par ce dernier.

Article 27 : Responsabilités des personnes pour leengagements pris avant
I'immatriculation de la société au registre du comrarce



Les personnes qui ont agi au nom d'une sociétéomnation avant qu'elle n'ait acquis la
personnalité morale sont tenues solidairement agfimment des actes ainsi accomplis au
nom de la société, a moins que la premiere asserg@léérale ordinaire ou extraordinaire de
la société régulierement constituée et immatricméeeprenne les engagements nés desdits
actes.

Ces engagements sont alors réputés avoir été geutas 'origine par la société.
Article 28 : Recours des fondateurs en cas de nowtstitution de la société

Dans le cas ou, pour quelque raison que ce sahdeeté n'est pas constituée, les fondateurs
n'ont pas de recours contre les souscripteurs dudés engagements souscrits ou des
dépenses faites, sauf en cas de dol ou de noretedpeleurs engagements par lesdits
souscripteurs, si la société n'a pas été consigaékeur faute.

Article 29 : Procédure de reprise des engagementgip avant l'immatriculation de la
société au registre du commerce

L'état des actes accomplis pour le compte de lgt®oen formation conformément a l'article
27 ci-dessus, avec l'indication pour chacun d'éeaxl'engagement qui en résulterait pour la
société, est tenu a la disposition des actionndiaas les conditions prévues a l'article 26 de
la présente loiLa signature des statuts emportera reprise dergegements par la société
lorsque celle-ci aura été immatriculée au regidereommerce.

S'il n'est pas fait publiquement appel a I'épar¢geactionnaires peuvent, dans les statuts ou
par acte séparé, donner mandat a un ou plusiemnseleux de prendre des engagements pour
le compte de la société. Sous réserve qu'ils saié@rminés et que leurs modalités soient

précisées par le mandat, I'immatriculation de leiété au registre du commerce emportera

reprise par elle de ces engagements.

S'il est fait publiquement appel & I'épargne, I'mtmiculation de la société au registre du
commerce emportera reprise des engagements pariédéssi la premiére assemblée générale
ordinaire ou extraordinaire en décide ainsi.

Qu'il soit ou non fait publiquement appel a I'éperges actes accomplis pour le compte de la
société en formation qui n'‘ont pas été portés @&olanaissance des futurs actionnaires
conformément aux trois alinéas qui précedent, ci@&e repris par décision de lI'assemblée
générale ordinaire des actionnaires.

Article 30 : Publicité dans un journal d'annonces égales

Lorsque les formalités ci-dessus ont été accompliesavis est inséré dans un journal
d'annonces légales.

Cet avis est signé par le notaire ou la partieagdiiessé l'acte de la société, le cas échéant ou
par I'un des fondateurs, par un administrateur auup membre du conseil de surveillance
ayant recu un pouvoir spécial a cet effet.

Cet avis contient les indications suivantes



1. La dénomination sociale suivie, le cas éché&hnsigle de la société ;
2. La forme de la société ;

3. L'objet social indigué sommairement ;

4. La durée pour laquelle la société a été comstifu

5. L'adresse du siege social ;

6. Le montant du capital social avec l'indicatianrdontant des apports en numéraire ainsi
gue la description sommaire et |'évaluation de®eppen nature ;

7. Les prénoms, noms, qualités et domiciles desrastmateurs ou des membres du conseil de
surveillance et du ou des commissaires aux comptes

8. Les dispositions statutaires relatives a la titation de réserves et a la répartition des
bénéfices ;

9. Les avantages particuliers stipulés au profiodée personne ;

10. Le cas échéant, I'existence de clauses redadivagrément des cessionnaires d'actions et
la désignation de I'organe social habilité a stadueles demandes d'agrément ;

11. L'indication du greffe du tribunal ou la soéiéera immatriculée au registre du commerce.
Article 31 : Dépot au greffe

A peine d'irrecevabilité de la demande d'immateatoh de la société au registre du

commerce, les fondateurs et les premiers membgesrganes d'administration, du directoire

et du conseil de surveillance sont tenus de déasgreffe :

1) Une déclaration dans laquelle ils relatent toutes opérations effectuées en vue de
constituer régulierement ladite société et parétiguls attestent que cette constitution a éte
réalisée en conformité de la loi et des reglemgents

2) L'original ou une expédition des statuts;

3) Une expédition du certificat de souscriptiondet versement des fonds indiquant les
souscriptions au capital social ainsi que la pestactions libérée par chaque actionnaire;

4) La liste légalisée des souscripteurs indiquauitre leur prénom, nom, adresse, nationalité,
gualité et profession, le nombre des actions sdasat le montant des versements effectués
par chacun d'eux;

5) Le rapport du commissaire aux apports, le chéat ;
6) Une copie du document de désignation des premi@embres des organes

d'administration, de gestion ou de direction et gemsmiers commissaires aux comptes,
lorsque ladite désignation intervient par acte s&pa



La déclaration établie en application du 1° ci-dessst signée par ses auteurs ou par un ou
plusieurs d'entre eux qui ont regu mandat a cet.dfin cas de modification des statuts, ladite
déclaration est alors faite par les membres desneyd'administration, du directoire ou du
conseil de surveillance en fonction lors de laditdification.

Article 32 : Immatriculation au registre du commerce

Les sociétés anonymes sont immatriculées au regdir commerce dans les conditions
prévues par la Iégislation relative audit registre.

Article 33 : Formalités de publicité apres I'immatriculation au registre du commerce

Apres immatriculation au registre du commerce,dastitution de la société fait I'objet d'une
publicité au " Bulletin officiel " et dans un joahd'annonces légales, dans un délai ne
dépassant pas les trente jours. Ladite publiciteiddiquer le numéro d'immatriculation au
registre du commerce.

Apres immatriculation au registre du commerce diastitution de la société fait I'objet d’une
publicité au moyen d’avis au « Bulletin officielet dans un journal d’annonces légales dans
un délai ne dépassant pas les trente jours.

Cet avis contient les mentions suivantes :

1) la dénomination sociale suivie, le cas échéansigle de la sociéte.

2) La forme de la société ;

3) L’objet social indiqué sommairement ;

4) La durée pour laquelle la société a été constituée

5) L’adresse du siége social ;

6) Le montant du capital social avec I'indication dontant des apports en numéraire
ainsi que la description sommaire et I'évaluaties dpports en nature ;

7) Les prénom, nom, qualité et domicile des administnd ou des membres du conseil
de surveillance et du ou des commissaires aux @smpt

8) Les dispositions statutaires relatives a la cantgtit des réserves et a la répartition des
bénéfices ;

9) Les avantages particuliers stipulés au profit deéetpersonne ;

10)Le cas

11)échéant, I'exercice de clauses relatives a I'agntérdes cessionnaires d’actions et la
désignation de I'organe social habilité a statuerdes demandes d’agrément ;

12)Le numéro d’'immatriculation au registre du commerce

Cet avis est signé par le notaire ou la partieaqiiiessé 'acte de la société, le cas échéant, ou
par I'un des fondateurs, par un administrateur auym membre du conseil de surveillance
ayant recu un pouvoir spécial a cet effet.

Article 34 : Retrait des fonds provenant de la sousiption en numéraire
Le retrait des fonds provenant des souscriptionswnéraire est effectué par le mandataire

du conseil d'administration ou du directoire com&mise du certificat du greffier du tribunal
attestant I'immatriculation de la société au regidu commerce.



Article 35 : Procédure de restitution des fonds eras de non-constitution de la société

En cas de non-constitution de la société dans lan di& six mois aprés le dépodt des fonds, les
fondateurs sont tenus de les restituer aux sowsarg Tout souscripteur peut demander qu'il
soit rendu une ordonnance de référé désignant ersenqne chargée de se faire restituer les
fonds versés et de les distribuer aux souscripteurs

La société est réputée n'avoir pas été constitads t& délai prévu a l'alinéa précédent
lorsque I'ensemble des actes prévus a l'article'dmt pas été accomplis avant I'expiration
dudit délai.

Article 36 : Transformation en société anonyme d'ua société déja existante

En cas de transformation en société anonyme d'ociété déja existante, un ou plusieurs
commissaires a la transformation chargés d'appréoms leur responsabilité la valeur des
éléments de l'actif et du passif de la sociéte@stavantages particuliers, sont désignés, sauf
accord unanime des associés, par ordonnance deé,rafea demande des dirigeants sociaux
ou de l'un d'eux. Les commissaires a la transfoomasont également chargés de
I'établissement du rapport sur la situation deotaété.

Les associés statuent sur I'évaluation des élénstritsctroi des avantages visés a l'alinéa
précédent ; ils ne peuvent les réduire qu'a I'unaéi

Les dispositions du premier et du deuxiéme alinéal'article 25 sont applicables aux
commissaires a la transformation.

Le rapport des commissaires a la transformation afbéster que la situation nette de la
société transformée est au moins égale au monéagsoml capital social. Il est tenu au siége
social a la disposition des associés huit jourmains avant la date de I'assemblée appelée a
statuer sur la transformation. En cas de consoiftagcrite, le texte du rapport doit étre adressé
a chacun des associés et joint au texte des rigs@yiroposées.

A défaut d'approbation unanime des associés, mar@@au procés-verbal, la transformation
est nulle.

Article 37 : Actes de la société soumis aux mémexrralités de dépbt et de publication
gue la constitution

Sont soumis aux mémes conditions de dépot et decatibn :
» Tout acte, délibération ou décision ayant pourtéffenodification des statuts, a I'exception
du changement des administrateurs, des membresodseit de surveillance et des

commissaires aux comptes initialement désignés dasstatuts ;

» Tout acte, délibération ou décision constatantissadution de la société avec l'indication
des prénom, nom, domicile des liquidateurs ainsidsiége de la liquidation ;

* Toute décision judiciaire prononcant la dissolutionlia nullité de la société ;

» Tout acte, délibération ou décision constatantdtuce de la liquidation.
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Les publications prévues au présent article doiéet accomplies dans le délai de 30 jours a
compter de la date des actes, délibérations, désisiu décisions judiciaires précités.

Article 38 : Incompatibilités et interdictions pour les fondateurs de sociétés anonymes

Ne peuvent fonder une société anonyme, les persatdehues du droit d'administrer ou de
gérer une société ou auxquelles I'exercice dearegibns est interdit, ainsi que les personnes
condamnées depuis moins de cing ans palr delit de détournement de fondspus de
confianceoud'escroquerie.

LA STRUCTURE MONISTE DANS L'ADMINISTRATION DE LA SO CIETE
ANONYME

Chapitre premier : De la société a conseil d'admistration

Section premiére - Des organes d'administration ate direction

Le statut des organes de direction et de gestion :

Article 39 : Administration de la société anonyme ar un conseil d'administration

La société anonyme est administrée par un conseihdnistration composé de trois membres
au moins et de douze membres au plus. Ce derniabneoest porté a quinze lorsque les
actions de la société sont inscrites a la cota d®ulrse des valeurs.

Toutefois, en cas de fusion, ces nombres de daugaileze pourront étre dépassés jusqu'a
concurrence du nombre total des administrateufsration depuis plus de six mois dans les
sociétés fusionnées, sans pouvoir étre supérieunsgiquatre, vingt-sept dans le cas d'une
fusion d'une société dont les actions sont inscatéa cote de la bourse des valeurs et d'une
autre société, trente dans le cas d'une fusiorede slociétés dont les actions sont inscrites a
la cote de la bourse des valeurs.

Sauf en cas de nouvelle fusion, il ne pourra étoegué a aucune nomination de nouveaux
administrateurs, ni au remplacement des admingstrat décédés, révoqués ou
démissionnaires tant que le nombre des administsat€aura pas été réduit a douze ou a
quinze, lorsque les actions de la société sontites@ la cote de la bourse des valeurs.

En cas de déces, de révocation ou de démissionégident du conseil d'administration et si

le conseil n'a pu le remplacer par un de ses menbrpourra hommer, sous réserve des
dispositions de l'article 49, un administrateur@mentaire qui sera appelé aux fonctions de
président.

Article 40 : Nomination des administrateurs

Les administrateurs sont nommes par I'assemblégaérordinaire.

Conformément a | article 20, les premiers admiaistirs sont nommeés par les statuts ou dans
un acte séparé faisant corps avec lesdits statuts.
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Toutefois, en cas de fusion ou de scission, la natimn peut étre faite par I'assemblée
générale extraordinaire.

Toute nomination intervenue en violation des digpmss qui précedent est nulle a I'exception
de celles auxquelles il peut étre procédé dansoegitions prévues a l'article 49.

Article 41: Conditions de capacité et régles d'inempatibilité aux fonctions
d'administrateurs

Les administrateurs, personnes physiques ou mosalas soumis aux conditions de capacité
et aux regles d'incompatibilité prévues par les & vigueur et, le cas échéant, par les statuts.
Le mandat d'administrateur est i incompatible deedonctions de commissaire aux comptes
de la société dans les conditions prévues a latigl.

Article 42 : Personnes morales administrateurs

Sauf dispositions contraires des statuts, une peesomorale peut étre nommée
administrateur. Lors de sa nomination, elle esti¢ethe désigner un représentant permanent
qui est soumis aux mémes conditions et obligateirgui encourt les mémes responsabilités
civile et pénale que s'il était administrateur em fropre nom, sans préjudice de la
responsabilité solidaire de la personne moralé igrésente.

Si la personne morale révoque le mandat de soggseptant permanent, elle est tenue de

notifier sans délai a la société, par lettre recamiée, cette révocation ainsi que l'identité de

son nouveau représentant permanent. Il en est deera@ cas de déces ou de démission de ce
dernier.

Article 43 : Salarié de la société nommée adminisiteur

Un salarié de la société ne peut étre nommé admatesr que si son contrat de travail
correspond a un emploi effectif. Il ne perd pabdéméfice de ce contrat de travail. Toute
nomination intervenue en violation des dispositidasprésent article est nulle. Cette nullité
n'‘entraine pas celle des délibérations auxquellpgsapart I'administrateur irrégulierement
nomme.

Le nombre des administrateurs liés a la sociéteatrats de travail ne peut dépasser le tiers
des membres du conseil d'administration.

Article 44 : Qualité d'actionnaire des administrateurs

Chague administrateur doit étre propriétaire domlore d'actions de la société, déterminé par
les statuts. Ce nombre ne peut étre inférieur ai @ligé par les statuts pour ouvrir aux
actionnaires le droit d'assister a I'assembléergémérdinaire, le cas échéant.

Ces actions sont indivisiblement affectées a lam#a de la responsabilité que peuvent
encourir les administrateurs collectivement ouvitliellement a I'occasion de la gestion de
la société ou méme d'actes qui leur seraient peesan

Les actions de garantie sont nécessairement nawagaf elles sont inaliénables. Cette
inaliénabilité est mentionnée sur le registre dassferts de la sociéte.
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Article 45 : Administrateurs n'ayant pas la qualité d'actionnaires

Si au jour de sa nomination, un administrateurtmes propriétaire du nombre d'actions
requis ou si, en cours de mandat il cesse d'erpétpgiétaire, il est réputé démissionnaire de
plein droit s'il n'a pas régularisé sa situationsdan délai de trois mois.

Article 46 : Date de recouvrement de la libre dispsition des actions de garantie

L'administrateur qui n'est plus en fonction ou agants droit, recouvrent la libre disposition
des actions de garantie du seul fait de l'approbagtar 'assemblée générale ordinaire des
comptes du dernier exercice relatif a sa gestion.

Article 47 : Responsabilités des commissaires auxormptes quant a la qualité
d’actionnaire des administrateurs

Le ou les commissaires aux comptes veillent, seus tesponsabilité, a I'observation des
dispositions prévues aux articles 44 et 45 et emmgent toute violation dans leur rapport a
l'assemblée générale ordinaire.

Article 48 : Durée des fonctions des administratels

La durée des fonctions des administrateurs estrdétée par les statuts sans pouvoir excéder
6 ans en cas de nomination par les assembléesaggEm @t 3 ans en cas de nomination par les
statuts.

Les fonctions d'un administrateur prennent finsslle de la réunion de I'assemblée générale
ordinaire appelée a statuer sur les comptes duederxercice écoulé et tenue dans 'année au
cours de laquelle expire le mandat dudit admirtistra

Les administrateurs sont rééligibles sauf stipafeticontraires des statuts. lls peuvent étre
révoques a tout moment par l'assemblée généraleaor] sans méme que cette révocation
soit mise a l'ordre du jour.

Article 49 : Nominations d'administrateur en cas devacance par déces, démission ou
autres

En cas de vacance par déces, par démission ooyiaattre empéchement d'un ou plusieurs
sieges d'administrateurs sans que le nombre d'&trateurs soit inférieur au minimum
statutaire, le conseil d'administration, peut, @mteux assemblées générales, procéder a des
nominations a titre provisoire.

Lorsque le nombre des administrateurs est devemérigar au minimum légal, les
administrateurs restants doivent convoquer l'asEmmbénérale ordinaire dans un délai
maximum de 30 jours a compter du jour ou se proluivacance en vue de compléter
I'effectif du conseil.

Lorsque le nombre des administrateurs est devef@widor au minimum statutaire, sans
toutefois étre inférieur au minimum légal, le cahskadministration doit procéder a des
nominations a titre provisoire en vue de compléten effectif dans le délai de 3 mois a
compter du jour ou se produit la vacance.
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Les nominations effectuées par le conseil d'admnatien en vertu des alinéas ler et 3 ci-
dessus sont soumises a ratification de la plushpine assemblée générale ordinaire. A
défaut de ratification, les délibérations prisedest actes accomplis antérieurement par le
conseil n'en demeurent pas moins valables.

Lorsque le conseil d'administration néglige de gdmr aux nominations requises ou de
convoquer l'assemblée, tout intéressé peut demandrésident du tribunal, statuant en
référe, la désignation d'un mandataire chargé deomuer lI'assemblée générale a I'effet de
procéder aux nominations ou de ratifier les nonmatintervenues en application de l'alinéa
3.

Article 50 : Quorum exigé pour la réunion du conséid'administration et régles de
fonctionnement

Le conseil d'administration ne délibére valablentprd si la moitié au moins de ses membres
sont effectivement présents.

Sauf clause contraire des statuts, un administrgeut donner mandatar écrita un autre
administrateur de le représenter a une séance useitoChaque administrateur ne peut
disposer, au cours d'une méme séance, que d'uegisecuration.

Les statutspeuvent prévoir que sont réputés présents, powaleul du quorum et de la
majorité, les administrateurs qui participent adanion du conseil d’administration par les
moyens de visioconférence ou moyens équivalentmgitant leur identification. Cette
disposition n’est pas applicable pour I'adoptios décisions prévues aux articles 63, 67 bis,
67 ter et 72.

Il est tenu un registre des présences qui est gignéous les administrateurs participant a la
réunion et les autres personnes qui y assistenertn d'une disposition de la présente loi ou
pour toute autre raison.

A moins que les statuts n'exigent une majorité parse, les décisions sont prises a la
majorité des membres présents ou représentésieisposition contraire des statuts, la voix
du président est prépondérante en cas de partabdesgvoix.

Les administrateurs et toutes les personnes apéléassister aux réunions du conseil
d'administration sont tenus a la discrétion a teégaes informations ayant un caractére
confidentiel recues au cours ou a l'occasion desioés aprés en avoir été avertis par le
président.

Article 50 bis:

Il est désigné par visioconférence ou moyens eétpnt® tous moyens permettant aux
administrateurs, membres du conseil de surveillancactionnaires de la société de participer
a distance aux réunions de ses organes de dirextide ses organes sociaux.

Les moyens de visioconférence utilisés doivent fgrgs conditions suivantes :
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- satisfaire a des caractéristiques techniques gssant une participation effective aux
réunions des organes de direction ou des orgamgsugodont les délibérations sont
retransmises de fagon continue ;

- permettre d’identifier préalablement les personpeasticipant par ce moyen a la
réunion ;

- permettre un enregistrement fiable des discussormelibérations, pour les moyens
de preuve.

Les procés verbaux des réunions de ces organesétidrde tout incident technique relatif a la
visioconférence lorsqu’il a perturbé le déroulenamta réunion.

Article 51 : Constitution de comités techniques

Le conseil d'administration peut constituer en seimn, et avec le concours, s'il I'estime
nécessaire, de tiers, actionnaires ou non, dest&wnéchniques chargés d'étudier les
guestions qu'il leur soumet pour avis. Il est rendmpte aux séances du conseil de l'activité
de ces comités et des avis ou recommandations fésmu

Le conselil fixe la composition et les attributialess comités qui exercent leurs activités sous
sa responsabilité.

Toutes les personnes participant aux réunions esdimités sont tenues a l'obligation de
discrétion prévue au dernier alinéa de l'article 50

Article 52 : Proces-verbaux des délibérations du emeil d'administration

Les délibérations du conseil d'administration smmstatées par des proces-verbaux établis
par le secrétaire du conseil sous l'autorité deigedt et signés par ce dernier et par au moins
un administrateur. En cas d'empéchement du présildeproces-verbal est signé par deux
administrateurs au moins.

Les proces-verbaux indiquent le nom des adminairatprésents, représentés ou absents; ils
font état de la présence de toute autre persorarg @galement assisté a tout ou partie de la
réunion et de la présence ou de l'absence desnpesa@onvoquées a la réunion en vertu
d’une disposition légale.

Ces procés-verbaux sont communiqués aux membresomgeil d'administration des leur
établissement et, au plus tard, au moment de l&ocation de la réunion suivante. Les
observations des administrateurs sur le texte tfepdoces-verbaux ou leurs demandes de
rectification sont, si elles n'ont pu étre prisascempte plus tdt, consignées au proces-verbal
de la réunion suivante.

Article 53 : Registre des procés-verbaux des réums du conseil d'administration

Les proces-verbaux des réunions du conseil sorgigioés sur un registre spécial tenu au
siége social, coté et paraphé par le greffieritumial du lieu du siege de la société.

Ce registre peut étre remplacé par un recueil uiddes mobiles numérotés sans discontinuité

et paraphés dans les conditions prévues a l'ajinéeedent. Toute addition, suppression,
substitution ou interversion de feuillets est iditer.
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Dans tous les cas, ce registre ou ce recueil ase@ous la surveillance du président et du
secrétaire du conseil. Il doit étre communiqué administrateurs et au ou aux commissaires
aux comptes sur leur demande ; ces derniers doisleatue fois qu'il est nécessaire, informer
les membres du conseil d'administration ou du thiexet du conseil de surveillance de toute
irrégularité dans la tenue de ce registre ou deecaeil et la dénoncer dans leur rapport
général a I'assemblée générale ordinaire.

Article 54 : Certification des copies ou extraits ds proces-verbaux des délibérations du
conseil d'administration

Les copies ou extraits des procés-verbaux deséiétibns sont valablement certifiés par le
président du conseil d'administration uniquemenpauun directeur général conjointement
avec le secrétaire.

Il est suffisamment justifie du nombre des admiaisturs en exercice, ainsi que de leur
présence et de leur représentation a une séancendeil par la production d'une copie ou
d'un extrait du procés-verbal.

Au cours de la liquidation de la société, les copie extraits sont valablement certifiés par un
liquidateur.

Article 55 : Rémunération du conseil d'administration

L'assemblée générale ordinaire peut allouer auedod'administration, a titre de jetons de
présence, une somme fixe annuelle, qu'elle déterdifimement, et que le conseil répartit
entre ses membres dans les proportions qu'il jogeenables.

Le conseil lui-méme peut allouer a certains adrraisurs pour les missions et les mandats
qui leur sont confiés a titre spécial et temporageaux membres des comités prévus a
l'article 51, une rémunération exceptionnelle, s@serve de respecter la procédure prescrite
par l'article 56.

Il peut également autoriser le remboursement das fle voyage et de déplacement engagés
sur décision prealable de sa pdans l'intérét de la sociéte.

Les rémunérations et les remboursements des fmigpsrtés aux charges d'exploitation.

Sous réserve des dispositions de l'article 43 ssufe les administrateurs ne peuvent recevoir,
en cette qualité, aucune autre rémunération dedgte. Toute clause contraire est réputée
non écrite et toute délibération contraire a cepakitions est nulle.

Article 56 : Conventions réglementées

Toute convention intervenant entre une société ymenet I'un de ses administrateurs ou

directeurs généraugu directeursgénéraux délégués ou l'un de ses actionnaires aféten

directement ou indirectement, plus de cing pout dercapital ou des droits de votmit étre
soumise a l'autorisation préalable du conseil diadtnation.
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Il en est de méme des conventions auxqueltesies personnes visées a I'alinéa précédent
administrateur ou directeur généest indirectement intéresseu dans lesquelleselle traite
avec la société par personne interposée.

Sont également soumises a autorisation préalabt®miseil d'administration, les conventions
intervenant entre une société anonyme et une eisiepsi I'un des administrateursy
directeurs généraumu directeurs généraux déléguds la société est propriétaire, associé
indéfiniment responsable, gérant, administrateur doecteur général de I'entreprise ou
membre de son directoire ou de son conseil de dHance.

Article 57 : Conventions libres

Les dispositions de l'article 56 ne sont pas apples aux conventions portant sur des
opérations courantes et conclues a des conditimmsates.

Article 58 : Procédures d'autorisation des conventins réglementées

L'administrateur,ou le directeur généralle directeur général délégué ou I'actionnaire
intéressé est tenu d'informer le conseil, des gl connaissance d'une convention a laquelle
I'article 56 est applicable. Il ne peut prendre parvote sur l'autorisation sollicitée.

Le président du conseil d'administration aviseudes commissaires aux comptes de toutes
les conventions autorisées en vertu de l'articlddi® un délai de trente jours a compter de la
date de leur conclusion et soumet celles-ci ai@#mdion de la prochaine assemblée générale
ordinaire.

Le ou les commissaires aux comptes présententgesiconventions, un rapport spécial a
'assemblée qui statue sur ce rappagtcontenu dudit rapport est fixé par décret.

L'intéressé ne peut pas prendre part au vote elcsiess ne sont pas prises en compte dans le
calcul du quorum et de la majorité.

Article 59 : Information des commissaires aux comm@s sur les conventions exécutées sur
plusieurs exercices

Lorsque I'exécution des conventions conclues airi@ées au cours d'exercices antérieurs a
été poursuivie au cours du dernier exercice, lensmsaire aux comptes est informé de cette
situation dans le délai de trente jours a comptdadiéture de l'exercice.

Article 60 : Effets des conventions a I'égard desiers et responsabilité de
I'administrateur ou directeur concerné

Les conventions approuvées par l'assemblée, comettes qu'elle désapprouve, produisent
leurs effets a I'égard des tiers, sauf lorsqu'slbed annulées dans le cas de fraude.

Méme en l'absence de fraude, les conséquenceslipigples a la société des conventions
désapprouvées peuvent étre mises a la chargeddarilatrateurpou du directeur génératiu
directeur général délégué ou de I'actionn@téressé et éventuellement, des autres membres
du conseil d'administration.
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Article 61 : Nullités des conventions et prescriptin des actions en nullité

Sans préjudice de la responsabilité de I'admin&iraou du directeur générakju directeur
général déelégué ou de I'actionnaingéresse, les conventions visées a l'article Setlues
sans autorisation préalable du conseil d'adminigirgpeuvent étre annulées si elles ont eu
des conséquences dommageables pour la société.

L'action en nullité se prescrit par trois ans a ptande la date de la convention. Toutefois, si
la convention a été dissimulée, le point de déhadélai de la prescription est reporté au jour
ou elle a éteé révélée.

La nullité peut étre couverte par un vote de laddée générale intervenant sur rapport
spécial du ou des commissaires aux comptes explesanirconstances en raison desquelles
la procédure d'autorisation n'a pas été suivie.digzositions de l'alinéa 4 de l'article 58 sont
applicables.

La décision de l'assemblée générale ordinaire mepdas obstacle a I'action en dommages-
intéréts tendant a réparer le préjudice subi paotété.

Article 62 : Conventions interdites

A peine de nullité du contrat, il est interdit aagministrateurs autres que les personnes
morales de contracter, sous quelque forme queitedss emprunts auprés de la société, de
'une de ses filiales ou d’'une autre société ga’ethntréle au sens de I'article 144 ci-dessous,
de se faire consentir par elle un découvert, en cernptirant ou autrement, ainsi que de faire
cautionner ou avaliser par elle leurs engagemenvsre les tiers.

Toutefois, si la société exploite un établissent®nicaire ou financier, cette interdiction ne
s'applique pas aux opérations courantes de ce cararmenclues a des conditions normales.

La méme interdiction s'applique aux directeurs ggné aux directeurs généraux délégues,
aux représentants permanents des personnes madad@sstrateur®t aux commissaires aux

comptes glle s'applique également aux conjoiatsaux parentst allieset aux ascendants et

descendantpisqu'au deuxieme degré inclus des personnes \asepgesent article ainsi qu'a

toute personne interposée.

Article 63 : Conditions de nomination du présidentdu conseil d'administration et durée
de fonction

Le conseil d'administration élit en son sein, aomditions de quorum et de majorité prévues a
l'article 50, un président qui est, a peine deitéulle sa nomination, une personne physique.

Le président est nommé pour une durée qui ne proéder celle de son mandat
d'administrateur. Il est rééligible.

Le conseil d'administration peut le révoquer a toament. Toute disposition contraire est
réputée non écrite.
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Article 64 : Conditions de nomination du secrétairadu conseil

Le conseil d'administration nomme, sur propositéhn président, un secrétaire du conseil
chargé de l'organisation des réunions sous l'aétdt président, et de la rédaction et de la
consignation des proces-verbaux dans les condifwascrites aux articles 52 et 53. Ce
secrétaire peut étre un salarié de la société sionmime de I'art choisi en dehors de la sociéte,
a I'exception des commissaires aux comptes.

Article 65 : Rémunération du président et du secrétire du conseil d'administration

Le conseil fixe le montant de la rémunération désptent et du secrétaire du conseil et son
mode de calcul et de versement.

Article 66 : Remplacement du président du conseil ‘ddministration en cas
d'empéchement temporaire ou de déces

En cas d'empéchement temporaire ou de déces ddemede conseil d'administration peut
déléguer un administrateur dans les fonctions ésigent.

En cas d'empéchement temporaire, cette délégasiodomnée pour une durée limitée ; elle
est renouvelable. En cas de déces, elle vaut pusgléction du nouveau président

Article 67 : Conditions de nomination du directeurgénéral

Sur la proposition du président, le conseil d'adsiiation peut donner mandat a une ou
plusieurs personnes physiques d'assister le présidéatre de directeur général. Le conseil
détermine leur rémunération.

Les directeurs généraux sont révocables a tout moper le conseil d'administration, sur
proposition du président. En cas de déces, de dimi®u de révocation de celui-ci, ils
conservent, sauf décision contraire du conseilsléonctions et leurs attributions jusqu'a la
nomination du nouveau président.

Lorsqu'un directeur général est administrateuduleée de ses fonctions ne peut excéder celle
de son mandat.

Les administrateurs qui ne sont ni président, readeur général, ni salarié de la sociéteé
exercant des fonctions de direction doivent étus plombreux que les administrateurs ayant
l'une de ces qualités.

La direction générale de la société est assumés,ssoresponsabilité, soit par le président du
conseil d’administration avec le titre de présidelivecteur général, soit par une autre
personne physique nommeée par le conseil d’admétistr et portant le titre de directeur

géneral.

Dans les conditions définies par les statuts, feseib d’administration choisit entre les deux
modalités d’exercice de la direction générale vesé@remier alinéa. Ce choix sera porté a la
connaissance des actionnaires lors de la proctesemblée générale et fera I'objet des
formalités de dép6t, de publicité et d’inscriptiam registre du commerce dans les conditions
prévues par la loi.
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Lorsque la direction générale de la société estinags par le président du conseil
d’administration, les dispositions relatives atedieur général lui sont applicables.

Dans le silence des statuts, la direction géndsiieassumeée, sous sa responsabilité, par le
président du conseil d’administration.

Lorsqu’un directeur général est administrateuduege de ses fonctions ne peut excéder celle
de son mandat.

Les administrateurs qui ne sont ni président, reaiéur général ni directeur général délégué,
ni salarié de la société exercant des fonctiondirgetion doivent étre plus nombreux que les
administrateurs ayants I'une de ces qualités.

Article 67 bis :

Sur proposition du directeur général, le conseitdiinistration peut donner mandat a une ou
plusieurs personnes physiques chargées d’assdeetteur général avec le titre de directeur
général délegué.

Le conseil d’administration détermine la rémunératilu directeur général et des directeurs
généraux délegues.

Article 67 ter :

Le directeur général est révocable a tout momentepeonseil d’administration. Il en est de
méme sur proposition du directeur général, de<idives généraux délégués. Si la révocation
est décidée sans juste motif, elle peut donner dedlommages - intéréts, sauf lorsque le
directeur général assume les fonctions du présitienbnseil d’administration.

Lorsque le directeur général cesse ou est empé€eiérder ses fonctions, les directeurs
généraux délégués conservent, sauf décision cantdai conseil, leurs fonctions et leurs
attributions jusqu’a la nomination du nouveau diac général.

Le contrat du travail du directeur général ou deeateur général délégué révoqué, qui se
trouve étre en méme temps salarié de la soci@st pas résilié du seul fait de la révocation.
Article 68 : Opposabilité aux tiers des nominationgles membres des organes de gestion

Ni la société ni les tiers ne peuvent, pour setsaws a leurs engagements, se prévaloir d'une
irrégularité dans la nomination des personnes éearg'administrer ou de diriger la société,

lorsque cette nomination a été régulierement peblié

La société ne peut se prévaloir, a I'égard des, ttlrs nominations et cessations de fonction
des personnes visées ci-dessus, tant qu'ellespaerité régulierement publiées.

Section Il : Des fonctions et des pouvoirs des orgas d'administration et de direction

Article 69 : Pouvoirs du conseil d'administration
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Le conseil d'administratiodétermine les orientations de I'activité de la étEiet veille a leur
mise en ceuvreest investi des pouvoirs les plus étendus pourdpeeen toutes circonstances
toutes décisions a la réalisation de son objetabati nom de la société 8bus réserve des
pouvoirs expressémendttribuésaux assembléeg’actionnaires et dans la limite de I'objet
social, il se saisit de toute question intéreskaibonne marche de la société et régle par ses
délibérations les affaires qui la concerngiatr la présente loi aux assemblées d'actionnaires.

Le conseil d’administration procéde aux controkegéeifications qu’il juge opportuns.

Dans les rapports avec les tiers, la société egag&e méme par les actes du conseil
d'administration qui ne relévent pas de I'objetiadp@ moins qu'elle ne prouve que le tiers
savait que lesdits actes dépassaient cet objetulung pouvait I'ignorer compte tenu des
circonstances, étant exclu que la seule publicatemnstatuts suffise a constituer cette preuve.

Les dispositions des statuts limitant les pouvdirgonseil d'administration sont inopposables
aux tiers.

Article 70 : Cautions avals et garanties relevantde la compétence du conseil
d'administration

La cession par la société d'immeubles par natursi gjue la cession totale ou partielle des
participations figurant & son actif immobilisé fohbbjet d'une autorisation du consell

d’administration. En outre, les statuts peuventosdinner a l'autorisation préalable du
conseil d’administration la conclusion de certantes de disposition.

Les cautions, avals et garanties donnés par dé&t&oanonymes autres que celles exploitant
des établissements bancaires ou financiers forjet'od'une autorisation du conseil
d'administration, sous peine d'inopposabilité soleiété dans les conditions prévues ci-apres.

Le conseil d'administration peut, dans la limitandmontant total qu'il fixe, autoriser le
directeur généragprésidenta donner des cautions, avals ou garanties au mota dociéte.
Cette autorisation peut également fixer, par engagé, un montant au-dela duquel la
caution, l'aval ou la garantie de la société nd p&e donné. Lorsqu'un engagement dépasse
l'un ou l'autre des montants ainsi fixés, l'autdrs du conseil d'administration est requise
dans chaque cas.

La durée des autorisations prévues a l'alinéa geéténe peut étre supérieure a un an, quelle
gue soit la durée des engagements cautionnéssévalii garantis.

Par dérogation aux dispositions de l'aliBéaci-dessusle directeur générae présidenpeut
étre autorisé a donner, a I'égard des administiafiscales et douanieres, des cautions, avals
ou garanties au nom de la société, sans limiteatgant.

Le présidentLe directeur générgbeut déléguer le pouvoir qu'il a recu en applicaties
alinéas précédents.

Si les cautions, avals ou garanties ont été dopoés un montant total supérieur a la limite

fixée pour la période en cours, le dépassemenent&ire opposé aux tiers qui n‘en ont pas
eu connaissance, a moins que le montant de I'engagenvoqué n'excede, a lui seul, l'une

des limites fixées par le conseil d'administragonapplication de I'alinéa?2 ci-dessus.
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Article 71 : Transfert du siege social

Le conseil d'administration peut décider le trarisfi@ siege social dans la méme préfecture
ou province. Toutefois, cette décision doit étréfiée par la plus prochaine assemblée
générale extraordinaire.

Article 72 : Prérogatives du conseil d'administraton

Le conseil d'administration convoque les assemidéagionnaires, fixe leur ordre du jour,
arréte les termes des résolutions a leur soungdtiteux du rapport a leur présenter sur ces
résolutions.

A la cléture de chaque exercice, il dresse un itaisndes différents éléments de I'actif et du
passif social existant a cette date, et établittats de synthese annuels, conformément a la
|égislation en vigueur.

Il doit notamment présenter a lI'assemblée géenérdi@aire annuelle un rapport de gestion
comportant les informations prévues a l'article.142

Dans le cas des sociétés faisant appel publipargée, le conseil est, en outre, responsable
de l'informationdestinée aux actionnaires et au public prescriteagticles 153 a 157.

Article 73 : Convocation du conseil d'administratian

Le conseil d'administration est convoqué par leipgnt, aussi souvent que la présente loi I'a
prévu et que la bonne marche des affaires sodalescessite.

Le président fixe I'ordre du jour du conseil d’adisiration, en tenant compte des demandes
d’inscription sur ledit ordre des propositions @&eidions émanant de chaque administrateur.

En cas d'urgence ou s'il y a défaillancesdka partdu présidentla convocation peut étre faite
par le ou les commissaires aux comptes. outre, le conseil peut étre convoqué par des
administrateurs représentant au moins le tiersodeeHectif s'il ne s'est pas réuni depuis trois
mois.

Lorsque le conseil ne s’est pas réuni depuis ptudadix mois, le directeur général ou le tiers
au moins des administrateurs peut demander awlprésie convoquer le conseil. Lorsque le
président ne convoque pas celui-ci dans un délalxd¢ours a compter de la date de la
demande, ledit directeur général ou lesdits admnateurs peuvent convoquer le conseil
d’administration a se réunir.

Le directeur général ou les administrateurs, skdsrcas, établissent I'ordre du jour objet de la
convocation du conseil conformément a I'alinéa ¢déent.

En l'absence de dispositions statutaires contrdmesonvocation peut étre faite par tous les
moyens. Dans tous les cas, la convocation doit tarmpte, pour la fixation de la date de la
réunion, du lieu de résidence de tous les memkrette convocation doit étre accompagnée
d'un ordre du jour et de l'information nécessainre alministrateurs pour leur permettre de se
préparer aux délibérations.
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Article 74 : Pouvoirs du directeur général

Le président assume, sous sa responsabilité detidin générale de la société. Il représente la
société dans ses rapports avec les tiers.

Sous réserve des pouvoirs que la loi attribue essgraent aux assemblées d'actionnaires,
ainsi que des pouvoirs qu'elle réserve de fagcoaiapéau conseil d'administration, et dans la
limite de l'objet social, le président est invedtis pouvoirs les plus étendus pour agir en
toutes circonstances au nom de la société.

Dans les rapports avec les tiers, la société egsigee méme par les actes du président qui ne
relevent pas de l'objet social, a moins qu'ell@rmive que le tiers savait que lesdits actes

dépassaient cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignam@npte tenu des circonstances, étant exclu

que la seule publication des statuts suffise atitaas cette preuve.

Les dispositions des statuts ou les décisions dseibd'administration limitant ses pouvoirs
sont inopposables aux tiers.

Sous réserve des pouvoirs que la loi attribue assgraent aux assemblées d’actionnaires et
au conseil d’administration, et dans la limite @édbjet social, le directeur général est investi
des pouvoirs les plus étendus pour agir en toutesnstances au nom de la sociétée.

Il représente la société dans ses rapports avdielss La société est engagée méme par les
actes du directeur général qui ne relévent pa®bdet social, & moins qu’elle ne prouve que
le tiers savait que l'acte dépassait cet objet 0l ge pouvait I'ignorer compte tenu des
circonstances, étant exclu que la seule publicatesnstatuts suffise a constituer cette preuve.

Les dispositions des statuts ou les décisions daetlbd’administration limitant les pouvoirs
du directeur général sont inopposables aux tiers.

Article 74 bis : Pouvoirs du président

Le président du conseil d’administration représémteonseil d’administration. Il organise et
dirige les travaux de celui-ci, dont il rend comptd’assemblée générale. Il veille au bon
fonctionnement des organes de la société et si@searparticulier, que les administrateurs
sont en mesure de remplir leur mission.

Chaque administrateur recoit toutes les informatinécessaires a I'accomplissement de sa
mission et peut demander au président tous leseris et informations qu’il estime utiles.
Article 75 : Pouvoirs des directeurs généraux délégs

A I'égard de la société, les directeurs génémelgguéssont investis des pouvoirs dont le
conseil d'administration détermine, sur propositiarprésidendu directeur généralétendue

et la durée.

A I'égard des tierdes directeurs généraux déléguiedisposent des mémes pouvoirs drie
présidente directeur général.
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Article 76 : ROle des administrateurs non dirigeans

Les administrateurs non dirigeants sont particetieant chargés au sein du conseil, du
contrble de la gestion et du suivi des audits m@sret externes. lls peuvent constituer entre
eux un comité des investissements et un comitéraiésments et rémunérations

LA STRUCTURE DUALISTE DANS L'ADMINISTRATION DE LA S OCIETE
ANONYME

Chapitre Il : De la société a directoire et a conskede surveillance

Section premiére — Des organes de direction et derseillance de la société

Article 77 : Directoire et conseil de surveillance

Il peut étre stipulé par les statuts de toute sécamonyme que celle-ci est régie par les
dispositions du présent chapitre. Dans ce cagidi@t® reste soumise a I'ensemble des regles

applicables aux sociétés anonymes, a I'exclusiarellies que prévoient les articles 39 a 76.

L'introduction dans les statuts de cette stiputatiou sa suppression, peut étre décidée au
cours de I'existence de la sociéte.

Dans ce cas, la dénomination socies précédée ou suivie des mots " société anonyme a
directoire et a conseil de surveillance ", sousmésdes dispositions de l'article 4.

Article 78 : Composition du directoire
La société anonyme est dirigée par un directoirapmsé d'un nombre de membres fixé par
les statuts, qui ne peut étre supérieur a cingtefois, lorsque les actions de la société sont

inscrites a la cote de la bourse des valeurs{dists peuvent porter ce nombre a sept.

Dans les sociétés anonymes dont le capital esienféa un million cing cent mille dirhams,
les fonctions attribuées au directoire peuvent@tercées par une seule personne.

Le directoire exerce ses fonctions sous le conttdle conseil de surveillance.
Article 79 : Nomination des membres du directoire

Les membres du directoire sont nommés par le domsesiurveillance qui confére a I'un d'eux
la qualité de président.

Lorsqu'une seule personne exerce les fonctionsluEv@u directoire, elle prend le titre de
directeur général unique.

A peine de nullité de la nomination, les membregldectoire ou le directeur général unique
sont des personnes physiques. lls peuvent étrgisher dehors des actionnaires. lls peuvent
étre des salariés de la sociéte.

Si un siege de membre du directoire est vacaotreeil de surveillance doit le pourvoir dans
le délai de deux mois. A défaut, tout intéressé demander au président du tribunal, statuant
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en référé, de procéder a cette nomination a tiseigoire. La personne ainsi nommeée peut, a
tout moment, étre remplacée par le conseil de slanee.

Article 80 : Révocation des membres du directoire

Les membres du directoireu le directeur général uniqugeuvent étre révoqués par
'assemblée généralainsi que si les statuts le prévoient pasue proposition diconseil de
surveillance. Si la révocation est décidée sartg jumtif, elle peut donner lieu & dommages-
intéréts.

Le contrat de travail du membre du directoire rééqqui se trouve étre en méme temps
salarié de la société, n'est pas résilié du séuldda révocation.

Article 81 : Durée du mandat du directoire

Les statuts déterminent la durée du mandat dutdirecdans des limites comprises entre
deux et six ans. A défaut de dispositions stategaila durée du mandat est de quatre ans. En

cas de vacance, le remplacant est nommé pour Ipstaqmi reste a courir jusqu'au
renouvellement du directoire.

Article 82 : Rémunération des membres du directoire

L'acte de nomination fixe le montant et le moddadegmunération de chacun des membres
du directoire.

Article 83 : Composition du conseil de surveillance

Le conseil de surveillance est composé de trois nesnau moins et de douze membres au
plus. Ce dernier nombre est porté a 15 lorsquadieens de la société sont inscrites a la cote
de la bourse des valeurs.

Toutefois, en cas de fusion, ces nombres de daugeilze pourront étre dépassés jusqu'a
concurrence du nombre total des membres du caeseilirveillance en fonction depuis plus
de six mois dans chacune des sociétés fusionrees psuvoir étre supérieur a vingt-quatre,
vingt-sept dans le cas d'une fusion d'une société lds actions sont inscrites a la cote de la
bourse des valeurs et d'une autre sociéte, tram ld cas d'une fusion de deux sociétés dont
les actions sont inscrites a la cote de la bougsevdleurs.

Sauf en cas de nouvelle fusion, il ne pourra étoedrlé a aucune nomination de nouveaux
membres du conseil de surveillance, ni au remplaocéndes membres du conseil de
surveillance décédés, révoqués ou démissionndaes,que le nombre des membres du
conseil de surveillance n'‘aura pas été réduit Zelaw a quinze lorsque les actions de la
société sont inscrites a la cote de la bourse alesirs.

Article 84 : Actions des membres du conseil de sueilance
Chaque membre du conseil de surveillance doitg@wpriétaire d'un nombre d'actions de la

société déeterminé par les statuts. Ce nombre regpreuinférieur a celui exigé par les statuts
pour ouvrir aux actionnaires le droit d'assisttassemblée générale ordinaire.

25



Si au jour de sa nomination, un membre du congesutveillance n'est pas propriétaire du
nombre d'actions requis ou si, en cours de mailaagsse d'en étre propriétaire, il est réputé
démissionnaire d'office, s'il n'a pas régulariséitation dans le délai de trois mois.

Ces actions sont indivisiblement affectées a lamjge de la responsabilité que peuvent
encourir les membres du conseil de surveillancdeatovement ou individuellement, a
I'occasion de la gestion de la société ou ménuted'@ui leur seraient personnels.

Les actions de garantie sont nécessairement nawagsaf elles sont inaliénables. Cette
inaliénabilité est mentionnée sur le registre dassferts de la sociéte.

Le membre du conseil de surveillance qui n'est muosfonction ou ses ayants droit,
recouvrent la libre disposition des actions de mig@gadu seul fait de l'approbation par
'assemblée générale ordinaire des comptes duedenxercice relatif a son mandat.

Article 85 : Responsabilités des commissaires awormptes quant a l'observation des
dispositions relatives aux actions de garantie

Le ou les commissaires aux comptes veillent, seus ftesponsabilité, a I'observation des
dispositions prévues a larticle 84 et en dénondente violation dans leur rapport a
'assemblée générale annuelle.

Article 86 : Incompatibilités avec la fonction de nembre du directoire

Aucun membre du conseil de surveillance ne petg fartie du directoire.

Si un membre du conseil de surveillance est nommdir@ctoire, son mandat au conseil
prend fin des son entrée en fonction.

Aucune personne physique, salariée ou mandataiial bune personne morale membre du
conseil de surveillance de la société ne peut farée du directoire.

Article 87 : Conditions de nomination et durée dednction des membres du conseil de
surveillance

Les membres du conseil de surveillance sont nonpagédes statuts, et au cours de la vie
sociale, par l'assemblée générale ordinaire. L&edadle leurs fonctions ne peut toutefois
exceéder six andans les deux cdarsqu’ils sont nommes par les assemblées génératesis
ans, lorsqu’ils sont nommeés par les statuts.

En cas de fusion ou de scission, la nomination @dtd faite par l'assemblée générale
extraordinaire.

Les membres du conseil de surveillance sont rééigisauf clause contraire des statuts. lls
peuvent étre révoqués a tout moment par l'assergBléalextraordinaireordinaire

Toute nomination intervenue en violation des digmnss précédentes est nulle a I'exception
de celles auxquelles il peut étre procédé dansoegitions prévues a l'article 89.
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Les fonctions d'un membre du conseil de surveidgmennent fin a l'issue de la réunion de
'assemblée générale ordinaire qui a statué sucdewptes de l'exercice écoulé et qui s'est
tenue dans l'année au cours de laquelle expire dadat dudit membre du conseil de
surveillance.

Article 88 : Personnes morales membres du conseikdurveillance

Une personne morale peut étre nommée au consealireillance. Lors de sa nomination,

elle est tenue de désigner un représentant permguoeast soumis aux mémes conditions et
obligations et qui encourt les mémes responsabititéle et pénale que s'il était membre du
conseil en son nom propre sans préjudice de lansspilité solidaire de la personne morale
qu'il représente.

Lorsque la personne morale révoque son représemidmtest tenue de pourvoir en méme
temps a son remplacement. Elle notifie sans déridgcisions a la société. Elle procéde de
méme en cas de déces ou de démission du représeeraanent.

Article 89 : Nominations de membres du conseil deusveillance en cas de vacance par
déces, démission ou autres

En cas de vacance par décés, par démission ouophrattre empéchement d'un ou de
plusieurs siéges de membre du conseil de survedase conseil peut, entre deux assemblées
générales procéder a des nominations a titre miogis

Lorsque le nombre des membres du conseil de slavedl est devenu inférieur au minimum
légal, le directoire doit convoquer I'assembléeégéle ordinaire dans un délai maximum de
trente jours a compter du jour ou se produit laamae en vue de compléter l'effectif du
conseil de surveillance.

Lorsque le nombre des membres du conseil de slavedl est devenu inférieur au minimum
statutaire, sans toutefois, étre inférieur au mimmlégal, le conseil de surveillance doit
procéder a des nominations a titre provisoire endalicompléter son effectif dans le délai de
trois mois a compter du jour ou se produit la vaean

Les nominations effectuées par le conseil de silamee en vertu des premiers et troisiemes
alinéas du présent article sont soumises a ratditade la prochaine assemblée générale
ordinaire. A défaut de ratification, les délibéoas prises et les actes accomplis
antérieurement par le conseil n'en demeurent passmalables.

Lorsque le conseil néglige de procéder aux nominatrequises ou si I'assemblée n'est pas
convoqueée, tout intéressé peut demander au présdiertribunal statuant en réféeré la
désignation d'un mandataire chargé de convoqusselablée générale, a l'effet de procéder
aux nominations ou de ratifier les nominationsrvgaues en application du troisieme alinéa.

Article 90 : Présidence et vice-présidence du conbkde surveillance
Le conseil de surveillance élit en son sein unigedd et un vice-président qui sont chargés

de convoquer le conseil et d'en diriger les débHtslétermine, le cas échéant, leur
rémunération.
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A peine de nullité de leur nomination, le présidettle vice-président du conseil de
surveillance sont des personnes physiques. llcemeieurs fonctions pendant la durée du
mandat du conseil de surveillance.

Article 91 : Régles relatives au fonctionnement daonseil de surveillance

Le conseil de surveillance ne délibere valablengget si la moitié au moins de ses membres
sont présents.

A moins que les statuts ne prévoient une majolité forte, les décisions sont prises a la
majorité des membres présents ou représentés.

Sauf clause contraire des statuts, la voix du geéside séance est prépondérante en cas de
partage.

Les dispositions des articles 50 a 54 s'appliguamt fonctionnement du conseil de
surveillance.

Article 92 : Rémunération allouée aux membres du gwseil de surveillance

L'assemblée générale peut allouer aux membres mkeidale surveillance, en rémunération
de leur activité, a titre de jetons de présence, somme fixe annuelle que cette assemblée
détermine sans étre liée par des dispositionstaias ou des décisions antérieures. Le
montant de celle-ci est porté aux charges d'extioit.

Le conseil répartit entre ses membres les sommssaiouées dans les proportions qu'il juge
convenables.

Article 93 : Rémunérations exceptionnelles autoriss pour les membres du conseil de
surveillance

Il peut étre alloué par le conseil de surveillades rémunérations exceptionnelles pour les
missions ou mandats confiés a des membres de eeicomlans ce cas ces rémunérations
portées aux charges d'exploitation, sont soumisesliapositions des articles 95 a 99.

Article 94 : Rémunérations interdites pour les memkes du conseil de surveillance

Les membres du conseil de surveillance ne peueentette qualité, recevoir de la sociéte
aucune rémunération permanente ou non, autresetjes prévues aux articles 92 et 93.

Toute clause contraire est réputée non écriteuéd técision contraire est nulle.

Article 95 : Autorisation préalable des conventiongéglementées

Toute convention intervenant entre une sociétéurtdes membres du directoire ou de son
conseil de surveillanceau I'un de ses actionnaires détenant, directemenhdirectement,

plus de cinqg pour cent du capital ou des droitsyate, est soumise a l'autorisation préalable
de son conseil de surveillance.
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Il en est de méme des conventions auxquelles unpatsonnes visées a l'alinéa précédent est
indirectement intéressée ou dans lesquelles alte @vec la société par personne interposeée.

Sont soumises a la méme autorisation les conveniiervenant entre une société et une
entreprise, sf'un des membres du directoire ou du conseil deellance de la société est
propriétaire, I'une des personnes visées a l'alinéa premier pespriétaire associée
indéfiniment responsable, gérant, administrateimecteur général ou membre du directoire
ou du conseil de surveillance de I'entreprise.

Article 96 : Conventions libres

Les dispositions de l'article 95 ne sont pas appl&s aux conventions portant sur des
opérations courantes et conclues a des conditimmsates.

Article 97 : Procédure d'autorisation des conventias réglementées

Le membre du directoire ou du conseil de surveikaou I'actionnaireintéressé est tenu
d'informer le conseil de surveillance dés qu'ilamraissance d'une convention a laquelle
I'article 95 est applicable. S'il s'agit d'un meenbu conseil de surveillance, il ne peut prendre
part au vote sur l'autorisation sollicitée.

Le président du conseil de surveillance avise léesicommissaire aux comptes de toutes les
conventions autorisées en vertu de l'article 98esisus, et ce dans le délai de trente jours a
compter de la date de leur conclusion et les soanfiapprobation de la prochaine assemblée
générale ordinaire.

Lorsque I'exécution des conventions conclues airi@ées au cours d'exercices antérieurs a
été poursuivie au cours du dernier exercice, l@sntigsaires aux comptes sont informés de
cette situation dans le délai de trente jours aptentde la cloture de I'exercice.

Le ou les commissaires aux comptes présententesuica@nventions un rapport spécial a
'assemblée générale qui statue sur ce rapport.

L'intéressé ne peut pas prendre part au vote etcsiess ne sont pas prises en compte pour le
calcul du quorum et de la majorité.

Article 98 : Effets des conventions a I'égard dedetrs et responsabilité du membre du
conseil de surveillance ou du directoire concerné

Les conventions approuvées par l'assemblée génémieme celles qu'elle désapprouve,
produisent leurs effets a I'égard des tiers, sagfjl'elles sont annulées dans le cas de fraude.

Méme en l'absence de fraude, les conséquenceslipigples a la société des conventions
désapprouvées peuvent étre mises a la charge dibmmea conseil de surveillance ou du
membre du directoireu de l'actionnairéntéressé et, éventuellement, des autres membres du
directoire.

29



Article 99 : Nullités des conventions et prescriptin des actions en nullité

Sans préjudice de la responsabilité de l'intérelesé conventions visées a l'article 95 et
conclues sans autorisation préalable du consesudeeillance, peuvent étre annulées si elles
ont eu des conséguences dommageables pour laésociét

L'action en nullité se prescrit par trois ans a ptande la date de la convention. Toutefois, si
la convention a été dissimulée, le point de déghartiélai de prescription est reporté au jour
ou elle a été révélee.

La nullité peut étre couverte par un vote de leddée générale intervenant sur rapport
spécial du ou des commissaires aux comptes explesanirconstances en raison desquelles
la procédure d'autorisation n'a pas été suivieyuatrieme alinéa de l'article 97 est applicable.

La décision de l'assemblée générale ordinaire mepds obstacle a I'action en dommages-
intéréts tendant a réparer le préjudice subi paotété.

Article 100 : Conventions interdites pour les membes du conseil de surveillance ou du
directoire

A peine de nullité du contrat, il est interdit asmembres du directoire et aux membres du
conseil de surveillance autres que les personneal@sp de contracter, sous quelque forme
gue ce soit des emprunts aupres de la sodétéune de ses filiales ou d’'une autre société
qui la contrdle au sens de l'article 144 ci-desdesse faire consentir par elle un découvert en
compte courant ou autrement, ainsi que de fairdiazamer ou avaliser par elle leurs
engagements envers des tiers.

Toutefois, si la société exploite un établissentnicaire ou financier, cette interdiction ne
s'applique pas aux opérations courantes de ce cararmenclues a des conditions normales.

La méme interdiction s'applique aux représentargempnents des personnes morales
membres du conseil de surveillaneé aux commissaires aux compteslle s'applique
€galement aux conjointst aux ascendants et descendantsux parents et alligasqu'au
deuxieme degré inclus des personnes visées aunpragele, ainsi qu'a toute personne
interposée.

Article 101 : Obligation de discrétion des membresdu directoire et du conseil de
surveillance

Les membres du directoire et du conseil de suara#, ainsi que toute personne appelée a
assister aux réunions de ces organes, sont telfaldigation de discrétioprévue au dernier
alinéa de l'article 50.

Section Il — Des fonctions et pouvoirs des organele direction et de surveillance de la
société

Article 102 : Pouvoirs du directoire
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Le directoire est investi des pouvoirs les plusydts pour agir en toutes circonstances au
nom de la société ; il les exerce dans la limitéalget social et sous réserve de ceux qui sont
expressément attribués par la loi au conseil deeglance et aux assemblées d'actionnaires.

Dans les rapports avec les tiers, la société egtgére méme par les actes du directoire qui ne
relevent pas de l'objet social, a moins qu'ell@maive que le tiers savait que l'acte dépasse
cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignorer compte telas circonstances, étant exclu que la seule
publication des statuts suffise a constituer qateive.

Les dispositions des statuts limitant les pouvdirglirectoire sont inopposables aux tiers.

Le directoire délibére et prend ses décisions demsonditions fixées par les statuts. Sauf
clause contraire des statuts, les membres du diregeuvent, avec l'autorisation du conseil
de surveillance répartir entre eux les taches dirdstion. Toutefois, cette répartition ne peut,
en aucun cas, avoir pour effet de retirer au dirextson caractére d'organe assurant
collégialement la direction de la sociéte.

Dans le cas des sociétés faisant appel public garlie, le directoire est, en outre,
responsable de I'information destinée aux actiamsaet au public prescrite aux articles 153 a
156.

Article 103 : Pouvoirs du président du directoire

Le président du directoire ou, le cas échéantirexidur général unique, représente la société
dans ses rapports avec les tiers. Toutefois, lagitst peuvent habiliter le conseil de
surveillance a attribuer le méme pouvoir de reprigg®n a un ou plusieurs autres membres
du directoire qui portent alors le titre de directgénéral.

Les dispositions des statuts limitant le pouvoir @présentation de la société sont
inopposables aux tiers.

Article 104 : Prérogatives du conseil de surveillace

Le conseil de surveillance exerce le contrble peentaide la gestion de la société par le
directoire.

Les statuts peuvent subordonner a l'autorisaticalable du conseil de surveillance la
conclusion des opérations qu'ils énumerent. Lousgu'opération exige l'autorisation du
conseil de surveillance et que celui-ci la refusedirectoire peut soumettre le différend a
'assemblée générale pour décision.

La cession d'immeubles par nature, la cessionetatalpartielle des participatiofigurant a
son actif immobilisé, ainsi quda constitution de sdretésjnsi queles cautions, avals et
garanties, sauf dans les sociétés exploitant uni€stament bancaire ou financier, font I'objet
d'une autorisation du conseil de surveillance. @gltixe un montant pour chaque opération.
Toutefois, le directoire peut étre autorisé a dons@ns limite de montant, des cautions, avals
ou garanties aux administrations fiscales et d@uasi

Lorsqu'une opération dépasse le montant ainsi Fixétorisation du conseil de surveillance
est requise dans chaque cas.
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Le directoire peut déléguer le pouvoir qu'il a reguapplication des alinéas précédents.

L'absence d'autorisation est inopposable aux #ensoins que la société ne prouve que ceux-
Ci en avaient eu connaissance ou ne pouvaienotegn

A toute époque de l'année, le conseil de survedlapére les veérifications et les contrdles
gu'il juge opportuns et peut se faire communiques tdocuments qu'il estime utiles a
'accomplissement de sa mission. Les membres dsedqreuvent prendre connaissance de
toutes informations et renseignements relatifs\adale la société.

Une fois par trimestre au moins, le directoire pnés un rapport au conseil de surveillance.

Apres la cloture de chaque exercice et dans la délarois mois, le directoire présente au
conseil, aux fins de vérification et de controés documents visés a l'article 141.

Le conseil de surveillance présente a l'assembéeirgle prévue au méme article ses
observations sur le rapport du directoire ainsi gureles comptes de I'exercice.

Article 105 : Transfert du siege social

Le déplacement du siege social dans la méme puééecti province, peut étre décidé par le
conseil de surveillance, sous réserve de ratiboatie cette décision par la prochaine
assemblée générale extraordinaire.

Chapitre 1l : Dispositions communes

Article 106: Composition des conseils d'administrabn ou de surveillance en cas de
fusion

En cas de fusion d'une société anonyme a conadiinihistration et d'une société anonyme a
directoire et a conseil de surveillance, le homtbee administrateurs ou des membres du
conseil de surveillance, selon le cas, peut dépéssombre de douze ou de quinze jusqu'a
concurrence du nombre total des administrateus®tmembres du conseil de surveillance en
fonction depuis plus de six mois dans les soci@gisnnées sans pouvoir dépasser le nombre
de vingt-quatre ou de vingt-sept. Les dispositides articles 39, alinéa 3 et 83 alinéa 3 sont
applicables

LES ASSEMBLEES GENERALES

Titre IV : Des assemblées d'actionnaires

Article 107: Forme d'assemblées d'actionnaires

Les assemblées d'actionnaires qui se tiennent ars c® la vie sociale sont générales ou
spéciales.

Les assemblées spéciales ne réunissent que lagdisud'une méme catégorie d'actions.

Article 108 : Assemblées générales
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Les assemblées générales sont ordinaires ou alitrawes. Elles représentent I'ensemble des
actionnaires.

Article 109 : Loi de la majorité

Les décisions des assemblées générales s'impogens,améme aux absents, incapables,
opposants ou privés du droit de vote.

Article 110: Pouvoirs et regles de fonctionnementde Iassemblée générale
extraordinaire

L'assemblée générale extraordinaire est seuleitiégbéd modifier les statuts dans toutes leurs
dispositions ; toute clause contraire est réputdedcrite. Elle ne peut, toutefois, comme il est
dit a l'article premier, augmenter les engagemelds actionnaires, sous réserve des
opérations résultant d'un regroupement d'actiogsiligFement effectuées, ni changer la
nationalité de la société.

Elle ne délibere valablement que si les actionsapeésents ou représentés possedent au
moins, sur premiére convocation, la moitie, et,dauxiéme convocation, le quart des actions
ayant le droit de vote. A défaut de ce dernier gogrla deuxiéme assemblée peut étre
prorogée a une date postérieure de deux mois a Plaelle a laquelle elle avait été
convoquée.

Elle statue a la majorité des deux tiers des vesattionnaires présents ou représenteés.

Les statuts peuvent prévoir que sont réputés pregmur le calcul du quorum et de la

majorité, les actionnaires qui participent a I'asbkte par des moyens de visioconférence ou
par des moyens equivalents permettant leur ideatiin dont les conditions sont fixées par

I'article 50 bis de la présente loi.

Article 111 : Pouvoirs et regles de fonctionnemertde I'assemblée générale ordinaire

L'assemblée générale ordinaire prend toutes lesidgs autres que celles visées a l'article
précédent.

Elle ne délibére valablement sur premiére convonatjue si les actionnaires présents ou
représentés possedent au moins le quart des actyams le droit de vote. Sur deuxieme
convocation, aucun quorum n'est requis.

Elle statue a la majorité des voix dont disposesiactionnaires présents ou représentes.

Les statuts peuvent prévoir que sont réputés pregmur le calcul du quorum et de la
majorité, les actionnaires qui participent a I'asbkte par des moyens de visioconférence ou
par des moyens équivalents permettant leur ideatifin dont les cautions sont fixées par
I'article 50 bis de la présente loi.

Article 112 : Procédure en cas d'acquisition par lasociété dans les deux ans de son
immatriculation, d'un bien appartenant a un actionnaire
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Lorsque la société, dans les deux ans suivantreamairiculation au registre du commerce
acquiert un bien appartenant a un actionnaire et ldovaleur est au moins égale a un dixieme
du capital social, un commissaire, chargé d'apprésbus sa responsabilité, la valeur de ce
bien, est désigné par ordonnance du présidentlminél statuant en référé a la demande du
président du conseil d'administration ou du prégiddu conseil de surveillance. Ce
commissaire est soumis aux dispositions prévuesticle 25.

Le rapport du commissaire est mis a la dispositles actionnaires. L'assemblée générale
ordinaire statue sur I'évaluation du bien, a pelaenullité de Il'acquisition. Le vendeur n'a
voix délibérative, ni pour lui-méme, ni comme maada.

Les dispositions du présent article ne sont pasicaybes lorsque l'acquisition du bien en
cause est effectuée en bourse sous forme d'acti@éss ou sous le contréle d'une autorité
judiciaire, ou dans le cadre des opérations coesadé la société conclues a des conditions
normales.

Article 113 : Compétences et regles de fonctionnemiedes assemblées spéciales

Les assemblées spéciales visées au 2e alinéatudel'’207 sont compétentes pour statuer sur
toute décision intéressant la catégorie d'actiamng teurs membres sont titulaires dans les
conditions prévues par la présente loi.

La décision d'une assemblée générale de modiBedrigts relatifs a une catégorie d'actions
n'‘est définitive qu'apres approbation par l'asséeldpéciale des actionnaires de cette
catégorie.

Les assemblées spéciales déliberent aux conditlenguorum et de majorité prévues a
l'article 111.

Article 114 : Augmentation statutaire des minimumslégaux prévus en matiere de
guorum et majorité

Les régles de quorum et de majorité prévues aidesmt110, 111 et 113 n'établissent qu'un
minimum légal pouvant étre augmenté par les statuts

Article 115 : Réunion de I'assemblée générale ordaire annuelle

L'assemblée générale ordinaire est réunie au mwiasfois par an dans les six mois de la
cloture de I'exercice, sous réserve de prolongatene délai une seule fois et pour la méme
durée, par ordonnance du président du tribunalataten référé, a la demande du conseil
d'administration ou du conseil de surveillance.

Apres lecture de son rapport, le conseil d'adnratisin ou le directoirele conseil de
surveillanceprésente a I'assemblée générale ordinaire les dgagynthese annuels. En outre,
le ou les commissaires aux comptes relatent, damsrapport, I'accomplissement de leur
mission et font part de leurs conclusions.
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Article 116 : Organes habilités a convoquer I'assebhée générale

L'assemblée génératedinaireest convoquée par le conseil d'administrationeocohseil de
surveillance ; a défaut, elle peut étre égalemenvaquée=n cas d’urgencgar :

1) le ou les commissaires aux comptes ;

2) un mandataire désigné par le président du tabstatuant en référé a la demande, soit de
tout intéressé en cas d'urgence, soit d'un oueultsiactionnaires réunissant au moins le
dixiéme du capital social ;

3) les liquidateurs ;

4) les actionnaires majoritaires en capital ou entslie vote apres une offre publique d’achat
ou d’échange ou apres une cession d’'un bloc @s titodifiant le contrble de la sociéte.

Le ou les commissaires aux comptes ne peuvent gomrvo'assemblée des actionnaires
gu'apres avoir vainement requis sa convocatiomepawnseil d'administration ou le conseil de
surveillance.

En cas de pluralité de commissaires aux comptesagissent d'accord entre eux et fixent
l'ordre du jour. S'ils sont en désaccord sur I'oppoté de convoquer | assemblée, I'un d'eux
peut demander au président du tribunal, statuaméféné, l'autorisation de procéder a cette
convocation, les autres commissaires et le présleonseil d'administration ou du conseil
de surveillance diment appelés. L'ordonnance dsidaét du tribunal, qui fixe l'ordre du
jour, n'est susceptible d'aucune voie de recours.

Les frais entrainés par la réunion de I'assemioléedsla charge de la sociéte.
Les dispositions qui précedent sont applicablesaagemblées spéciales ordinaires

Article 116 bis :

Les dispositions de I'article 116 sont applicaldaeg assemblées spéciales.

Article 117 : Ordre du jour de I'assemblée et drois reconnus aux actionnaires

L'ordre du jour des assemblées est arrété paelinde la convocation.

Toutefois, un ou plusieurs actionnaires représermanmmoins cing pour cent du capital social

ont la faculté de requérir l'inscription d'un ou masieurs projets de résolutions a l'ordre du
jour.

Lorsque le capital social de la société est supégecing millions de dirhams, le montant du

capital a représenter en application de l'alinédgutent est réduit & deux pour cent pour le

surplus.

Article 118 : Contenu de l'ordre du jour de l'assenblée
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Sous réserve des questions diverses qui ne dgiwésénter qu'une importance minime, les
guestions inscrites a I'ordre du jour sont libedlde telle sorte que leur contenu et leur portée
apparaissent clairement sans qu'il ait lieu deperter a d'autres documents.

L'assemblée ne peut délibérer sur une questionngst pas inscrite a l'ordre du jour.
Néanmoins, elle peut, en toutes circonstancesqu&roun ou plusieurs administrateurs ou
membres du directoire et procéder a leur remplaneme

L'ordre du jour de I'assemblée ne peut étre moslifiédeuxieéme convocation.
Article 119 : Rapports aux assemblées

L'auteur de la convocation doit établir et prése@dteoute assemblée, un rapport sur les
guestions inscrites a l'ordre du jour et les résmig soumises au vote.

Article 120: Procédure d'inscription de résolutiors a l'ordre du jour par les
actionnaires

Tout actionnaire d'une société ne faisant pas guéinent appel a I'épargne qui veut user de
la faculté prévue a l'article 117, alinéa 2 peutdeder a la société de l'aviser, par lettre
recommandée, de la date prévue pour la réunioagkEsmblées ou de certaines d'entre elles,
trente jours au moins avant cette date. La soesttéenue d'envoyer cet avis auquel est joint
I'ordre du jour et les projets de résolutions, a&itionnaire lui a adressé le montant des frais
d'envoi.

La demande d'inscription de projets de résolutéohigrdre du jour doit étre adressée au siege
social par lettre recommandée avec accusé de i@eefigt jours au moins avant la date de
'assemblée sur premiére convocation, le cachkt peste faisant foi.

Article 121 : Modalités de convocation aux assemt#8 des sociétés faisant publiquement
appel a I'épargne publique

Les sociétés faisant publiguement appel a I'épasgnetenues, trente jours au moins avant la
réunion de l'assemblée des actionnaires, de putaies un journal figurant dans la liste fixée
par application de l'article 39 du dahir portant h§ 1-93-212 du 4 rabii Il 1414 (21
septembre 1993) relatif au conseil déontologique \@ddeurs mobilieres et aux informations
exigées des personnes morales faisant appel pulbkpargneun avis de réunion contenant
les indicationgprévues a l'article 124 ainsi que le texte desepsajle résolutions qui seront
présentés a I'assemblée par le conseil d'admimsirau le directoire.

La demande d'inscription de projets de résolutéohsrdre du jour, doit étre adressée au siege
social par lettre recommandée avec accusé de id@caj#ns le délai de dix jours a compter
de la publication de l'avis prévu a l'alinéa prérdd Mention de ce délai est portée dans
l'avis.

Article 122 : Modalités pratiques de convocation axassemblées

Les convocations aux assemblées sont faites pavisninséré dans un journal d'annonces
légaleset en outre, si la société fait publiqguement apd&pargne, au " Bulletin officiel ".
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Si toutes les actions de la société sont nomingtiNavis prévu a l'alinéa premier peut étre
remplacé par une convocation faite a chaque adimmrdans les formes et conditions
prescrites par les statuts.

Article 123 : Délai minimum entre la date de convaation aux assemblées et la date de la
réunion

Le délai entre la date, soit de l'insertion ouadérniére des insertions au journal d'annonces
légales contenant l'avis de convocation, soitete/fi des lettres recommandées et la date de
la réunion de l'assemblée est au moins de quinas gur premiere convocation et de huit
jours sur convocation suivante.

Article 124 : Mentions obligatoires de I'avis de covocation aux assemblées

L'avis de convocation doit mentionner la dénomorasociale suivie, le cas échéant, de son
sigle, la forme de la société, le montant du capitaial, 'adresse du siege social, le numéro
d'immatriculation au registre du commerce, les gpineure et lieu de réunion ainsi que la
nature de l'assemblée ordinaire, extraordinairspiciale, son ordre du jour et le texte des
projets de résolutions. Pour les projets de résolsittmanant des actionnaires, la convocation
doit indiquer s'ils sont agréés ou non par le dbrdadministration ou le conseil de
surveillance.

L’avis de convocation indique, le cas échéant,dasditions et les modalités de vote par
correspondance que prévues par I'article 131 bla geesente loi.

La convocation a une assemblée réunie sur deuxgameocation doit rappeler la date de
l'assemblée qui n'a pu valablement délibérer.

Article 125 : Sanctions civiles en cas d'irrégulatés dans la convocation aux assemblées

Toute assemblée irrégulierement convoquée peutaéimalée. Toutefois, I'action en nullité
n'est pas recevable lorsque tous les actionnamesné présents ou représentés.

Article 126 : Lieu de réunion des assemblées

Sauf clause contraire des statuts, les assembl®dnaires sont réunies au siége social ou
en tout autre lieu de la ville ou est situé le siggcial désigné par I'avis de convocation.

Article 127 : Nombre minimum d'actions dans les asanblées ordinaires

Les statuts peuvent exiger un nombre minimum dasfi sans que celui-ci puisse étre
supérieur a dix, pour ouvrir le droit de participeix assemblées générales ordinaires.

Les actionnaires qui ne réunissent pas le nomlo@ggeuvent se réunir pour atteindre le
minimum prévu par les statuts et se faire représquar I'un d'eux.

Article 128 : Mode de calcul du quorum
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Dans toutes les assemblées, le quorum est calouléessemble des actions composant le
capital social ou la catégorie d'actions intéresdéduction faite éventuellement de celles qui
sont privées du droit de vote en vertu de dispmsitiégales ou statutaires.

Article 129 : Droit de vote aux assemblées

Sauf dispositions contraires des statuts le dieitvote attaché a l'action appartient a
l'usufruitier dans les assemblées générales ordsat au nu-propriétaire dans les assemblées
générales extraordinaires.

Les copropriétaires d'actions indivises sont repres aux assemblées générales par l'un
d'eux ou par un mandataire unique. En cas de d&shde mandataire est désigné par le
président du tribunal, statuant en référe, a laadwla du copropriétaire le plus diligent.

En cas de nantissement des actions, le droit adeesitexercé par le propriétaire. Le créancier
gagiste est tenu de procéder au dépbt des actamtes, si le débiteur lui en fait la demande
et en supporte les frais.

Article 130 : Conditions de participation ou de repésentation aux assemblées

Les statuts peuvent subordonner la participatioaoreprésentation aux assemblées, soit a
I'inscription de 'actionnaire sur le registre éetions nominatives de la société, soit au déep6t,
au lieu indiqué par l'avis de convocation, desoastiau porteur ou d'un certificat de dépot

délivré par I'établissement dépositaire de ces@sti

La durée pendant laquelle ces formalités doivemrt@&tcomplies est fixée par les statuts. Elle
ne peut étre antérieure de plus de cinqg jourdatde réunion de I'assemblée.

Article 131 : Représentation des actionnaires auxsaemblées

Un actionnaire peut se faire représenter par ure agtionnaire, par son conjoimt, par un
ascendant ou descendantlans les sociétés qui font appel public a I'épargih peut
eégalement se faire représenter par toute persoongarayant pour objet social la gestion de
portefeuilles de valeurs mobiliéres.

Tout actionnaire peut recevoir les pouvoirs émis @autres actionnaires en vuae les
représented'étre représenta une assemblée et ce sans limitation du nombreaselats ni
des voix dont peut disposer une méme personne,etarson nom personnel que comme
mandataire, a moins que ce nombre ne soit fixé esnstatuts.

Sauf dispositions contraires des statuts, pouetpubcuration d'un actionnaire adressée a la
société sans indication de mandataire, le présidentassemblée générale émet un vote
favorable a l'adoption des projets de résolutiomésgntés ou agréés par le conselil
d'administration ou le conseil de surveillance etvate défavorable a I'adoption de tous les
autres projets de résolution. Pour émettre toukeaudte, I'actionnaire doit faire choix d'un

mandataire qui accepte de voter dans le sens iagigule mandant.

Les clauses contraires aux dispositions des deamiprs alinéas sont réputées non écrites.
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Article 131 bis :

Les statuts peuvent prévoir que tout actionnaitg peter par correspondance au moyen d’'un
formulaire. Les formulaires ne donnant aucun sensate ou exprimant une abstention ne
seront pas pris en considération pour le calcudaeajorité des voix.

Le formulaire de vote par correspondance adresaéaciété pour une assemblée vaut pour
les assemblées successives convoquées avec leardimelu jour.

A compter de la convocation de I'assemblée, un thaure de vote par correspondance et ses
annexes sont remis ou adressés, aux frais de laté&oea tout actionnaire qui en fait la
demande, par tous moyens prévus par les statutsviside convocation. La société doit faire
droit a toute demande déposée ou regue au siege ao@lus tard dix jours avant la date de
réunion. Ce délai est réduit a six jours pour Bdé&tés qui ne font pas publiqguement appel a
I'épargne.

Pour le calcul du quorum, il n’est tenu compte dgee formulaires qui ont été recus par la

société avant la réunion de I'assemblée. La datesdaquelle il ne sera plus tenu compte des
formulaires de vote recus par la société ne peatagttérieure de plus de deux jours a la date
de la réunion de I'assemblée.

Le contenu du formulaire de vote par correspondaaiosi que les documents qui doivent y
étre annexés, sont fixés par décret.

Article 132 : Forme, étendue et durée des procurains données par les actionnaires
pour se faire représenter aux assemblées

La procuration donnée pour se faire représentereaassemblée par un actionnaire est signée
par celui-ci et indique ses prénom, nom et domitilemandataire désigné n'a pas faculté de
se substituer une autre personne.

Le mandat est donné pour une seule assembléeutl|gapendant étre donné pour deux
assemblées, l'une ordinaire, l'autre extraordinameues le méme jour ou dans un délai de

guinze jours.

Le mandat donné pour une assemblée vaut pourdesmnaees successives convoquees avec
le méme ordre du jour.

Article 133 : Cas de la société qui détient ses goes actions

La société ne peut voter avec des actions paaetjaises ou prises en gage. Il n'est pas tenu
compte de ces actions pour le calcul du quorum.

Article 134 : Feuille de présence et bureau de lI'asmblée
A chaque assemblée est tenue une feuille de pesgmcindique les prénom, nom et

domicile des actionnaires et, le cas échéant, uls Imandataires, le nombre d'actions et de
voix dont ils sont titulaires.
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La feuille de présence a laquelle sont annexépdesoirs de représentation recus par les
actionnaires ou adressés a la société doit étregémpar les actionnaires présents et par les
mandataires des actionnaires représentés et @éentifiacte par le bureau de I'assemblée.

Le bureau de l'assemblée est composé d'un présitlate deux scrutateurs, assistés d'un
secrétaire.

Article 135 : Composition du bureau de I'assemblée

Les assemblées d'actionnaires sont présidées paidielent du conseil d'administration ou du
conseil de surveillance ou en son absence, partopne désignée dans les statuts. A défaut,
l'assemblée élit elle-méme son président.

En cas de convocation par le ou les commissaires@mptes, par un mandataire de justice
ou par les liquidateurs, l'assemblée est présidgecelui ou par lI'un de ceux qui l'ont
convoquée.

Sont désignés scrutateurs de l'assemblée les dembres de celle-ci disposant par eux-
mémes ou a titre de mandataires, du plus grand meod&voix et acceptant cette fonction.

Le bureau de l'assemblée désigne le secrétairepeui étre le secrétaire du consell
d'administration prévu a l'article 64 ou toute aufersonne choisie en dehors des
actionnaires, sauf dispositions contraires deststat

Article 136 : Proces-verbal de I'assemblée

Les délibérations des assemblées sont constatées paoces-verbal signé par les membres
du bureau et établi sur un registre ou sur dedlédesimobiles dans les conditions prévues a
l'article 53.

Le proces-verbal mentionne les date et lieu deioéurle mode de convocation, I'ordre du
jour, la composition du bureau, le nombre d'actipadicipant au vote et le quorum atteint,
les documents et rapports soumis a I'assemblé&sumé des débats, le texte des résolutions
mises aux voix et le résultat des votes.

Article 137 : Défaut de quorum

Lorsque l'assemblée ne peut valablement délibéarde fde quorum, il en est dressé proces-
verbal par le bureau de ladite assemblée.

Article 138 : Certification des copies ou extraitgles proces-verbaux des assemblées

Les copies ou extraits des procés-verbaux des a#sesnsont valablement certifiés, dans les
conditions prévues a l'alinéa premier de l'artiele

En cas de liquidation de la société, ils sont Velalent certifiés par un seul liquidateur.

Article 139 : Nullités des délibérations
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Les délibérations prises par les assemblées eativinldes dispositions des articles 110, 111,
113 (alinéa 3), 117, 118 (alinéa 2) et 134 soriesul

LA PROTECTION DES ACTIONNAIRES

Titre V : De l'information des actionnaires

Chapitre premier : Des sociétés anonymes ne faisapas appel public a I'épargne
Article 140 : Droit d'information des actionnaires

L'auteur de la convocation est tenu d'adresseeauettre a la disposition des actionnaires ou
de leurs mandataires justifiant de leurs pouvtesdocuments énumeérés a l'article suivant

Article 141 : Documents a mettre a la disposition & actionnaires avant toute assemblée
générale ordinaire

A compter de la convocation de lI'assemblée générdieaire annuelle et au moins pendant
les quinze jours qui précedent la date de la rdéyniout actionnaire a droit de prendre
connaissance au siége social:

1) de l'ordre du jour de I'assemblée ;

2) du texte et de I'exposé des motifs des projetgédolutions présentés par le conseil
d'administration ou le directoire et, le cas échgaar les actionnaires ;

3) de la liste des administrateurs au conseil diaidtration, des membres du directoire et du
conseil de surveillance, ainsi que, le cas échélastrenseignements concernant les candidats
a ces organes ;

4) de linventaire, des états de synthése de tmeerécoulé, arrétés par le consell
d'administration ou le directoire, ainsi que, les &héant, des observations du conseil de
surveillance ;

5) du rapport de gestion du conseil d'administratio du directoire soumis a l'assemblée,
ainsi que, le cas échéant, des observations deitdessurveillance ;

6) du rapport du ou des commissaires aux comptesisa |'assembléet du rapport spécial
prévu au 3"¢alinéa de l'article 58

7) du projet d'affectation des résultats.

A compter de la convocation de toutes autres adsesybordinaires ou extraordinaires,

générales ou spéciales, tout actionnaire a égatelmeairoit, au moins pendant le délai de

qguinze jours qui précede la date de la réunionpréadre, au méme lieu, connaissance du
texte des projets de résolutions, du rapport dseibd'administration ou du directoire et, le

cas échéant, du rapport du ou des commissairescaoptes.
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Si le droit de participer a l'assemblée est suburéopar les statuts a la possession d'un
nombre minimal d'actions, les documents et rensengmts ci-dessus mentionnés sont
envoyeés au représentant du groupe d'actionnaimgslissant les conditions requises.

Article 142 : Contenu du rapport de gestion du corel d'administration ou du directoire

Le rapport de gestion du conseil d'administratiendu directoire doit contenir tous les
eléments d'information utiles aux actionnaires deur permettre d'apprécier l'activité de la
société au cours de I'exercice écoulé, les opésatiéalisées, les difficultés rencontrées, les
résultats obtenus, la formation du résultat digatidle, la proposition d'affectation dudit
résultat, la situation financiére de la sociétéest perspectives d'avenir.

Si la société possede des filiales ou des partioipgou si elle contrdle d'autres sociétés, le
rapport doit contenir les mémes informations a kuwjet, avec leur contribution au résultat
social ; il y est annexé un état de ces filialeggagticipations avec indication des pourcentages
détenus en fin d'exercice ainsi qu'un état degawileurs mobilieres détenues en portefeuille
a la méme date et l'indication des sociétés qicelrole.

Si la société a acquis des filiales ou des padimps ou le contrdle d'autres sociétés en cours
d'exercice, il en est fait spécialement mention.

Article 143 : Définition des notions de filiale etle participation
Au sens de l'article qui précede, on entend par:

- filiale, une société dans laquelle une autre&eécidite mere, posseéde plus de la moitié du
capital ;

- participation, la détention dans une sociétéyrar autre société d'une fraction du capital
comprise entre 10 et 50 %.

Article 144 : Définition de la notion de contréle dune société sur une autre

Une société est considérée comme en contrélarautnelorsqu’elle:

- Lorsqu'elledétientseule ou de concert avec un ou plusieurs acticesdirectement ou
indirectement une fraction de capital lui conférntmajorité des droits de vote dans les
assemblées générales de cette société ;

- Lorsqu'elledispose seule de la majorité des droits de vobs datte société en vertu d'un
accord conclu avec d'autres associés ou actiosngiren'est pas contraire a l'intérét de la
société ;

- Lorsqu'elledétermine en faiseule ou de concert avec un ou plusieurs actiocesqiar les
droits de vote dont elle dispose, les décisions tassemblées générales de cette société.

Elle est présumée exercer ce contrble lorsqu'éleode directement ou indirectement, d'une
fraction des droits de vote supérieur a 40% etuguia autre associé ou actionnaire ne détient
directement ou indirectement une fraction de cegsisupérieure a 30%.
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Toute participation méme inférieure a 10% déterareume société contrdlée est considérée
comme détenue indirectement par la société qunaale.

Pour I'application des alinéas let 2 du présentlasyton entend par personnes agissant de
concert les personnes physiques ou morales quiecenipsur la base d’'un accord formel ou
tacite, oral ou écrit visant a mettre en ceuvrepoléique commune vis-a-vis de la sociéte.

Article 145 : Droit de communication de la liste de actionnaires avant la réunion de
toute assemblée générale

Pendant le délai de quinze jours avant la réunetodte assemblée générale, tout actionnaire
a le droit d'obtenir communication de la liste desonnaires avec l'indication du nombre et
de la catégorie d'actions dont chaque actionnatrgtelaire.

Article 146 : Droit d'information permanent de tout actionnaire

Tout actionnaire a droit, a toute époque, d'obtenmmunication des documents sociaux
visés a l'article 141 et concernant les trois @gsnexercices ainsi que des proces-verbaux et
feuilles de présence des assemblées générales @mgeurs de ces exercices.

Article 147 : Droit de prendre connaissance

Sauf en ce qui concerne linventaire, le droit dengdre connaissance emporte celui de
prendre copie.

Article 148 : Recours en cas de refus par la socéétle communiquer les documents aux
actionnaires

Si la société refuse en totalité ou en partie lamaonication de documents contrairement aux
dispositions des articles 141, 145, 146, 147 et I&€&ionnaire auquel ce refus a été opposé
peut demander au président du tribunal, statuanté&ré, d'ordonner a la société, sous
astreinte, de communiquer les documents dans fefitmms prévues aux dits articles.

Article 149 : Droit des actionnaires de se faire asster par un conseil

Tout actionnaire exercant le droit d'obtenir commoation de documents et renseignements
aupres de la société, peut se faire assister dhsed.

Article 150 : Personnes habilitées a exercer le ditade communication des documents

Les droits reconnus a l'actionnaire par les adidl, 145 et 146 sont exercés par lui-méme
ou par son mandataire, ddment habilité, au siegalso

Le droit de communication des documents, prévu adicles visés a l'alinéa précédent,
appartient également a chacun des copropriétaiaeiahs indivises, au nu propriétaire et a
l'usufruitier d'actions, ainsi qu'aux propriétaidss certificats d'investissement et de droit de
vote.

Article 151 : Dispositions statutaires relatives awroit de communication des documents
aux actionnaires

43



Les statuts peuvent prévoir que les documents agéarticles 141, 145 et 146, a I'exclusion
de l'inventaire, sont envoyés d'office aux actior@sanominatifs a I'adresse indiquée par eux,
aux frais de la société, en méme temps que la catien ; il en est de méme pour les
actionnaires titulaires d'actions au porteur quicem la demande en justifiant de leur qualité.

Article 152 : Nullité de lI'assemblée en cas de vation des dispositions relatives au droit
de communication des documents aux actionnaires

En cas de violation des dispositions du présergitreal'assemblée peut étre annulée.
Chapitre 1l : Des sociétés anonymes faisant appelplic a I'épargne

Article 153 : Droit de communicationdes actionnaires des sociétés faisant appel pubéc
I'épargne

Les dispositions de l'article X 16-1du dahir portant loi n° 1-93-212 du 4 rabii Il 141
septembre 1993) relatif au conseil déontologique \@geurs mobilieres et aux informations
exigées des personnes morales faisant appel pulbbpargnetel que modifié et complété,
sont applicables aux sociétés anonymes faisant pppkc a I'épargne.

Article 154 : Dispositions de la loi sur le C.D.V.M relatives a la publicité dans un
journal d'annonces légales, applicables aux Sociétdnonymes

Les sociétés anonymésisant appel public a I'épargnient les actions sont inscrites a la cote
de la bourse des valewsent soumises aux dispositions des articles 1B eluldahir portant
loi précitée n° 1-93-212 du 4 rabii Il 1414 (21 wapbre 1993)el que modifié et compléteé.

Article 155 : Dispositions relatives a l'information des actionnaires applicables aux
Sociétés Anonymes faisant appel public a I'épargne

Les dispositions des articles 140 a 152 de la ptéski sont applicables aux sociétés
anonymes faisant appel public a I'épargne.

Dans les sociétés faisant appel public a I'épardeerapport de gestion du conseil
d’administration ou du directoire fait ressortirvaleur et la pertinence des investissements
entrepris par la société, ainsi que leur impactipitdle sur le développement de celle-ci. Il
fait, également, ressortir, le cas échéant, lepieis et événements, connus de la direction ou
de I'administration de la société, et qui sont spsibles d’exercer une influence favorable ou
défavorable sur sa situation financiere.

Article 156 : Publication des états de synthese de3ociétés Anonymes faisant appel
public a I'épargne, relatifs a I'exercice écoulé

Les sociétés visées a l'article 155 précédent domeblier dans un journal d'annonces légales
et au "Bulletin officiel ",en méme temps que l'avis de convocation de |'ddéengénérale
ordinaire annuelle, les états de synthése rekatifsxercice écoulé, établis conformément a la
législation en vigueur en faisant apparaitre cha@et s'il s'agit d'états vérifiés ou non par le
ou les commissaires aux comptes.

Chapitre 1l : Dispositions communes
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Article 157 : Droit de contréle des actionnaires, d la gestion de la société

Un ou plusieurs actionnaires représentant au migindixieme du capital social peuvent
demander au président du tribunal, statuant emé&@ge désignation d'un ou plusieurs experts
chargés de présenter un rapport sur une ou plesigérations de gestion.

S'il est fait droit a la demande, I'ordonnanceaféré détermine I'étendue de la mission et les
pouvoirs de I'expert, les représentants légaua dediété diment appelés a l'audience.

L'ordonnance de référé fixe également s'il y a, lles honoraires du ou des experts a titre
provisionnel. Les honoraires ne seront payés duietle mission soit par la société, soit par
les actionnaires demandeurs s'il se révéle querteadde d'expertise avait un caractere abusif
et était faite dans le but de nuire a la société.

Ce rapport est adressé au demandeur, au consahidiatration ou au directoire, et au
conseil de surveillance ainsi qu'aux commissaites @mptes. Il doit étre obligatoirement
mis a la disposition des actionnaires en vue gedahaine assemblée générale, en annexe au
rapport du ou des commissaires aux comptes.

Article 158 : Dépbt au greffe du tribunal des étatsde synthése annuels accompagné
d'une copie du rapport du ou des commissaires awomptes

Deux Un exemplaire des états de synthése accompagiiéne copie du rapport du ou des
commissaires aux comptdsiventdoit étre déposgau greffe du tribunal, dans un délai de 30
jours a compter de la date de leur approbatiol'gesemblée générale.

A défaut, tout intéressé peut demander au présdietribunal, statuant en référé, d’'ordonner
a la société, sous astreinte, de procéder auditdep

LE CONTROLE DE LA GESTION AU SEIN DE LA SOCIETE ANQYME

Titre VI : Du Contrdle des sociétés anonymes

Article 159 : Nomination du ou des commissaires augomptes

Il doit étre désigné dans chaque société anonymeuuplusieurs commissaires aux comptes
chargés d'une mission de contrdle et du suivi dagptes sociaux dans les conditions et pour
les buts déterminés par la présente loi.

Toutefois, les sociétés faisant appel public aalépe sont tenues de désigner au moins deux
commissaires aux comptes ; il en est de méme degté&® de banque, de crédit,
d'investissement, d'assurance, de capitalisatidiépargne.

Article 160 : Condition d'exercice de la fonction @ commissaire aux comptes

Nul ne peut exercer les fonctions de commissairecamptes s'il n'est inscrit au tableau de
I'ordre des experts-comptables.

Article 161 : Incompatibilités pour I'exercice de b fonction de commissaire aux comptes
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Ne peuvent étre désignés comme commissaires austesm

1) les fondateurs, apporteurs en nature, bénéfsial’'avantages particuliers ainsi que les
administrateurs, les membres du conseil de suaned ou du directoire de la société ou de
l'une de ses filiales ;

2) les conjointsascendants et descendapésents et alliéfusqu'au 2e degré inclusivement
des personnes visées au paragraphe précédent ;

3) ceux quiassurent pour les personnmesoivent des personneisées au paragraphe 1 ci-

dessuspour la société ou pour ses filiales des fonctidasa société ou de ses filiales, une
remunération quelconque a raison de fonctieusceptibles de porter atteinte a leur
indépendanceu recoivent de l'une d’elles une rémunération pes fonctions autres que

celles prévues par la présente loi

4) les sociétés d'experts-comptables dont I'unadesciés se trouve dans l'une des situations
prévues aux paragraphes précédeaitssi que I'expert-comptable associé dans unéoc
d’experts-comptables lorsque celle-ci se trouvesdame desdites situations.

Ne peuvent étre commissaires aux comptes d’'une ns@ciété, deux ou plusieurs experts-
comptables qui font partie a quelque titre queatede la méme société d’experts comptables
ou d’'un méme cabinet.

Si lI'une des causes d'incompatibilité ci-dessusqueéks survient en cours de mandat,
l'intéressé doit cesser immédiatement d'exercerfaestions et en informer le conseil
d'administration ou le conseil de surveillancephus tard quinze jours apres la survenance de
cette incompatibilité.

Article 162 : Interdictions

Les commissaires aux comptes ne peuvent étre @ssigymme administrateurs, directeurs
généraux ou membres du directoire des sociétds gahtrolent qu'apres un délai minimum
de 5 ans a compter de la fin de leurs fonctiorssndl peuvent, dans ce méme délai, exercer
lesdites fonctions dans une société détenant 10%luwsidu capital de la société dont ils
contrblent les comptes.

Les personnes ayant été administrateurs, direcggnéraux, membres du directoire d'une
société anonyme ne peuvent étre désignées comragssaix comptes de cette société dans
les cing années au moins apres la cessation de fenctions. Elles ne peuvent, dans ce
méme délai, étre désignées commissaires aux comahssles sociétés détenant 10% ou plus
du capital de la société dans laquelle elles exantéesdites fonctions.

Article 163 : Durée des fonctions des commissairesix comptes
Le ou les commissaires aux comptes sont hommés fpoisr exercices par l'assemblée

générale ordinaire des actionnaires. Dans le @&aupx I'article 20, la durée de leurs fonctions
ne peut excéder un exercice.
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Les fonctions des commissaires aux comptes nomarékapsemblée générale ordinaire des
actionnaires expirent aprés la réunion de celle sjatue sur les comptes du troisieme
exercice.

Le commissaire aux comptes, nommé par l'assemhbiéeemplacement d'un autre, ne
demeure en fonction que pour le temps qui resteiéirade la mission de son prédécesseur.

Lorsqu'a I'expiration des fonctions d'un commissainx comptes, il est proposé a I'assemblée
de ne pas les renouveler, le commissaire aux cangutie étre, s'il le demande entendu par
'assemblée.

Article 164 : Procédure de récusation des commissas aux comptes

Un ou plusieurs actionnaires représentant au niitisiu capital social peuvent demander la
récusation pour justes motiks dixieme du capital social peuvent demander lasaton pour
justes motifsau président du tribunal statuant en référé, ddesucommissaires aux comptes
désignés par I'assemblée générale et demandesimadion d'un ou plusieurs commissaires
qui exerceront leurs fonctions en leurs lieu et@ldoutefois, pour les sociétés faisant appel
public a I'épargne, cette demande peut égalementpétsentée par le conseil déontologique
des valeurs mobiliéres.

Le président est saisi, sous peine d'irrecevappaé demande motivée présentée dans le délai
de trente jours a compter de la désignation cargest

S'il est fait droit a la demande, le ou les comaires aux comptes désignés par le président
du tribunal demeurent en fonction jusqu'a la notmadu ou des nouveaux commissaires
par I'assemblée générale.

Article 165 : Procédure en cas d'absence de nominah du commissaire aux comptes
par I'assemblée

A défaut de nomination des commissaires aux compgsl'assemblée générale, il est
procédé a leur nomination par ordonnance du pnésidie tribunal, statuant en référé, a la
requéte de tout actionnaire, les administrateunsedtii appelés.

La mission ainsi conférée prend fin lorsqu'il a @m@urvu par l'assemblée générale a la
nomination des commissaires aux comptes.

Article 166 : Mission permanente des commissairesia comptes

Le ou les commissaires aux comptes ont pour misg@manente, a l'exclusion de toute
immixtion dans la gestion, de vérifier, les valeetses livres, les documents comptables de la
société et de vérifier la conformité de sa comfitébiaux régles en. vigueur. lls vérifient
egalement la sincérité et la concordance, aveétlds de synthése, des informations données
dans le rapport de gestion du conseil d'administraiu du directoire et dans les documents
adressés aux actionnaires sur le patrimoine deod#té, sa situation financiere et ses
résultats.

Le ou les commissaires aux comptes s'assurent 'gelité a été respectée entre les
actionnaires.
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Article 167 : Exercice de la mission de commissail@x comptes

A toute époque de l'année, le ou les commissaine€@mptes opérent toutes vérifications et
tous contréles qu'ils jugent opportuns et peuventage communiquer sur place toutes les
pieces gu'ils estiment utiles a I'exercice de lmission et notamment tous contrats, livres,
documents comptables et registres de procés-verbaux

Pour lI'accomplissement de leurs contrdles, les deeaines aux comptes peuvent, sous leur
responsabilité, se faire assister ou représentetefsaexperts ou collaborateurs de leur choix,
gu'ils font connaitre nommément a la sociéte.

Ceux-ci ont les mémes droits d'investigation ggecemmissaires aux comptes.

Les investigations prévues au présent article pgudtee faites tant aupres de la société que
des sociétés meres ou filiales.

Le ou les commissaires aux comptes peuvent égataemreillir toutes informations utiles a
I'exercice de leur mission auprés des tiers quiacnbmpli des opérations pour le compte de
la société. Toutefois, ce droit d'information neifpgétendre a la communication des piéces,
contrats et documents détenus par des tiers, esmalits n'y soient autorisés par le président
du tribunal statuant en référe.

Article 168 : Droit de communication des commissaés aux comptes

Le secret professionnel ne peut étre opposé auxnissaires aux comptes, sauf par les
auxiliaires de la justice.

Il ne peut également étre opposé aux commissaurscamptes par les tiers rédacteurs
d'actes, dépositaires de fonds ou mandataires idgeahts de la société, lorsque les actes,
dépbts ou I'exercice de leur mandat est en ragptt avec les documents que le ou les
commissaires aux comptes ont pour mission |égaleodérdler ou les investigations qu'ils
sont habilités & mener pour accomplir leur missiamformation.

Article 169 : Résultats des contréles et vérificatins des commissaires aux comptes

Le ou les commissaires aux comptes portent a laaissance du conseil d'administration ou
du directoire et du conseil de surveillance, asgavent que nécessaire :

1) les contrdles et vérifications auxquels ils pritcédé et les différents sondages auxquels ils
se sont livrés ;

2) les postes des états de synthese auxquels ddiicatemns leur paraissent devoir étre
apportées, en faisant toutes observations utiledesuméthodes d'évaluation utilisées pour
I'établissement de ces états ;

3) les irrégularités et inexactitudes qu'ils auragecouvertes ;

4) les conclusions auxquelles conduisent les obiens et rectifications ci-dessus sur les
résultats de I'exercice comparés a ceux du préteédercice ;
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5) tous faits leur apparaissant délictueux donbilseu connaissance dans I'exercice de leur
mission.

En outre pour les sociétés faisant appel publigpaigne, les commissaires aux comptes
portent a la connaissance du conseil déontologitpsevaleurs mobiliere, les irrégularités
erreurs et inexactitudes qu’ils auraient relevesd exercice de leurs fonctions.

Article 170 : Droit d'assister aux assemblées d'aicnnaires et a certaines réunions du
conseil d'administration ou du directoire

Le ou les commissaires aux comptes sont convoqleeséanion du conseil d'administration
ou du directoire qui arréte les comptes de I'ekerécoulé, ainsi qu'a toutes les assemblées
d'actionnaires.

lls sont également convoqués, s'il y a lieu, awniens du conseil d'administration ou du
conseil de surveillance en méme temps que les &tnaiteurs ou les membres du conseil de
surveillance, par lettre recommandée avec accusécdetion.

Article 171 : Exercice de la mission en cas de plalité de commissaires aux comptes

Si plusieurs commissaires aux comptes sont enindts peuvent remplir séparément leur
mission, mais ils établissent un rapport commun.

En cas de désaccord entre les commissaires auxteame rapport indique les différentes
opinions exprimees.

Article 172 : Rapport des commissaires aux comptesl'assemblée

Le ou les commissaires aux comptes établissenapport dans lequel ils rendent compte a
'assemblée générale de I'exécution de la missit@llg leur a confiée.

Lorsqu'au cours de l'exercice la société a acqasfiliale, pris le contrdle d'une autre société
ou pris une participation dans une autre sociétgeas de l'article 143, le ou les commissaires
aux comptes en font mention dans leur rapport.

Article 173 : Délai de communication au commissairaux comptes des états de synthése
et du rapport de gestion du conseil d'administratio ou du directoire

Les états de synthése et le rapport de gestiommsed d'administration ou du directoire sont
tenus a la disposition du ou des commissaires amptes soixante jours au moins avant
I'avis de convocation de I'assemblée générale #enue

Article 174 : Délai de dépdt du rapport spécial desommissaires aux comptes sur les
conventions réglementées

Le ou les commissaires aux comptes doivent notarnéteblir et déposer au siége social,

guinze jours au moins avant la tenue de l'assentd®é@érale ordinaire, le rapport spécial
prévu aux articles 58 (3e alinéa) et 97 (4e alinéa)
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Article 175 : Contenu du rapport du ou des commissees aux comptes a l'assemblée
générale

Dans leur rapport a I'assemblée générale, le atolesnissaires aux comptes :

1) soit certifient que les états de synthese ségtliers et sinceres et donnent une image
fidéle du résultat de I'exercice écoulé ainsi geidadsituation financiere et du patrimoine de la
société a la fin de cet exercice ;

2) soit assortissent la certification de réserves ;
3) soit refusent la certification des comptes.
Dans ces deux derniers cas, ils en précisent légsmo

lls font également état dans ce rapport de leusgmhtions sur la sincérité et la concordance
avec les états de synthese, des informations dertades le rapport de gestion de I'exercice et
dans les documents adressés aux actionnairesstudton financiére de la société, ainsi que
sur son patrimoine et ses résultats.

Article 176 : Pouvoir du ou des commissaires aux owptes de convoquer l'assemblée
générale en cas d'urgence

Le ou les commissaires aux comptes peuvent toyjoems cas d'urgence, convoquer
'assemblée générale dans les conditions prévimsiéle 116 (alinéas 2 et 3)

Article 177 : Secret professionnel

Les commissaires aux comptes ainsi que leurs aobdédburs sont astreints au secret
professionnel pour les faits, actes et renseign&smeéont ils ont pu avoir connaissance a
raison de leurs fonctions.

Article 178 : Action en nullité et prescription

Les délibérations prises a défaut de désignatignligre du ou des commissaires aux comptes
ou sur le rapport du ou des commissaires aux canmenmés ou demeurés en fonction
contrairement aux dispositions des articles 166&tsont nulles.

L'action en nullité est éteinte si ces délibéraimmnt expressément confirmées par une
assemblée générale sur le rapport du ou des coairessaux comptes reégulierement
désignés.

Article 179 : Révocation des commissaires aux congs

En cas de faute ou d'empéchement pour quelgque cgquesece soit, un ou plusieurs
commissaires aux comptes peuvent, a la demanderdeit d'administration ou du conseil de
surveillance, d'un ou plusieurs actionnaires regrst au moin§% un dixiemedu capital

social ou de l'assemblée générdbns tous les cagtre relevés de leurs fonctions par le
président du tribunal, statuant en référe, avarpitation normale de celles-ci.
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Les commissaires aux comptes peuvent égalementréweés de leurs fonctions a la
demande du conseil déontologique des valeurs raodsli pour les sociétés faisant appel
public a I'épargne.

Lorsqu’'un ou plusieurs commissaires aux compteg selavés de leurs fonctions, il est
procédeé a leur remplacement dans les conditionaipséa I'article 163.

Article 179 bis :

En cas de démission, le commissaire aux compté®tidilir un document soumis au consell
d’administration, ou au conseil de surveillanceada prochaine assemblée générale, dans
lequel il expose, de maniéere explicite les motiésssé démission. Pour les sociétés faisant
appel public a I'épargne, ledit document est traasimmeédiatement aprés la démission, au
conseil déontologique des valeurs mobilieres.

Article 180 : Responsabilité des commissaires aupmptes

Le ou les commissaires aux comptes sont resporssdhble a I'égard de la société que des
tiers, des conséquences dommageables des fautemlegences par eux commises dans
I'exercice de leurs fonctions.

lIs ne sont pas civilement responsables des indractommises par les administrateurs ou les
membres du directoire ou du conseil de surveillazed, si, en ayant eu connaissance lors de
I'exécution de leur mission, ils ne les ont pagiées dans leur rapport & I'assemblée générale.

Article 181 : Prescription de l'action en responsattté contre les commissaires aux
comptes

Les actions en responsabilité contre les commesaiux comptes se prescrivent par cing ans
a compter du fait dommageable ou s'il a été didgime sa révélation.

LES MODIFICATIONS DU CAPITAL SOCIAL
Titre VIl : Des modifications du capital social
Chapitre premier : De l'augmentation du capital
Article 182 : Modalités de l'augmentation du capita

Le capital social peut étre augmenté en une ouepliss fois, soit par émission d'actions
nouvelles, soit par majoration de la valeur nonardds actions existantes.

Article 183 : Mode de libération des actions nouvéds
Les actions nouvelles peuvent étre libérées :
- Soit par apport en numéraire ou en nature ;

- Soit par compensation avec des créances ligeidesigibles sur la société ;
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- Soit par incorporation au capital de réservesghiées ou primes d'émission ;
- Soit par conversion d'obligations.
Article 184 : Augmentation de capital par majoration de la valeur nominale des actions

L'augmentation de capital par majoration de la waleominale des actions requiert le
consentement unanime des actionnaires a moindegolsoit réalisée par incorporation de
réserves, bénéfices ou primes d'émission.

Article 185 : Prix d'émission des actions nouvelles
Les actions nouvelles sont émises soit a leur valeminale, soit avec une prime d'émission.

Article 186 : Décision de l'augmentation du capital par l'assemblée générale
extraordinaire

L'assemblée générale extraordinaire a seule leqiode décider, sur le rapport du conseil
d'administration ou du directoire, une augmentadiercapital.

Ce rapport indique les motifs et les modalitésalagmentation de capital proposée.

L'assemblée générale peut, toutefois, déléeguepmased d'administration ou au directoire les
pouvoirs nécessaires a l'effet de réaliser l'augmtien de capital en une ou plusieurs fois,
d'en fixer les modalités, d'en constater la rémtisaet de procéder a la modification
corrélative des statuts.

Le conseil d’administration ou le directoire rendmpte a la plus prochaine assemblée
générale de I'utilisation faite des pouvoirs coéfen application de I'alinéa précédent et ce,
au moyen d’un rapport décrivant notamment les ¢mdi définitives de I'opération réalisée.
Pour les sociétés faisant appel public a I'épartgseéléments devant figurer dans ce rapport
sont fixés par le conseil déontologique des valewbiliéres.

Article 187 : Conditions préalables a toute augmettion de capital

Le capital doit étre intégralement libéré avantéo@mission d'actions nouvelles a libérer en
numeéraire, a peine de nullité de I'opération.

En outre, 'augmentation du capital par appel puali'épargne réalisée moins de deux ans
aprés la constitution d'une société doit étre pléeéd'une vérification par le ou les
commissaires aux comptes de la société, de leictili passif ainsi que, le cas échéant, des
avantages particuliers consentis.

Article 188 : Délai de réalisation de l'augmentatia de capital
L'augmentation de capital doit étre réalisée, ageie nullité, dans un délai de trois ans a

dater de I'assemblée générale qui I'a décidée tumisae, sauf s'il s'agit d'une augmentation
par conversion d'obligations en actions.
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Le montant de l'augmentation de capital doit étrgieeement souscrit. A défaut, la
souscription est réputée non avenue.

Article 189 : Droit préférentiel de souscription

Les actionnaires ont un droit de préférence a las@iption des actions nouvelles de
numeéraire, proportionnellement au nombre d'actmuids possedent. Toute clause contraire
est réputée non écrite.

Pendant la durée de la souscription, ce droit égbciable ou cessible dans les mémes
conditions que l'action elle-méme.

Les actionnaires peuvent renoncer a titre individueur droit préférentiel.
Article 190 : Droit préférentiel de souscription atitre réductible

Si l'assemblée générale I'a décidé expressémesntcettains actionnaires n'‘ont pas souscrit
les actions auxquelles ils avaient droit a titréductible, les actions ainsi rendues disponibles
sont attribuées aux actionnaires qui auront sduystriitre réductible, un nombre d'actions
supérieur, proportionnellement a leur part darcaf@tal et dans la limite de leurs demandes.

Article 191 : Regles applicables en cas de sousdign insuffisante a l'augmentation de
capital

Si les souscriptions a titre irréductible et, ls éahéant, les attributions a titre réductible tn'on
pas absorbé la totalité de 'augmentation de dapita

1) le solde est attribué conformément aux décisienkassemblée générale ;

2) le montant de l'augmentation peut étre limitérenntant des souscriptions si cette faculté a
été expressément prévue par I'assemblée qui aéd@eidutorisé I'augmentation.

Article 192 : Suppression du droit préférentiel desouscription pour la totalité ou une
partie de l'augmentation de capital

L'assemblée qui décide ou autorise une augmentaomapital peut supprimer le droit
préférentiel de souscription pour la totalité dmidgmentation de capital ou pour une ou
plusieurs tranches de cette augmentation. Elleiestat peine de nullité, sur le rapport du
conseil d'administration ou du directoire et sluicéu ou des commissaires aux comptes.
contenu de ce dernier rapport est fixé par décret.

Le rapport du conseil d'administration ou du doeet doit indiquer les motifs de la
proposition de suppression dudit droit.

Article 193 : Suppression du droit préférentiel desouscription en faveur d'une ou
plusieurs personnes

L'assemblée générale qui décide de l'augmentatiorcagital peut, en faveur d'une ou
plusieurs personnes, supprimer le droit préféredéesouscription.
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Le prix d'émission ou les conditions de fixation @ prix sont déterminés par l'assemblée
générale sur rapport du conseil d'administratiordoulirectoire et sur rapport spécial du ou
des commissaires aux comptes.contenu de ce dernier rapport est fixé par décre

Le rapport du conseil d'administration ou du dwmeet indique en outre les noms des
attributaires des actions et le nombre de titregaes a chacun d'eux.

Les attributaires éventuels des actions nouvellespeuvent ni personnellement, ni par
mandataire, prendre part au vote de I'assembléagaét en leur faveur le droit préférentiel de
souscription ; le quorum et la majorité requis poeite décision se calculent sur I'ensemble
des actions a I'exclusion de celles possédéegoesentées par lesdits attributaires.

Les dispositions de I'alinéa précédent sont égaherapplicables aux filiales et aux sociétés
contrdlées par la ou les personnes au profit déiegua suppression du droit préférentiel de
souscription est proposeée.

Article 194 : Rapport du ou des commissaires aux oaptes sur la proposition de
suppression du droit préférentiel de souscription

Dans les cas visés aux articles 192 et 193 le sucdenmissaires aux comptes doivent
indiquer dans leur rapport, si les bases de castahues par le conseil d'administration ou le
directoire leur paraissent exactes et sinceres.

Article 195 : Droit de l'usufruitier et du nu-propr iétaire sur le droit préférentiel de
souscription

Lorsque les actions sont grevées d'un usufrudrdé préférentiel de souscription qui leur est
attaché appartient au nu-propriétaire. Si celwesd les droits de souscription, les sommes
provenant de la cession ou les biens acquis pauunoyen de ces sommes sont soumis a
['usufruit.

Si le nu-propriétaire néglige d'exercer son drusufruitier peut se substituer a lui pour
souscrire aux actions nouvelles ou pour vendrediedts. Dans ce dernier cas, le nu-
propriétaire peut exiger le remploi des sommesgmaut de la cession ; les biens ainsi acquis
sont soumis a l'usufruit.

Le nu-propriétaire est réputé avoir négligé sontdaol'égard de l'usufruitier, lorsqu'il n'a pas
souscrit d'actions nouvelles ni vendu les droitsaescription, huit jours avant |'expiration du
délai de souscription accordé aux actionnaires.

Les dispositions du présent article s'appliquensda silence de la convention des parties.
Article 196 : Publicité et information préalable al'ouverture des souscriptions

Lorsque la société ne fait pas appel public a g les actionnaires sont informés de
I'émission d'actions nouvelles au moyen d'un auldi@ au moins six jours avant la date de
souscription dans un journal d'annonces légales.

Si la société fait publiguement appel a I'épardiaejs est en outre, inséré dans une notice

publiée au Bulletin officiel. A cette notice somreexés les derniers états de synthese certifiés.
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Lorsque les actions sont nominatives, l'avis estptacé par une lettre recommandée
expédiée quinze jours au moins aux actionnairestdaalate d'ouverture de la souscription.

L'avis doit informer les actionnaires de I'exisere leur profit du droit préférentiel et les
conditions d'exercice de ce droit, des modalitédjell, des dates d'ouverture et de cléture de
la souscription ainsi que du taux d'émission déisr et du montant dont elles doivent étre
libérées.

Article 197 : Délai de souscription

Le délai accordé aux actionnaires anciens pourcekdeur droit de souscription ne peut
jamais étre inférieur a vingt jours avant la datd'duverture de la souscription.

Le délai de souscription se trouve clos par arditgm dés que tous les droits de souscription
a titre irréductible ont été exercés.

Article 198 : Formalités de souscription et de véfication requises pour l'augmentation
de capital

L'émission d'actions nouvelles en contrepartie piels en numéraire ou en nature est
soumise aux formalités de souscription et de \a&iion requises pour la constitution de la
société, sous réserve des dispositions du prékepitce.

L'émission d'actions nouvelles par une société yamenqui fait appel public a I'épargne est
€également soumise aux obligations d'informationgéms des personnes morales faisant
appel public a I'épargne prévues au titre Il duiDpbrtant loi n° 1-93-212 du 4 rabii Il 1414
(21 septembre 1993) précité.

Article 199 : Libération des actions par compensatin avec des dettes de la société

Si les actions nouvelles sont libérées par compiemsavec des dettes de la société, celles-ci
font I'objet d'un arrété de compte établi par lessil d'administration ou le directoire et
certifié exact par le ou les commissaires aux cesipt

Article 200 : Emission d'obligations convertibles B actions

L'émission d'obligations convertibles en actions ssumise a l'autorisation préalable de
'assemblée générale extraordinaire. L'assembléérglé en décide sur rapport spécial des

commissaires aux comptes relatif aux bases de csiongproposées.

Cette augmentation est définitivement réalisée el fait de la demande de conversion
accompagnée du bulletin de souscription.

Cette autorisation doit comporter, au profit dedigaltaires renonciation expresse des
actionnaires a leur droit préférentiel de sousimptaux actions qui seront émises par
conversion des obligations.

Article 201 : Nullités de I'augmentation de capital
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Toute violation des dispositions contenues danprésent chapitre entraine la nullité de
'augmentation de capital.

Chapitre 1l : De I'amortissement de la valeur nomirale des actions du capital
Article 202 : Amortissement de la valeur nominale ds actions

L'amortissement de la valeur nominale des actiancapital est effectué en vertu d'une
stipulation statutaire ou d'une décision de I'agdéengénérale extraordinaire et au moyen des
bénéfices distribuables. Cet amortissement negiegiréalisé que par voie de remboursement
€gal sur chaque action d'une méme catégorie dtaiie® pas de réduction du capital.

Les actions intégralement amorties sont dites agtite jouissance.
Article 203 : Droits des actions intégralement ou artiellement amorties

Les actions intégralement ou partiellement amonpiesient a due concurrence, le droit au
premier dividende et au remboursement de la valeurinale ; elles conservent tous leurs
autres droits.

Article 204 : Conversion des actions totalement opartiellement amorties en actions de
capital

Lorsque le capital est divisé, soit en actions dgital et en actions totalement ou
partiellement amorties, soit en actions inégalememorties, l'assemblée générale
extraordinaire des actionnaires peut décider laveion des actions totalement ou
partiellement amorties en actions de capital.

A cet effet, elle prévoit qu'un prélévement oblajed sera effectué, a concurrence du montant
amorti des actions a convertir, sur la part desfiées sociaux d'un ou plusieurs exercices
revenant a ces actions, aprés paiement, pour tesa@artiellement amorties, du premier
dividende ou de l'intérét statutaire auquel ellsvent donner droit.

Article 205 : Montant & reverser par les actionnaies en cas de conversion de leurs
actions de jouissance en actions de capital

Les actionnaires peuvent étre autorisés, dans &ses conditions, a verser a la société le
montant amorti de leurs actions, augmenté, le clagait, du premier dividende et de l'intérét
statutaire pour la période écoulée de I'exerciceans et, éventuellement, pour l'exercice
précédent.

Article 206 : Cas de ratification préalable des agsnblées spéciales

Les décisions prévues aux articles 204 et 205 smunmises a la ratification des assemblées
spéciales de chacune des catégories d'actionagiaes les mémes droits.

Article 207 : Modification des statuts en cas de cwersion des actions de jouissance en
actions de capital
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Le conseil d'administration ou le directoire, sel®rcas, apporte les modifications nécessaires
aux statuts, dans la mesure ou ces modificationegmondent matériellement aux résultats
effectifs des opérations prévues aux articles 2208.

Chapitre 1l : De la réduction du capital
Article 208 : Modalités de réduction du capital

La réduction du capital est opérée soit en abaidaaraleur nominale de chaque action, soit
en diminuant dans la méme proportion pour tous desonnaires le nombre d'actions
existantes.

Si la réduction du capital n'‘est pas motivée psupkertes de la société, le nombre des actions
peut étre diminué au moyen de I'annulation d'astamhetées a cet effet par la société.

Article 209 : Décision de réduction du capital pat'assemblée générale extraordinaire

La réduction du capital est autorisée ou décidéd'assemblée générale extraordinaire. La
convocation des actionnaires doit indiquer le bafalréduction et la maniere dont elle sera
réalisée.

L'assemblée générale extraordinaire peut délégueomseil d'administration ou au directoire
tous pouvoirs pour la réaliser.

Lorsque le conseil d'administration ou le directoréalise I'opération, sur délégation de
'assemblée générale, il en dresse proces-verbatisaux formalités de publicité prévues a
l'article 37 et procede a la modification corrélatdes statuts.

Article 210 : Conditions a remplir pour procéder ala réduction du capital

La réduction du capital ne doit en aucun cas gir effet ni de porter atteinte a I'égalité des
actionnaires ni d'abaisser la valeur nominale désres en dessous du minimum légal.

Article 211 : Rapport du ou des commissaires aux oaaptes a l'assemblée sur la
réduction du capital

Le projet de réduction du capital est communiquéoauaux commissaires aux comptes
guarante-cing jours au moins avant la réunionagsémblée.

L'assemblée statue sur le rapport du ou des commEssaux comptes qui font connaitre leur
appréciation sur les causes et conditions de lactiéxgh.

Article 212 : Droit d'opposition a la réduction du capital des créanciers et des
obligataires

Lorsque l'assemblée approuve un projet de rédudiiocapital non motivé par des pertes, le
représentant de la masse des obligataires et téamhaer dont la créance est antérieure a la
date du dépobt au greffe des délibérations de Hasige générale peuvent former opposition a
la réduction dans les trente jours a compter déaelathte devant le président du tribunal

statuant en référe.
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L'ordonnance du président du tribunal rejette ksiion ou ordonne, soit le remboursement
des créances, soit la constitution de garantida société en offre et si elles sont jugées
suffisantes.

Les opérations de réduction ne peuvent commenaetané le délai d'opposition ni, le cas
échéant, avant qu'il ait été statué en référéedte opposition.

Si le président du tribunal statuant en référéueitle I'opposition, la procédure de réduction
du capital est immédiatement interrompue jusqu'@olsstitution de garanties suffisantes ou
jusqu'au remboursement des créances. S'il laggjett opérations de réduction du capital
peuvent commencer.

Article 213 : Rachat par la société de ses proprexctions en cas de réduction du capital
non motivée par des pertes

L'assemblée générale qui a décidé une réductioragital non motivée par des pertes peut
autoriser le conseil d'administration ou le dir@et@ acheter un nombre déterminé d'actions
pour les annuler.

L'offre d'achat doit étre faite a tous les actioremproportionnellement au nombre d'actions
gu'ils possedent.

A cette fin, un avis d'achat est inséré dans umnngdud'annonces légales et en outre si la
société fait appel public a I'épargne, au Bullefiiciel.

Toutefois, si toutes les actions de la société sontinatives, les insertions prévues a l'alinéa
précédent peuvent étre remplacées par un aviss&dpes lettre recommandée avec accuse de
réception, aux frais de la société a chaque adioan

Article 214 : Publicité préalable au rachat par lasociété de ses propres actions

L'avis prévu au 3e alinéa de l'article 213 indid¢melénomination de la société et sa forme,
'adresse du siege social, le montant du capitalakde nombre d'actions dont 'achat est
envisagé, le prix offert par action, le mode duep®nt, le délai pendant lequel I'offre sera
maintenue et le lieu ou elle peut étre acceptéecasuou le nombre d'actions proposé a la
vente est supérieur au nhombre d'actions que la&tgooifre d'acheter, il est procédé a une
réduction proportionnelle.

Le délai visé a l'alinéa précéedent ne peut étexidr a trente jours.

Article 215 : Annulation des actions achetées paalsociété qui les a émises

Les actions achetées par la société qui les a gmenevue de la réduction du capital doivent
étre annulées trente jours apres I'expiration diai gise a l'article 214.

LES TRANSFORMATIONS ET LES EXTENSIONS DES SOCIETES ANONYMES
Titre VIII : Des transformations et des extensiongdes sociétés anonymes

Chapitre premier : Des transformations
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Article 216 : Transformation des Sociétés Anonymes

Toute société anonyme peut se transformer en godiéhe autre forme si, au moment de la
transformation, elle a au moins un an d'existericg elle a établi et fait approuver par les
actionnaires les états de synthése de l'exercice.

Article 217 : Décision de transformation par I'asseblée générale extraordinaire

La transformation d'une société anonyme ne peatd&cidée que par une délibération prise
aux conditions requises pour la modification deguss, sous réserve des dispositions de
l'article 220.

Article 218 : Formalités a respecter en cas de trafiormation d'une société anonyme

Les formalités de constitution de la forme de déci#doptée par suite de transformation
doivent étre observées.

La décision de transformation est publiée dansdeslitions prévues au cas de modification
des statuts.

Article 219 : Rapport du ou des commissaires aux ogptes sur la transformation d'une
société anonyme

La décision de transformation est prise sur le odpgu ou des commissaires aux comptes de
la société. Le rapport atteste que la situatioteredt au moins égale au capital social.

La transformation est soumise, le cas échéargpprbbation des assemblées d'obligataires.

Article 220 : Conditions de majorité requises pourla transformation en société d'une
autre forme

La transformation en société en nom collectif néited'accord de tous les actionnaires. En ce
cas, les conditions prévues aux articles 216 et(24Oalinéa) ne sont pas exigées.

La transformation en société en commandite simplerocommandite par actions est décidée
dans les conditions prévues pour la modificatioa statuts de la société anonyme et avec
l'accord de tous les actionnaires qui acceptemted&ssociés commandités dans la nouvelle
sociéteé.

La transformation en société a responsabilité dmiest decidée dans les conditions prévues
pour la modification des statuts des sociétés tte tmme.

Article 221 : Droit de retraite des actionnaires ercas de désaccord sur la transformation
de la société

Les actionnaires opposés a la transformation odtdé de se retirer de la société. Dans ce

cas, ils recevront une contrepartie équivalentugsldroits dans le patrimoine social, fixée, a
défaut d'accord, a dire d'expert désigné par Isigeét du tribunal, statuant en référé.
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La déclaration de retraite doit étre adresséegitielrecommandée avec accusé de réception
danstrenteles huitjours de la publication prévue a l'article 218n(2éalinéa).

Est réputée non écrite toute clause tendant arexiguroit de retraite.
Chapitre 1l : Des fusions et des scissions

Section premiere — Dispositions générales

Article 222 : Absorption, fusion et apport partiel d'actif

Une société peut étre absorbée par une autre &ociétparticiper a la constitution d'une
société nouvelle par voie de fusion.

Elle peut faire apport d'une partie de son patnmad des sociétés nouvelles ou a des sociétés
existantes par voie de scission.

Elle peut enfin faire apport de son patrimoine & deciétés existantes ou participer avec
celles-ci & la constitution de sociétés nouvelklsvpie de scission-fusion.

Ces opérations sont ouvertes aux sociétés en &tjoida condition que la répartition de leurs
actifs entre les associés n'ait pas fait I'objat début d'exécution

Article 223 : Conditions a remplir par les sociétéspour participer a des opérations
d'absorption, de fusion ou d'apport partiel d'actif

Les opérations visées a l'article 222 ci-dessugygrd étre réalisées entre des sociétés de
méme forme ou de forme différente.

Elles sont décidées par chacune des sociétésssé@®s dans les conditions requises pour la
modification de ses statuts.

Toutefois, lesdites opérations ne peuvent avoir gbiet une modification de la répartition
des droits des associés ou une augmentation dedegagements, sauf leur accord unanime.

Si l'opération comporte la création de sociétésvalbes, chacune de celles-ci est constituée
selon les régles propres a la forme de la sociiptée.

Article 224 : Effets de la fusion ou de la scission

La fusion entraine la dissolution sans liquidatienla société qui disparait et la transmission
universelle de son patrimoine a la société béraéfei dans I'état ou il se trouve a la date de la
réalisation définitive de l'opération. La scissientraine la transmission universelle de la
partie scindée du patrimoine social, soit a laé&échouvelle constituée simultanément, soit
au cas de scission-fusion, a la société absorbante.

L'opération entraine simultanément l'acquisitionlpa associés de la société qui disparait ou

qui se scinde, de la qualité d'associés des secigédéficiaires, dans les conditions
déterminées par le contrat de fusion ou de scission
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Toutefois, il n'est pas procédé a I'échange despartd'actions de la société bénéficiaire
contre des parts ou actions de la société qui diipau qui se scinde, lorsque ces parts ou
actions sont détenues :

1) Soit par la société bénéficiaire ou par unegers agissant en son propre nom mais pour
le compte de cette société ;

2) Soit par la société qui disparait ou qui sed&irou par une personne agissant en son
propre nom, mais pour le compte de cette société ;

Article 225 : Date d'effet de la fusion ou la scigsn
La fusion ou la scission prend effet :

1. En cas de création d'une ou plusieurs sociaiésetlies, a la date d'immatriculation au
registre du commerce de la nouvelle société oadetniére d'entre elles ;

2. Dans tous les autres cas, a la date de la deragsemblée générale ayant approuve
l'opération sauf si le contrat prévoit que l'opératprend effet a une autre date, laguelle ne
doit étre ni postérieure a la date de clbéture égeitice en cours de la ou des sociétés
bénéficiaires ni antérieure a la date de cléturelelnier exercice clos de la ou des sociétés
qui transmettent leur patrimoine.

Article 226 : Projet de fusion ou de scission : Etadissement, dépdbt au greffe du tribunal
et formalités de publicité

Toutes les sociétés qui participent a l'une desratip@s mentionnées a l'article 222
établissent un projet de fusion ou de scission .

Ce projet est déposé au greffe du tribunal dudiesiege desdites sociétés et fait I'objet d'un
avis inséré dans un journal d'annonces légales,chacune des sociétés participant a
l'opération ; au cas ou I'une au moins de ces t&scfait publiquement appel a I'épargne, un
avis doit en outre étre inséré au Bulletin officiel

Article 227 : Contenu du projet de fusion ou de sskion

Le projet de fusion ou de scission est arrété @aohseil d'administration ou le directoire, le
ou les gérants de chacune des sociétés partiédameration projetée.

Il doit contenir les indications suivantes :

1) la forme, la dénomination ou la raison socidldeesiege social de toutes les sociétés
participantes ;

2) les motifs, buts et conditions de la fusion edalscission ;

3) la désignation et I'évaluation de l'actif et passif dont la transmission aux sociétés
absorbantes ou nouvelles est prévue ;
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4) les modalités de remise des parts ou actioria date a partir de laquelle ces parts ou
actions donnent droit aux bénéfices, ainsi questoutdalité particuliére relative a ce droit, et
la date a partir de laquelle les opérations dediésé absorbée ou scindée seront, du point de
vue comptable, considérées comme accomplies pauldes sociétés beénéficiaires des
apports;

5) les dates auxquelles ont été arrétés les cordptesociétés intéressées utilisés pour établir
les conditions de I'opération ;

6) le rapport d'échange des droits sociaux efadeéchéant, le montant de la soulte ;
7) le montant prévu de la prime de fusion ou dsssan ;

8) les droits accordés aux associés ayant desdypéiciaux et aux porteurs de titres autres
gue des actions ainsi que, le cas échéant, tousames particuliers.

Article 228 : Contenu de l'avis d'insertion dans unjournal d'annonces suite au projet de
fusion ou de scission

L'avis prévu a larticle 226 (2e alinéa) contiees lindications énumeérées a l'article 227
précédent.

Article 229 : Délai de réalisation des formalités d dépbt au greffe et de publicité du
projet de fusion ou de scission

Le dépdt au greffe et la publicité prévus a I'tet26 doivent avoir lieu au moins trente jours
avant la date de la premiere assemblée généraddcapip statuer sur l'opération.

Section Il - Dispositions propres aux sociétés angmes
Article 230 : Dispositions propres aux Sociétées Amymes

Les opérations visées a l'article 222 et réalis@gguement entre des sociétés anonymes sont
soumises aux dispositions de la présente section.

Article 231 : Décision de la fusion par les assends#s extraordinaires

La fusion est décidée par I'assemblée généralaaginaire de chacune des sociétés qui
participent a I'opération.

La fusion est soumise, le cas échéant, dans chaassociétés qui participent a l'opération, a
la ratification des assemblées spéciales d'actimma

Lorsque, depuis le dépdt au greffe tribunal du projet de fusion et jusqu’a la réatiion de
'opération, la société absorbante détient en peemee la totalité des actions représentant le
capital des sociétés absorbées, il n'y a lieu hagprobation de la fusion par I'assemblée
générale extraordinaire des sociétés absorbées,'atablissement des rapports visés aux
articles 232 et 233. L’'assemblée générale extraanmdi de la société absorbante statue au vu
du rapport d’'un commissaire aux apports conforméraex dispositions de I'article 24.
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Les dispositions de I'alinéa précédent s’'appliqueeté fusion entre filiales dont les actions
sont détenues en totalité par la méme société ni¥aas ce cas, I'assemblée générale
extraordinaire de cette derniére statue seuléapgration.

Article 232 : Rapports des organes de gestion deatune des sociétés

Le conseil d'administration ou le directoire deathree des sociétés établit un rapport écrit qui
est mis a la disposition des actionnaires.

Ce rapport explique et justifie le projet de mami€étaillée du point de vue juridique et
economique, notamment en ce qui concerne le rapfEmihange des actions et les méthodes
d'évaluation utilisées, qui doivent étre concordamngour les sociétés concernées ainsi que, le
cas échéant, les difficultés particulieres d'évadna ll fait également mention expresse et
détaillée de I'existence, le cas échéant, de tens ld'intéréts existant entre un ou plusieurs
membres du conseil d’administration, du directowedu conseil de surveillance, et la ou les
autres sociétés participant a la fusion.

En cas de scission, pour les sociétés bénéficidiwesansfert de patrimoine, il mentionne

également ['établissement du rapport du ou des d¢ssaires aux comptes relatif a

I'évaluation des apports en nature et des avantmgésuliers et indique gu'il sera déposé au
greffe du tribunal du lieu du siege de ces sociétés

Article 233 : Rapport du ou des commissaires aux ogptes sur les modalités de la fusion

Le conseil d'administration ou le directoire dealree des sociétés participant a I'opération de
fusion, en communique le projet au ou aux comnrigsaaux comptes au moins 45 jours
avant la date de I'assemblée générale appeléprarsencer sur ledit projet.

Le ou les commissaires aux comptes peuvent okdapies de chaque société communication
de tous les documents utiles et procéder a todigfcations nécessaires.

lls vérifient que la valeur relative attribuée aantions des sociétés participant a l'opération
est pertinente et que le rapport d'échange estaddgli

Le rapport du ou des commissaires aux comptesuedig ou les méthodes suivies pour la
détermination du rapport d'échange proposé, sb dlnt adéquates en l'espéce, et les
difficultés particulieres a I'évaluation s'il enise.

lls vérifient notamment si le montant de l'actitt m@porté par les sociétés absorbées est au
moins égal au montant de l'augmentation de caghétdh société absorbante ou au montant du
capital de la société nouvelle issue de la fusi@an.méme vérification est faite en ce qui
concerne le capital des sociétés bénéficiairea deission.

Article 234 : Droit d'information des actionnaires sur le projet de fusion ou de scission
Toute société anonyme participant a une opératfusion ou de scission doit mettre a la
disposition des actionnaires au siege social,d@rgnirs au moins avant la date de I'assemblée
générale appelée a se prononcer sur le projedplaaments suivants :

1) le projet de fusion ou de scission ;
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2) les rapports mentionnés aux articles 232 et; 233

3) les états de synthese approuvés ainsi queppsnta de gestion des trois derniers exercices
des sociétés participant a I'opération ;

4) un état comptable, établi selon les mémes méthetlla méme présentation que le dernier
bilan annuel, arrété a une date qui, si les deyrditats de synthése se rapportent a un exercice
dont la fin est antérieure de plus de six mois dale du projet de fusion ou de scission, doit
étre antérieure de moins de trois mois a la datedgwojet.

Tout actionnaire peut obtenir, sur simple demandgass frais, copie totale ou partielle des
documents susvisée chacune des sociétés participant a 'opératiougierm ou de scission.

Lorsqu’une ou plusieurs sociétés participant a dragion de fusion font appel public a
'épargne, le rapport visé a l'alinéa 4 de l'aeicR33, ci-dessus, est remis au conseil
déontologique des valeurs mobilieres selon les fitédau’il fixe.

Article 235 : Approbation des apports en nature

L'assemblée générale extraordinaire de la sociésérbante statue sur I'approbation des
apports en nature.

Article 236 : Droits des obligataires des sociétabsorbées en cas de projet de fusion

Le projet de fusion est soumis aux assembléesigbhires des sociétés absorbées, a moins
gue le remboursement des titres sur simple demaleddeur part ne soit offert aux
obligataires.

L'offre de remboursement est publiée au Bulletificiei et a deux reprises, dans deux
journaux d'annonces légales. Le délai entre lex olesertions est de dix jours au moins.

Les titulaires d'obligations nominatives sont imfés en outre de l'offre par lettre
recommandée. Si toutes les obligations sont nome®tla publicité prévue ci-dessus est
facultative.

Lorsqu'il y a lieu a remboursement sur simple dedearla société absorbante devient
débitrice des obligataires de la société absorbée.

Tout obligataire qui n'a pas demandé le remboursedans le délai de 3 mois a compter de
la derniere formalité de publicité ou de I'envoi ldelettre recommandée prévue au 3eme
alinéa du présent article, conserve sa qualité dansciété absorbante aux conditions fixées
par le contrat de fusion.

Article 237 : Droits des obligataires des société&sindées en cas de projet de scission
Le projet de scission est soumis aux assemblébBgditaires de la société scindée, a moins

gue le remboursement des titres sur simple demdedkeur part ne soit offert aux dits
obligataires. Dans ce cas, les dispositions dicla236, ler et 2e alinéas sont applicables.
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Lorsqu'il y a lieu a remboursement sur simple dedeafes sociétés bénéficiaires des apports
résultant de la scission sont débitrices solidaides obligataires qui demandent le
remboursement.

Article 238 : Droits des obligataires des sociétebsorbantes en cas de projet de fusion
ou de scission

Le projet de fusion ou le projet de scission nfest soumis aux assemblées d'obligataires
respectivement de la société absorbante et deité&seiuxquelles le patrimoine est transmis.

Toutefois, l'assemblée générale ordinaire des ataliges peut donner mandat aux
représentants de la masse de former oppositiofugitzn ou a la scission, dans les conditions
et sous les effets prévus a l'article 239 (2emmgalet suivants).

Article 239 : Droit d'opposition des créanciers dda société absorbée au projet de fusion
ou de scission

La société absorbante est débitrice des créanuierobligataires de la société absorbée aux
lieu et place de celle-ci, sans que cette subistiti@mporte novation a leur égard.

Tout créancier non obligataire de I'une des scgigégticipant a I'opération de fusion peut, si
sa créance est antérieure a la publicité donngeaet de fusion, former opposition dans le
délai de trente jours a compter de la derniéreatioseprévue a l'article 226 (2¢é alinéa).

L'opposition est portée devant le tribunal du siégda société débitrice. Elle ne suspend pas
la poursuite des opérations de fusion.

Lorsqu'il estime l'opposition fondée, le tribunafilonne soit le remboursement de la créance,
soit la constitution de garanties au profit du noéer par la société absorbante si elle en offre
et si elles sont jugées suffisantes.

A défaut de remboursement ou de constitution deangi@s ordonnées, la fusion est
inopposable au créancier opposant.

Les dispositions du présent article ne font padashes a I'application des conventions qui
autorisent le créancier a exiger le remboursenmenmtddiat de sa créance en cas de fusion de
la société deébitrice avec une autre sociéte.

Article 240 : Effets de la scission a I'égard desbtigataires et des créanciers

Les sociétés bénéficiaires des apports résultaha deission sont débitrices solidaires des
obligataires et des créanciers non obligatairda deciété scindée, aux lieu et place de celle-
ci, sans que cette substitution emporte novatieuraegard.

Toutefois, et par dérogation a l'alinéa précéddnpeut étre stipulé que les sociétés

bénéficiaires de la scission ne seront tenues gul@ gartie du passif de la société scindée
mise a la charge respective et sans solidarité efigs.
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Dans ce dernier cas, les créanciers non obligatdies sociétés participantes peuvent former
opposition a la scission dans les conditions et des effets prévus a l'article 239, 2eme
alinéa et suivants.

Article 241 : Conséquences du rejet par I'assemblédes obligataires du projet de fusion
ou de scission

Si 'assemblée des obligataires de la société absmu scindée n'a pas approuve le projet de
fusion ou de scission, selon le cas, ou n‘a pbékdr valablement faute du quorum requis, le
conseil d'administration ou le directoire peut pasaitre.

La décision est publiée dans le journal d'annotégales dans lequel a été inséré l'avis de
convocation de l'assemblée et si la société fdiliguement appel a I'épargne, au Bulletin
officiel.

Les obligataires conservent alors leur qualité darsociété absorbante ou dans les sociétés
bénéficiaires des apports résultant de la scisselon le cas.

Toutefois, I'assemblée des obligataires peut domzardat aux représentants de la masse de
former opposition a l'opération dans les conditiehsous les effets prévus a | article 239,
2éeme alinéa et suivants.

Article 242 : Dispositions applicables en cas deission

Les dispositions des articles 231, 232, 233 etz applicables a la scission.

LES VALEURS MOBILIERES EMISES PAR LES SOCIETES ANON YMES

Titre 1X : Des valeurs mobiliéres émises par les s@tés anonymes

Article 243 : Valeurs mobilieres émises par les Smtés Anonymes

Les valeurs mobilieres émises par les sociétésyames sont les actions formant le capital
social, les certificats d'investissement et leggaltions.

Sont assimilés a des valeurs mobilieres les ddatsribution ou de souscription détachés des
valeurs mobiliéres ci-dessus énumérees.

Ne sont pas des valeurs mobilieres soumises appgiions de la présente loi, les titres de
créances négociables régis par la loi n°35-94 plgmée par le dahir n°1-95-3 du
24 chaabane 1415 (26 janvier 1995).

Article 244 : Interdiction d'émission de parts de bndateurs ou parts bénéficiaires

L'émission de parts de fondateurs ou parts bénéfsi est interdite a dater de l'entrée en
vigueur de la présente loi.

Article 245 : Forme des valeurs mobilieres

Les actions et les obligations revétent la formeninative ou au porteur.
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Les valeurs mobilieres nominatives ne sont pasnmafs&es. Le droit du titulaire résulte de la
seule inscription sur le registre des transfeds au dernier alinéa du présent article.

Tout titre qui n'est pas matériellement créé gaitnominatif.

Tout titulaire d'une valeur mobiliere peut optetrena forme nominative et la forme au
porteur, sauf disposition contraire de la loi.

Le titre au porteur est transmis par simple traditi

Le titre nominatif est transmis a I'égard des tgas un transfert sur le registre destiné a cet
effet.

Toute société anonyme doit tenir a son siege socialegistre dit des transferts sur lequel
sont portés dans l'ordre chronologique les sousanip et les transferts de chaque catégorie
de valeurs mobilieres nominatives. Ce registreet et paraphé par le président du tribunal.
Tout titulaire d'une valeur nominative émise pasdaiété est en droit d'en obtenir une copie
certifiée conforme par le président du conseil miadstration ou le directoire. En cas de perte
du registre, les copies font foi.

Chapitre premier : Des actions

Article 246 : Actions de numéraire et actions d'apprt

Les actions de numéraire sont celles dont le monést libéré en espéeces ou par
compensation avec des créances liquides et exsggnlela société et celles qui sont émises
par suite d'une incorporation au capital de résefyénéfices ou primes d'émission.

Toutes autres actions sont des actions d'apport.

Le montant nominal de l'action ne peut &reinquante (50) dirhams. Toutefois, pour les
sociétés dont les titres sont inscrits a la cotnd®urse des valeurs, le minimum du montant
nominal est fixé a dix (10) dirhamsférieur a 100 DH.

Article 247 : Date de négociabilité des actions

Les actions ne sont négociables qu'aprés l'imnuddtion de la société au registre du
commerce ou la réalisation de I'augmentation déalap

Article 248 : Délai de non négociabilité des actiad'apport

L'action d'apport reste obligatoirement nominatiwendant les deux années qui suivent
I'immatriculation de la société au registre du caroe ou la réalisation de l'augmentation de
capital.

Article 249 : Dérogation a la non-négociabilité imrédiate des actions d'apport

Sont immédiatement négociables :
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1) les actions remises par une société dont lésnacsont cotées en bourse, en rémunération
d'un apport de titres eux-mémes cotés en bourse ;

2) les actions remises a I'Etat ou a un établissemeablic qui fait apport a une société de
biens faisant partie de son patrimoine.

Article 250 : Négociabilité des actions apres la solution de la société

Les actions demeurent négociables apres la digsoldé la société et jusqu'a la cléture de la
liquidation.

Article 251 : Effet de l'annulation de la société o d'une émission d'actions sur les
négociations d'actions antérieures

L'annulation de la société ou d'une émission @astn'entraine pas la nullité des négociations
intervenues antérieurement a la décision d'anoulasi les titres sont réguliers en la forme ;
toutefois, I'acquéreur peut exercer un recoursagangie contre son vendeur.

Article 252 : Indivisibilité des actions

Les actions sont indivisibles a I'égard de la gécigous réserve des dispositions des articles
129 et 150 (2e alinéa).

Si plusieurs personnes sont copropriétaires d'atie@na elles doivent s'entendre pour désigner
un représentant commun pour I'exercice des dra@itdidnnaire.

A défaut de désignation d'un représentant comnmasngdmmunications et déclarations faites
par la société a I'un des copropriétaires ont affetgard de tous.

Les copropriétaires de l'action sont solidairenresponsables des obligations attachées a la
gualité d'actionnaire.

Article 253 : Clauses d'agrément

Sauf en cas de succession ou de cession soit @njairt soit a un ascendant ou a un
descendansoit a un parent ou alli@squ'au 2eme degré inclus, la cession d'actianstéers

a quelque titre que ce soit peut étre soumisegaééhaent de la société par une clause des
statuts.

Une telle clause ne peut étre stipulée que si tdirs revétent exclusivement la forme
nominative en vertu de la loi ou des statuts.

Article 254 : Procédure de droit commun en cas deession d'actions avec clause
d'agrément

Lorsque la cession est subordonnée a I'agrémdatsieiété, la demande d'agrément doit étre
notifiée a la société par lettre recommandée avegs& de réception.

Cette demande indique les prénom, nom et adresgessionnaire, le nombre des actions
dont la cession est envisagée et le prix offert.

68



L'agrément résulte, soit d'une réponse favorable deciété notifiee au cédant, soit du défaut
de réponse dans un délai de trois mois a comptier diemande.

Si la société n'agrée pas le cessionnaire profoseénseil d'administration ou le directoire est
tenu, dans le délai de trois mois, a compter deol#ication du refus, de faire acheter les
actions soit par un actionnaire ou un tiers, soigc le consentement du cédant, par la société
en vue d'une réduction de capital.

Si, a l'expiration de ce délai, l'achat n'est gadisé, I'agrément est considéré comme donné.
Toutefois, ce délai peut étre prorogé une seukedbpour la méme durée a la demande de la
société par ordonnance du président du triburetljant en référé.

Le prix des actions est, a défaut d'accord, détermar expert désigné par les parties ou a
défaut d'accord entre elles, par le présidentiburtal statuant en référé.

Article 255 : Procédure a suivre en cas de négociah en bourse d'actions inscrites a la
cote avec clause d'agrément

En cas de négociation en bourse d'actions ins@&itascote, et par dérogation a l'article 254,
la société doit exercer son droit d'agrément dandélai prévu par les statuts, qui ne peut
exceder trente jours de bourse.

Si la société n'agrée pas l'acquéreur, le conselhunistration ou le directoire est tenu, dans
le délai de trente jours de bourse a compter deldication du refus, de faire acquérir les
actions soit par un actionnaire ou par un tierd, gar la société en vue d'une réduction de
capital.

Le prix retenu est celui de la négociation initial®utefois, la somme versée a l'acquéreur
non-agréé ne peut étre inférieure a celle qui résdili cours de bourse au jour du refus
d'agrément ou, a défaut de cotation ce jour, au geula derniere cotation précédant ledit
refus.

Si a lI'expiration du délai prévu a l'alinéa 2 csslgs, I'achat n'est pas réalisé, I'agrément est
considéré comme donné.

Est nulle toute clause des statuts d’'une sociér# s titres sont inscrits a la cote de la
bourse des valeurs qui soumet la négociabilitéadgsns a I'agrément de la société.

Article 256 : Agrément en cas de nantissement d'dons nominatives

Le nantissement d'actions nominatives peut étrensoa l'agrément de la société dans les
conditions prévues aux articles 253 et 254

Le consentement au projet de nantissement empatgéanent du cessionnaire en cas de
réalisation forcée des actions nanties a moins lgusociété ne préfére, aprés la cession,
racheter sans délai les actions, en vue de réslireapital.

Article 257 : Conventions hors statuts et droit de/ote privilégié
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Des conventions entre actionnaires ou entre adcioes et des tiers peuvent porter sur les
conditions de cession des droits sociaux et stipudamment que cette cession ne pourra
avoir lieu qu'aprés un certain délai ou qu'elleasér cas échéant, opérée d'office, de facon
préférentielle, au profit de personnes actionnaiwes non, bénéficiaires d'un droit de
préemption, au prix qui serait offert par un tieles bonne foi ou qui serait fixé dans les
conditions prévues aux statuts.

Un droit de vote double de celui conféré aux auaiE®ons, eu égard a la quotité de capital
social qu'elles représentent, peut étre attribug lgm statuts ou une assemblée générale
extraordinaire ultérieure, a toutes les actionséssrnent libérées pour lesquelles il sera
justifié d'une inscription nominative, depuis deuns au moins au hom du méme actionnaire.

En outre, en cas d'augmentation de capital parpocation de réserves, bénéfices ou primes
d'émission, le droit de vote double peut étre a@nfdes leur émission aux actions

nominatives attribuées gratuitement a un actioengrroportionnellement aux actions

anciennes pour lesquelles il bénéficie de ce droait.

Article 258 : Transfert de propriété des actions bgéficiant du droit de vote double

Toute action bénéficiant du droit de vote doublefocomément aux dispositions de l'article
257 ci-dessus, perd ce droit en cas de transfeptaj@iété aux tiers ou en cas de conversion
en action au porteur.

Toutefois, le transfert de propriété des actionsvo#ée de succession n'éte pas a celles-ci le
droit de vote double et ne suspend pas le délaupd‘article 257.

En cas de fusion ou de scission, ces actions cargdeur droit de vote double qui peut étre
exercé dans le cadre de la société bénéficiaila flesion ou de la scission, a condition que
ses statuts le permettent.

Article 259 : Droit de vote attaché aux actions deapital ou aux actions de jouissance
dans les assemblées

Sous réserve des dispositions des articles 257e2B861, le droit de vote attaché aux actions
de capital ou aux actions de jouissance tellesdgfieies a I'article 202 est proportionnel a la

guotité de capital gu'elles représentent et chamtien donne droit a une voix au moins.

Toute clause contraire est réputée non écrite.

L'émission d'actions a vote plural est interditalehors du cas prévu a l'article 257 précédent.

Article 260 : Limitations statutaires du nombre devoix dont chaque actionnaire dispose
dans les assemblées

Les statuts peuvent limiter le nombre des voix ddmque actionnaire dispose dans les
assemblées, sous la condition que cette limitasioih imposée a toutes les actions, sans
distinction de catégorie, autres que les actiatisidende prioritaire sans droit de vote.

Article 261 : Actions a dividende prioritaire sansdroit de vote
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Sous réserve des dispositions des articles 3169ae8B22, les statuts peuvent prévoir la
création d'actions a dividende prioritaire sangtdie vote; elles sont régies par les articles
263 a4 271.

La création d'actions a dividende prioritaire sdr@it de vote n'est permise qu'aux sociétés
qui ont réalisé au cours des deux derniers exerdes bénéfices distribuables.

Article 262 : Actions de priorité et actions a divilende prioritaire sans droit de vote

Lors de la constitution de la société ou au coersah existence, il peut étre créé des actions
de priorité jouissant d'avantages par rapport desowautres actions, sous réserve des
dispositions des articles 259 et 260.

Il peut de méme étre créé des actions a dividemibgitpire sans droit de vote dans les
conditions prévues aux articles 263 a 271 sousveskes dispositions des articles 257 (2éme
alinéa) et 259 a 261.

Article 263 : Caractéristiques et droits des actios a dividende prioritaire sans droit de
vote

Les actions a dividende prioritaire sans droit deepeuvent étre créées par augmentation de
capital ou par conversion d'actions ordinaires dé#ses. Elles peuvent étre converties en
actions ordinaires.

Les actions a dividende prioritaire sans droit deewne peuvent représenter plus du quart du
montant du capital social. Leur valeur nominaleéggtle a celle des actions ordinaires ou, le
cas échéant, des actions ordinaires de l'une dégoces précédemment émises par la
sociéteé.

Les titulaires d'actions a dividende prioritairensadroit de vote bénéficient des droits
reconnus aux autres actionnaires, a lI'exceptiodrdit de participer et de voter, du chef de
ces actions, aux assemblées générales des actemdaila sociéte.

En cas de création d'actions a dividende priogtaams droit de vote par conversion d'actions
ordinaires déja émises ou en cas de conversiotiatia@ dividende prioritaire sans droit de
vote en actions ordinaires, I'assemblée générataarinaire détermine le montant maximal
d'actions a convertir et fixe les conditions dewasion sur rapport spécial du commissaire
aux comptes. Sa décision n'est définitive qu'apmwobation par l'assemblée spéciale des
titulaires d'actions a dividende prioritaire samsitdde vote et par l'assemblée générale
extraordinaire des titulaires d'obligations conbées en actions.

L'offre de conversion est faite en méme temps ptoportion de leur part dans le capital

social a tous les actionnaires, a l'exception dessgmnes mentionnées a l'article 268.
L'assemblée générale extraordinaire fixe le dé&mdant lequel les actionnaires peuvent
accepter I'offre de conversion.

Article 264 : Droit au paiement des actions a dividnde prioritaire

Les actions a dividende prioritaire sans droit deevdonnent droit a un dividende prioritaire

prélevé sur le bénéfice distribuable de I'exeraiant toute autre affectation. S'il apparait que
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le dividende prioritaire ne peut étre intégralemearsé en raison de l'insuffisance du bénéfice
distribuable, celui-ci doit étre réparti a due aammence entre les titulaires d'actions a
dividende prioritaire sans droit de vote. Le denit paiement du dividende prioritaire qui n'a
pas été intégralement versé en raison de l'inamifes du bénéfice distribuable est reporté sur
I'exercice suivant et, s'il y a lieu, sur les dezrercices ultérieurs ou, si les statuts les
prévoient, sur les exercices ultérieurs. Ce drtkesce prioritairement par rapport au
paiement du dividende prioritaire dU au titre d&drcice.

Le dividende prioritaire ne peut étre inférieurani premier dividende calculé conformément
aux statuts, ni a un montant égal a 7,5 p.100 datanb libéré du capital représenté par les
actions a dividende prioritaire sans droit de vaes actions ne peuvent donner droit au
premier dividende.

Apres prélevement du dividende prioritaire ainse glu premier dividende, si les statuts en

prévoient, ou d'un dividende de 5 p. 100 au pad#itoutes les actions ordinaires calculé dans
les conditions prévues par les statuts, les actatisidende prioritaire sans droit de vote ont,

proportionnellement a leur montant nominal, les €ufroits que les actions ordinaires.

Dans le cas ou les actions ordinaires sont divisaesatégories ouvrant des droits inégaux au
premier dividende, le montant du premier dividepd&/u au second alinéa du présent article
s'entend du premier dividende le plus élevé.

Article 265 : Effets du non-paiement des dividendegrioritaires dus

Lorsque les dividendes prioritaires dus au titrerdes exercices n'ont pas été intégralement
versés, les titulaires des actions correspondaugsierent, proportionnellement & la quotité
du capital représentée par ces actions, un droibtieégal a celui des autres actionnaires.

Le droit de vote prévu a l'alinéa précédent subgistqu'a I'expiration de l'exercice au cours
duquel le dividende prioritaire aura été intégraamversé, y compris le dividende da au titre
des exercices antérieurs.

Article 266 : Assemblée spéciale des actionnairesdividende prioritaire sans droit de
vote

Les titulaires d'actions a dividende prioritairesalroit de vote sont réunis en assemblée
spéciale.

Tout actionnaire possédant des actions a dividgmilwitaire sans droit de vote peut
participer a I'assemblée spéciale. Toute clausgaiomest réputée non écrite.

L'assemblée spéciale des actionnaires a dividendst@ire sans droit de vote peut émettre
un avis avant toute décision de l'assemblée génédtlle statue alors a la majorité des voix
exprimées par les actionnaires présents ou repéssdbans le cas ou il est procédé a un
scrutin, il n'est pas tenu compte des bulletin;idda L'avis est transmis a la société. Il est
porté a la connaissance de l'assemblée génémresyné a son proces-verbal.

L'assemblée spéciale peut désigner un ou, si &ststle prévoient, plusieurs mandataires
chargés de représenter les actionnaires a dividemoléaire sans droit de vote a lI'assemblée
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générale des actionnaires et, le cas échéantxgyser leur avis avant tout vote de cette
derniere. Cet avis est consigné au proces-verbi@stemblée générale.

Sous réserve de larticle 267, toute décision natifles droits des titulaires d'actions a
dividende prioritaire sans droit de vote n'est miéifie qu'aprés approbation par lI'assemblée
spéciale visée au premier alinéa du présent grstduant selon les conditions de quorum et
de majorité prévues a l'article 113 (dernier aljrdsala présente loi.

Article 267 : Droits des actionnaires a dividende foritaire sans droit de vote en cas
d'augmentation de capital

En cas d'augmentation de capital par apports erérairg, les titulaires d'actions a dividende
prioritaire sans droit de vote bénéficient, darns neémes conditions que les actionnaires
ordinaires, d'un droit préférentiel de souscriptiomoutefois, l'assemblée générale
extraordinaire peut décider, aprés avis de |'askmmdpéciale prévue a l'article 266, qu'ils
auront un droit préférentiel a souscrire, dansni&snes conditions, de nouvelles actions a
dividende prioritaire sans droit de vote qui semises dans la méme proportion.

L'attribution gratuite d'actions nouvelles, a laitesud'une augmentation de capital par
incorporation de réserves, bénéfices ou primesisi&éom, s'applique aux titulaires d'actions a
dividende prioritaire sans droit de vote. Toutefdmssemblée générale extraordinaire peut
décider, apres avis de l'assemblée spéciale p@vaticle 266, que les titulaires d'actions a
dividende prioritaire sans droit de vote recevrauix lieu et place d'actions ordinaires, des
actions a dividende prioritaire sans droit de \tpieseront émises dans la méme proportion.

Toute majoration du montant nominal des actionstartes a la suite d'une augmentation de
capital par incorporation de réserves bénéficepromes d'émission, s'applique aux actions a
dividende prioritaire sans droit de vote. Le divide prioritaire prévu a l'article 264 est alors
calculé, a compter de la réalisation de l'augmmmtatu capital, sur le nouveau montant
nominal majoré s'il y a lieu, de la prime d'émissi@rsée lors de la souscription des actions
anciennes.

Article 268 : Interdictions a la souscription d'acions a dividende prioritaire sans droit
de vote

Les membres du conseil d'administration, du direztou du conseil de surveillance, les
directeurs généraux d'une société anonyme et ¢emjsints, ainsi que leurs enfants mineurs
non émancipés ne peuvent détenir, sous quelquesfqrra ce soit, des actions a dividende
prioritaire sans droit de vote émises par cettésdc

Article 269 : Interdiction relative a l'amortissement des actions du capital en cas
d'émission d'actions a dividende prioritaire sans tbit de vote

Il est interdit & la société qui a émis des actiandividende prioritaire sans droit de vote
d'amortir la valeur nominale des actions de soitaap

En cas de réduction du capital non motivée parpgetes les actions a dividende prioritaire

sans droit de vote sont, avant les actions ordisaachetées dans les conditions prévues aux
deux derniers alinéas de l'article 270 et annulées.
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Les actions a dividende prioritaire sans droit deewont, proportionnellement a leur montant
nominal, les mémes droits que les autres actiondesuréserves distribuées au cours de
I'exercice social.

Article 270 : Faculté de rachat des actions a diviehde prioritaire sans droit de vote

Les statuts peuvent donner a la société la facdtéger le rachat, soit de la totalité de ses

propres actions a dividende prioritaire sans difeitvote, soit de certaines catégories d'entre
elles, chaque catégorie étant déterminée par éad#ason émission. Le rachat d'une catégorie
d'actions a dividende prioritaire sans droit deevaddit porter sur l'intégralité des actions de

cette catégorie. Le rachat est décidé par l'asssmiptnérale statuant dans les conditions
fixées a l'article 209. Les dispositions de I'4eti212 sont applicables. Les actions rachetées
sont annulées et le capital réduit de plein droit.

Le rachat d'actions a dividende prioritaire sarstdle vote ne peut étre exigé par la sociéte
gue si une stipulation particuliere a été inséréetaeffet dans les statuts avant I'émission de
ces actions.

La valeur des actions a dividende prioritaire sdrst de vote est déterminée au jour du
rachat d'un commun accord entre la société et wsenilée spéciale des actionnaires
vendeurs, statuant selon les conditions de quorumbeemajorité prévues a l'article 113,
dernier alinéa. En cas de désaccord, il est falicgiion de I'article 254 (6° alinéa).

Le rachat des actions a dividende prioritaire sdneit de vote ne peut intervenir que si le
dividende prioritaire dO au titre des exerciceséaatirs et de I'exercice en cours a été
intégralement versé.

Article 271 : Actions a dividende prioritaire sansdroit de vote et détermination du
pourcentage du capital d'une société détenu par urautre société

Il n'est pas tenu compte des actions a dividenderifaire sans droit de vote pour la
détermination du pourcentage du capital d'une godiétenu par une autre société.

Article 272 : Amortissement des actions par voie diérage au sort

Il est interdit, & compter de l'entrée en vigueritalprésente loi, d'amortir les actions par voie
de tirage au sort.

Article 273 : Forme de I'action de numéraire non etierement libérée
L'action de numéraire est nominative jusqu'a sdieenlibération.

Article 274 : Libération des actions en numéraire - Procédure d'exécution de
I'actionnaire défaillant

Les actions a souscrire en numeraire doivent &ligatoirement libérées d'un quart au moins
de leur valeur nominale, lors de leur souscription.

La libération du surplus doit intervenir en une gusieurs fois, sur décision du conseil
d'administration ou du directoire dans les condgiprévues a l'article 21 (2eme alinéa).
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A défaut de paiement par l'actionnaire des somesamt a verser sur le montant des actions
par lui souscrites et appelées aux époques dé@espar le conseil, la société lui adresse une
mise en demeure par lettre recommandée avec ageugéeption.

Trente jours au moins apres cette mise en demestéer sans effet, la société peut, sans
aucune autorisation de justice, poursuivre la vdaeteactions non libérées.

Les actions non inscrites a la cote de la bourse wddeurs sont vendues aux encheéres
publigues par le ministére d'un notaire ou par sm&été de bourse. A cet effet, trente jours
au moins aprées la mise en demeure prévue a |'ghirgegdent, la société fait paraitre dans un
journal d'annonces légales un avis de mise en vaptdgionnant les numéros des actions a

vendre.

La société informe le débiteur, et le cas échéamicedébiteurs, par lettre recommandée avec
accuseé de réception, de cette mise en vente ieidigiue la date et le numéro du journal dans
lequel l'avis a été publié.

La mise en vente des actions ne peut avoir lietnsnde vingt jours apres I'envoi de la lettre
recommandeée.

Les actions inscrites a la cote de la bourse dé&ursmsont vendues en bourse dans les
conditions prévues aux alinéas 3, 4 et 7 du présénte.

Article 275 : Répatrtition du produit net de la vent des actions non libérées

Le produit net de la vente est, a due concurresitebué a la société. Il s'impute sur ce qui
est d0 en principal et intéréts par I'actionnaiéailant et ensuite sur le remboursement des
frais exposes par la société pour parvenir a léeven

L'actionnaire défaillant reste débiteur ou profitela différence.

L'acquéreur est inscrit dans le registre des teatssf

Article 276 : Déchéance des droits de I'actionnairedéfaillant en cas de défaut
d'acheteurs

Si la vente ne peut avoir lieu pour défaut d'aarstele conseil d'administration ou le
directoire peut prononcer la déchéance des dratd'attionnaire attachés aux actions
concernées et conserve les sommes qui ont étéegessns préjudice de dommages-intéréts.

Si les actions ne peuvent étre ultérieurement vesgendant I'exercice au cours duquel a été
prononceée la déchéance des droits de I'actiondéfegllant, elles doivent étre annulées avec
réduction corrélative du capital.

Article 277 : Solidarité de l'actionnaire défaillant, des cessionnaires successifs et des
souscripteurs relative au montant non libéré de I'ation

L'actionnaire défaillant, les cessionnaires sudfseset les souscripteurs sont tenus
solidairement du montant non libéré de I'actionsbaiété peut agir contre eux soit avant ou
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apres la vente, soit en méme temps pour obtesimrane due et le remboursement des frais
eXposes.

Celui qui a désintéressé la société dispose d'oours pour le tout contre les titulaires
successifs de I'action ; la charge définitive deédtie incombe au dernier d'entre eux.

Deux ans apreés la date de I'envoi de la réquisiteotransfert, tout souscripteur ou actionnaire
qui a cédé son titre cesse d'étre tenu des versemam encore appelés.

Article 278 : Conséquences de la défaillance de ¢donnaire

Trente jours aprés la mise en demeure prévue ticlBaR74 (alinéa 3), les actions sur le
montant desquelles les versements exigibles namepe effectués, cessent de donner droit a
'admission et aux votes dans les assemblées dgnéfactionnaires et sont déduites pour le
calcul du quorum.

Le droit aux dividendes et le droit préférentiel striscription aux augmentations de capital
attachés a ces actions sont suspendus a I'expidatdit délai de trente jours.

Article 279 : Regles a respecter pour l'acquisitiompar la société de ses propres actions

La société ne peut posséder, directement ou ptertinédiaire d'une personne agissant en son
propre nom, mais pour le compte de la société, gaud0 p. 100 du total de ses propres
actions, ni plus de 10 p. 100 d'une catégorie détee. Ces actions doivent étre mises sous
la forme nominative et entierement libérées lord'amquisition ; a défaut, les membres du
conseil d'administration ou du directoire sont terdans les conditions prévues a l'article 352,
de libérer les actions.

L'acquisition d'actions de la société ne peut apourr effet d'abaisser la situation nette a un
montant inférieur a celui du capital augmenté éssnves non distribuables.

La société doit disposer de réserves, autres gésdave |égale, d'un montant au moins égal a
la valeur de I'ensemble des actions qu'elle posséde

Les actions possédées par la société ne donnedtgtaux dividendes.

En cas d'augmentation de capital par souscriptiactidns en numéraire, la société ne peut
exercer par elle-méme le droit préférentiel de eoptson. L'assemblée générale peut décider
de ne pas tenir compte de ces actions pour landiétgtion des droits préférentiels de
souscription attachés aux autres actions ; a déisudroits attachés aux actions possédées
par la société doivent étre, avant la cléture daidte souscription, soit vendus en bourse, soit
répartis entre les actionnaires au prorata dessdileichacun.

Article 280 : Interdictions pour la société d'acheér ou de prendre en gage ses propres
actions

Sont interdits :
1) La souscription et I'achat par la société depsegres actions, soit directement, soit par une

personne agissant en son propre nom, mais poanipte de la société, sauf si l'acquisition
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de ces actions vise leur annulation a l'effet dduiré le capital conformément aux
dispositions du 2eme alinéa de l'article 208.

Les fondateurs, ou, dans le cas d'une augmentdgowrapital, les membres du conseil
d'administration, du directoire ou du conseil devsillance sont tenus, de libérer les actions
souscrites ou acquises par la société en violagsndispositions de l'alinéa précédent.

Lorsque les actions auront été souscrites ou aEg|piar une personne agissant en son propre
nom mais pour le compte de la société, cette pees@era tenue de libérer les actions
solidairement avec les fondateurs ou, selon leleasnembres du conseil d'administration, du
directoire ou du conseil de surveillance ; cettesgene est en outre réputée avoir souscrit ces
actions pour son propre compte.

Les actions possédées en violation des dispositlen&article 279 et du présent paragraphe
doivent étre cédées dans un délai dun an a cong®eleur souscription ou de leur
acquisition ; a I'expiration de ce délai, ellesvenit Etre annulées.

2) La prise en gage par la société de ses proptEms, directement ou par l'intermédiaire
d'une personne agissant en son propre nom, maidgpoompte de la société.

Les actions prises en gage par la société doivemtréstituées a leurs propriétaires dans le
délai d'un an ; la restitution peut avoir lieu damnsdélai de deux ans si le transfert du gage a
la société résulte d'une transmission de patrimairtére universel ou d'une décision de
justice; a défaut, le contrat de gage est nul dmplroit.

L'interdiction prévue au présent paragraphe n'astgpplicable aux opérations courantes des
établissements de crédit.

3) L'avance des fonds, I'octroi de préts, ou lastitution d'une slreté par la société en vue de
la souscription ou de I'achat de ses propres acpanun tiers.

Les dispositions du présent paragraphe ne s'agpligpas aux opérations courantes des
établissements de crédit.

Article 281 : Régles a respecter pour I'acquisitiorpar la société dont les titres sont cotés
en bourse, de ses propres actions en vue de régugar le marché

Par dérogation aux dispositions du paragraphe lladile 280, les sociétés dont les titres
sont inscrits a la cote de la bourse des valeurgguet acheter en bourse leurs propres actions,
en vue de régulariser le marché.

A cette fin, 'assemblée générale ordinaire dodtira@xpressément autorisé la société a opérer
en bourse sur ses propres actions. Elle fixe ledalités de I'opération et notamment les prix
maximum d'achat et minimum de vente, le nombre mari d'actions a acquérir et le délai
dans lequel l'acquisition doit étre effectuée. €atitorisation ne peut étre donnée pour une
durée supérieure a dix-huit mois.

Les formes et conditions dans lesquelles peuveitestuer ces rachats sont fixées par
l'administration apres avis du conseil déontologidas valeurs mobilieres.
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Chapitre 1l : Des certificats d'investissement
Article 282 : Décision d'émission des certificats'ohvestissement

L'assemblée générale extraordinaire d'une soci@éyme peut décider, sur le rapport du
conseil d'administration ou du directoire et suluiceles commissaires aux comptes, la
création, dans une proportion qui ne peut étre reeyp@ au quart du capital social, de
certificats d'investissement représentatifs destsdpécuniaires et de certificats de droit de
vote représentatifs des autres droits attachés amiions émises a l'occasion d'une
augmentation de capital ou d'un fractionnementagdéens existantes.

Article 283 : Droits préférentiels de souscription

En cas d'augmentation de capital, les porteurdiaecet, s'il en existe, les porteurs de
certificats d'investissement, bénéficient d'un tdpoéférentiel de souscription aux certificats
d'investissement émis et la procédure suivie el¢ ckes augmentations de capital. Les
porteurs de certificats d'investissement renonaandroit préférentiel en assemblée spéciale
convoquée et statuant selon les régles de lI'aséergBhérale extraordinaire des actionnaires.
Les certificats de droit de vote sont répartis emds porteurs d'actions et les porteurs des
certificats de droit de vote, s'il en existe, aorata de leurs droits.

Article 284 : Création de certificats d'investisserant par fractionnement d'actions
existantes

En cas de fractionnement, 'offre de création desficats d'investissement est faite en méme
temps et dans une proportion égale a leur paragditat a tous les porteurs d'actions. A lissue
d'un délai fixé par lI'assemblée générale extraandinle solde des possibilités de création
non attribuées est réparti entre les porteursidiEiqui ont demandé a bénéficier de cette
répartition supplémentaire dans une proportioneégdeur part du capital et, en tout état de
cause, dans la limite de leurs demandes. Apres ogtartition, le solde éventuel est réparti
par le conseil d'administration ou le directoire.

Article 285 : Caractéristiques du certificat de drat de vote

Le certificat de droit de vote doit revétir la foermominative. Le certificat d'investissement
est négociable ; sa valeur nominale est égale la dek actions. Lorsque les actions sont
divisées, les certificats d'investissement le ggaiement.

Article 286 : Cession des certificats de droit deote

Le certificat de droit de vote ne peut étre cédaapompagné d'un certificat d'investissement.
Toutefois, il peut étre également cédé au porteucettificat d'investissement. La cession
entraine de plein droit reconstitution de I'actitams I'un et l'autre cas. L'action est également
reconstituée de plein droit entre les mains duepord'un certificat d'investissement et d'un
certificat de droit de vote. Celui-ci en fait lacthation par lettre recommandée a la société
dans les quinze jours. Faute de cette déclardtamtion est privée du droit de vote jusqu'a
régularisation et pendant un délai de trente jsuigant celle-ci.

Il ne peut étre attribué de certificat représentammins d'un droit de vote. L'assemblée
générale fixe les modalités d'attribution des fiedtis pour les droits formant rompus.
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Article 287 : Sort des certificats d'investissemengt des certificats de droit de vote en cas
de fusion ou de scission

En cas de fusion ou de scission, les certificats/etissement et les certificats de droit de
vote d'une société qui disparait peuvent étre é@mwmrcontre des actions de sociétés
bénéficiaires du transfert de patrimoine.

Article 288 : Droit de communication des titulairesde certificats d'investissement

Les porteurs de certificats d'investissement peuwetenir communication des documents
sociaux dans les mémes conditions que les actimmai

Article 289 : Droits des titulaires de certificatsd'investissement en cas de distribution
gratuite d'actions

En cas de distribution gratuite d'actions, de nauxecertificats doivent étre créés et remis
gratuitement aux propriétaires des certificats emsi dans la proportion du nombre des
actions nouvelles attribuées aux actions anciersaesd,renonciation de leur part au profit de
I'ensemble des porteurs ou de certains d'entre eux.

Article 290 : Droits des titulaires de certificatsd'investissement en cas d'augmentation
du capital en numéraire

En cas d'augmentation du capital en numéraire,sil @mis de nouveaux certificats
d'investissement en nombre tel que la proportion existait avant l'augmentation entre
actions ordinaires et certificats de droit de vetdt maintenue apres l'augmentation, en
considérant que celle-ci sera entierement réalisée.

Les propriétaires des certificats d'investissensait proportionnellement au nombre de titres
gu'ils possedent, un droit exclusif de préférencia &ouscription a titre irréductible des
nouveaux certificats. Lors d'une assemblée spedate/oquée et statuant selon les régles de
assemblée générale extraordinaire des actiormailes propriétaires des certificats
d'investissement peuvent renoncer a ce droit. kegficats non souscrits sont répartis par le
conseil d'administration ou le directoire. La rgafion de 'augmentation de capital s'apprécie
sur sa fraction correspondant a I'émission d'astidoutefois, par dérogation aux dispositions
du premier alinéa ci-dessus, lorsque les proprésaie certificats ont renoncé a leur droit
préférentiel de souscription, il n'est pas proc&tiémission de nouveaux certificats.

Les certificats de droit de vote correspondant morveaux certificats d'investissement sont
attribués aux porteurs d'anciens certificats dé deovote en proportion de leurs droits, sauf
renonciation de leur part au profit de I'ensemlelg porteurs des certificats de droit de vote ou
de certains d'entre eux.

Article 291 : Droits des titulaires de certificats d'investissement en cas d'émission
d'obligations convertibles

En cas d'émission d'obligations convertibles enioast les porteurs des certificats

d'investissement ont, proportionnellement au nondaditres qu'ils possedent, un droit de
préférence a leur souscription a titre irréductilleur assemblée spéciale, convoquée et
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statuant selon les regles de l'assemblée généxalaomlinaire des actionnaires, peut y
renoncer.

Ces obligations ne peuvent étre converties qu'dificats d'investissement. Les certificats de

droit de vote correspondant aux certificats d'itigeement émis a I'occasion de la conversion
sont attribués aux porteurs des certificats de diote existant a la date de l'attribution des
certificats d'investissement en proportion de ladnats, sauf renonciation de leur part au

profit de I'ensemble des porteurs de certificatddet de vote ou de certains d'entre eux.
Cette attribution intervient a la fin de chaquereia® pour les obligations convertibles a tout

moment.

Chapitre 1l : Des obligations

Section premiere — Dispositions générales

Article 292 : Définition des obligations

Les obligations sont des titres négociables quisdme méme émission, conférent les mémes
droits de créance pour une méme valeur nominale.

Cette valeur nominale ne peut étre inférieure adifftams

Cettevaleur nominale ne peut étre inférieure a 50 DHut&fois, pour les sociétés dont les
titres sont inscrits a la cote de la bourse desuwa) le minimum du montant nominal est fixé
a dix (10) dirhams.

Article 293 : Sociétés pouvant émettre des obligatns

L'émission d'obligations n'est permise qu'aux $ésianonymes :

1) ayant deux années d'existence et qui ont cl@ew& exercices successifs dont les états de
synthése ont été approuvés par les actionnaires ;

2) dont le capital social a été intégralement Bbér
Ces dispositions ne sont pas applicables :

1) a I'émission d'obligations bénéficiant de laagde de I'Etat, ou des autres personnes
morales autorisées par I'Etat a donner cette garant

2) a I'émission d'obligations gagées par des tidieesréances sur I'Etat ou sur les autres
personnes morales sous réserve de garantie parrdé&teurs créances.

Article 294 : Organe compétent autorisant I'émissin des obligations
L'assemblée générale ordinaire des actionnairesuke gualité pour décider ou autoriser

I'émission d'obligations ainsi que pour autori$ergas échéant, la constitution de sdretés en
vue de garantir le remboursement de I'emprunt ataice.
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Cette assemblée peut déléguer au conseil d'admatiost ou au directoire les pouvoirs
nécessaires pour procéder, dans un délai de cisg anune ou plusieurs émissions
d'obligations et en arréter les modalités.

Toutefois, dans les sociétés qui ont pour objetgal d'émettre des emprunts obligataires
destinés au financement des préts qu'elles comterée conseil d'administration, ou le

directoire est habilité de plein droit, sauf disfos statutaire contraire, a émettre ces
emprunts.

Article 295 : Gage de la société sur ses propreslmations
La société ne peut constituer un gage quelconqusesupropres obligations.
Article 296 : Nature des garanties pouvant étre aczdées

L'emprunt obligataire ne peut étre garanti queyve sireté réelle ou I'engagement soit de
I'Etat soit d'une personne morale autorisée ptatl&cet effet.

L'émission des obligations garanties par une sisle doit faire I'objet d'une demande
préalable aupres des instances compétentes eneviiesdription de ladite sireté suivant la
procédure en vigueur au profit de la masse degathires couvrant le montant de I'emprunt
projete.

La radiation, la réduction ou le cantonnement iedtiption ne pourra étre obtenu que par
mainlevée du mandataire de la masse des obligatiterisé par I'assemblée générale de la
masse ou par décision du président du tribunaléfjesle la société, statuant en référe.

Article 297 : Conditions préalables a I'émission dibligations par appel public a
I'épargne

Avant toute émission d'obligations par appel publi®pargne, la société émettrice est tenue
d'établir la note d'information prévue a l'artid¢l@ du dahir portant loi n°® 1-93-212 précité du
4 rabii 1l 1414 (21 septembre 1993), conformémant dispositions de l'article 14 dudit
dahir.

Article 298 : Modalités applicables a la souscriptin des obligations

Les modalités prévues par les dispositions deslesti22 et 23 pour la souscription des
actions s'appliquent a la souscription des oblbgesti

Le montant de I'emprunt obligataire doit étre eetigent souscrit. A défaut, les souscriptions
sont réputées non avenuesoins que I'assemblée qui a décidé ou autorgsgigsion n’ait
prévu expressément la limitation du montant de iB8fon au montant souscrit ou a un seuil
fixé par elle, en décidant les modalités de gaearti de protection des intéréts des
souscripteurs qui peuvent étre lIésés par cettsidaci

Article 299 : Masse des obligataires
Les porteurs d'obligations d'une méme émissionganipés de plein droit pour la défense de

leurs intéréts communs en une masse dotée desarpelité morale.
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Toutefois, en cas d'émissions successives d'ololigatla société peut, lorsqu'une clause de
chaque contrat d'émission le prévoit, grouper ex masse unique les porteurs d'obligations
ayant des droits identiques.

Article 300 : Nomination des représentants de la asse des obligataires

La masse est représentée par un ou plusieurs nagedatlus par l'assemblée générale
ordinaire des obligataires dans le délai d'un aorapter de I'ouverture de la souscription et
au plus tard trente jours avant le premier amatissnt prévu.

En attendant la tenue de l'assemblée généralepriseit d'administration procede des
I'ouverture de la souscription a la désignatiom dghandataire provisoire parmi les personnes
habilitées a exercer les fonctions d'agent d'&fair

A deéfaut de désignation par le conseil d'administnadu mandataire provisoire dés
I'ouverture de la souscription, celui-ci peut &tésigné a la demande de tout intéressé par le
président du tribunal, statuant en référé. La mé&mecédure est appliquée, lorsque
l'assemblée générale ordinaire des obligatairggamede pas a la désignation du mandataire
de la masse.

Ces mandataires sont révocables a tout moment.

Article 301 : Incompatibilités des représentants déa masse

Ne peuvent étre désignés comme représentants deasse, les administrateurs et les
personnes qui sont au service de la société dabétides sociétés garantes de I'emprunt.

Article 302 : Pouvoirs des représentants de la mass

Les représentants de la masse ont, sauf restrickkmidée par I'assemblée générale des
obligataires, le pouvoir d'accomplir au nom de k#sse tous actes de gestion nécessaires a la
sauvegarde des intéréts communs des obligataires.

Article 303 : Actions en justice

Les représentants de la masse diment autorisé'agsemblée générale des obligataires ont
seuls qualité pour agir en justice au nom de limihée des obligataires.

Les actions en justice dirigées contre I'ensemlag aobligataires d'une méme masse ne
peuvent étre intentées que contre les représemamstte masse.

Article 304 : Droit de communication des représentats de la masse

Les représentants de la masse ne peuvent s'imndigosrla gestion des affaires sociales. lls
ont acces aux assemblées générales des actionna@iesans voix délibérative.

lls ont le droit d'obtenir communication des docuatsemis a la disposition des actionnaires
dans les mémes conditions que ceux-cCi.

Article 305 : Assemblées d'obligataires
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Les obligataires dépendant d'une méme masse pe@mentréunis a toute époque en
assemblée générale.

S'il existe plusieurs masses d'obligataires, ellegeuvent en aucun cas délibérer au sein
d'une assemblée commune sous réserve des dispssiti?eme alinéa de l'article 299.

Article 306 : Convocation de I'assemblée d'obligatees
L'assemblée des obligataires est convoquée soit :

- Par le conseil d'administration ou le directgire

- A l'initiative du ou des représentants de la ragss

- Par les obligataires a condition de représeri&s 4u moins des obligations et d'en aviser le
ou les représentants de la masse ;

- Par les liquidateurs lorsque la société est @nscde liquidation.

Article 307 : Formes de la convocation de l'assend® d'obligataires et droit de vote
attaché aux obligations

La convocation des assemblées générales d'obtgmtst faite dans les mémes conditions de
forme et de délai que celles des assemblées dinaties. Elles déliberent dans les mémes
conditions de quorum et de majorité prévues adlart13.

Le droit de vote attaché aux obligations est proponel a la quotité du montant de I'emprunt
gu'elles représentent. Chaque obligation donné dnane voix au moins.

Le droit de vote dans les assemblées généraldgdiaiires appartient au nu-propriétaire.
Toute assemblée irrégulierement convoquée peutaéimalée. Toutefois, I'action en nullité
n'est pas recevable lorsque tous les obligataieesadmasse intéressée sont présents ou
représentes.

Article 308 : Délibérations de I'assemblée généraliobligataires

L'assemblée générale délibere sur toutes mesueed ppur objet d'assurer la défense des
obligataires et I'exécution du contrat d'empruneretgénéral sur toutes mesures ayant un

caractere conservatoire ou d'administration.

Article 309 : Approbation préalable de toute décigin mettant en cause les droits des
obligataires par I'assemblée

Toute décision qui met en cause les droits degatalires doit étre approuvée par I'assemblée
générale des obligataires.

A défaut d'approbation, la société ne peut passére oqu'en offrant de rembourser les

obligataires qui en feront la demande dans les traiis a partir du jour ou la modification est
intervenue.
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Article 310 : Limitation des pouvoirs de I'assemblé générale des actionnaires

Nonobstant toute stipulation contraire, les asséathhénérales des actionnaires ne peuvent
ni augmenter les engagements des obligatairestabiiréun traitement inégal entre les
obligataires d'une méme masse, ni décider la ceimrerdes obligations en actions sous
réserve des dispositions de l'article 324.

Article 311 : Droit d'information des obligataires

Les obligataires ne sont pas admis individuellengeakercer un contréle sur les opérations
de la société ou a demander communication des dmusnsociaux. Toutefois, ils peuvent
exiger de la société de leur fournir a tout monmegtrenseignements dont ils ont besoin en
tant qu'obligataires.

Article 312 : Rachat des obligations

Les obligations rachetées par la société émet@iosj que les obligations sorties au tirage et
remboursées, sont annulées et ne peuvent étreeeamgcirculation.

Article 313 : Remboursement anticipé des obligation

En l'absence de dispositions spéciales du contatiskion, la société ne peut imposer aux
obligataires le remboursement anticipé des obbgati

Article 314 : Remboursement anticipé des obligatiomen cas de dissolution anticipée de
la société

En cas de dissolution anticipée de la société, promoquée par une fusion ou une scission,
'assemblée générale des obligataires peut exegeerhboursement des obligations et la
société peut I'imposer.

Article 315 : Réle des représentants de la massesdebligataires en cas de redressement
judiciaire de la société

En cas de redressement ou de liquidation judicterta société, les représentants de la masse
des obligataires sont habilités a agir au nom te-ce

Section Il — Des obligations convertibles en actien

Article 316 : Sociétés Anonymes pouvant émettre dedbligations convertibles

Les sociétés anonymes remplissant les conditiolaups par la section | du présent chapitre
peuvent émettre des obligations convertibles eroracten se conformant aux conditions

spéciales fixées par la présente section.

Cette possibilité d'émission d'obligations conldes en actions ne s'étend pas aux sociétés
dans lesquelles I'Etat détient directement ou @ntément plus de 50% du capital.

Article 317 : Organe compétent autorisant I'émissin des obligations convertibles
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L'assemblée générale extraordinaire des actiomameit donner son autorisation
préalablement a I'émission.

Sauf dérogation décidée conformément a l'articl2 |#9droit de souscrire a des obligations
convertibles appartient aux actionnaires dans deslitions prévues pour la souscription des
actions nouvelles.

L'autorisation doit comporter, au profit des ported'obligations convertibles en actions,
renonciation expresse des actionnaires a leur piréiérentiel de souscription aux actions qui
seront émises par conversion de ces obligations.

Article 318 : Rapport du conseil d'administration au du directoire sur I'émission des
obligations convertibles

Dans le rapport qu'il doit présenter a I'assemb&epnseil d'administration ou le directoire,
est tenu d'indiquer les motifs de I'émission efpdériser le ou les délais au cours desquels
'option offerte aux porteurs d'obligations pourmtre exercée, ainsi que les bases de
conversion des obligations en actions.

Article 319 : Conversion des obligations en actions

La conversion ne peut avoir lieu qu'au gré desepostet uniqguement dans les conditions et
sur les bases de conversion fixées par le contatission de ces obligations. Ce contrat
indique soit que la conversion aura lieu pendam om des périodes d'option déterminées,
soit gqu'elle aura lieu a tout moment.

Le prix de I'émission des obligations convertibhespeut étre inférieur a la valeur nominale
des actions que les obligataires recevront en'ogsi@h pour la conversion.

Les commissaires aux comptes présentent a I'aséerdek actionnaires un rapport spécial
sur les propositions qui lui sont soumises en ¢eapucerne les bases de conversion.

Article 320 : Ajustement des bases de conversionslebligations convertibles

A dater du vote de l'assemblée, prévu a l'artidé, 3t tant qu'il existe des obligations

convertibles en actions, I'émission d'actions assiwe contre numéraire, I'émission de

nouvelles obligations convertibles, I'incorporatiun capital de réserves, bénéfices ou primes
d'émission et la distribution des réserves en espéc en titres de portefeuille, ne sont

autorisées qu'a la condition de réserver les dmbés obligataires qui opteront pour la

conversion.

A cet effet, la société doit permettre aux obligatoptant pour la conversion, selon le cas,
soit de souscrire a titre irréductible des actionsde nouvelles obligations convertibles, soit
d'obtenir des actions nouvelles a titre gratuiif sie recevoir des espéces ou des titres
semblables aux titres distribués dans les mémegtitgsaou proportions ainsi qu'aux mémes
conditions, sauf en ce qui concerne la jouissagoe, s'ils avaient été actionnaires lors
desdites émissions, incorporations ou distributions

Toutefois, a la condition que les actions de la&écsoient inscrites a la cote de la bourse des
valeurs, le contrat d'émission peut prévoir au tles mesures édictées a l'alinéa précédent, un
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ajustement des bases de conversion fixées a flerigiour tenir compte des incidences des
emissions, incorporations ou distributions, dassctenditions et selon des modalités de calcul
qui seront contrdlées par le Conseil déontologipeevaleurs mobilieres.

Lorsqu’il existe des obligations convertibles etiats, la société qui procede a une opération
visée a l'alinéa premier doit en informer les oategres par un avis publié dans un journal
d’annonces légales avant le début de I'opératian.cantenu dudit avis et le délai de sa
publication sont fixés par décret.

Article 321 : Epoque de la conversion des obligati® convertibles

En cas d'émission d'obligations convertibles emasta tout moment, la conversion peut étre
demandée pendant un délai dont le point de dépapient étre postérieur ni a la date de la
premiere échéance de remboursement, ni au cinguaamieersaire du début de I'émission et
qui expire trois mois apres la date a laquellelialtion est appelée a remboursement.
Toutefois, en cas d'augmentation du capital ouudéom, le conseil d'administration ou le

directoire peut suspendre l'exercice du droit @oiptla conversion pendant un délai qui ne
peut excéder trois mois.

Les actions remises aux obligataires ont droit @ividendes versés au titre de l'exercice au
cours duquel la conversion a été demandée.

Lorsque, en raison de l'une des conditions viséepramier alinéa du présent article, le
nombre d'actions correspondant aux obligationsndéte par l'obligataire qui demande la
conversion, ne constitue pas un nombre entiepldedataire peut demander la délivrance du
nombre d'actions immédiatement supérieur, sougveste compenser leur valeur par un
versement en espéeces.

L'augmentation du capital rendue nécessaire peorgersion est définitivement réalisée, du
seul fait de la demande de conversion accompagudéeulietin de souscription et, le cas
échéant, des versements auxquels donne lieu largaien d'actions en numéraire.

Dans le mois qui suit la cléture de chaque exercieeconseil d'administration ou le
directoire, constate, s'il y a lieu, le nombre eetntontant nominal des actions émises par
conversion d'obligations au cours de I'exercicailécet apporte les modifications nécessaires
aux clauses des statuts relatives au montant dtakagpcial et au nombre des actions qui le
représentent. Il peut également, a toute époqueéder a cette constatation pour I'exercice
en cours et apporter aux statuts les modificatiomstlatives.

Article 322 : Opérations interdites a la société ags I'émission d'obligations convertibles

A dater du vote de l'assemblée prévue a l'artidié 8t tant qu'il existe des obligations

convertibles en actions, il est interdit a la sticidamortir la valeur nominale des actions de
son capital ou de réduire celui-ci par voie de reanbement et de modifier la répartition des
bénéfices. Toutefois, la société peut créer desrech dividende prioritaire sans droit de vote
a la condition de réserver les droits des obligasaidans les conditions prévues a l'article 320.

En cas de réduction du capital motivée par desepedt qui serait réalisée par diminution,
soit du montant nominal des actions, soit du nontdereelles-ci, les droits des obligataires
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optant pour la conversion de leurs titres serodtité en conséquence, comme si lesdits
obligataires avaient été actionnaires des la dateisision des obligations.

Article 323 : Procédure a respecter en cas de fusiade la société lorsqu'il existe des
obligations convertibles

A dater de I'émission des obligations convertitdesactions, et tant qu'il existe de telles
obligations, I'absorption de la société émettriaeyne autre société ou la fusion avec une ou
plusieurs autres sociétés dans une société nowallsoumise a l'approbation préalable de
'assemblée générale extraordinaire des obligataitéressés. Si I'assemblée n'a pas approuvé
I'absorption ou la fusion, ou si elle n'a pu déi@réralablement faute du quorum requis, les
dispositions de l'article 241 sont applicables.

Les obligations convertibles en actions peuveng¢ &wnverties en actions de la société
absorbante ou nouvelle, soit pendant le ou lesdélaption prévus par le contrat d'émission,
soit a tout moment selon le cas. Les bases de iamesont déterminées en corrigeant le
rapport d'échange fixé par ledit contrat par lepoap d'échange des actions de la société
absorbante ou nouvelle contre les actions de li@t®oémettrice, compte tenu, le cas échéant,
des dispositions de l'article 320.

Sur le rapport du conseil d'administration ou deabire et sur celui des commissaires aux
comptes, prévu a l'article 319 (3 alinéa), l'asdémlgénérale de la société absorbante ou
nouvelle statue sur I'approbation de la fusionuetla renonciation au droit préférentiel de
souscription prévue a l'article 317 (3eme alinéa).

La société absorbante ou nouvelle est substituaesaciété émettrice pour l'application des
articles 319 (ler alinéa) et 320 et, le cas échéastarticles 321 et 322 (1ler alinéa).

Article 324 : Délai pour la conversion des obligatins en actions dans le cas d'une
procédure de traitement des difficultés de I'entrepse

Lorsque la société émettrice d'obligations conlbs en actions fait I'objet d'une procédure
de traitement des difficultés de I'entreprise, kdad prévu pour la conversion desdites
obligations en actions est ouvert des le jugemerétamt le plan de continuation de
I'entreprise et la conversion peut étre opéréer@ulg chaque obligataire, dans les conditions
prévues par ce plan.

Article 325 : Sanctions en cas d'infractions aux mles relatives aux obligations
convertibles en actions

Sont nulles les décisions prises en violation dgsoditions des articles 316 a 323.

LE RESULTAT DE L'ACTIVITE SOCIALE DE LA SOCIETE ANO NYME

Titre X : De I'exercice social, du résultat et deslividendes

Article 326 : Durée de I'exercice social

La durée de I'exercice social est de douze moiatefais, le premier et le dernier exercice

peuvent étre inférieurs a douze mois.
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Article 327 : Date d'établissement des états de syrese

A la cléture de chaque exercice, le conseil d'agtration ou le directoire dresse les états de
synthese tels que définis par la loi n° 9-88 retataux obligations comptables des

commercants, promulguée par le dahir n° 1-92-138@yjoumada Il 1413 (25 décembre

1992) Il arréte le résultat net de l'exercice etpuojet d'affectation pour étre soumis a
I'approbation de lI'assemblée générale ordinairaedl

Article 328 : Méthodes d'évaluation retenues par laociété

Outre les prescriptions prévues a l'article 13 aldol n° 9-88 précitée les modifications
intervenant dans la présentation des états deésmticomme dans les méthodes d'évaluation
retenues, sont signalées dans le rapport de gestjde cas échéant, dans le rapport des
commissaires aux comptes.

Les frais de constitution de la société sont amati plus tard a I'expiration du cinquieéme
exercice et avant toute distribution de bénéfices.

Les frais d'augmentation de capital sont amortisplus tard a I'expiration du cinquieme
exercice suivant celui au cours duquel ils onteftgagés. Ces frais peuvent étre imputés sur
le montant des primes d'émission afférentes a aatimentation.

Les écarts de réévaluation provenant de la réévatuaes éléments d'actif ne sont pas
distribuables.

Article 329 : Réserve légale, réserves statutaires facultatives

A peine de nullité de toute délibération contraif@st fait sur le bénéfice net de I'exercice,
diminué le cas échéant, des pertes antérieurgstélevement de 5 % affecté a la formation
d'un fonds de réserve appelé réserve légale.

Ce prélevement cesse d'étre obligatoire lorsquedatant de la réserve légale exceéde le
dixiéme du capital social.

Il est effectué aussi sur le bénéfice de l'exercioas autres prélévements en vue de la
formation de réserves imposées soit par la lot, g les statuts ou de réserves facultatives
dont la constitution peut étre décidée, avant taliséribution, par décision de l'assemblée
générale ordinaire.

Article 330 : Bénéfice distribuable

Le bénéfice distribuable est constitué du bénéfiee de l'exercice, diminué des pertes

antérieures ainsi que des sommes a porter en eéganv application de l'article 329 et
augmenté du report bénéficiaire des exercices gedts.

Hors le cas de réduction du capital, aucune digioh ne peut étre faite aux actionnaires
lorsque la situation nette est ou deviendrait, aui¢e de celle-ci, inférieure au montant du
capital augmenté des réserves que la loi ou lagtistae permettent pas de distribuer.

Article 331 : Dividendes
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Apres approbation des états de synthése de I'erezticonstatation de I'existence de sommes
distribuables, I'assemblée ordinaire détermineala gttribuée aux actionnaires sous forme de
dividendes. Tout dividende distribué en violatiars dlispositions de l'article 330 précédent

est un dividende fictif.

La décision de l'assemblée doit déterminer en meteu la part a attribuer aux actions
jouissant de droits prioritaires ou d'avantagetiqadiers.

Elle doit en outre fixer un premier dividende &ttidble aux actions ordinaires, calculé sur le
montant libéré et non remboursé du capital soca. premier dividende, s'il n'est pas
distribué en tout ou partie au titre d'un exerdégrminé peut étre prélevé par priorité sur le
bénéfice net distribuable du ou des exercices Btgyaous réserve de ce qui est dit au
deuxieme alinéa du présent article ; Ce prélévesianpose a lI'assemblée si les statuts en ont
ainsi dispose.

Le solde peut constituer un superdividende, sodsai®n des sommes affectées aux réserves
en complément de l'affectation réalisée au titréautcle 329 et de celles qui sont reportées a
nouveau.

Il est interdit de stipuler au profit des actiomeaiun dividende fixe; toute clause contraire est
réputée non écrite a moins que I'Etat n'accordeaatians la garantie d'un dividende minimal.

Article 332 : Délai de mise en paiement des dividees

Les modalités de mise en paiement des dividend&s yar I'assemblée générale sont fixées
par elle-méme ou, a défaut, par le conseil d'adtnation ou le directoire. Cette mise en
paiement doit avoir lieu dans un délai maximum dafrmois apres la cléture de I'exercice,
sauf prolongation de ce délai par ordonnance dsigegt du tribunal, statuant en référe, a la
demande du conseil d'administration ou du diregtoir

Article 333 : Distribution sur les réserves

L'assemblée générale peut décider la mise enhilittrin, a titre exceptionnel, de sommes

prélevées sur les réserves facultatives, autres lgueeport a nouveau, dont elle a la

disposition. Ne sont pas disponibles les résenmsespondant a la détention d'actions

propres. En outre est interdit tout prélevementlesiréserves destiné a doter un compte de
provision.

Toute décision de distribution affectant les réssrfacultatives doit indiquer précisément les
postes sur lesquels les prélevements sont effectalls peut étre prise a tout moment au
cours de I'exercice par I'assemblée générale areina

Article 334 : Ayants droit aux dividendes

Le droit aux dividendes est supprimé lorsque laétéalétient ses propres actions.

Il peut étre suspendu a titre de sanction si lepn#taires ou nu-propriétaire des actions ne

les ont pas libérées des versements exigibles rowas de regroupement, ne les ont pas
présentées au regroupement.
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Si les actions sont grevées d'un usufruit, lesddiviles sont dus a l'usufruitier, toutefois le
produit de la distribution de réserves, hors l@rea nouveau, est attribué au nu-propriétaire.

En cas de cession d'actions, I'acquéreur a draidaidendes non encore mis en paiement,
sauf convention contraire des parties, notifiéa sociéte.

Article 335 : Prescription des dividendes

Les droits nés des articles 331 et 334 se prestrp@r cing ans au profit de la société a
compter de la date de mise en paiement du dividende

Les sommes non pergues et non prescrites condtitnercréance des ayants droit ne portant
pas intérét a I'encontre de la société, a moinasllgs’'ne soient transformées en prét, a des
conditions déterminées d'un commun accord.

Article 336 : Cas de restitution de dividendes

La société ne peut exiger des actionnaires aucasgtution de dividendes, sauf si la
distribution a été effectuée en violation des B$ic330 et 331 et gu'il est établi que ces
actionnaires avaient connaissance du caracterguireé de la distribution au moment de
celle-ci ou ne pouvaient I'ignorer compte tenu desonstances.

LE REGIME DES NULLITES DANS LA SOCIETE ANONYME

Chapitre premier : Des nullités

Article 337 : Cas de nullité d'une société ou d'aes ou délibérations

La nullité d'une société ou celle d'actes ou déitiéns modifiant les statuts, ne peut résulter
gue d'une disposition expresse de la présentalocaractére illicite ou contraire a l'ordre

public de I'objet de la société ou de l'incapadééous les fondateurs.

Toute clause statutaire contraire a une disposiimopérative de la présente loi, dont la
violation n'est pas sanctionnée par la nullitéadgdciété, est réputée non écrite.

Article 338 : Nullité d'actes ou délibérations résliant de la violation d'une disposition
impérative de la présente loi

La nullité d'actes ou délibérations autres que gadxus a l'article 337 précédent ne peut
résulter que de la violation d'une disposition inapige de la présente loi ou de l'une des
causes de nullité des contrats en général.

Article 339 : Extinction de l'action en nullité

L'action en nullité est éteinte lorsque la causdadaullité a cessé d'exister le jour ou le
tribunal statue sur le fond en premiere instance.

Article 340 : Délai de régularisation avant pronon@tion par le tribunal de toute nullité
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Le tribunal saisi d'une action en nullité peut, neédtoffice, fixer un délai pour permettre de
couvrir les nullités. Il ne peut prononcer la rgllmoins de deux mois apres la date de la
demande introductive d'instance.

Si pour couvrir une nullité, une assemblée doie &onvoquée ou une consultation des

actionnaires effectuée, et s'il est justifié d'eonavocation réguliere de cette assemblée ou de
I'envoi aux actionnaires du texte des projets deistin accompagné des documents

nécessaires, le tribunal accorde par jugement Il décessaire pour que les actionnaires
puissent prendre une décision.

Si a l'expiration du délai précité aucune décisi@été prise par les actionnaires, le tribunal
statue sur I'action en nullité.

Article 341 : Cas de non-application des disposities des articles 339 et 340

Les dispositions des articles 339 et 340 ne samigpalicables dans les cas de nullité prévus
aux articles 984, 985 et 986 du dahir du 9 ramad81 (12 aolt 1913) formant code des
obligations et des contrats.

Article 342 : Nullité d'actes ou délibérations, foée sur un vice du consentement ou sur
l'incapacité d'un actionnaire

En cas de nullité d'actes ou délibérations postésia la constitution de la société, fondée sur
un vice du consentement ou sur l'incapacité d'tiorataire, et lorsque la régularisation peut
intervenir, toute personne y ayant intérét peuttr@egn demeure, par lettre recommandée
avec accuse de reception celui qui est apte arégpsoit de régulariser, soit d'agir en nullité
dans un délai de six mois a peine de forclusioriteQmise en demeure est dénoncée a la
sociéteé.

Lorsque l'action en nullité est intentée dans llaidérévu a l'alinéa précédent, la société ou
tout actionnaire peut soumettre au tribunal touésume susceptible de supprimer l'intérét du
demandeur, notamment par le rachat de ses draitauso En ce cas, le tribunal peut, soit
prononcer la nullité, soit rendre obligatoires leesures proposées, si celles-ci ont été
préalablement adoptées par la société aux consglitjprevues pour les modifications
statutaires. Le vote de l'actionnaire dont le rades droits est demandé, est sans influence
sur la décision de la sociéte.

En cas de contestation, la valeur des droits seGaembourser a l'actionnaire est déterminée
conformément au 6e alinéa de l'article 254.

Article 343 : Nullité d'actes ou délibérations foneée sur la violation des regles de
publicité

Lorsque la nullité d'actes ou délibérations postés a la constitution de la société est fondée
sur la violation des regles de publicité, toutespane ayant intérét a la régularisation de l'acte
ou de la délibération peut mettre la société enedeend'y procéder dans un délai de trente
jours a compter de ladite mise en demeure.
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A défaut de régularisation dans ce délai, toutr@sgé peut demander au président du tribunal,
statuant en référé, de désigner un mandataire €ttbagcomplir la formalité aux frais de la
société.

Article 344 : Nullité d'une opération de fusion oude scission

La nullité d'une opération de fusion ou de scissienpeut résulter que de la nullité de la
délibération de l'une des assemblées qui ont déoj&ration.

Lorsqu'il est possible de porter reméde a l'irragié susceptible d'entrainer la nullité, le
tribunal saisi de l'action en nullité d'une fusion d'une scission accorde aux Ssociétés
intéressées un délai pour régulariser la situation.

Article 345 : Prescription des actions en nullité
Les actions en nullité de la société ou d'actedé@ibérations postérieurs a sa constitution se
prescrivent par trois ans a compter du jour ouuHité est encourue, sous réserve de la

forclusion prévue a l'article 342.

Toutefois, I'action en nullité d'une fusion ou @uwstission se prescrit par six mois a compter
de la date de la derniére inscription au registre@mmerce rendue nécessaire par l'opération.

Article 346 : Effets de la prononciation de la nuiké de la société

Lorsque la nullité de la société est prononcéde-@lse trouve de plein droit dissoute sans
rétroactivité, et il est procédé a sa liquidation.

A I'égard de la société, elle produit les effetmd'dissolution prononcée par justice.
Article 347 : Droit d'invoquer la nullité

Ni la société, ni les actionnaires ne peuvent gvgloir d'une nullité a I'égard des tiers de
bonne foi.

Article 348 : Nullité d'une fusion ou d'une scissio

Lorsqu'une décision de justice prononc¢ant la iuditine fusion ou d'une scission est devenue
définitive, cette décision fait I'objet d'une pulité conformément a l'article 37.

Elle est sans effet sur les obligations nées &&mge ou au profit des sociétés auxquelles le
ou les patrimoines sont transmis entre la date@elée prend effet la fusion ou la scission et
celle de la publication de la décision prononcamntdllité.

Dans le cas de fusion, les sociétés ayant partiéip@opération sont solidairement
responsables de I'exécution des obligations memdem a I'alinéa précédent a la charge de la
société absorbante. Il en est de méme dans leecasiskion, de la société scindée pour les
obligations des sociétés auxquelles le patrimoise teansmis. Chacune des sociétés
auxquelles le patrimoine est transmis répond dégations a sa charge, nées entre la date de
prise d'effet de la scission et celle de la pubbicede la décision prononcgant la nullité.
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LA RESPONSABILITE CIVILE DES FONDATEURS ET DES DIRI GEANTS
SOCIAUX

Chapitre 1l : De la responsabilité civile

Article 349 : Responsabilité solidaire des fondates de la société et des premiers
membres des organes de gestion en cas d'irrégulaitdans l'accomplissement des
formalités de constitution

Les fondateurs de la société ainsi que les preradmsnistrateurs, les premiers membres du
directoire et du conseil de surveillance sont sal@ment responsables du préjudice causé par
le défaut d'une mention obligatoire dans les <atainsi que par l'omission ou
l'accomplissement irrégulier d'une formalité prascpar la présente loi pour la constitution
de la sociéte.

Les dispositions de l'alinéa précédent sont applksaen cas de modification des statuts aux
administrateurs, aux membres du directoire et aembres du conseil de surveillance en
fonction lors de ladite modification.

L'action se prescrit par cing ans a compter, sidoras, de l'immatriculation au registre du
commerce ou de l'inscription modificative.

Article 350 : Responsabilité solidaire des fondates et dirigeants de la société en cas
d'annulation de la société

Les fondateurs de la société auxquels la nullitéireputable et les administrateurs, les
membres du directoire ou du conseil de surveillagicgfonction au moment ou elle a été
encourue peuvent étre déclarés solidairement reaptas des dommages résultant, pour les
actionnaires ou pour les tiers, de lI'annulatiofadsociéte.

La méme responsabilité solidaire peut étre retetardre ceux des actionnaires dont les
apports et les avantages n'ont pas été verifigspEbuves.

Article 351 : Prescription de l'action en responsattité fondée sur I'annulation de la
société ou des actes ou délibérations postérieursa constitution

L'action en responsabilité fondée sur I'annulatienla société ou des actes ou délibérations
postérieurs a sa constitution se prescrit par @ng a compter du jour ou la décision
d'annulation est devenue irrévocable.

La disparition de la cause de nullité ne met patauibe a I'exercice de l'action en dommages-
intéréts tendant a la réparation du préjudice cgaséle vice dont la société, l'acte ou la
délibération était entaché.

Cette action se prescrit par cing ans a compt¢outuou la nullité a été couverte.

Article 352 : Responsabilité des administrateurs, mmbres du directoire ou du conseil de
surveillance
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Les administrateurde directeur général et le cas échéant, le direggénéral délégué des
membres du directoireu du conseible surveillancesont responsables, individuellement ou
solidairement, selon le cas, envers la société ruers les tiers, soit des infractions aux
dispositions |égislatives ou réglementaires apples aux sociétés anonymes, soit des
violations des statuts, soit des fautes dans lestian.

Si plusieurs administrateursu plusieurs administrateurs et le directeur gg@néu le cas

eéchéant le directeur général délégué ou rtemmbres du directoireu du conseil de
surveillanceont coopéré aux mémes faits, le tribunal déterrarnmart contributive de chacun
dans la réparation du dommage.

Les actionnaires qui, sur le fondement des dispositdu premier alinéa, entendent demander
aux administrateurs, aux membres du directoiredowonseil de surveillancau directeur
général et, le cas echéant, au directeur génélajutsa réparation du préjudice qu'ils ont
subi personnellement en raison des mémes faitseepeédonner a I'un ou plusieurs d'entre eux
le mandat d'agir en leur nom devant la juridiciiompétente sous les conditions suivantes :

1) le mandat doit étre écrit et mentionner expmssd qu'il donne au ou aux mandataires le
pouvoir d'accomplir au nom du mandant tous lessadéeprocédure ; il précise, s'il y a lieu,
gu'il emporte le pouvoir d'exercer les voies d®UES ;

2) la demande en justice doit indiquer les prénoom et adresse de chacun des mandants
ainsi que le nombre d'actions qu'ils détiennente [précise le montant de la réparation
réclamée par chacun d'eux.

Article 353 : Déclenchement de I'action sociale pdes actionnaires

Outre I'action en réparation du préjudice subi gemellement, les actionnaires peuvent, soit
individuellement, soit en se groupant intentertikac sociale en responsabilité contre les

administrateurde directeur général et, le cas échéanguelirecteur général délégué aux

les membres du directoireu du conseil de surveillanckes demandeurs sont habilités a

poursuivre la réparation de I'entier préjudice quduila société, a laquelle, le cas échéant, les
dommages-intéréts sont alloués.

A cette fin, les actionnaires peuvent, dans unr&téommun, charger a leurs frais, un ou
plusieurs d'entre eux de les représenter pour sioutant en demande qu'en défense, I'action
sociale contre les administrateufss membres du conseil de surveillante, directeur
général, et le cas échéant, le directeur géenéladuou les membres du directoire.

Le retrait en cours d'instance d'un ou plusieut®mgaires, soit qu'ils aient perdu la qualité
d'actionnaires, soit qu'ils se soient volontairetrdgsistés, est sans effet sur la poursuite de
ladite instance.

Lorsque l'action sociale est intentée dans lesitiond prévues au présent article, le tribunal
ne peut statuer que si la société a été réguligremese en cause par l'intermédiaire de ses
représentants légaux.

Article 354 : Conditions d'exercice de I'action saale
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Est réputée non écrite toute clause des statuts agair effet de subordonner I'exercice de
l'action sociale a l'avis préalable ou a l'autdiisa de l'assemblée générale, ou qui
comporterait par avance renonciation a cette action

Aucune décision de l'assemblée générale ne peit pwor effet d'éteindre une action en
responsabilité contre les administratelesdirecteur général et, le cas échéant, le duecte
général délégudu les membres du directoireu du conseil de surveillangeour faute
commise dans l'accomplissement de leur mandat.

Article 355 : Prescription de l'action en responsaittité contre les administrateurs, les
membres du directoire ou du conseil de surveillance

L'action en responsabilité contre les administratde directeur général et, le cas échéant, le
directeur général délégus les membres du directoireu du conseil de surveillandant
sociale qu'individuelle, se prescrit par cing angompter du fait dommageable ou s'il a été
dissimulé, de sa révélatioRour les éléments inclus dans les états de syntlaggeescription
commence a courir a compter de la date de dépgtedte prévu a larticle 158Toutefois,
lorsquel’action le fait est qualifi& crime, I'action se prescrit par vingt ans.

Article 355 bis :

Les membres du conseil de surveillance sont regiess des fautes personnelles commises
dans I'exécution de leur mandat. lls n’encourerduae responsabilité en raison des actes de
la gestion et de leur résultat. lls peuvent étreladés civilement responsables des délits
commis par les membres du directoire si, en ayagbanaissance, ils ne les ont pas révélés a
'assemblée générale.

Les dispositions des articles 354 et 355 sont egiples.

DE L’EXTINCTION DE LA SOCIETE ANONYME

Titre XII : De la dissolution des sociétés anonymes

Article 356 : Organe compétent pour la prononciatio de la dissolution anticipée

La dissolution anticipée de la société est pronemed I'assemblée générale extraordinaire.
Article 357 : Réduction de la situation nette au gart du capital social

Si du fait de pertes constatées dans les étatgntleese, la situation nette de la société devient
inférieure au quart du capital social, le cons&itichinistration ou le directoire est tenu, dans
les trois mois qui suivent l'approbation des compgant fait apparaitre cette perte, de
convoquer l'assemblée générale extraordinairdfetlie décider s'il y a lieu, de prononcer la
dissolution anticipée de la sociéte.

Si la dissolution n'est pas prononcée, la socttéeaue, au plus tard a la cldéture du deuxieme

exercice suivant celui au cours duquel la constetates pertes est intervenue, et sous réserve
des dispositions de l'article 360 de réduire sqitalad'un montant au moins égal a celui des
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pertes qui n'ont pu étre imputées sur les résarivelans ce délai, les capitaux propres n'ont
pas été reconstitués a concurrence d'une valemoas €gale au quart du capital social.

Dans tous les cas, la décision adoptée par I'asgéerng@énérale est publiée dans un journal
d'annonces légales et au Bulletin officiel, dépamégreffe du tribunal et inscrite au registre
du commerce.

A défaut de réunion de l'assemblée générale, codans le cas ou cette assemblée n'a pu
délibérer valablement sur derniére convocationt totéressé peut demander en justice la
dissolution de la société. Il en est de méme sdiggositions de l'alinéa 2 du présent article
n'‘ont pas été appliquées.

Article 358 : Cas de prononciation en justice de ldissolution

La dissolution peut étre prononcée en justice @Gelaande de tout intéressé si le nombre des
actionnaires est réduit & moins de cing depuis gilus an.

Article 359 : Délai de régularisation

Dans les cas prévus aux articles 357 et 358, bartal peut accorder a la société un délai
maximum d’'un an de six moispour régulariser la situation ; il ne peut proremda
dissolution si la régularisation a eu lieu le jouril statue sur le fond en premiére instance.
Article 360 : Réduction du capital au-dessous du mimum légal

La réduction du capital a un montant inférieur diiie suivie, dans le délai d'un an d'une
augmentation ayant pour effet de le porter au nmmieévu a l'article 6, a moins que, dans le
méme délai, la société n'ait été transformée emétwod'une autre forme. A défaut, tout
intéressé peut demander en justice la dissolutiola dociété, deux mois aprés avoir mis les
représentants de celle-ci en demeure de réguldaisguation.

L'action est éteinte lorsque cette cause de digspla cessé d'exister le jour ou le tribunal
statue sur le fond en premiere instance.

Titre XIII : De la liquidation des sociétés anonymes

Article 361 : Dispositions régissant la liquidationdes Sociétés Anonymes

Sous réserve des dispositions du présent titrggualation des sociétés anonymes est régie
par les dispositions contenues dans les statlés elispositions du dahir du 9 ramadan 1331
(12 aolt 1913) formant code des obligations etcdegrats, qui ne sont pas contraires.

Article 362 : Société en liquidation

La société est en liquidation dés l'instant deissotution pour quelque cause que ce soit. Sa
dénomination sociale est suivie de la mention i{&éanonyme en liquidation ".

La personnalité morale de la société subsiste fEsubesoins de la liquidation, jusqu'a la
cl6ture de celle-ci.
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La dissolution d'une société anonyme ne produieffess a I'égard des tiers qu'a compter de
la date a lagquelle elle est inscrite au registreaamerce.

Article 363 : Publication et contenu de l'acte de omination des liquidateurs

L'acte de nomination des liquidateurs est publitsdan délai de trente jours, dans un journal
d'annonces légales et, en outre, si la société pualiquement appel a I'épargne, au Bulletin
officiel.

Il contient les indications suivantes:

1) la dénomination de la société suivie, le caganot) de son sigle ;

2) la forme de la société, suivie de la mention figuidation" ;

3) le montant du capital social ;

4) l'adresse du siege social ;

5) le numéro d'immatriculation de la société austegdu commerce ;

6) la cause de la liquidation ;

7) les prénom, nom et domicile des liquidateurs ;

8) le cas échéant, les limitations apportées & lpouvoirs.

Sont en outre indiqués dans la méme insertion :

1) le lieu ou la correspondance doit étre adrestéelui ou les actes et documents concernant
la liquidation doivent étre notifiés ;

2) le tribunal au greffe duquel sera effectué, mmeae au registre du commerce, le dép6t des
actes et piéces relatifs a la liquidation.

A la diligence du liquidateur, les mémes indicasiosont portées, par simple lettre, a la
connaissance des porteurs d'actions et d'obligatiominatives.

Article 364 : Effets de la dissolution de la sociét

La dissolution de la société n'entraine pas de glait la résiliation des baux des immeubles
utilisés pour son activité sociale, y compris legaux d'habitation dépendant de ces
immeubles.

Si, en cas de cession du bail, l'obligation dem@ane peut plus étre assurée dans les termes
de celui-ci, il peut y étre substitué, par décistinprésident du tribunal statuant en réféeré,
toute garantie offerte par les cessionnaires otieus et jugée suffisante.

Article 365 : Cession de l'actif de la société emglidation
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Sauf consentement unanime des actionnaires, laoneds tout ou partie de l'actif de la
société en liquidation a une personne ayant eu cites société la qualité d'administrateur, de
membre de directoire ou de conseil de surveilladeedirecteur général ou de commissaire
aux comptes, ne peut avoir lieu qu'avec l'autadeadu tribunal, le liquidateur et le ou les
commissaires aux comptes diment entendus.

Article 366 : Interdiction de la cession de l'actif de la société en liquidation au
liquidateur

La cession de tout ou partie de l'actif de la 9écén liquidation au liquidateur ou a ses
employés, a leurs conjoints, parents ou alliésyasg2éme degré inclus est interdite méme en
cas de démission du liquidateur.

Article 367 : Autorisation de cession globale dedctif de la société

La cession globale de l'actif de la société ouypbapde I'actif & une société, notamment par
voie de fusion, est autorisée aux conditions deruiquoet de majorité prévues pour les
assemblées extraordinaires.

Article 368 : Fin de liquidation de la société

Les actionnaires sont convoqués en fin de liquigapiour statuer sur le compte définitif, sur
le quitus de la gestion du liquidateur et la déghate son mandat et pour constater la cléture

de la liquidation.

A défaut, tout actionnaire peut demander au préside tribunal, statuant en référé la
désignation d'un mandataire chargé de procédec@nkocation.

Article 369 : Conséquences de la non-délibérationed'assemblée de cléture
Si l'assemblée de cloture prévue a l'article 36@ae délibérer ou si elle refuse d'approuver
les comptes du liquidateur, il est statué par d#tide justice, a la demande de celui-ci ou de

tout intéressé.

Dans ce cas, les liquidateurs déposent leurs cengutegreffe du tribunal ou tout intéressé
peut en prendre connaissance et en obtenir aagsspie.

Le tribunal statue sur ces comptes et, le cas ach&a la cloture de la liquidation, aux lieu et
place de I'assemblée des actionnaires.

Article 370 : Publication et contenu de l'avis deléture de la liquidation

L'avis de cl6ture de la liquidation, signé paridgiidateur, est publié, a la diligence de celui-ci
dans le journal d'annonces lIégales ayant reculdicié prescrite par l'article 363 (alinéa ler)
et, si la société a fait publiquement appel a tgpea, au Bulletin officiel.

Il contient les indications suivantes :

1) la dénomination de la société suivie, le cagant) de son sigle ;
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2) la forme de la société, suivie de la mention figuidation" ;

3) le montant du capital social ;

4) l'adresse du siége social ;

5) le numéro d'immatriculation de la société austegdu commerce ;

6) les prénom, nom et domicile des liquidateurs ;

7) la date et le lieu de réunion de I'assembléddtare, si les comptes des liquidateurs ont été
approuvés par elle ou, a défaut, la date de lasidécde justice prévue par l'article 369, ainsi

gue l'indication du tribunal qui I'a prononcée ;

8) le greffe du tribunal ou sont déposés les coshs liquidateurs.

Sauf clause contraire des statuts, le partage dgstaox propres subsistant apres

remboursement du nominal des actions est effeattr@ ées actionnaires dans les mémes
proportions que leur participation au capital sbcia

Article 371 : Responsabilité du liquidateur

Le liquidateur est responsable, a I'égard tantadsoktiété que des tiers, des conséquences
dommageables des fautes par lui commises dansciexele ses fonctions.

L'action en responsabilité contre les liquidatesesprescrit dans les conditions prévues a
l'article 355

Article 372 : Prescription des actions contre lesaionnaires non-liquidateurs

Toutes actions contre les actionnaires non-ligeigiat ou leurs conjoints survivants, héritiers
ou ayants cause, se prescrivent par cinq ans atepuohp I'inscription de la dissolution de la
société au registre du commerce

LE REGIME DE LA RESPONSABILITE PENALE DANS LA SOCIE TE ANONYME

Titre XIV : Des sanctions pénales

Chapitre premier : Dispositions générales

Article 373 : Définition des membres des organes akiministration, de direction ou de
gestion

Au sens du présent titre, I'expression " membresodganes d'administration, de direction ou
de gestion" désigne :

 Dans les sociétés anonymes a conseil d'admin@iraties membres du conseil

d'administration y compris, le président et leecieurs généraux extérieurs au conseies
directeurs généraux délégués.
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* Dans les sociétés anonymes a directoire et a datesejurveillance, les membres de ces
organesselon leurs attributions respectives

Article 374 : Sanctions applicables a toute persomnse substituant aux représentants
légaux

Les dispositions du présent titre visant les mesdes organes d'administration, de direction

ou de gestion seront applicables a toute personineligectement ou par personne interposée,

aura, en fait, exercé la direction, I'administnatou la gestion de sociétés anonymes sous le
couvert ou aux lieux et place de leurs représeniégaux.

Article 375 : Définition de I'état de récidive
Les sanctions prévues au présent titre sont poatéesuble en cas de récidive.

Par dérogation aux dispositions des articles 156b&tdu code pénal, est en état de récidive,
au sens de la présente loi, quiconque ayant fégéolemment I'objet d'une condamnation par
jugement ayant acquis la force de la chose jugéeeapeined’'emprisonnement @il a une
amende, commet le méme détibins de 5 ans aprés 'expiration de cette peina®sa
prescription.

Article 376 : Application des dispositions pénalede la loi sur les Sociétés Anonymes

Les dispositions pénales de la présente loi ne appticables que si les faits qu'elles
répriment ne peuvent pas recevoir une qualificatmgmale plus grave en vertu des
dispositions du code pénal.

Article 377 : Minimum |égal des amendes et application du suis pour les peines
d'emprisonnement seulement

Par dérogation aux dispositions des articles 59,1450 du code pénal, les amendes prévues
par la présente loi ne peuvent étre réduites asedssdu minimum légal et le sursis ne peut
étre ordonné que pour les peines d'emprisonnement.

Chapitre Il : Des infractions relatives a constitufon
Article 378 : Sanctions pénales applicables aux ird#ctions relatives aux actions

Seront punis d'une amende de 4.000 a 20.000 dirHasn®ndateurs, lgsremiersmembres
des organes d'administration, de direction ou dgiage d'une société anonyme qui auront
émis des actions, soit avant I'immatriculation aldite société au registre du commerce, soit a
une époque quelconque, si l'immatriculation a étéraue par fraude, soit encore sans que les
formalités de constitution de ladite société aéatrégulierement accomplies.

L’amende prévue a l'alinéa précédent est portédoauble si les actions ont été émises sans
gue les actions du numéraire aient été libéréassauscription d’un quart au moins ou sans
gue les actions d’apports aient été intégralenmbatdes antérieurement a 'immatriculation
de la société au registre de commerce.
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Seront punies de I'amende prévue a l'alinéa prédétes mémes personnes qui n'auront pas
maintenu les actions de numéraire en la forme natiwim jusqu’a leur entiere libération.

Un emprisonnement de un a six mois pourra, en p@étre prononcéorsqu’il s’agira de
société anonyme faisant publiguement appel a Igpsi les actions ont été émises sans que
les actions de numeéraire aient été libérées auacsiption d'un quart au moins ou sans que
les actions d'apport aient été intégralement |ldg@ntérieurement a l'immatriculation de la
société au registre du commerce.

Seront punies des peines prévues a l'alinéa pnégdds mémes personnes qui n‘auront pas
maintenu les actions de numéraire en la forme nativim jusqu'a leur entiere libération.

Les peines prévues au présent article pourront giretes au double, lorsqu'il s'agira de
société anonyme faisant publiquement appel a tiear

Article 379 : Sanctions pénales applicables aux irgctions relatives aux souscriptions ou
versements

Seront punis d'un emprisonnement de un a six nmoduae amende de 8.000 a 40.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulement :

1) Ceux qui, sciemment, pour l'établissement duifioat du dépositaire constatant les
souscriptions et les versements auront affirméésescet véritables des souscriptions qu'ils
savaient fictives ou auront déclaré que les fondisntpnt pas été mis définitivement a la
disposition de la société ont été effectivemenségrou auront remis au dépositaire une liste
des actionnaires mentionnant des souscriptionsd&bu le versement de fonds qui n'ont pas
été mis définitivement a la disposition de la stEcié

2) Ceux qui, sciemment, par simulation de sousonigtou de versements, ou par publication
de souscriptions ou de versements qui n'existestgpade tous autres faits faux, auront
obtenu ou tenté d'obtenir des souscriptions oweeements ;

3) Ceux qui, sciemment, pour provoquer des sousmnip ou des versements, auront publié
les noms de personnes, désignées contrairementvarité comme étant ou devant étre
attachées a la société a un titre quelconque ;

4) Ceux qui, frauduleusement, auront fait attribaeun apport en nature une évaluation
supérieure a sa valeur réelle.

Article 380 : Sanctions pénales applicables aux ir#ctions relatives a l'immatriculation
de la société au registre du commerce

Seront punis d'un emprisonnement de un a six nmodume amende de 6.000 a 30.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulenesnfoihdateurs, les membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion deg@ociété qui, dans la déclaration prévue a
l'article 31, déposée au greffe en vue de limmalation de la société au registre du
commerce, ou de l'inscription modificative desigttudit registre, auront sciemment, attesté
de faits matériellement faux ou omis de relatetotalité des opérations effectuées pour la
constitution de ladite société.
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Article 381 : Sanctions pénales applicables aux irdctions relatives a la négociation
d'actions

Seront punis d'un emprisonnement de urog six mois et d'une amende de 6.000 a 30.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulenesntoihdateurs, les membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'soeiété anonyme, ainsi que les propriétaires
ou porteurs d'actions qui, sciemment, auront négoci

1) Des actions sans valeur nominale ;

2) Des actions de numéraire qui ne sont pas dee®saus la forme nominative jusqu'a leur
entiere libération ;

3) Des actions d'apport, avant I'expiration du idglandant lequel elles ne sont pas
négociables ;

4) Des actions de numéraire pour lesquelles leemeeat du quart n'a pas été effectué ;

5) Des promesses d'actions, sauf en ce qui condemmg@romesses d'actions a créer a
l'occasion d'une augmentation de capital dans ociéte dont les actions anciennes sont déja
inscrites a la cote de la bourse des valeurs.

Article 382 : Sanctions pénales applicables aux pssnnes ayant participé aux
négociations d'actions

Sera punie des peines prévues a l'article 381 geé@tétoute personne qui sciemment, aura
soit participé aux négociations, soit établi ou lguta valeur des actions ou promesses
d'actions visées a cet article.

Article 383 : Sanctions pénales applicables aux canissaires aux apports en cas
d'incompatibilités légales

Sera punie d'un emprisonnement de un a six malsieé amende de 8.000 a 40.000 dirhams
ou de l'une de ces deux peines seulement, touserpe qui, sciemment, aura acceptée ou
conservé les fonctions de commissaire aux appootsobstant les incompatibilités et
interdictions légales.

Chapitre 1l : Des infractions relatives a la direction et a I'administration

Article 384 : Sanctions pénales applicables aux ird#ctions commises sciemment par les
membres des organes d'administration, de directionu de gestion

Seront punis d'un emprisonnement de un a six maidire amende de 100.000 a 1.000.000
de dirhams ou de l'une de ces deux peines seuleesntmembres des organes

d'administration, de direction ou de gestion d'sm&été anonyme :

1) qui, en l'absence d'inventaire ou au moyen éftaires frauduleux, auront, sciemment,

opéré entre les actionnaires la répartition deddiviles fictifs ;
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2) qui, méme en l'absence de toute distributiordig@lendes, auront sciemment publié ou

présenté aux actionnaires, en vue de dissimulggritable situation de la société, des états de
synthése annuels ne donnant pas, pour chaque @xewrie image fidele du résultat des

opérations de l'exercice, de la situation finamciet du patrimoine, a l'expiration de cette

période ;

3) qui, de mauvaise foi, auront fait, des biensdoucrédit de la société, un usage qu'ils
savaient contraire aux intéréts économiques des-celb des fins personnelles ou pour
favoriser une autre société ou entreprise dansleqils étaient intéressés directement ou
indirectement ;

4) qui, de mauvaise foi, auront fait des pouvoiuslg] possédaient et/ou des voix dont ils
disposaient, en cette qualité, un usage qu'ilsisatvaontraire aux intéréts économiques de la
société, a des fins personnelles ou pour favotiserautre société ou entreprise dans laquelle
ils étaient intéressés directement ou indirectement

Article 385 : Sanctions applicables aux infractiongelatives aux délibérations du conseil
d'administration

Sera puni d'une amende @00 a15.000 6.000 a 30.000dirhams, le président ou
'administrateur président de séance qui n‘auradgtsonstater les délibérations du consell
d'administration par des proces-verbaux conforménaerx dispositionsde l'article des
articlesb3et 136.

Article 386 : Sanctions applicables aux infractionsgelatives a I'établissement des états de
synthese et aux formalités de dépo6t au greffe duitunal de commerce

Seront punis d'une amende 22000 a 200.0000.000 a 400.00dirhams, les membres des
organes d'administration, de direction ou de gestione société anonyme :

» Qui n‘auront pas, pour chaque exercice, dress@fitaire, établi des états de synthése et un
rapport de gestion ;

» Qui n'auront pas déposé au greffe du tribunal, tiadglai prévu a l'article 158, les états de
synthese et le rapport des commissaires aux comptes

Chapitre IV : Des infractions relatives aux assemidles d'actionnaires

Article 387 : Sanctions pénales applicables aux irdctions relatives aux assemblées
d'actionnaires

Seront punis d'un emprisonnement de un a six noduae amende de 8.000 a 40.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulement :

1) Ceux qui, sciemment, auront empéché un actiomndé¢ participer a une assemblée
d'actionnaires ;
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2) Ceux qui, en se présentant faussement commeigteoes d'actions, auront participé au
vote dans une assemblée d'actionnaires, qu'ilst @gn directement ou par personne
interposée ;

3) Ceux qui se seront fait accorder, garantir canyattre des avantages pour voter dans un
certain sens ou pour ne pas participer au votsj gure ceux qui auront accordé, garanti ou
promis ces avantages.

Article 388 : Sanctions applicables aux infractiongelatives a la tenue de l'assemblée
générale ordinaire

Seront punis d'une amende 32000 a 300.0060.000 a 600 00dirhams, les membres des
organes d'administration, de direction ou de gestioane société anonyme qui n‘auront pas
réuni l'assemblée générale ordinaire dans les gig de la cléture de I'exercice ou pendant la
période de sa prorogation ou, qui n‘auront pas soartiapprobation de ladite assemblée les
états de synthése annuels et le rapport de gestion.

Article 389 : Sanctions applicables aux infractionsrelatives a la convocation de
'assemblée générale ordinaire

Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000 dirhdmss membres des organes

d'administration, de direction ou de gestion d'so@été anonyme qui n'‘auront pas convoqué,
a toute assemblée, dans le délai légal, les acimmtitulaires depuis trente jours au moins
de titres nominatifs, dans les formes prévuesegsastatuts.

Article 390 : Sanctions des irrégularités en matiér de renseignements aux actionnaires
Sera puni d'une amende de 6.000 a 30.000 dirhamsesident d'une société anonyme qui
n‘aura pas porté a la connaissance des actionnd@es les conditions prévues par la présente

loi, les renseignements exigés en vue de la teesi@ssemblées.

Article 391 : Sanctions des irrégularités en matiex d'envoi de formule de procuration et
d'information aux actionnaires

Seront punis d'une amende de 4.000 a 20.000 dirhdmss membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'so€iété anonyme qui n‘auront pas adressé, a
tout actionnaire qui en a fait la demande, une f@emde procuration conforme aux
prescriptions fixées par les statuts, ainsi que :

1) la liste des administrateurs ou des membresiréatdire ou du conseil de surveillance en
exercice ;

2) le texte et I'exposé des motifs des projetsdelutions inscrits a l'ordre du jour ;

3) le cas échéant, une notice sur les candidatsmaxes d'administration, de direction ou de
gestion ;

4) les rapports du conseil d'administration ou ttactibire et des commissaires aux comptes
qui seront soumis a l'assemblée ;
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5) s'il s'agit de lI'assemblée générale ordinaireielte, les états de synthése annuels.

Article 392 : Sanctions des irrégularités en matiér de mise a disposition des documents
nécessaires aux actionnaires

Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000 dirhdmss membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'saeiété anonyme qui n‘auront pas mis a la
disposition de tout actionnaire, au siege social :

1) Pendant le délai de quinze jours qui précédédaion de I'assemblée générale ordinaire
annuelle, les documents énumérés a l'article 141 ;

2) Pendant le délai de quinze jours qui précedeélamion d'une assemblée générale
extraordinaire, le texte des projets de résolutigmeposées, du rapport du conseil
d'administration ou du directoire et, le cas échédin rapport du ou des commissaires aux
comptes et du projet de fusion ;

3) Pendant le délai de quinze jours qui précedéudaion de l'assemblée générale, la liste des
actionnaires arrétée trente jours au plus avamtate de ladite réunion et comportant les
prénom, nom et domicile de chaque titulaire d'astimominatives et de chaque titulaire
d'actions au porteur ayant manifesté, a cette timtention de participer a I'assemblée ainsi
gue le nombre des actions dont chaque actionnaimeucde la société est titulaire ;

4) A toute époque de l'année, les documents sw@iva@nricernant les trois derniers exercices
soumis aux assemblées générales : inventaire, dgasynthése annuels, rapport du conseil
d'administration ou du directoire, rapport des cassaires aux comptes, feuilles de présence
et procés-verbaux des assemblées.

Article 393 : Sanctions des irrégularités en matiér de feuille de présence et de proces-
verbal

Seront punis d'une amende de 6.000 a 30.000 dirhdmss membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'sm&été anonyme qui, sciemment :

1) N'auront pas fait tenir, pour toute réunion dsdemblée des actionnaires, une feuille de
présence émargée par les actionnaires présenes ehdndataires, certifiée exacte par le
bureau de I'assemblée et contenant :

a) les prénom, nom et domicile de chaque actioamaisent et le nombre d'actions dont il est
titulaire ainsi que le nombre de voix attaché aam®ons ;

b) les préenom, nom et domicile de chaque mandaghile nombre d'actions de ses mandants
ainsi que le nombre de voix attaché a ces actions ;

c) les prénom, nom et domicile de chaque actioerrajprésenté et le nombre d'actions dont il
est titulaire, ainsi que le nombre de voix attaghees actions ou, a défaut de ces mentions, le
nombre de pouvoirs donnés a chaque mandataire ;

2) N'auront pas annexé a la feuille de présencedesoirs donnés a chaque mandataire ;
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3) N'auront pas procédé a la constatation desidasisle toute assemblée d'actionnaires par
un proces-verbal signé des membres du bureau, reénse siége social dans un recueil
spécial et mentionnant la date et le lieu de laigdy le mode de convocation, I'ordre du jour,
la composition du bureau, le nombre d'actions g@pent au vote et le quorum atteint, les
documents et rapports soumis a l'assemblée, umétdies débats, le texte des résolutions
mises aux voix et le résultat des votes.

Article 394 : Sanctions des irrégularités en matiér de droits de vote attachés aux actions

Seront punis des peines prévues a l'article 39®rdsident de séance et les membres du
bureau de l'assemblée qui n'auront pas respeat®,dies assemblées d'actionnaires, les
dispositions régissant les droits de vote attaelig&sactions.

Chapitre V : Des infractions relatives aux modificgions du capital social
Section premiére - De l'augmentation du capital
Article 395 : Sanctions des irrégularités en matiér d'augmentation de capital

Seront punis d'une amende d®00 a 20.00@B.000 a40.000dirhams, les membres des
organes d'administration, de direction ou de gestione société anonyme qui, lors d'une
augmentation de capital, auront émis des actions :

1) soit avant que le certificat du dépositairectdt etabli ;

2) Soit encore sans que les formalités préalabld'augmentation de capital aient été
régulierement accomplies.

L’amende prévue a l'alinéa précédent est portédaalble Un emprisonnement de un a six
mois pourra, en outre, étre prononst les actions ont été émises sans que le capital
antérieurement souscrit de la société ait été iatégent libéré, ou sans que les nouvelles
actions d'apport aient été intégralement libéréédrigurement a l'inscription modificative au
registre du commerce, ou encore, sans que lesnactle numéraire nouvelles aient été
libérées, lors de la souscription, d'un quart ainende leur valeur nominale et, le cas échéant,
de la totalité de la prime d'émission.

Seront puniesde l'amende prévue a lalinéa précédedes peines damende et
d'emprisonnement prévues aux alinéas précéedentde I'une de ces peines seulemésd
mémes personnes qui n‘auront pas maintenu lesiaa®numéraire en la forme nominative
jusqu'a leur entiére libération.

Un emprisonnement de un a six mois pourra, en pétre prononcé,es peines prévues au
présent article pourront étre doublédersqu'il s'agira de sociétés anonymes faisant
publiguement appel a I'épargne.

Les dispositions du présent article ne sont paslicames aux actions qui ont été
régulierement émises par conversion d'obligatiamvertibles a tout moment.

Article 396 : Sanctions des irrégularités en matiér d'exercice du droit préférentiel de
souscription
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Sous réserve des dispositions des articles 188 ast@ont punis d'une amende de 10.000 a
100.000 dirhams les membres des organes d'admatiostr de direction ou de gestion d'une
société anonyme qui, lors d'une augmentation digatap

1) N'auront pas fait bénéficier les actionnairespprtionnellement au nombre de leurs
actions, d'un droit de préférence a la souscriptEmactions de numéraire ;

2) N'auront pas réservé aux actionnaires un délairtht jours au moins a dater de I'ouverture
de la souscription, pour I'exercice de leur dreitsduscription ;

3) N'auront pas attribué les actions rendues dibpes) faute d'un nombre suffisant de
souscriptions a titre préférentiel aux actionnamgant souscrit a titre réductible un nombre
d'actions supérieur a celui qu'ils pouvaient sateser titre préférentiel, proportionnellement
aux droits dont ils disposent ;

4) En cas d'émission antérieure d'obligations cdiiles en actions, n‘auront pas réservé les
droits des obligataires qui opteraient pour la ersion ;

5) En cas d'émission antérieure d'obligations cdiikes en actions, auront, tant qu'il existe
des obligations convertibles, amorti la valeur nwate des actions de capital ou réduit le
capital par voie de remboursement, ou modifié fgargion des bénéfices ou distribué des
réserves, sans avoir pris les mesures nécessaepigserver les droits des obligataires qui
opteraient pour la conversion.

Article 397 : Sanctions pénales en cas de privatiode droits dans le patrimoine de la
société

Seront punis d'un emprisonnement de un mois a wet dlune amende de 35.000 a 350.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulememt, gqui auront commis les infractions
prévues a l'article 396, en vue de priver soitdesonnaires ou certains d'entre eux, soit les
porteurs d'obligations convertibles ou certainsitdeeux, d'une part de leurs droits dans le
patrimoine de la société.

Article 398 : Sanctions pénales des irrégularitésnecas d'indications inexactes dans les
rapports présentés a l'assemblée générale

Seront punis d'un emprisonnement de un mois a wet dlune amende de 12.000 a 120.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulemesntémbres des organes d'administration,
de direction ou de gestion ou le ou les commissaitex comptes d'une société anonyme qui,
sciemment, auront donné ou confirmé des indicatinesactes dans les rapports présentés a
'assemblée générale appelée a décider de la ssppredu droit préférentiel de souscription
des actionnaires.

Article 399 : Dispositions applicables en cas d'aumgentation de capital

Les dispositions des articles 379 a 383 relativiessc@nstitution des sociétés anonymes, sont
applicables en cas d'augmentation de capital.

Section Il — De I'amortissement de la valeur nomina des actions du capital
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Article 400 : Sanctions pénales applicables aux irdctions relatives a I'amortissement de
la valeur nominale des actions du capital

Seront punisd'un emprisonnement de un a six moisdieine amende de 7.000 a 35.000
dirhamsou de l'une de ces deux peines seuleplestmembres des organes d'administration,
de direction ou de gestion d'une société anonymauoent procédé a I'amortissement de la
valeur nominale des actions du capital par voigrdge au sort.

Section Ill : De la réduction du capital

Article 401 : Sanctions applicables aux infractiongelatives a la réduction du capital

Seront punis d'une amende de 10.000 a 50.000 dithd®s membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'sneiété anonyme qui, sciemment, auront
procédé a une réduction du capital social :

1) Sans respecter |'égalité des actionnaires ;

2) Sans communiquer le projet de réduction du ahpdcial aux commissaires aux comptes,
guarante-cing jours au moins avant la réunionadsémblée générale appelée a statuer.

Article 402 : Sanctions des irrégularités commisegar les membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'unesociété anonyme

Seront punis de la peine prévue a l'article 404 mMembres des organes d'administration, de
direction ou de gestion d'une société anonyme qordg, au nom de la société, souscrit,
acquis, pris en gage, conservé ou vendu des acfionses par celle-ci en violation des
dispositions des articles 279 a 281.

Sont passibles de la méme peine, les membres dasew d'administration, de direction ou
de gestion d'une société anonyme qui auront, au dencelle-ci, effectué les opérations
suivantes : avancer des fonds, accorder des ptétsonsentir une sdreté en vue de la
souscription ou de l'achat de ses propres actiansiptiers, opérations interdites par l'article
280 (paragraphe 3).

Chapitre VI : Des infractions relatives au controle

Article 403 : Sanctions pénales en cas de non-désigion ou convocation des
commissaires aux comptes par les dirigeants

Seront punis d'un emprisonnement de un a six nmoduee amende de 10.000 a 50.000
dirhams, ou de I'une de ces deux peines seulefesntiembres des organes d'administration,
de direction ou de gestion d'une société anonyma'aguront pas provoqué la désignation des
commissaires aux comptes de la soc@iéne les auront pas convoqués a toute assemblée
d'actionnaires.

Seront punies de I'amende prévue a l'alinéa préadds mémes personnes qui n'auront pas

convoqué les commissaires aux comptes de la somietéassemblées d’actionnaires dans
lesquelles la présentation d’'un rapport desditsromsaires est requise.
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Article 404 : Sanctions pénales applicables aux conissaires aux comptes en cas
d'incompatibilités légales

Sera punie d'un emprisonnement de un a six mai'sieé amende de 8.000 a 40.000 dirhams,
toute personne qui, soit en son nom personnel,aspititre d'associé dans une société de
commissaires aux comptes, aura, sciemment, acoexdésé ou conservé les fonctions de
commissaire aux comptes nonobstant les incompgdiblegales.

Article 405 : Sanctions pénales a l'encontre du camissaire aux comptes pour non-
dénonciation de faits délictueux

Sera puni d'un emprisonnement de six mois a desxetid'une amende de 10.000 a 100.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulenoemtcdmmissaire aux comptes qui, soit en
son nom personnel, soit au titre d'associé danssoneté de commissaires aux comptes,
aura, sciemment donné ou confirmé des informatimessongeres sur la situation de la
société ou qui n‘aura pas révélé aux organes dustration, de direction ou de gestion les
faits lui apparaissant délictueux dont il aura enmaissance a I'occasion de I'exercice de ses
fonctions.

L'article 446 du code pénal est applicable aux cm®aires aux comptes

Article 406 : Sanctions pénales applicables aux digeants en cas d'obstacles aux
vérifications des commissaires aux comptes

Seront punis d'un emprisonnement de un a six noduae amende de 6.000 a 30.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulenesniémbres des organes d'administration,
de direction ou de gestion ou toute personne atcsede la société qui auront, sciemment,

mis obstacle aux vérifications ou controles desegspou des commissaires aux comptes
nommeés en exécution des articles 157 et 159 olequiauront refusé la communication sur

place de toutes les piéces utiles a l'exerciceederhission, et notamment de tous contrats,
livres, documents comptables et registres de proedsux.

Chapitre VII : Des infractions relatives a la dissdution
Article 407 : Sanctions pénales des irrégularitésoenmises en matiére de dissolution

Seront punis d'un emprisonnement de un a six nmoduae amende de 4.000 a 20.000

dirhams ou de l'une de ces deux peines seulemesntémbres des organes d'administration,
de direction ou de gestion d'une société anonymesgemment, lorsque la situation nette de

la société, du fait de pertes constatées danddesde synthése devient inférieure au quart du
capital social n‘auront pas, dans les trois moissgivront l'approbation des comptes ayant

fait apparaitre ces pertes, convoqué l'assemblé&rglé extraordinaire a I'effet de décider s'l

y a lieu a dissolution anticipée de la société.

Chapitre VIII : Des infractions relatives aux valeus mobilieres émises par la société
anonyme

Section premiére : Des infractions relatives aux dions
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Article 408 : Sanctions pénales des irrégularitésotnmises en matiére de libération du
capital

Seront punisd'un emprisonnement de un a six moisdieine amende de 6.000 a 30.000
dirhamsou de l'une de ces deux peines seuleplestmembres des organes d'administration,
de direction ou de gestion d'une société anonyme :

1) Qui n‘auront pas procedé aux appels de fondsrpaliser la libération intégrale du capital
dans le délai légal ;

2) Qui auront émis ou laissé émettre des obligatiators que le capital social n'était pas
intégralement libéré, sous réserve des dispositiarZe alinéa de l'article 293.

Article 409 : Sanctions des irrégularités commisesn matiére d'émission d'actions
Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000 dirhdess membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion :

1) Dont la société aura émis des actions a divielgmibritaire sans droit de vote dépassant le
pourcentage fixé par l'article 263 ;

2) Qui auront fait obstacle a la désignation desdataires représentant les titulaires d'actions
a dividende prioritaire sans droit de vote etxeleice de leur mandat ;

3) Qui auront omis de consulter, dans les conditnévues aux articles 266, 267 et 269, une
assemblée spéciale des titulaires d'actions aetdiel prioritaire sans droit de vote ;

4) Dont la société aura procédé a I'amortissemera @aleur nominale des actions du capital
alors que la totalité des actions a dividende paime sans droit de vote n'‘ont pas été
intégralement rachetées et annulées ;

5) Dont la société, en cas de réduction du capiba motivée par des pertes, n‘aura pas
racheté, en vue de leur annulation, les actionsideshde prioritaire sans droit de vote avant
les actions ordinaires.

Article 410 : Sanctions applicables aux dirigeantsle sociétés détenant des actions a
dividende prioritaire sans droit de vote

Les membres des organes d'administration, de directi de gestion d'une société anonyme
qui détiennent directement ou indirectement dasstmditions prévues par l'article 268 des
actions a dividende prioritaire sans droit de \a#da société qu'ils dirigent seront punis des
peines prévues a l'article 409

Section Il — Des infractions relatives aux parts déondateurs

Article 411 : Sanctions des irrégularitts commiseen matiére d'émission de parts de
fondateurs
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Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000 dirhimsgondateurs, les membres des
organes d'administration, de direction ou de gesfia auront, a dater de I'entrée en vigueur
de la présente loi, émis, pour le compte d'uneégdeinonyme, des parts de fondateurs.

Section IIl : Des infractions relatives aux obligaions

Article 412 : Sanctions des irrégularitéts commiseen matiére de délai d'émission
d'obligations négociables

Seront punis d'une amende de 8.000 & 40.000 dirhdess membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'soeiété anonyme qui auront émis, pour le
compte de cette société, des obligations négosaant que la société n'ait établi les états
de synthése de deux exercices successifs réguéateapprouvés par les actionnaires et
gu'elle n'ait deux années d'existence, sous réder2e alinéa de l'article 293.

Article 413 : Sanctions des irrégularités commisesn matiére d'obligations

Seront punis d'une amende de 8.000 & 40.000 dirhdess membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'sm&été anonyme :

1) Qui auront émis, pour le compte de cette sacis obligations négociables qui, dans une
méme émission, ne conférent pas les mémes droitsr&nce pour une méme valeur
nominale ;

2) Qui auront délivré aux obligataires des titres kesquels ne figurent pas la forme, la
dénomination sociale, le capital, I'adresse duesigg la société émettrice, la date de la
constitution de la société, celle de son expiratienuméro d'ordre, la valeur nominale du
titre, le taux et I'époque du paiement de l'int&€tles conditions de remboursement du
capital, le montant de I'émission et les garargfEgiales attachées aux titres, le montant non
amorti, lors de I'émission, des obligations ou tikess d'emprunts antérieurement émis et, le
cas échéant, le délai dans lequel devra étre eaxefoftion accordée aux porteurs
d'obligations pour convertir leurs titres en acsi@mnsi que les bases de cette conversion ;

3) Qui auront émis, pour le compte de cette sociiEg obligations négociables dont la valeur
nominale serait inférieure au minimum légal.

Article 414 : Sanctions pénales des irrégularitésne matiére de participation a une
assemblée générale d'obligataires

Seront punis d'un emprisonnement de un a six noduae amende de 8.000 a 40.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulement :

1) Ceux qui, sciemment, auront empéché un obligatde participer a une assemblée
générale d'obligataires ;

2) Ceux qui, en se présentant faussement commeigisopes d'obligations, auront participé

au vote dans une assemblée générale d'obligatajudts aient agi directement ou par
personne interposeée ;
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3) Ceux qui se seront fait accorder, garantir canyattre des avantages pour voter dans un
certain sens ou pour ne pas participer au votsj gure ceux qui auront accordé, garanti ou
promis ces avantages.

Article 415 : Sanctions des irrégularités en matiex d'incompatibilité
Seront punis d'une amende de 6.000 a 30.000 dirhams

1) Les membres des organes d'administration, aéetadin ou de gestion, les commissaires
aux comptes ou les employés de la société débiriage la société garante de tout ou partie
des engagements de la société débitrice ainsieque tonjoints, parents ou alliés jusqu'au 2é
degré inclus qui auront représenté des obligatardsur assemblée générale, ou auront
accepte d'étre les représentants de la masse loggaibes ;

2) Les personnes auxquelles l'exercice de l'aétidé banquier ou le droit de gérer ou
d'administrer une société a un titre quelconque iegrdit, qui auront représenté les
obligataires a I'assemblée des obligataires owagrant accepté d'étre les représentants de la
masse des obligataires ;

3) Les détenteurs d'obligations amorties et rend#&msa qui auront pris part a I'assemblée des
obligataires ;

4) Les détenteurs d'obligations amorties et norbmmsées qui auront pris part a lI'assemblée
des obligataires sans pouvoir invoquer, pour jigstle non remboursement, la défaillance de
la société ou un litige relatif aux conditions éenboursement ;

5) Les membres des organes d'administration, dectdin ou de gestion d'une société
anonyme qui auront pris part a I'assemblée degaihblres a raison des obligations émises par
cette société et rachetées par elle.

Article 416 : Sanctions des irrégularités en matié de décisions d'assemblée générale
d'obligataires

Sera puni d'une amende de 5.000 a 25.000 dirhanmsésident de I'assemblée générale des
obligataires qui n‘aura pas procédeé a la constatats décisions de toute assemblée générale
d'obligataires par proces-verbal, transcrit surreagistre spécial tenu au siége social et
mentionnant la date et le lieu de la réunion, ledende convocation, I'ordre du jour, la
composition du bureau, le nombre d'obligatairesigpant au vote et le quorum atteint, les
documents et rapports soumis a l'assemblée, umétdes débats, le texte des résolutions
mises aux voix et le résultat des votes.

Article 417 : Sanctions des irrégularités en matiex de rémunération des représentants
de la masse des obligataires

Seront punis d'une amende de 10.000 a 100.000wkrha
1) Les membres des organes d'administration, dectdin ou de gestion d'une société
anonyme qui auront offert ou versé aux représemtdet la masse des obligataires, un

traitement ou une rémunération supérieure a ceiléegr a été allouée par I'assemblée ou par
décision de justice ;
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2) Tout représentant de la masse des obligatanesura accepté un traitement ou une
rémunération supérieure a celle qui lui a été akbopar I'assemblée ou par décision de justice,
sans préjudice de la restitution a la société detame versée.

Article 418 : Cas d'infractions relatives aux obligitions commises frauduleusement

Lorsque l'une des infractions prévues aux 1) ete?)article 413 et aux articles 415, 416 et
417 a été commise frauduleusement en vue de geserbligataires ou certains d'entre eux
d'une part des droits attachés a leur titre denceéd'amende pourra étre portée a 120.000
dirhams et un emprisonnement de six mois a deup@msa, en outre, étre prononce.

Chapitre IX : Des infractions relatives a la publidté

Article 419 : Sanctions des irrégularités en matiés d'actes ou de documents émanant de
la société

Seront punis dune amende de 1.000 a 5.000 dirhdess, membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'soeété anonyme qui auront omis d'indiquer
sur les actes ou documents émanant de la socid&staés aux tiers la dénomination sociale,
précédée ou suivie immédiatement de la mentioniégbanonyme" ou des initiales " S.A."

ou de la mention prévue a l'article 77 (3¢ alinaagsi que I'énonciation du montant du capital
social et du siege social.

Article 420 : Sanctions pénales des irrégularitésnematiére de publicité

Sans préjudice de l'application de législationgtipaieres, notamment celle relative aux
informations exigées des personnes morales faggapel public a I'épargne, sera puahin
emprisonnement de un a trois moisdaine amende d&0.000 a 50.00@.000 a 40.000
dirhamsou de l'une de ces deux peines seulentent, fondateur, administratedirecteur
général, directeur général délégué membre du directoirgui ne procede pagui s'abstient
ou refuse de mauvaise foi, de faire procédansles délais légaux soit a un ou plusieurs
dépdbts de pieces ou d'actes au greffe du tribsodla une ou plusieurs mesures de publicité
prévues par la présente loi.

Chapitre X : Des infractions relatives a la liquiddion

Article 421 : Sanctions pénales des irrégularitésommises par le liquidateur en ce qui
concerne la publication de sa nomination et la commeation des actionnaires

Sera puni'un emprisonnement de un a trois moid'ahe amende de 5.000 a 25.000 dirhams
ou de l'une de ces deux peines seulejenliquidateur d'une société quigciemment 1)
n'‘aura pas, dans le délai de trente jours de sanation publié dans un journal d'annonces
légales et en outre, au "Bulletin officiel” si lacgté a fait publiquement appel a I'épargne,
l'acte le nommant liquidateur et procédé au dépégraffe du tribunal et a l'inscription au
registre du commerce des décisions prononcanssldition ;

2) N'aura pas convoqué les actionnaires, en fitiqiédation, pour statuer sur le compte
deéfinitif, sur le quitus de sa gestion et la dégkale son mandat, et pour constater la cléture
de la liquidation, ou n'aura pas, dans le cas paélarticle 369 , déposé ses comptes au greffe
du tribunal ni demandé en justice I'approbatiomceiex-ci.
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Un emprisonnement de a trois mois pourra, en outre étre prononck kijuidateur d’'une
société n'a pas convoqué les actionnaires, enditiqiidation, pour statuer sur le compte
définitif, sur le quitus de sa gestion et la dégkade son mandat, et pour constater la cléture
de la liquidation ou n’a pas dans le cas prévuaride 369 déposé ses comptes au greffe du
tribunal, ni demandé en justice I'approbation dexeel.

Article 422 : Sanctions pénales des infractions camises sciemment par le liquidateur

Sera puni des peines prévmsfmealinéa dd'article 421, le liquidateur qui, sciemment, aura
mangué aux obligations que lui imposent les digpos des articles 1064 a 1091 du dahir du

9 ramadan 1331 (12 aolt 1913) formant code degailins et des contrats et celles de la
présente loi, en ce qui concerne l'inventaireafiissement des états de synthese, la tenue des
assemblées, l'information des actionnaires et lss@wation des fonds et des documents
sociaux.

Article 423 : Sanctions pénales des infractions camises de mauvaise foipar le
liquidateur

Sera puni d'un emprisonnement de un a six moisieecamende de 8.000 a 40.000 dirhams
ou de I'une de ces deux peines seulement, le &tpud qui, de mauvaise foi :

1) Aura fait des biens ou du crédit de la sociétéquidation, un usage qu'il savait contraire a
I'intérét économique de celle-ci, a des fins penstias ou pour favoriser une autre société ou
entreprise dans laquelle il était intéressé diraetd ou indirectement ;

2) Aura cédé tout ou partie de l'actif de la s@cién liquidation contrairement aux
dispositions des articles 365 et 366.

Article 424 : Sanctions pénales des autres irréguidés commises par le liquidateur

Est passible de I'emprisonnement de un a six niai'siee amende de 4.000 a 20.000 dirhams
ou de l'une de ces deux peines seulement, toud&tpur qui procéde a la répartition de l'actif
social entre les actionnaires, avant I'apuremerpadsif ou avant la constitution de réserves
suffisantes pour en assurer le reglement ou qui, dause contraire des statuts, ne partage

pas les capitaux propres subsistant, aprés rerm#uard du nominal des actions, entre les
actionnaires dans la méme proportion que leurgypatiion au capital social.

LA SOCIETE ANONYME SIMPLIFIEE ENTRE SOCIETES

Titre XV : De la société anonyme simplifiée entrexiétés

Chapitre premier : Des dispositions applicables al société anonyme simplifiée

Article 425 : Société anonyme simplifiée entre satés

En vue de créer ou de gérer une filiale communbien de créer une société qui deviendra

leur mére commune, deux ou plusieurs sociétés pelwanstituer entre elles une société
anonyme simplifiée régie par les dispositions disent titre.
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La société anonyme simplifiée entre sociétés asdtitaée en considération de la personne de
ses membres.

Ceux-ci conviennent librement de I'organisationdet fonctionnement de la société, sous
réserve des dispositions ci-apres.

Les régles générales concernant les sociétés amsnges'appliqguent a la société anonyme
simplifiée entre sociétés que dans la mesure ed stint compatibles avec ces dispositions.

Article 426 : Capital minimum requis pour étre membkre d'une société anonyme
simplifiée.

Seules les sociétés dont le capital est au moimisaédeux millions de dirhams ou a la contre-
valeur de cette somme en monnaie étrangére peé@tenmembre d'une société anonyme
simplifiée.

La sociéte, associé, qui réduit son capital aualesde ce minimum doit, dans les six mois de
cette réduction, ou bien relever son capital jusgatte somme ou bien céder ses actions dans
les conditions fixées par les statuts.

A défaut, la société doit se dissoudre et se toamsr en une société d'une autre forme.

La dissolution peut étre demandée au tribunal par intéressé ou le ministere public. Le
tribunal peut accorder un délai maximal pour gassbcié régularise sa situation. Il ne peut
prononcer la dissolution si, au jour ou il statug ¢ fond en premiére instance, la
régularisation a eu lieu.

Article 427 : Signature des statuts et libération d capital de la société anonyme
simplifiée

La société est constituée par des statuts signtésiddes associes.
Le capital gu'ils fixent doit étre libéré en totéldés la signature de ces statuts.
La société ne peut faire publiqguement appel argpa

Article 428 : Transformation d'une société de formequelconque en société anonyme
simplifiée

Une société de forme quelconque peut, a l'unanirsgétransformer en société anonyme
simplifiée entre sociétés si tous ses associésligsapt les conditions prévues aux articles
425 et 426.

Article 429 : Dispositions statutaires de la sociétanonyme simplifiée

Les statuts peuvent prévoir l'inaliénabilité desoas pour une durée n'excédant pas dix ans.

lls peuvent également soumettre toute cessioniatacé I'agrément préalable de la société.
Dans ce cas, toute cession qui n'a pas recu aanagt est nulle.
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lls peuvent encore stipuler qu'un associé peuttétra de céder ses actions et que s'il ne
procede pas a cette cession, il sera suspendis deases non pécuniaires.

Les statuts peuvent aussi imposer a l'associé ldooontrole, au sens de l'article 144, est
modifié, d'en informer la société. Celle-ci peutidér de suspendre I'exercice des droits non
pécuniaires de cet associé et de I'exclure.

Les dispositions de l'alinéa précédent s'appligaelsssocié qui a acquis cette qualité a la
suite d'une fusion, d'une scission ou d'une dissolu

Article 430 : Prix de cession des actions de la $é& anonyme simplifiée

Si les statuts ne précisent pas le calcul du prFigession lorsque la société met en oeuvre une
clause mentionnée a l'article 429, ce prix est, faxéléfaut d'accord entre les parties, a dire
d'expert désigné par ordonnance du président Qun@i, statuant en référé. Lorsque les
actions sont rachetées par la société, celle-dieasie de les céder dans un délai de six mois
ou de les annuler.

Article 431 : Modifications des clauses statutaired'une société anonyme simplifiée

Les clauses statutaires mentionnées aux articl@sett230 ne peuvent étre modifiées qu'a
['unanimité.

Article 432 : Direction de la société anonyme simfiiée
Les statuts fixent les conditions dans lesquetlesokiété est dirigée.

Toutefois, la société doit avoir un président, gésiinitialement dans les statuts et, ensuite,
de la maniere que ces statuts déterminent.

Ce président peut étre une personne morale. Darmas;eles dirigeants de cette personne
morale sont soumis aux mémes conditions et obiigatiet encourent les mémes
responsabilités civiles ou pénales que s'ils étqa¥sident en leur nom propre, sans préjudice
de la responsabilité solidaire de la personne raayalls dirigent.

Article 433 : Conventions passées avec la sociétdayme simplifiée

Le commissaire aux comptes présente aux associggppart sur les conventions intervenues
directement ou par personne interposé entre l@tgoet son président ou ses dirigeants.

Les associés statuent sur ce rapport.
Les conventions non approuvées produisent néanrteairs effets, a charge pour la personne
intéressée et éventuellement pour le présidenestaltres dirigeants d'en supporter les

conséguences dommageables pour la société.

Les dispositions des trois alinéas qui précedensarg pas applicables aux conventions
portant sur des opérations courantes et concldes aonditions normales.
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Article 434 : Interdictions applicables au présideh et aux dirigeants de la société
anonyme simplifiée

Les interdictions prévues aux articles 62 et 1@pmiquent, dans les conditions déterminées
par ces articles, au président et aux dirigeanta deciété.

Article 435 : Pouvoirs du président de la sociétéremnyme simplifiée

Le président représente la société a I'égard @es. til est investi des pouvoirs les plus
étendus pour agir en toute circonstance au nora sediété dans la limite de I'objet social.

Dans les rapports avec les tiers, la société egtgere méme par les actes du président qui ne
relevent pas de l'objet social, a moins qu'ell@moeive que le tiers savait que l'acte dépassait
cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignorer compte telas circonstances, étant exclu que la seule
publication des statuts suffise a constituer qatteive.

Les clauses statutaires limitant les pouvoirs dsigient sont inopposables aux tiers.

Dans les rapports entre associés les pouvoirs ésident et, le cas échéant, des autres
dirigeants prévus par les statuts sont définisceax-ci. Dans la mesure ou s'appliquent les
régles générales relatives aux sociétés anonym@sésident ou les dirigeants que les statuts
désignent a cet effet ont tous les pouvoirs d'achtnation, de direction et de gestion.

Les regles fixant la responsabilité des membresodganes d'administration, de direction ou
de gestion sont applicables au président et augedints de la société anonyme simplifiée
entre sociétes.

Article 436 : Décisions devant étre prises collesement par les associés d'une société
anonyme simplifiée

Les statuts déterminent les décisions qui doivémat grises collectivement par les associés
dans les formes qu'ils prévoient.

Toutefois, les attributions dévolues aux assemlgéeasgrales extraordinaires et ordinaires des
sociétés anonymes, en matiere d'augmentation, diasement de la valeur nominale des
actions du capital ou de réduction de capital, asoh, de scission, de dissolution, de
nomination de commissaires aux comptes, des éatgrithese et de bénéfices sont, dans les
conditions prévues par les statuts, exercées tioheeent par les associés.

Chapitre 1l : Des sanctions pénales
Article 437 : Dispositions des Sociétés Anonymes@jcables aux Sociétées simplifiees

Les dispositions des articles 375 a 383, 386 et&3999 inclus sont applicables aux sociétés
anonymes simplifiées.

Les sanctions encourues par les membres des ordawministration, de direction ou de

gestion des sociétés anonymes sont applicablesésident et aux dirigeants des sociétés
anonymes simplifiées.
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Les dispositions des articles 398, 404 et 405 appticables aux commissaires aux comptes
des sociétés anonymes simplifiées.

Article 438 : Sanctions des irrégularitts en matier d'indications sur les actes et
documents émanant de la société simplifiée

Sera puni d'une amende de 2.000 a 10.000 dirhamprékident d'une société anonyme
simplifiée qui aura omis d'indiquer sur les actésdecuments émanant de la société et
destinés aux tiers la dénomination sociale, préezédésuivie immédiatement de la mention "
société anonyme simplifiée " ou des initiales " .S.A ainsi que I'énonciation du montant du
capital social et du siége social.

Article 439 : Sanctions des dirigeants de la soc#&tanonyme simplifiée concernant
I'appel public a I'épargne

Seront punis d'une amende de 2.000.000 de dirhesnditigeants de la société anonyme
simplifiée qui auront fait appel publiqguement @dégne.

Article 440 : Sanctions applicables a toute persomnse substituant aux dirigeants de la
société anonyme simplifiée

Les dispositions des articles 437 a 439 sont agipks a toute personne qui a exerce de
maniére effective, directement ou par personnepotge, la direction d'une société anonyme
simplifiée au nom et aux lieux et place du prédsidgmes dirigeants de la société.
DISPOSITIONS DIVERSES ET TRANSITOIRES

Titre XVI : Dispositions diverses et transitoires

Article 441 : Description des délais

Tous les délais prévus par la présente loi sontdiess francs.

Article 442 : Publication de la décision du tribuna

Au cas ou l'une des peines prévues par la prékerast prononcée, le tribunal peut ordonner
aux frais du condamné, soit lI'insertion intégralepar extrait de sa décision dans les journaux

gu'il désigne, soit I'affichage dans les lieuxIgaotlique.

En outre le tribunal peut prononcer la déchéanoenterciale conformément aux dispositions
des articles 717 et 718 du code de commerce.

Article 443 : Date d'applicabilité de la loi
La présente loi est applicable aux sociétés quinderonstituées sur le territoire du Royaume
a compter de la date de la mise en vigueur desiigms relatives au registre du commerce

figurant au livre | de la loi n° 15-95 formant coda commerce. Toutefois, les formalités
constitutives accomplies antérieurement n'aurogtgp@tre renouvelées.
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Article 444 : Date d'entrée en vigueur pour les sdétés constituées antérieurement a la
date de publication de la loi

Les sociétés constituées antérieurement a la datpublication de la présente loi seront

soumises a ses dispositions a I'expiration de Uxidme année qui suit celle de son entrée en
vigueur ou des la publication des modificationsaafg®es aux statuts afin de les mettre en
harmonie avec lesdites dispositions.

La mise en harmonie a pour objet d'abroger, de fivodit de remplacer, le cas échéant, les
dispositions statutaires contraires aux dispostionpératives de la présente loi et de leur
apporter les compléments que ladite loi rend ofwiges. Elle peut étre accomplie par voie
d'amendement aux statuts anciens ou par l'adoggiomouveaux statuts.

Elle peut étre décidée par I'assemblée des acii@sraux conditions de validité des décisions
ordinaires, nonobstant toutes dispositions légalestatutaires contraires, a la condition de ne
modifier, quant au fond, que les clauses incomfestiavec la présente loi.

Toutefois, la transformation de la société ou lfraagtation de son capital par un moyen autre
gue l'incorporation de réserves, bénéfices ou @idiémission, ne pourra étre réalisée que
dans les conditions requises pour la modificaties statuts.

Article 445 : Projet de mise en harmonie des statat soumis a I'nomologation du
président du tribunal

Si pour une raison quelconque, I'assemblée desnaciires n'a pu statuer réguliérement, le
projet de mise en harmonie des statuts sera saufitiemologation du président du tribunal
statuant en référé sur requéte des représentgaisdée la société.

Article 446 : Cas ou aucune mise en harmonie desafitits n'est nécessaire

Si aucune mise en harmonie n'est nécessaire, iestnpris acte par l'assemblée des
actionnaires dont la délibération fait I'objet demdiéme publicité que la décision modifiant les
statuts. La présente loi est applicable a la sba@étompter de l'accomplissement de ces
formalités.

Article 447 : Défaut de mise en harmonie des statsidans les délais

A défaut de mise en harmonie des statuts aveddpssgitions de la présente loi dans le délai
ci-dessus prescrit, les clauses statutaires cogdra ces dispositions seront réputées non
écrites a I'expiration de ce délai.

Article 448 : Cas des sociétés n'ayant pas porté ¢apital au montant minimal prévu par
la loi

A défaut d'avoir porté le capital social, au mawsmontant nominal prévu par l'article 6, les
sociétés anonymes dont le capital serait inférdene montant devront, avant I'expiration du
délai imparti, prononcer leur dissolution ou sensfarmer en société d'une autre forme pour
laquelle la Iégislation en vigueur n'exige pas apit@al minimal supérieur au capital existant.
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~Les sociétés qui ne se seront pas conforméesligpasitions de l'alinéa précédent, seront
dissoutes de plein droit a I'expiration du délgparii.

Article 449 : Sanctions des infractions relatives da mise en harmonie des statuts avec
les dispositions de la présente loi

Les administrateurs de sociétés qui, volontairemr@atiront pas mis ou fait mettre les statuts
en harmonie avec les dispositions de la présensetont passibles d'une amende de 2.000 a
10.000 dirhams.

Le tribunal impartira un nouveau délai, qui ne aduexcéder six mois, dans lequel les statuts
devront étre mis en harmonie avec les dispositiens présente loi.

Si ce nouveau délai n'est pas observé, les adnait@gts concernés seront passibles d'une
amende de 10.000 a 20.000 dirhams.

Article 450 : Sort des sociétés soumises a un régirparticulier

La présente loi n'abroge pas les dispositions Ikgies et réglementaires auxquelles sont
assujetties les sociétés soumises a un régimeydaati

Les clauses des statuts de ces sociétés, conf@aumedispositions |égislatives abrogées par
l'article 451, mais contraires aux dispositionslaerésente loi non visées par le régime
particulier desdites sociétés, seront mises en t¢ra@igravec la présente loi. A cet effet, les
dispositions des articles 444 a 449 sont applisable

Article 451 : Dispositions finales

Sont abrogées, sous réserve de leur applicatiosito@re jusqu'a I'expiration de la deuxieme

année a compter de la date d'entrée en vigueua geékente loi aux sociétés n'ayant pas
procédeé a la mise en harmonie de leurs statutslidpssitions relatives aux matieres régies
par la présente loi et notamment les textes swsvaid qu'ils ont été modifiés ou complétés :

1) Les dispositions du titre 1V du dahir du 9 ramad 331 (12 aolt 1913) formant code de
commerce, en ce qu'elles concernent les sociétés/mes ;

2) Les dispositions du dahir du 17 hija 1340 (1atd®22) relatif aux sociétés de capitaux, en
ce qu'elles concernent les sociétés anonymes.

Les dispositions de la présente loi ne sont pa$icajpes aux sociétés anonymes a capital
variable et aux sociétés a participation ouvriesglelles restent régies par les dispositions du
dahir précité du 17 hija 1340 (11 aodt 1922) ;

3) Les dispositions du dahir du 29 chaoual 1374)(@® 1955) sur les parts de fondateurs
émises par les sociétés, en ce qu'elles concdasesbciétés anonymes ;

4) Les dispositions du dahir du 21 hija 1374 (10td®55) établissant un droit préférentiel de

souscription aux augmentations du capital au pdaft actionnaires, en ce gu'elles concernent
les sociétés anonymes.
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Article 452 : Sort des parts de fondateurs émises/ant la publication de la présente loi

Les sociétés anonymes qui ont émis des parts dateurs avant la publication de la présente
loi, doivent procéder, avant l'expiration de la xleme année qui suit la date de ladite
publication, soit au rachat, soit a la conversierces titres en actions.

La conversion ou le rachat sont décidés par l'dseemgénérale extraordinaire des
actionnaires.

Sont punis des peines prévues a l'article 411mlesbres des organes d'administration, de
direction ou de gestion qui n‘auront pas remgiilig@ation prévue au présent article.

Article 453 : Applicabilité de la loi aux autres tetes législatifs ou réglementaires

Les références aux dispositions des textes abiuayekarticle 451 contenues dans les textes
|égislatifs ou réglementaires en vigueur s'appliqeix dispositions correspondantes édictées
par la présente loi.

Article 454 : Compétence de la |égislation en vigue pour la résolution des différends

Dans l'attente de linstitution de juridictions quoétentes pour le réglement des différends

intervenus entre commercgants ou pour l'applicalieha présente loi, il sera statué sur lesdits
différends conformément a la Iégislation en vigueur
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