DAHIR N° 1-96-124 du 14 RABII Il 1417 (30 ao(t 1995PORTANT
PROMULGATION DE LA LOI N° 17-95 RELATIVE AUX SOCIET ES
ANONYMES!?

(Modifié et complété par le Dahir n°1-08-18 du bodhada | (23 mai 2008) portant
promulgation de la Loi n°20-0%)

TITRE PREMIER
DISPOSITIONS GENERALES

Article Premier
La société anonyme est une société commercialesa@nrae sa forme et quel que
Soit son objet.

Son capital est divisé en actions négociables septétives d'apports en numéraire
ou en nature a I'exclusion de tout apport en imgust

Elle doit comporter un nombre suffisant d'actionesilui permettant d'accomplir
son objet et d'assurer sa gestion et son cong@ies, que ce nombre soit inférieur a cing.
Les actionnaires ne supportent les pertes qu'aucamce de leurs apports et leurs
engagements ne peuvent étre augmentés si ce e'lestrgpropre consentement.

Article 2
La forme, la durée, qui ne peut excéder 99 ardetemination, le siege, I'objet et le
montant du capital sont déterminés par les stdiita société.

Article 3
La durée de la société court a dater de I'immdé#icun de celle-ci au registre du
commerce.

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

Article 4
Les actes et documents émanant de la société wiedeaux tiers, notamment, les
lettres, factures, annonces et publications digedwvent indiquer la dénomination
sociale, précédée ou suivie immédiatement et disieht de la mention « société
anonyme » ou des initiales « SA », de I'énonciatiormontant du capital social et du
siege social, ainsi que le numéro d'immatriculatianmegistre du commerce.

Article 5
Les sociétés anonymes dont le siege social est ailuMaroc sont soumises a la
législation marocaine.

Les tiers peuvent se prévaloir du siege statutamais celui-ci ne leur est pas
opposable par la société si son siege réel egt sitwn autre lieu.
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Article 6
Le capital social d'une société anonyme ne peet iéferieur a trois millions de
dirhams si la société fait publiguement appel pafgne et a trois cent mille dirhams
dans le cas contraire.

Article 7
Les sociétés anonymes jouissent de la personnalitéale a dater de leur
immatriculation au registre du commerce. La tramsédion réguliére d'une société
anonyme en une société d'une autre forme ou léngasse, n'entraine pas la création
d'une personne morale nouvelle. Il en est de mé&ma prorogation.

Article 8
Jusqu'a l'immatriculation, les rapports entre l&anaires sont régis par le contrat
de société et par les principes généraux du dppiiGable aux obligations et contrats.

Article 9
(Abrogé et remplacé par l'article 5 de la Loi n2@3promulguée par le Dahir n° 1-04-17 dURabii |
1425 (21 avril 2004) - B.O. n°5210 du 6 mai 2004).

Est réputée faire appel public a I'épargne tout&sdanonyme qui :

- fait admettre ses valeurs mobilieres a la Bowss valeurs ou sur tout autre
marché réglementé ;

- ou qui émet ou cede lesdites valeurs dans leditoams prévues par l'article 12
du dahir portant loi n° 1-93-212 du 4 Rabii Il 14@1 septembre 1993) relatif au
Conseil déontologique des valeurs mobilieres et mf@rmations exigées des
personnes morales faisant appel public a I'épatghgque modifié ou complété.

Article 10
La publicité prescrite par les lois et reglemergsconstitue pas par elle-méme un
appel public a I'épargne au sens de l'article@essus.

Article 11
Les statuts de la société doivent étre établi®pat.

S'ils sont établis par acte sous seing privé, #strdressé autant d'originaux qu'il est
nécessaire pour le dépbt d'un exemplaire au siegealset 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

Outre les mentions énumeérées a l'article 2 de éagmte loi, et sans préjudice de
toutes autres mentions utiles, les statuts de ¢&todoivent contenir les mentions
suivantes :

1) le nombre d'actions émises et leur valeur nolajrea distinguant, le cas échéant,



les différentes catégories d'actions créées ;
2) la forme, soit exclusivement nominative, soitmiwative ou au porteur, des
actions ;

3) en cas de restriction a la libre négociatiorcession des actions, les conditions
particuliéres auxquelles est soumis I'agrémentedssionnaires ;

4) l'identité des apporteurs en nature, I'évalnatie I'apport effectué par chacun
d'eux et le nombre d'actions remises en contrepaeti'apport ;

5) l'identité des bénéficiaires d'avantages pdréiziet la nature de ceux-ci ;

6) les clauses relatives a la composition, au fonoement et aux pouvoirs des
organes de la société ;

7) les dispositions relatives a la répartition dEméfices, a la constitution de
réserves et a la répartition du boni de liquidation

Si les statuts ne contiennent pas toutes les émonts exigées par la loi et les
reglements ou si une formalité prescrite par caypoar la constitution de la société a
été omise ou irrégulierement accomplie, tout ir#8@eest recevable a demander en
justice que soit ordonnée sous astreinte la régatan de la constitution. Le ministére
public peut agir aux mémes fins.

L'action prévue a l'alinéa ci-dessus se prescrittpis ans a compter, soit de
l'immatriculation de la société au registre du carom, soit de linscription
modificative a ce registre et du dépot, en annéee,actes modifiant les statuts.

Article 13
La publicité au moyen d'avis ou annonces est fag@n le cas, par insertions au
« Bulletin Officiel » oudans un journal d'annonces légales.

Article 14
La publicité par dépbt d'actes ou de pieces et fai greffe du tribunal aupres
duquel le registre du commerce est tenu.

Tout déep6t d'actes ou de pieces visé a lalinézédent est fait en double
exemplaire certifiés conformes par I'un des fonatateu des représentants légaux de la
sociéte.

Article 15
La publicité est effectuée a la diligence et sausekponsabilité des représentants
|égaux de la société ou par tout mandataire gaalifi

Au cours de la liquidation, le liquidateur accompbous sa responsabilité, les
formalités de publicité incombant aux représentigaux.

Lorsqu'une formalité de publicité ne portant ni lsuconstitution de la sociéte, ni sur
la modification de ses statuts a été omise ouli@gment accomplie et si société n'a
pas régularisé la situation dans le délai de trgnies a compter de la date de réception



de la mise en demeure qui lui a été adresséeejniduesse peut demander au président
du tribunal, statuant en référé, de désigner undataire chargé d'accomplir la
formalité.

Article 16
En ce qui concerne les opérations de la sociéévienues avant le seizieme jour de
la publication au « Bulletin officiel dles actes et pieces soumis a cette publicité, ces
actes et piéces ne sont pas opposables aux tierprguvent qu'ils ont été dans
I'impossibilité d'en avoir connaissance.

Si dans la publicité des actes et pieces visestale 14 ci-dessus, il y a discordance
entre le texte déposé au registre du commercetexte publié au « Bulletin Officiet,
ce dernier ne peut étre opposé aux tiers ; ceypenvent toutefois s'en prévaloir, a
moins que la société ne prouve gu'ils ont eu casaace du texte déposé au registre du
commerce.

TITRE I
DE LA CONSTITUTION ET DE L'IMMATRICULATION DES SOCI  ETES
ANONYMES

Article 17
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n°8td® du 17 Joumada | 1429
(23 mai 2008)).

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

1) la signature des statuts par tous les actiommaia défaut, la réception par le ou
les fondateurs du dernier bulletin de souscription

2) la libération de chaque action de numéraire dains le quart de sa valeur
nominale, conformément a l'article 21 ;

3) le transfert a la société en formation des appeam nature apres leur évaluation
conformément aux articles 24 et suivants ;

4) 'accomplissement des formalités de publicit&spesa l'article 31

Article 18
Les statuts sont signés par les actionnaires sopegsonne, soit par mandataire
justifiant d'un pouvoir spécial.

Article 19
(Complété par larticle ®L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 2483du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

Si la société fait publiquement appel a I'épardeg,statuts signés des fondateurs
sont déposés au greffe du tribunal dans le redsioiel se trouve le siege de la société
en formation ou a I'étude d'un notaire.

Le bulletin de souscription d'actiodsit contenir les mentions fixées par décset



mentionner expressément que les statuts peuventeémisultés audit greffe ou étude
avec droit d'en prendre copie aux frais du demandeu

Article 20
(Modifié et complété par l'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1A83du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Les premiers administrateurs,les—premiers—membreglirectoire les premiers

membres du conseil de surveillance et les prengermsmissaires aux comptes sont
désignés soit par les statuts, soit dans un aptaéénais faisant corps avec les statuts
et signé dans les mémes conditions.

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

Les personnes désignées pour étre administratenms [sabilitées dés leur
nomination a désigner le président du conseil daidtmation et, le cas échéant, le ou
les directeurs généraet le ou les directeurs généraux délégues.

Les personnes désignées pour étre membres du Icalesesurveillance sont
habilitées, dés leur nomination, a désigner les bmesndu directoire.

Article 21
(Complété par larticle ®L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 2483du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

Le capital doit étre intégralement souscrit. A défala société ne peut étre
constituée.

Les actions représentatives d'apports en numédairent étre libérées lors de la
souscription du quart au moins de leur valeur naieinlLa libération du surplus
intervient en une ou plusieurs fois sur décision adunseil d'administration ou du
directoire dans un délai qui ne peut excéder mosa compter de I'immatriculation de
la société au registre du commergedéfaut, tout intéressé peut demander au président
du tribunal de commerce compétent, statuant erréggfifordonner a la société, sous
astreinte, de procéder aux appels de fonds nomdghé

Les actions représentatives d'apports en naturelibénées intégralement lors de
leur émission.

Article 22
Les fonds provenant des souscriptions en numésainé déposés au nom de la
société en formation, dans un compte bancaire Bloanec la liste des souscripteurs et
I'indication des sommes versées par chacun d'eux.

Ce dépbt doit étre fait dans un délai de huit Jauompter de la réception des
fonds.

Le dépositaire des fonds est tenu, jusqu'au reteaiteux-ci, de communiquer la liste
visée au ¥ alinéa ci-dessus a tout souscripteur qui justifee sa souscription. Le
requérant peut en prendre connaissance et obteas fiais la délivrance d'une copie.



Article 23
Les souscriptions et les versements sont congtatasne déclaration des fondateurs
dans un acte notarié ou sous seing privé déposgeéiie du tribunal du lieu du siége
social.

Le notaire ou le secrétaire-greffier pour les aatgtses que notariés, sur présentation
des bulletins de souscription et d'un certificat ldebanque dépositaire, vérifie la
conformité de la déclaration des fondateurs auxish@nts qui lui sont présentés.

A la déclaration sont annexés la liste des sousetnip, |'état des versements
effectués par chacun d'eux et un exemplaire oweypédition des statuts.

Article 24
(Complété par larticle ¥ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 24@83du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

Les statuts contiennent la description et I'évadnaties apports en nature. Il y est
procédé au vu d'un rapport annexé aux statutsileli 8bus leur responsabilité par un ou
plusieurs commissaires aux apports désignés pésrdateurs.

Si des avantages particuliers sont stipulés aut plefpersonnes associées ou non, la
méme procédure est suivie. Au sens de la présemteoh entend par avantage
particulier un droit préférentiel sur les bénéfiee$e boni de liquidation.

Ces apports en nature et avantages particuliensepeégalement faire I'objet d'un
acte séparé mais faisant corps avec les statsitgnet dans les mémes conditions.

Les dispositions du présent article ne sont padiegipes aux sociétés d'Etat, aux
filiales publiques et aux sociétés mixtes telles définies par l'article premier de la loi
n° 69-00 relative au contrdle financier de I'Etairdes entreprises publiques et autres
organismes, promulguée par le Dahir n° 1-03-19516uramadan 1424 (11 novembre
2003).

Article 25
Le ou les commissaires aux apports sont choisimipl#s personnes habilitées a
exercer les fonctions de commissaires aux comptes.

lIs sont soumis aux incompatibilités prévues &itkr 161 de la présente loi. lls
peuvent se faire assister, dans l'accomplissenmeetgwd mission, par un ou plusieurs
experts de leur choix. Les honoraires de ces experit a la charge de la société.

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

Article 26

(Complété par larticle ¥ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 2483du 17 Joumada | 1429
(23 mai 2008))

Le rapport du ou des commissaires aux apports égsiseg au siege social et au



greffe et tenu a la disposition des futurs actiin@sacing jours au moins avant la
signature des statuts par lesdits actionnaires.

Si la société fait publiqguement appel a I'épargree rapport est déposé avec les
statuts dans les conditions prévues a l'articldJtOexemplaire dudit rapport est remis
au Conseil Déontologigue des Valeurs Mobiliereosdes modalités fixées par ce
dernier.

Article 27
Les personnes qui ont agi au nom d'une sociétéoenafion avant qu'elle n'ait
acquis la personnalité morale sont tenues solici@ing et indéfiniment des actes ainsi
accomplis au nom de la société, a moins que laipremassemblée générale ordinaire
ou extraordinaire de la société régulierement ¢t et immatriculée ne reprenne les
engagements nés desdits actes.

Ces engagements sont alors réputés avoir été geukxs l'origine par la société.

Article 28
Dans le cas ou, pour quelque raison que ce saspdateé n'est pas constituée, les
fondateurs n'ont pas de recours contre les sotmsergp du fait des engagements
souscrits ou des dépenses faites, sauf en cas ldeudde non-respect de leurs
engagements par lesdits souscripteurs, si la goti@tpas été constituée par leur faute.

Article 29
(Complété par larticle ¥ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 2483du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

L'état des actes accomplis pour le compte de li@étgoen formation conformément a
l'article 27 ci-dessus, avec lindication pour almad'eux, de I'engagement qui en
résulterait pour la société, est tenu a la disposides actionnaires dans les conditions
prévues a l'article 26 de la présente Ll@.signature des statuts emportera reprise de
ces engagements par la société lorsque celle-ch @&bé immatriculée au registre de
commerce.

S'il n'est pas fait publiguement appel a I'épardg® actionnaires peuvent, dans les
statuts ou par acte séparé, donner mandat a utusieyrs d'entre eux de prendre des
engagements pour le compte de la société. Souvecge'ils soient déterminés et que
leurs modalités soient précisées par le mandatnkitriculation de la société au registre
du commerce emportera reprise par elle de ces engags.

S'il est fait publiquement appel a I'épargne, I'mtmculation de la société au registre
du commerce emportera reprise des engagements paciété si la premiere assemblée
générale ordinaire ou extraordinaire en décidd.ains

Qu'il soit ou non fait publiguement appel a I'épergles actes accomplis pour le
compte de la société en formation qui n'ont pagétés a la connaissance des futurs
actionnaires conformément aux trois alinéas qucqaént, doivent étre repris par
décision de I'assemblée générale ordinaire desnactires.

Article 30
(Abrogé par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promuégupar le Dahir n°® 1-08-18 du 17 Joumada | 1429 (23



mai 2008)).
Article 31
A peine d'irrecevabilité de la demande d'immatetioh de la société au registre du
commerce, les fondateurs et les premiers membresodgnes d'administration, du
directoire et du conseil de surveillance sont teteudéposer au greffe :

1) (abrogé par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promudgupar le Dahir n° 1-08-18 du 17 Joumada |
1429 (23 mai 2008)) ;

2) l'original ou une expédition des statuts ;

3) une expédition du certificat de souscriptiordetversement des fonds indiquant
les souscriptions au capital social ainsi que la pdas actions libérée par chaque
actionnaire ;

4) la liste légalisée des souscripteurs indiquantre leur prénom, nom, adresse,
nationalité, qualité et profession, le nombre detsoas souscrites et le montant des
versements effectués par chacun d'eux ;

5) le rapport du commissaire aux apports, le cheat ;

6) une copie du document de désignation des premiembres des organes
d'administration, de gestion ou de direction et glesniers 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 recu mandagt &ffet. En cas de modification des
statuts, ladite déclaration est alors faite pamhesnbres des organes d'administration,
du directoire ou du conseil de surveillance en fiondors de ladite modification.

Article 32
Les sociétés anonymes sont immatriculées au regihtr commerce dans les
conditions prévues par la législation relative augljistre.

Article 33
(Abrogé et remplacé par l'article 2 de la Loi n°>-@® promulguée par le Dahir n° 1-08-18 du 17
Joumada | 1429 (23 mai 2008)).

Aprés immatriculation au registre du commercegdastitution de la société fait
l'objet d'une publicité au moyen d'avis au « Bulledfficiel » et dans un journal
d'annonces légales dans un délai ne dépassamsp@asrite jours.

Cet avis contient les mentions 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 laguelle la société a été corsifu



5) I'adresse du siege social ;

6) le montant du capital social avec l'indicatianndontant des apports en numéraire
ainsi que la description sommaire et I'évaluaties a@pports en nature ;

7) les prénom, nom, qualité et domicile des adnratisurs ou des membres du
conseil de surveillance et du ou des commissainesamptes ;

8) les dispositions statutaires relatives a la titati®n de réserves et a la répartition
des bénéfices ;

9) les avantages particuliers stipulés au profiiodge personne ;

10) le cas échéant, l'existence de clauses redativeagrément des cessionnaires
d'actions et la désignation de l'organe social lidbéa statuer sur les demandes
d'agrément ;

11) le numéro d'immatriculation au registre du caroa.

Cet avis est signé par le notaire ou la partieagdressé l'acte de la sociéte, le cas
échéant, ou par I'un des fondateurs, par un adimgteésr ou par un membre du conseil
de surveillance ayant recu un pouvoir spécial &ffet.

Article 34
Le retrait des fonds provenant des souscriptionswanéraire est effectué par le
mandataire du conseil d'administration ou du diieetcontre remise du certificat du
greffier du tribunal attestant l'immatriculation ldesociété au registre du commerce.

Article 35
En cas de non constitution de la société dans lam de six mois apres le dépot des
fonds, les fondateurs sont tenus de les restitwesauscripteurs. Tout souscripteur peut
demander qu'il soit rendu une ordonnance de réésgnant une personne chargée de
se faire restituer les fonds versés et de leslulistr aux souscripteurs.

La société est réputée n'avoir pas été constitads ¢b délai prévu a l'alinéa
précedent lorsque I'ensemble des actes prévusield'd7 n'ont pas eté accomplis avant
I'expiration dudit délai.

Article 36
En cas de transformation en société anonyme d'aciété déja existante, un ou
plusieurs commissaires a la transformation chadigsprécier sous leur responsabilité
la valeur des éléments de l'actif et du passifadsokiété et les avantages particuliers,
sont désignés, sauf accord unanime des associesprg@nnance de référé, a la
demande des dirigeants sociaux ou de l'un d'eusxchmmissaires a la transformation
sont également chargés de I'établissement du ragyodia situation de la société.

Les associés statuent sur I'évaluation des éléneénisctroi des avantages visés a
l'alinéa précédent ; ils ne peuvent les réduira Buhanimité.



Les dispositions du premier et du deuxieme alinéd'atticle 25 sont applicables
aux commissaires a la transformation.

Le rapport des commissaires a la transformationattaster que la situation nette de
la société transformée est au moins égale au niotkéason capital social. Il est tenu au
siege social a la disposition des associés huis jau moins avant la date de I'assemblée
appelée a statuer sur la transformation. En ca®dsultation écrite, le texte du rapport
doit étre adressé a chacun des associés et joiaktmudes résolutions proposees.

A défaut d'approbation unanime des associés, nmme@e au proces-verbal, la
transformation est nulle.

Article 37
Sont soumis aux mémes conditions de dépot et decatibn :

- tout acte, délibération ou décision ayant potetdh modification des statuts, a
I'exception du changement des administrateurs, rdembres du conseil de
surveillance et des commissaires aux comptes lamtient désignés dans ces
statuts ;

- tout acte, délibération ou décision constatandissolution de la société avec
I'indication des prénoms, nom, domicile des ligtédas ainsi que du siege de la
liquidation ;

- toute décision judiciaire prononcant la dissantou la nullité de la société ;
- tout acte, délibération ou décision constataitdture de la liquidation.

Les publications prévues au présent article doieemet accomplies dans le délai de
30 jours a compter de la date des actes, délibémtdécisions ou décisions judiciaires
précites.

Article 38
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Ne peuvent fonder une société anonyme, les persomtéehues du droit
d'administrer ou de gérer une société ou auxquébesrcice de ces fonctions est
interdit, ainsi que les personnes condamnées depoiss de cing ans pouwmol,
détournement de fondabus de confianceu escroquerie.

TITRE I
DE L'ADMINISTRATION ET DE LA DIRECTION DES SOCIETES
ANONYMES

CHAPITRE PREMIER
De la société a conseil d'administration

Section premiére - Des organes d'administration ete direction

10



Article 39
La société anonyme est administrée par un consgiirdnistration composé de trois
membres au moins et de douze membres au plus.r@ierdeombre est porté a quinze
lorsque les actions de la société sont inscritascate de la bourse des valeurs.

Toutefois, en cas de fusion, ces nombres de ddugeirze pourront étre dépassés
jusqu'a concurrence du nombre total des admingsiraten fonction depuis plus de six
mois dans les sociétés fusionnées, sans pouveis@perieurs a vingt-quatre, vingt-sept
dans le cas d'une fusion d'une société dont lasnactont inscrites a la cote de la
bourse des valeurs et d'une autre société, tramield cas d'une fusion de deux sociétés
dont les actions sont inscrites a la cote de lagdsodes valeurs.

Sauf en cas de nouvelle fusion, il ne pourra étoequElé a aucune nomination de
nouveaux administrateurs, ni au remplacement desnetrateurs décédés, révoqués
ou démissionnaires tant que le nombre des adndtesiis n‘aura pas été réduit a douze
Oou a quinze, lorsque les actions de la société issntites a la cote de la bourse des
valeurs.

En cas de déces, de révocation ou de démission rdsident du conselil
d'administration et si le conseil n'a pu le remetggar un de ses membres, il pourra
nommer, sous réserve des dispositions de I'a#ti)ein administrateur supplémentaire
qui sera appelé aux fonctions de président.

Article 40
Les administrateurs sont nommes par I'assemblézaérordinaire.

Conformément a l'article 20, les premiers admiatstirs sont nommeés par les
statuts ou dans un acte séparé faisant corps essitsl statuts.

Toutefois, en cas de fusion ou de scission, la natitn peut étre faite par
l'assemblée générale extraordinaire.

Toute nomination intervenue en violation des digos qui précedent est nulle a
I'exception de celles auxquelles il peut étre piécélans les conditions prévues a
I'article 49.

Article 41
Les administrateurs, personnes physiques ou mosaas soumis aux conditions de
capacité et aux regles d'incompatibilité prévuadgmlois en vigueur et, le cas échéant,
par les statuts. Le mandat d'administrateur estnpatible avec les fonctions de
commissaire aux comptes de la société dans lestimsdprévues a l'article 161.

Article 42
Sauf dispositions contraires des statuts, une peesanorale peut étre nommée
administrateur. Lors de sa nomination, elle esud¢ede désigner un représentant
permanent qui est soumis aux mémes conditionsliglatibns et qui encourt les mémes
responsabilités civile et pénale que s'il était imiBtrateur en son propre nom, sans
préjudice de la responsabilité solidaire de lagrane morale qu'il représente.

Si la personne morale révoque le mandat de sogeptant permanent, elle est
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tenue de notifier sans délai a la sociéte, parledicommandée, cette révocation ainsi
gue l'identité de son nouveau représentant perrhahen est de méme en cas de déces
ou de démission de ce dernier.

Article 43
Un salarié de la société ne peut étre nommé admaitéar que si son contrat de
travail correspond a un emploi effectif. Il ne pgrds le bénéfice de ce contrat de
travail. Toute nomination intervenue en violatiasdlispositions du présent article est
nulle. Cette nullité n'entraine pas celle des @édittons auxquelles a pris part
I'administrateur irrégulierement nomme.

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

Article 44
Chaque administrateur doit étre propriétaire d'omiore d'actions de la société,
déterminé par les statuts. Ce nombre ne peut ifigadur a celui exigé par les statuts
pour ouvrir aux actionnaires le droit d'assistdlagsemblée générale ordinaire, le cas
échéant.

(Les alinéas 2 et 3 soabrogés par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promdgpar le Dahir n° 1-08-18
du 17 Joumada | 1429 (23 mai 2008)).

Article 45
Si au jour de sa nomination, un administrateurtes propriétaire du nombre
d'actions requis ou si, en cours de mandat, ilece&n étre propriétaire, il est réputé
démissionnaire de plein droit s'il n'a pas régeéasa situation dans un délai de trois
mois.

Article 46
(Abrogé par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promuégupar le Dahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429
(23 mai 2008)).

Article 47
Le ou les commissaires aux comptes veillent, soesr Iresponsabilité, a
l'observation des dispositions prévues aux artidléset 45 et en dénoncent toute
violation dans leur rapport a I'assemblée génénmalmaire.

Article 48
La durée des fonctions des administrateurs estrrdiétée par les statuts sans
pouvoir excéder 6 ans en cas de nomination paadssmblées générales, et 3 ans en
cas de nomination par les statuts.

Les fonctions d'un administrateur prennent firissle de la réunion de I'assemblée
générale ordinaire appelée a statuer sur les cendptelernier exercice écoulé et tenue
dans l'année au cours de laguelle expire le mahaht administrateur.

Les administrateurs sont rééligibles sauf stipoketi contraires des statuts. lls

peuvent étre révoqués a tout moment par l'assergbléerale ordinaire, sans méme que
cette révocation soit mise a l'ordre du jour.
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Article 49
En cas de vacance par déces, par démission ooyiaatre empéchement d'un ou
plusieurs sieges d'administrateurs sans que le modiddministrateurs soit inférieur au
minimum statutaire, le conseil d'administrationytpentre deux assemblées générales,
procéder a des nominations a titre provisoire.

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

Lorsque le nombre des administrateurs est devdgueaar au minimum statutaire,
sans toutefois étre inférieur au minimum légakdeseil d'administration doit procéder
a des nominations a titre provisoire en vue de ¢érapson effectif dans le délai de 3
mois a compter du jour ou se produit la vacance.

Les nominations effectuées par le conseil d'admnatisn en vertu des alinéa$ &t
3 ci-dessus sont soumises a ratification de la piechaine assemblée générale
ordinaire. A défaut de ratification, les délibéoats prises et les actes accomplis
antérieurement par le conseil n‘'en demeurent passmalables.

Lorsque le conseil d'administration néglige de pdmr aux nominations requises ou
de convoquer l'assemblée, tout intéressé peut dbmaau président du tribunal,
statuant en référe, la désignation d'un mandathieegé de convoquer l'assemblée
générale a l'effet de procéder aux nominationseoratifier les nominations intervenues
en application de l'alinéa 3.

Article 50
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° :i@du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

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

Sauf clause contraire des statuts, un administrgteut donner mandgiar écrit a
un autre administrateur de le représenter a umeséhu conseil. Chaque administrateur
ne peut disposer, au cours d'une méme séance;ueeseule procuration.

Les statuts peuvent prévoir que sont réputés ptgspour le calcul du quorum et de
la majorité, les administrateurs qui participentaaréunion du conseil d'administration
par les moyens de visioconférence ou moyens equatggbermettant leur identification.
Cette disposition n’est pas applicable pour l'adoptdes décisions prévues aux articles
63, 67 bis, 67 ter et 72.

Il est tenu un registre des présences qui est sigmétous les administrateurs
participant a la réunion et les autres personneg gssistent, en vertu d'une disposition
de la présente loi ou pour toute autre raison.

A moins que les statuts n'exigent une majorité fute, les décisions sont prises a
la majorité des membres présents ou représentésaet, disposition contraire des
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statuts, la voix du président est prépondérantmasrie partage égal des voix.

Les administrateurs et toutes les personnes app@léassister aux réunions du
conseil d'administration sont tenus a la discrétiofégard des informations ayant un
caractere confidentiel recues au cours ou a l'omtates réunions apres en avoir été
avertis par le président.

Article 50 bis
(Ajouté par l'article 3 de la Loi n° 20-05 promukgi par le Dahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

Il est désigné par moyens de visioconférence ouemm¥quivalents tous moyens
permettant aux administrateurs, membres du codseslurveillance ou actionnaires de
la société de participer a distance aux réunionsesdeorganes de direction ou de ses
organes sociaux.

Les moyens de visioconférence utiliséselui remplir les conditions suivantes :

- satisfaire a des caractéristiques techniquesntissant une participation
effective aux réunions des organes de directiodasiorganes sociaux dont les
délibérations sont retransmises de fagon continue ;

- permettre d'identifier préalablement les perssrpeticipant par ce moyen a la
réunion ;

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

Les proces-verbaux des réunions de ces organegtitnde tout incident technique
relatif a la visioconférence lorsqu'il a perturbéEroulement de la réunion.

Article 51
Le conseil d'administration peut constituer en seim, et avec le concours, s'il
l'estime nécessaire, de tiers, actionnaires ou wkes, comités techniques chargés
d'étudier les questions qu'il leur soumet pour.avisst rendu compte aux séances du
conseil de l'activité de ces comités et des avieoammandations formulés.

Le conseil fixe la composition et les attributiodes comités qui exercent leurs
activités sous sa responsabilité.

Toutes les personnes participant aux réunions wesdimités sont tenues a
I'obligation de discrétion prévue au dernier alidéd'article 50.

Article 52
Les délibérations du conseil d'administration smwtstatées par des proceés-verbaux
établis par le secrétaire du conseil sous |'aétalit président et signés par ce dernier et
par au moins un administrateur. En cas d'empéchetheprésident, le proces-verbal
est signé par deux administrateurs au moins.

Les proces-verbaux indiquent le nom des admineirat présents, représentés ou

absents ; ils font état de la présence de toute @earsonne ayant également assisté a
tout ou partie de la réunion et de la présenceeolatisence des personnes convoquées
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a la réeunion en vertu d'une disposition légale.

Ces procés-verbaux sont communiqués aux membresrdheil d'administration dés
leur établissement et, au plus tard, au momena @ertvocation de la réunion suivante.
Les observations des administrateurs sur le tertlits proces-verbaux, ou leurs
demandes de rectification sont, si elles n'ont ne @rises en compte plus tot,
consignées au proces-verbal de la réunion suivante.

Article 53
Les proces-verbaux des réunions du conseil sorgigioés sur un registre spécial
tenu au siege social, coté et paraphé par le graffi tribunal du lieu du siége de la
société.

Ce registre peut étre remplacé par un recueil didlds mobiles numérotés sans
discontinuité et paraphés dans les conditions m®va l'alinéa précédent. Toute
addition, suppression, substitution ou interverslerfeuillets est interdite.

Dans tous les cas, ce registre ou ce recueil @sé @ous la surveillance du président
et du secrétaire du conseil. Il doit étre commué@igqux administrateurs et au ou aux
commissaires aux comptes sur leur demande ; cagededoivent, chaque fois qu'il est
nécessaire, informer les membres du conseil d'asirdtion ou du directoire et du
conseil de surveillance de toute irrégularité darntenue de ce registre ou de ce recueil
et la dénoncer dans leur rapport général a I'adéeng@nérale ordinaire.

Article 54
Les copies ou extraits des proces-verbaux des élatibns sont valablement
certifiés par le président du conseil d'adminigiratuniguement, ou par un directeur
général conjointement avec le secrétaire.

Il est suffisamment justifié du nombre des admiaisurs en exercice, ainsi que de
leur présence et de leur représentation a une es@nconseil par la production d'une
copie ou d'un extrait du procés-verbal.

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

Article 55
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

L'assemblée générale ordinaire peut allouer auedod®dministration, a titre de
jetons de présence, une somme fixe annuelle, gudéilermine librement, et que le
conseil répartit entre ses membres dans les piopsmu'il juge convenables.

Le conseil lui-méme peut allouer a certains adrtriziisurs pour les missions et les
mandats qui leur sont confiés a titre spécial mipraire, et aux membres des comités
prévus a l'article 51, une rémunération exceptibensous réserve de respecter la
procédure prescrite par l'article 56.

Il peut également autoriser le remboursement dés fie voyage et de déplacement

engages-sur-decisiprealable-de-sa-patans l'intérét de la sociéte.
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Les rémunérations et les remboursements des f@i$ gortés aux charges
d'exploitation.

Sous réserve des dispositions de l'article 43 ssule les administrateurs ne peuvent
recevoir, en cette qualité, aucune autre rémumératie la société. Toute clause
contraire est réputée non écrite et toute délim#ratontraire a ces dispositions est
nulle.

Article 56
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Toute convention intervenant entre une société ynen et l'un de ses
administrateurs ou directeurs générauxdirecteurs généraux délégués ou l'un de ses
actionnaires détenant, directement ou indirectemplus de cing pour cent du capital
ou des droits de votaloit étre soumise a lautorisation préalable dunsed
d'administration.

Il en est de méme des conventions auxqueltes des personnes visées a l'alinéa
précédentest indirectement intéressée ou dans lesquelliesraite avec la société par
personne interposée.

Sont également soumises a autorisation préalableodseil d'administration, les
conventions intervenant entre une société anonymane entreprise, si l'un des
administrateurs, directeurs généraux directeurs généraux déléguds la société est
propriétaire, associé indéfiniment responsable argéradministrateur ou directeur
général de I'entreprise ou membre de son direatoirde son conseil de surveillance.

Article 57
Les dispositions de l'article 56 ne sont pas applés aux conventions portant sur
des opérations courantes et conclues a des camlitmrmales.

Article 58
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

L'administrateur, le directeur générld,directeur général délégué ou l'actionnaire
intéresséest tenu d'informer le conseil dés qu'il a eu assance d'une convention a
laquelle I'article 56 est applicable. Il ne peuemmre part au vote sur l'autorisation
sollicitée.

Le président du conseil d'administration avise uelas commissaires aux comptes
de toutes les conventions autorisées en vertiadielk 56 dans un délai de trente jours
a compter de la date de leur conclusion et sourab¢seci a l'approbation de la
prochaine assemblée générale ordinaire.

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

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

Article 59
Lorsque l'exécution des conventions conclues ebri@ées au cours d'exercices
antérieurs a été poursuivie au cours du dernieciEe le commissaire aux comptes est
informé de cette situation dans le délai de trgates a compter de la cl6ture de
I'exercice.

Article 60
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les conventions approuvees par l'assemblée, conafles qu'elle désapprouve,
produisent leurs effets a I'égard des tiers, sansfjl'elles sont annulées dans le cas de
fraude.

Méme en l'absence de fraude, les conséquenceddipiéples a la société des
conventions désapprouveées peuvent étre mises &dagec de l'administrateur, du
directeur généraldu directeur général délégué ou de l'actionnairgéresse et
éventuellement des autres membres du conseil digtration.

Article 61
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Sans préjudice de la responsabilité de l'admireira du directeur génératiu
directeur général délégué ou de l'actionnaim&resse, les conventions visées a l'article
56 et conclues sans autorisation préalable du dod'selministration peuvent étre
annulées si elles ont eu des conséquences domnegypabr 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, lmpde départ du délai de la prescription
est reporté au jour ou elle a été révélée.

La nullité peut étre couverte par un vote de l'adsée générale intervenant sur
rapport spécial du ou des commissaires aux conmgtpsesant les circonstances en
raison desquelles la procédure d'autorisation a# §ié suivie. Les dispositions de
l'alinéa 4 de l'article 58 sont applicables.

La décision de l'assemblée générale ordinaire iiepés obstacle a l'action en
dommages intéréts tendant a réparer le préjudlmepsw la société.

Article 62
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

A peine de nullité du contrat, il est interdit amdministrateurs autres que les
personnes morales de contracter, sous quelque fpume&e soit, des emprunts aupres
de la sociétégde I'une de ses filiales ou d'une autre sociétéligutontrdle au sens de
I'article 144 ci-dessoysde se faire consentir par elle un découvert,@mpte courant
ou autrement, ainsi que de faire cautionner ousergbar elle leurs engagements envers
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les tiers.

Toutefois, si la société exploite un établissembanhcaire ou financier, cette
interdiction ne s'applique pas aux opérations guesade ce commerce conclues a des
conditions normales.

La méme interdiction s'applique aux directeurs gguné aux directeurs généraux
délégués aux représentants permanents des personnes siadaf@nistrateurgt aux
commissaires aux compteslle s'applique également aux conjoietsaux ascendants
et descendantsisqu'au 2degré inclus des personnes visées au préserne¢ aitisi qu'a
toute personne interposée.

Article 63
Le conseil d'administration élit en son sein, aorditions de quorum et de majorité
prévues a larticle 50, un président qui est, ageie nullité de sa nomination, une
personne physique.

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

Le conseil d'administration peut le révoquer a touwdment. Toute disposition
contraire est réputée non écrite.

Article 64
Le conseil d'administration nomme, sur propositittnprésident, un secrétaire du
conseil chargé de l'organisation des réunions $ausorité du président, et de la
rédaction et de la consignation des proces-verlo@ms les conditions prescrites aux
articles 52 et 53. Ce secrétaire peut étre uniéadlar la société ou un homme de l'art
choisi en dehors de la société, a lI'exception desissaires aux comptes.

Article 65
Le conseil fixe le montant de la rémunération déspatent et du secrétaire du conseil
et son mode de calcul et de versement.

Article 66
En cas d'empéchement temporaire ou de déces dudgmesle conseil
d'administration peut déléguer un administratemsdas fonctions de président.

En cas d'empéchement temporaire, cette délégatbrdannée pour une durée
limitée ; elle est renouvelable. En cas de dédésyaut jusqu'a I'élection du nouveau
président.

Article 67
(Abrogé et remplacé par l'article 2 de la Loi n°>-@® promulguée par le Dahir n° 1-08-18 du 17
Joumada | 1429 (23 mai 2008))

La direction générale de la société est assumés, s responsabilité, soit par le
président du conseil d'administration avec le tiegprésident directeur général, soit par
une autre personne physiqgue nommée par le corladihuohistration et portant le titre
de directeur général.
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Dans les conditions définies par les statuts, lesei d'administration choisit entre
les deux modalités d'exercice de la direction gipérisées au premier alinéa. Ce choix
sera porté a la connaissance des actionnairedddes prochaine assemblée générale et
fera I'objet des formalités de dépo6t, de publieitéd'inscription au registre du commerce
dans les conditions prévues par la loi.

Lorsque la direction générale de la société estnads par le président du conseil
d'administration, les dispositions relatives aecieur général lui sont applicables.

Dans le silence des statuts, la direction gén@&@stiessumée, sous sa responsabilité,
par le président du conseil d'administration.

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

Les administrateurs qui ne sont ni président, rd@atiéur général, ni directeur général
déelégué, ni salarié de la société exercant degiémscde direction doivent étre plus
nombreux que les administrateurs ayant l'une deuaiités.

Article 67 bis
(Ajouté par l'article 3 de la Loi n° 20-05 promulguée pardahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

Sur proposition du directeur général, le conseaiiainistration peut donner mandat
a une ou plusieurs personnes physiques chargésssstia le directeur général, avec le
titre de directeur général délégué.

Le conseil d'administration détermine la rémunératiu directeur général et des
directeurs généraux délégués.

Article 67 ter
(Ajouté par l'article 3 de la Loi n° 20-05 promulguée pardahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

Le directeur général est révocable a tout momentepaonseil d'administration. I
en est de méme, sur proposition du directeur gérda directeurs généraux délégués.
Si la révocation est décidée sans juste motif, e donner lieu a dommages-intéréts,
sauf lorsque le directeur général assume les fometidu président du conseil
d'administration.

Lorsque le directeur général cesse ou est empéelxercer ses fonctions, les
directeurs généraux délégués conservent, saufia®ctontraire du conseil, leurs
fonctions et leurs attributions jusqu'a la nomimatilu nouveau directeur général.

Le contrat du travail du directeur général ou deateur général délégué révoque,
qui se trouve étre en méme temps salarié de latéoci'est pas résilié du seul fait de la
révocation.

Article 68

Ni la société ni les tiers ne peuvent, pour se tsas a leurs engagements, se
prévaloir d'une irrégularité dans la nomination gessonnes chargées d'administrer ou
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de diriger la société, lorsque cette nominatioteaégulierement publiée.

La société ne peut se prévaloir, a I'égard des, ttlrs nominations et cessations de
fonction des personnes visées ci-dessus, tantlegu'elont pas été régulierement
publiées.

Section Il - Des fonctions et des pouvoirs des onges d'administration et de direction

Article 69
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17
Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Le conseil d'administration détermine les orierdat de I'activité de la société et
veille a leur mise en oeuvre. Sous réserve desgisuexpressément attribués aux
assemblées d'actionnaires et dans la limite dgdtadocial, il se saisit de toute question
intéressant la bonne marche de la société et rpgleses délibérations les affaires qui
la concernent.

Le conseil d'administration procéde aux controlds vérifications qu'il juge
opportuns.

Dans les rapports avec les tiers, la société egtgere méme par les actes du conseil
d'administration qui ne relevent pas de l'objetap@ moins qu'elle ne prouve que le
tiers savait que lesdits actes dépassaient cet objgu'il ne pouvait l'ignorer compte
tenu des circonstances, étant exclu que la seubdicption des statuts suffise a
constituer cette preuve.

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

Article 70
(Complété et modifié par I'article®1de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1@du 17
Joumada | 1429 (23 mai 2008))

La cession par la société d'immeubles par naturesiague la cession totale ou
partielle des participations figurant a son actimmnobilisé font I|'objet d'une
autorisation du conseil d'administration. En outtes statuts peuvent subordonner a
l'autorisation préalable du conseil d'administratida conclusion de certains actes de
disposition.

Les cautions, avals et garanties donnés par dést&®@anonymes autres que celles
exploitant des établissements bancaires ou fineméoat 'objet d'une autorisation du
conseil d'administration, sous peine d'inoppodgbdi la société dans les conditions
prévues ci-apres.

Le conseil d'administration peut, dans la limitendnontant total qu'il fixe, autoriser
leprésidentle directeur générah donner des cautions, avals ou garanties au eda d
société. Cette autorisation peut eégalement fixar, gngagement, un montant au-dela
duquel la caution, l'aval ou la garantie de la &gcine peut étre donné. Lorsqu'un
engagement dépasse l'un ou l'autre des montardsfai@s, I'autorisation du conseil
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d'administration est requise dans chaque cas.

La durée des autorisations prévues a l'alinéa geiténe peut étre supérieure a un
an, quelle que soit la durée des engagements nagtpavalisés ou garantis.

Par dérogation aux dispositions Balinéa 3 ci-dessus—le—présideid directeur
généralpeut étre autorisé a donner, a I'égard des admaitiiss fiscales et douanieres,
des cautions, avals ou garanties au nom de latépsans limite de montant.

Le directeur générapeut déléguer le pouvoir qu'il a recu en applaties alinéas
précédents.

Si les cautions, avals ou garanties ont été dopogisun montant total supérieur a la
limite fixée pour la période en cours, le dépassgme peut étre opposé aux tiers qui
n‘en ont pas eu connaissance, a moins que le nmode&ar'engagement invoqué
n'‘excede, a lui seul, l'une des limites fixéeslpaonseil d'administration en application
del'alinéa 3ci-dessus.

Article 71
Le conseil d'administration peut décider le trarisfiel siege social dans la méme
préfecture ou province. Toutefois, cette décisioit étre ratifiee par la plus prochaine
assemblée générale extraordinaire.

Article 72
Le conseil d'administration convoque les assemldéegionnaires, fixe leur ordre
du jour, arréte les termes des résolutions a leumsttre et ceux du rapport a leur
présenter sur ces résolutions.

A la cléture de chaque exercice, il dresse un itaien des differents éléments de
I'actif et du passif social existant a cette dategtablit les états de synthése annuels,
conformément a la législation en vigueur.

Il doit notamment présenter a I'assemblée géenérdieaire annuelle un rapport de
gestion comportant les informations prévues addlari42.

Dans le cas des sociétés faisant appel publicpargiée, le conseil est, en outre,
responsable de l'information destinée aux actioanat au public prescrite aux articles
153 a 157.

Article 73
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Le conseil d'administration est convoqué par lesigent, aussi souvent que la
présente loi I'a prévu et que la bonne marche ffigises sociales le nécessite.

Le président fixe I'ordre du jour du conseil d'adisiration, en tenant compte des
demandes d'inscription sur ledit ordre des proposg de décisions émanant de chaque
administrateur.

En cas d'urgence, ou s'il y a défaillanieela part du présidenta convocation peut
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étre faite par le ou les commissaires aux comptes.

Lorsque le conseil ne s'est pas réuni depuis piudedix mois, le directeur général
ou le tiers au moins des administrateurs peut defeaau président de convoquer le
conseil. Lorsque le président ne convoque pas -celdans un délai de 15 jours a
compter de la date de la demande, ledit directeémégal ou lesdits administrateurs
peuvent convoquer le conseil d'administration &&smir.

Le directeur général ou les administrateurs, sdkias, établissent I'ordre du jour
objet de la convocation du conseil conformémetdliéa précédent.

En I'absence de dispositions statutaires contrdaesonvocation peut étre faite par
tous les moyens. Dans tous les cas, la convocdtirienir compte, pour la fixation de
la date de la réunion, du lieu de résidence de legismembres. Cette convocation doit
étre accompagnée d'un ordre du jour et de l'infiomanécessaire aux administrateurs
pour leur permettre de se préparer aux délibémtion

Article 74
(Abrogé et remplacé par l'article 2 de la Loi n°-@® promulguée par le Dahir n° 1-08-18 du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Sous réserve des pouvoirs que la loi attribue &sgreent aux assemblées
d'actionnaires et au conseil d'administration, abhsdla limite de l'objet social, le
directeur général est investi des pouvoirs les ptsndus pour agir en toutes
circonstances au nom de la sociéte.

Il représente la société dans ses rapports aveetsslLa société est engagée méme
par les actes du directeur général qui ne relgvamide I'objet social, a moins qu'elle ne
prouve que le tiers savait que l'acte dépassaiblogt ou qu'il ne pouvait l'ignorer
compte tenu des circonstances, étant exclu queula publication des statuts suffise a
constituer cette preuve.

Les dispositions des statuts ou les décisions dseibd'administration limitant les
pouvoirs du directeur général sont inopposablediaus

Article 74 bis
(Ajouté par l'article 3 de la Loi n°® 20-05 promulguée parDahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

Le président du conseil d'administration représéamteonseil d'administration. Il
organise et dirige les travaux de celui-ci, donmeild compte a I'assemblée générale. I
veille au bon fonctionnement des organes de |l&sbeit s'assure, en patrticulier, que les
administrateurs sont en mesure de remplir leurioniss

Chaque administrateur recoit toutes les informatioécessaires a I'accomplissement
de sa mission et peut demander au président teugoleuments et informations qu'il
estime utiles.

Article 75
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))
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A I'égard de la société, les directeurs généddlgguéssont investis des pouvoirs
dont le conseil d'administration détermine, surppsition du —préesidentirecteur
général I'étendue et la durée.

A I'égard des tierdes directeurs généraux délégudisposent des mémes pouvoirs
que leprésidentdirecteur général

Article 76
Les administrateurs non dirigeants sont particefi@nt chargés au sein du conseil,
du contréle de la gestion et du suivi des auditerives et externes. lls peuvent
constituer entre eux un comité des investissementsn comité des traitements et
rémunérations.

CHAPITRE Il
De la société a directoire et a conseil de surveitice

Section | - Des organes de direction et de surveilice de la société

Article 77
Il peut étre stipulé par les statuts de toute $é@é@onyme que celle-ci est régie par
les dispositions du présent chapitre. Dans celaasciété reste soumise a lI'ensemble
des regles applicables aux sociétés anonymesgciubeon de celles que prévoient les
articles 39 a 76.

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

Dans ce cas, la dénomination sociale est précédésuivie des mots “ société
anonyme a directoire et a conseil de surveillancsoluis réserve des dispositions de
I'article 4.

Article 78
La société anonyme est dirigée par un directoirepasé d'un nombre de membres
fixé par les statuts, qui ne peut étre supériezin@ Toutefois, lorsque les actions de la
société sont inscrites a la cote de la bourse dk=unrs, les statuts peuvent porter ce
nombre a sept.

Dans les sociétés anonymes dont le capital esienféa un million cing cent mille
dirhams, les fonctions attribuées au directoirevpatl étre exercées par une seule
personne.

Le directoire exerce ses fonctions sous le conttdle conseil de surveillance.

Article 79

Les membres du directoire sont nommeés par le dodseiurveillance qui confere a

I'un d'eux la qualité de président.

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

A peine de nullité de la nomination, les membresdihectoire ou le directeur
général unique sont des personnes physiques. Ulkgept étre choisis en dehors des
actionnaires. lls peuvent étre des salariés dedigte.

Si un siege de membre du directoire est vacantpieseil de surveillance doit le
pourvoir dans le délai de deux mois. A défaut, intéressé peut demander au président
du tribunal, statuant en référé, de procéder & amitmination a titre provisoire. La
personne ainsi nommeée peut, a tout moment, étreplaede par le conseil de
surveillance.

Article 80
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Les membres du directoimi le directeur général uniqyeeuvent étre révoques par
l'assemblée générale-surpropesition-du-consesdeeillance ainsi que, si les statuts
le prévoient, par le conseil de surveillan&? la révocation est décidée sans juste motif,
elle peut donner lieu a dommages- intéréts.

Le contrat de travail du membre du directoire réqui se trouve étre en méme
temps salarié de la société, n’est pas résiliedufait de la révocation.

Article 81
Les statuts déterminent la durée du mandat dutdireadans des limites comprises
entre deux et six ans. A défaut de dispositiontistises, la durée du mandat est de
quatre ans. En cas de vacance, le remplacant esh@gour le temps qui reste a courir
jusqu'au renouvellement du directoire.

Article 82
L'acte de nomination fixe le montant et le moddadeémunération de chacun des
membres du directoire.

Article 83
Le conseil de surveillance est composé de trois bnesnau moins et de douze
membres au plus. Ce dernier nombre est porté ard§ue les actions de la société sont
inscrites a la cote de la bourse des valeurs.

Toutefois, en cas de fusion, ces nombres de ddugeireze pourront étre dépasses
jusqu'a concurrence du nombre total des membresmkeil de surveillance en fonction
depuis plus de six mois dans chacune des sociagsnhées, sans pouvoir étre
supérieur a vingt-quatre, vingt-sept dans le casedfusion d'une société dont les
actions sont inscrites a la cote de la bourse diesirs et d'une autre société, trente dans
le cas d'une fusion de deux sociétés dont lesrectont inscrites a la cote de la bourse
des valeurs.

Sauf en cas de nouvelle fusion, il ne pourra étoequlé a aucune nomination de

nouveaux membres du conseil de surveillance, niemplacement des membres du
conseil de surveillance décedés, révoqués ou démnssres, tant que le nombre des
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membres du conseil de surveillance n'‘aura pagdtétra douze ou a quinze lorsque les
actions de la société sont inscrites a la cotad@lrse des valeurs.

Article 84
Chaque membre du conseil de surveillance doit ptopriétaire d'un nombre
d'actions de la société déterminé par les staDgsiombre ne peut étre inférieur a celui
exigé par les statuts pour ouvrir aux actionnaieedroit d'assister a l'assemblée
générale ordinaire.

Si au jour de sa nomination, un membre du conseilsdrveillance n'est pas
propriétaire du nombre d'actions requis, ou sicears de mandat, il cesse d'en étre
propriétaire, il est réputé démissionnaire d'off&® n'a pas régularisé sa situation dans
le délai de trois mois.

(Les alinéas 3, 4 et 5 sorbrogés par I'article 4 de la Loi n° 20-05 promédgyar le Dahir n° 1-08-
18 du 17 Joumada | 1429 (23 mai 2008)).

Article 85
Le ou les commissaires aux comptes veillent, soasr Iresponsabilité, a
l'observation des dispositions prévues a l'arBdest en dénoncent toute violation dans
leur rapport a I'assemblée générale annuelle.

Article 86
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))
Aucun membre du conseil de surveillance ne petd faartie du directoire.

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

Aucune personne physique, salariée ou mandataice@lsd'une personne morale
membre du conseil de surveillance de la sociéfgeni faire partie du directoire.

Article 87
(Complété et modifié par I'article®1de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° :1@du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Les membres du conseil de surveillance sont nonpaétes statuts, et au cours de
la vie sociale, par I'assemblée générale ordinhamedurée de leurs fonctions ne peut
toutefois excéder six ans, lorsqu'ils sont nomnatdgs assemblées générales et trois
ans, lorsqu'ils sont nommés dans les statuts.

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

Les membres du conseil de surveillance sont réédigisauf clause contraire des
statuts. lls peuvent étre révoqués a tout momanitgssemblée générale-extraerdinaire
ordinaire.

Toute nomination intervenue en violation des digos précédentes est nulle a
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I'exception de celles auxquelles il peut étre pidécélans les conditions prévues a
I'article 89.

Les fonctions d'un membre du conseil de surveilapennent fin a lissue de la
réunion de l'assemblée générale ordinaire qui méstsur les comptes de l'exercice
écoulé et qui s'est tenue dans l'année au coulagdelle expire le mandat dudit
membre du conseil de surveillance.

Article 88
Une personne morale peut étre nommée au consesuneillance. Lors de sa
nomination, elle est tenue de désigner un reprasepermanent qui est soumis aux
mémes conditions et obligations et qui encourt fE&mes responsabilités civile et
pénale que s'il était membre du conseil en son poopre sans préjudice de la
responsabilité solidaire de la personne moralé résente.

Lorsque la personne morale révoque son représerlinest tenue de pourvoir en
méme temps a son remplacement. Elle notifie salas sks décisions a la société. Elle
procéde de méme en cas de décés ou de démissieprdaentant permanent.

Article 89
En cas de vacance par déces, par démission ooyiaattre empéchement d'un ou
de plusieurs sieges de membre du conseil de danesl, ce conseil peut, entre deux
assemblées générales procéder a des nominatibres@avisoire.

Lorsque le nombre des membres du conseil de slanved est devenu inférieur au
minimum légal, le directoire doit convoquer l'asbéde générale ordinaire dans un
délai maximum de trente jours a compter du joursetproduit la vacance en vue de
compléter I'effectif du conseil de surveillance.

Lorsque le nombre des membres du conseil de slanved est devenu inférieur au
minimum statutaire, sans toutefois, étre infériaur minimum l|égal, le conseil de
surveillance doit procéder a des nominations a fitovisoire en vue de compléter son
effectif dans le délai de trois mois a compteralur ou se produit la vacance.

Les nominations effectuées par le conseil de sllamee en vertu des premier et
troisieme alinéas du présent article sont souméesatification de la prochaine
assemblée générale ordinaire. A défaut de rafificates délibérations prises et les
actes accomplis antérieurement par le conseildéemeurent pas moins valables.

Lorsque le conseil néglige de procéder aux nonunatrequises, ou si l'assemblée
n'est pas convoquée, tout intéressé peut demanderéaident du tribunal statuant en
référé la désignation d'un mandataire chargé deocprer I'assemblée générale, a I'effet
de procéder aux nominations ou de ratifier les matons intervenues en application
du troisiéme alinéa.

Article 90
Le conseil de surveillance élit en son sein unigedd et un vice-président qui sont
chargés de convoquer le conseil et d'en diriged&mts. Il détermine, le cas échéant,
leur rémunération.
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A peine de nullité de leur nomination, le présidenle vice-président du conseil de
surveillance sont des personnes physiques. llcexeteurs fonctions pendant la durée
du mandat du conseil de surveillance.

Article 91
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 majotiig forte, les décisions sont prises
a la majorité des membres présents ou représentés.

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

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

Article 92
L'assemblée générale peut allouer aux membres dseitode surveillance, en
rémunération de leur activité, a titre de jetonpdsence, une somme fixe annuelle que
cette assemblée détermine sans étre lieée par gfj@ssdions statutaires ou des décisions
antérieures. Le montant de celle-ci est porté &axges d'exploitation.

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

Article 93
Il peut étre alloué par le conseil de surveillades rémunérations exceptionnelles
pour les missions ou mandats confiés a des mendare® conseil ; dans ce cas ces
rémunérations portées aux charges d'exploitationt soumises aux dispositions des
articles 95 a 99.

Article 94
Les membres du conseil de surveillance ne peueentette qualité, recevoir de la
société aucune rémunération permanente ou noresagiie celles prévues aux articles
92 et 93.

Toute clause contraire est réputée non écriteugd tecision contraire est nulle.

Article 95
(Complété par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Toute convention intervenant entre une sociét&ietdes membres du directoire ou
de son conseil de surveillanoa I'un de ses actionnaires détenant, directement o
indirectement, plus de cing pour cent du capitaldss droits de votegst soumise a
l'autorisation préalable de son conseil de suasek.

Il en est de méme des conventions auxquelles useeesonnes visées a l'alinéa

précédent est indirectement intéressée ou dansdkss) elle traite avec la société par
personne interposeée.
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Sont soumises a la méme autorisation les conventidarvenant entre une société
et une entreprisesi I'un des membres du directoire ou du conseguwweillance de la
société est propriétaire, associé indéfiniment responsabkrant, administrateur,
directeur général ou membre du directoire ou dseibde surveillance de I'entreprise.

Article 96
Les dispositions de l'article 95 ne sont pas apple&s aux conventions portant sur
des opérations courantes et conclues a des camlitmrmales.

Article 97
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Le membre du directoire ou du conseil de surveiltayu |'actionnaireintéressé est
tenu d'informer le conseil de surveillance desl gutonnaissance d'une convention a
laquelle l'article 95 est applicable. S'il s'agiirdmembre du conseil de surveillance, |l
ne peut prendre part au vote sur l'autorisatiolicgek.

Le président du conseil de surveillance avise léeslcommissaires aux comptes de
toutes les conventions autorisées en vertu del&af5 ci-dessus, et ce dans le délai de
trente jours a compter de la date de leur conatustdes soumet a l'approbation de la
prochaine assemblée générale ordinaire.

Lorsque I'exécution des conventions conclues ebrisges au cours d'exercices
antérieurs a été poursuivie au cours du derniercees les commissaires aux comptes
sont informés de cette situation dans le délaireleté jours a compter de la cléture de
I'exercice.

Le ou les commissaires aux comptes présentent esircgnventions un rapport
spécial a 'assemblée générale qui statue suppenta

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

Article 98
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les conventions approuvées par l'assemblée génécalame celles qu'elle
désapprouve, produisent leurs effets a I'égardtidess sauf lorsqu'elles sont annulées
dans le cas de fraude.

Méme en l'absence de fraude, les conséquenceddipiéples a la société des
conventions désapprouvées peuvent étre mises ldalgec du membre du conseil de
surveillance ou du membre du directaede I'actionnairantéressé et, éventuellement
des autres membres du directoire.

Article 99

Sans préjudice de la responsabilité de l'intérdssé&onventions visées a l'article 95
et conclues sans autorisation préalable du codseaslurveillance, peuvent étre annulées
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si elles ont eu des conséquences dommageabletaEmaiéte.

L'action en nullité se prescrit par trois ans a ptende la date de la convention.
Toutefois, si la convention a été dissimulée, lapde départ du délai de prescription
est reporté au jour ou elle a été révelée.

La nullité peut étre couverte par un vote de l'addée générale intervenant sur
rapport spécial du ou des commissaires aux conmgtpssant les circonstances en
raison desquelles la procédure d'autorisation @&aépé suivie. Le quatrieme alinéa de
I'article 97 est applicable.

La décision de l'assemblée générale ordinaire itepés obstacle a l'action en
dommages-intéréts tendant a réparer le préjudiziepsw la société.

Article 100
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

A peine de nullité du contrat, il est interdit amembres du directoire et aux
membres du conseil de surveillance autres que desopnes morales, de contracter,
sous quelque forme que ce soit des emprunts adpr@ssociétéle I'une de ses filiales
ou d'une autre société qu'elle contréle au send'atéicle 144 ci-dessusde se faire
consentir par elle un découvert en compte couranawutrement, ainsi que de faire
cautionner ou avaliser par elle leurs engagemensre des tiers.

Toutefois, si la société exploite un établissembanhcaire ou financier, cette
interdiction ne s'applique pas aux opérations guesade ce commerce conclues a des
conditions normales.

La méme interdiction s'applique aux représentardampnents des personnes
morales membres du conseil de surveillaat@ux commissaires aux comptesle
s'applique également aux conjoietsaux ascendants et descendgnssju'au 2 degré
inclus des personnes visées au présent articlecaildstoute personne interposée.

Article 101
Les membres du directoire et du conseil de suarai#, ainsi que toute personne
appelée a assister aux réunions de ces organdstesos a l'obligation de discrétion
prévue au dernier alinéa de l'article 50.

Section Il - Des fonctions et pouvoirs des organate direction et de surveillance de la
société

Article 102
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Le directoire est investi des pouvoirs les plusnéts pour agir en toutes
circonstances au nom de la société ; il les exdaos la limite de I'objet social et sous
réserve de ceux qui sont expressément attribuéla pair au conseil de surveillance et
aux assemblées d'actionnaires.
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Dans les rapports avec les tiers, la société egagéie méme par les actes du
directoire qui ne relevent pas de l'objet sociam@ins qu'elle ne prouve que le tiers
savait que l'acte dépasse cet objet ou qu'il nevgiblignorer compte tenu des
circonstances, étant exclu que la seule publicates statuts suffise a constituer cette
preuve.

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

Le directoire délibére et prend ses décisions tEmsonditions fixées par les statuts.
Sauf clause contraire des statuts, les membregrelttare peuvent, avec l'autorisation
du conseil de surveillance, répartir entre euxtdebes de la direction. Toutefois, cette
répartition ne peut, en aucun cas, avoir pour eféetetirer au directoire son caractere
d'organe assurant collégialement la direction dmtaété.

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

Article 103
Le président du directoire ou, le cas échéantjrectbur général unique représente
la société dans ses rapports avec les tiers. Tositdés statuts peuvent habiliter le
conseil de surveillance a attribuer le méme poudeireprésentation a un ou plusieurs
autres membres du directoire qui portent alorgrie de directeur général.

Les dispositions des statuts limitant le pouvoirrelerésentation de la société sont
inopposables aux tiers.

Article 104
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Le conseil de surveillance exerce le contréle paanade la gestion de la société
par le directoire.

Les statuts peuvent subordonner a l'autorisatiéal@ble du conseil de surveillance
la conclusion des opérations qu'ils énumerent.duousie opération exige l'autorisation
du conseil de surveillance et que celui-ci la refue directoire peut soumettre le
différend a I'assemblée générale pour décision.

La cession d'immeubles par nature, la cessionetatal partielle des participations
figurant a son actif immobiliséinsi que la constitution de slretés, cautionalsaet
garanties, sauf dans les sociétés exploitant usligtament bancaire ou financier, font
l'objet d'une autorisation du conseil de surved&nCelui-ci fixe un montant pour
chaque opération. Toutefois, le directoire peug @mtorisé a donner, sans limite de
montant, des cautions, avals ou garanties aux astnaitions fiscales et douaniéres.

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

L'absence d'autorisation est inopposable aux terspins que la société ne prouve
gue ceux-ci en avaient eu connaissance ou ne EJagnorer.

A toute époque de l'année, le conseil de survedlarpéere les vérifications et les
contréles qu'il juge opportuns et peut se faire momiquer les documents qu'il estime
utiles a l'accomplissement de sa mission. Les mesndu conseil peuvent prendre
connaissance de toutes informations et renseigrtermedatifs a la vie de la société.

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

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

Le conseil de surveillance présente a I'asseml#éérgle prévue au méme article
ses observations sur le rapport du directoire gusisur les comptes de |'exercice.

Article 105
Le déplacement du siege social dans la méme puééeciu province, peut étre
décidé par le conseil de surveillance, sous résggvatification de cette décision par la
prochaine assemblée générale extraordinaire.

CHAPITRE 11l
Dispositions communes

Article 106

En cas de fusion d'une société anonyme a consgiindhistration et d'une société
anonyme a directoire et a conseil de surveillalicapmbre des administrateurs ou des
membres du conseil de surveillance, selon le cad, gepasser le nombre de douze ou
de quinze jusqu'a concurrence du nombre total desnistrateurs et des membres du
conseil de surveillance en fonction depuis plusidanois dans les sociétés fusionnées
sans pouvoir dépasser le nombre de vingt-quatrdeoringt-sept. Les dispositions des
articles 39, alinéa 3 et 83 alinéa 3 sont applesbl

TITRE IV
DES ASSEMBLEES D'ACTIONNAIRES
Article 107
Les assemblées d'actionnaires qui se tiennent aus abe la vie sociale sont

générales ou spéciales.

Les assemblées spéciales ne réunissent que lésrésud'une méme catégorie
d'actions.
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Article 108
Les assemblées générales sont ordinaires ou ektrawes. Elles représentent
I'ensemble des actionnaires.

Article 109
Les décisions des assemblées générales s'impostnisa méme aux absents,
incapables, opposants, ou privés du droit de vote.

Article 110
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

L'assemblée générale extraordinaire est seuleitégbd modifier les statuts dans
toutes leurs dispositions ; toute clause contraseréputée non écrite. Elle ne peut,
toutefois, comme il est dit a l'article premier,gmenter les engagements des
actionnaires, sous réserve des opérations résutlamt regroupement d'actions
régulierement effectué€, ni changer la national@éadsociéte.

Elle ne délibére valablement que si les actionsaipeésents ou représentés
possedent au moins, sur premiére convocation, laénet, sur deuxieme convocation,
le quart des actions ayant le droit de vote. A utéfke ce dernier quorum, la deuxiéme
assemblée peut étre prorogée a une date postédeudeux mois au plus a celle a
laquelle elle avait été convoquée.

Elle statue a la majorité des deux tiers des vas dctionnaires présents ou
représentés.

Les statuts peuvent prévoir que sont réputés ptegeur le calcul du quorum et de
la majorité, les actionnaires qui participent a dsemblée par des moyens de
visioconférence ou par des moyens équivalents pembdeur identification dont les
conditions sont fixées par l'article 50 bis de tésente loi.

Article 111
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

L'assemblée générale ordinaire prend toutes lesidés autres que celles visées a
I'article précédent.

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

Elle statue a la majorité des voix dont dispose# actionnaires présents ou
représentés.

Les statuts peuvent prévoir que sont réputés ptgspour le calcul du quorum et de
la majorité, les actionnaires qui participent a dsemblée par des moyens de
visioconférence ou par des moyens équivalents pemmbdeur identification dont les
conditions sont fixées par l'article 50 bis de tésente loi.

32



Article 112
Lorsque la société, dans les deux ans suivant momairiculation au registre du

commerce acquiert un bien appartenant a un acfienatdont la valeur est au moins
égale a un dixieme du capital social, un commissashargé d'apprécier, sous sa
responsabilité, la valeur de ce bien, est désigmémlonnance du président du tribunal
statuant en référé a la demande du président dseit@'administration ou du président
du conseil de surveillance. Ce commissaire est sowux dispositions prévues a
I'article 25.

Le rapport du commissaire est mis a la disposities actionnaires. L'assemblée
générale ordinaire statue sur I'évaluation du béepeine de nullité de l'acquisition. Le
vendeur n'a voix délibérative, ni pour lui-mémegcomme mandataire.

Les dispositions du présent article ne sont pasicattes lorsque I'acquisition du
bien en cause est effectuée en bourse sous foauods cotées, ou sous le contrble
d'une autorité judiciaire, ou dans le cadre desradjpdis courantes de la société
conclues a des conditions normales.

Article 113
Les assemblées spéciales visées‘ali@éa de l'article 107 sont compétentes pour
statuer sur toute décision intéressant la catégbaetions dont leurs membres sont
titulaires dans les conditions prévues par la priskei.

La décision d'une assemblée générale de modisedrgits relatifs a une catégorie
d'actions n'est définitive qu'apres approbationlpasemblée spéciale des actionnaires
de cette catégorie.

Les assemblées spéciales délibéerent aux condiiengjuorum et de majorité
prévues a l'article 111.

Article 114
Les regles de quorum et de majorité prévues auclemt110, 111 et 113
n'établissent qu'un minimum légal pouvant étre aanggpar les statuts.

Article 115
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

L'assemblée générale ordinaire est réunie au numia@dois par an dans les six mois
de la cléture de l'exercice, sous réserve de pgaliion de ce délai une seule fois et
pour la méme durée, par ordonnance du présidemtilmnal statuant en référé, a la
demande du conseil d'administration ou du congedluaveillance.

Apres lecture de son rapport, le conseil d'adnratisin oule-conseil-de-surveillance
le directoireprésente a lI'assemblée générale ordinaire les dgasynthése annuels. En
outre, le ou les commissaires aux comptes relatiants leur rapport, I'accomplissement
de leur mission et font part de leurs conclusions.

Article 116
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(Modifié et complété par l'article®1de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 24@3du 17
Joumada | 1429 (23 mai 2008))

L'assemblée générale—ordinagst convoquée par le conseil d'administrationeou |
conseil de surveillance ; a défaut, elle peut également convoquée en cas d'urgence
par :

1) le ou les commissaires aux comptes ;

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

3) les liquidateurs.

4) les actionnaires majoritaires en capital ou eroits de vote aprés une offre
publigue d'achat ou d'échange ou aprés une cess$iam bloc de titres modifiant le
contrdle de la société ;

Le ou les commissaires aux comptes ne peuvent qomvol'assemblée des
actionnaires qu'aprés avoir vainement requis savaoation par le conseil
d'administration ou le conseil de surveillance.

En cas de pluralité des commissaires aux compseagissent d'accord entre eux et
fixent I'ordre du jour. S'ils sont en désaccordlsyaportunité de convoquer I'assemblée,
l'un d'eux peut demander au président du tribwstatuant en référé, l'autorisation de
procéder a cette convocation, les autres comméssast le président du conseil
d'administration ou du conseil de surveillance ditmappelés. L'ordonnance du
président du tribunal, qui fixe I'ordre du jourest susceptible d'aucune voie de recours.

Les frais entrainés par la réunion de I'assemigléedsla charge de la sociéte.

Article 116 bis
(Ajouté par l'article 3 de la Loi n°® 20-05 promulguée parDahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))
Les dispositions de l'article 116 sont applicables assemblées spéciales.

Article 117
L'ordre du jour des assemblées est arrété paelinde la convocation.

Toutefois, un ou plusieurs actionnaires représeérg@nmoins cing pour cent du
capital social ont la faculté de requérir l'instiop d'un ou de plusieurs projets de
résolutions a l'ordre du jour.

Lorsque le capital social de la société est supeidecing millions de dirhams, le
montant du capital a représenter en applicatiofatiaéa précédent est réduit a deux
pour cent pour le surplus.

Article 118
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Sous réserve des questions diverses qui ne doprésenter qu'une importance
minime, les questions inscrites a l'ordre du joomtdibellées de telle sorte que leur
contenu et leur portée apparaissent clairementaaihsit lieu de se reporter a d'autres
documents.

L'assemblée ne peut délibérer sur une question'gsti pas inscrite a I'ordre du jour.
Néanmoins, elle peut, en toutes circonstancesgu@roun ou plusieurs administrateurs
ou membres du directoire et procéder a leur rerepiaat.

L'ordre du jour de I'assemblée ne peut étre mosifiédeuxieme convocation.

Article 119
L'auteur de la convocation doit établir et préseatioute assemblée, un rapport sur
les questions inscrites a l'ordre du jour et Issltdions soumises au vote.

Article 120
Tout actionnaire d'une société ne faisant pas gubinent appel a I'épargne qui veut
user de la faculté prévue a l'article 117, alingge@t demander a la société de l'aviser,
par lettre recommandée, de la date prévue pougdaion des assemblées ou de
certaines d'entre elles, trente jours au moins tagatie date. La société est tenue
d'envoyer cet avis auquel est joint lI'ordre du jetirles projets de résolutions, si
I'actionnaire lui a adressé le montant des fraiswbi.

La demande d'inscription de projets de résolutéohsrdre du jour doit étre adressée
au siege social par lettre recommandée avec acuséception vingt jours au moins
avant la date de I'assemblée sur premiére coneocddi cachet de la poste faisant foi.

Article 121
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les sociétés faisant publiqguement appel a I'épasgm tenues, trente jours au
moins avant la réunion de l'assemblée des actimmaile publier dans un journal
figurant dans la liste fixée par application deticde 39 du dahir portant loi n° 1-93-212
du 4 rabii Il 1414 (21 septembre 1993) relatif aungeil déontologique des valeurs
mobilieres et aux informations exigées des persomerales faisant appel public a
I'épargne, un avis de-cenvecatioFunion contenant les indications prévues a l'article
124 ainsi que le texte des projets de résolutiomseyont présentés a I'assemblée par le
conseil d'administration ou le directoire.

La demande d'inscription de projets de résolutianbordre du jour, doit étre
adressée au siege social par lettre recommandéeaauvasé de réception dans le délai
de dix jours a compter de la publication de I'prévu a l'alinéa précedent. Mention de
ce délai est portée dans l'avis.

Article 122
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 21@du 17 Joumada |
1429 (23 mai 2008))

Les convocations aux assemblées sont faites pavisinséré dans un journal

d'annonces légales—et-en—outre—sita—sociétéptditiguement-appelatépargne; au
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Bulletinofficial

Si toutes les actions de la société sont nomirgtivavis prévu a l'alinéa premier
peut étre remplacé par une convocation faite awshagtionnaire dans les formes et
conditions prescrites par les statuts.

Article 123
Le délai entre la date, soit de l'insertion ou @elérniére des insertions au journal
d'annonces légales contenant l'avis de convocatsmit, de I'envoi des lettres
recommandées et la date de la réunion de I'asserabtéau moins de quinze jours sur
premiere convocation et de huit jours sur convocasuivante.

Article 124
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

L'avis de convocation doit mentionner la dénomorasociale suivie, le cas échéant,
de son sigle, la forme de la société, le montantakital social, I'adresse du siege
social, le numéro d'immatriculation au registrecdmmerce, les jour, heure et lieu de
réunion ainsi que la nature de l'assemblée ordinaxtraordinaire ou spéciale, son
ordre du jour et le texte des projets de résolstidPour les projets de résolutions
émanant des actionnaires la convocation doit iredicglils sont agréés ou non par le
conseil d'administration ou le conseil de survedkia

L'avis de convocation indique, le cas échéantcteglitions et les modalités de vote
par correspondance telles que prévues par l'artidé bis de la présente loi.

La convocation a une assemblée réunie sur deuxa&meocation doit rappeler la
date de I'assemblée qui n'a pu valablement détibére

Article 125
Toute assemblée irrégulierement convoquée peutétralée. Toutefois, I'action en
nullité n'est pas recevable lorsque tous les aatimas étaient présents ou représentes.

Article 126
Sauf clause contraire des statuts, les assembbgdnaires sont réunies au siege
social ou en tout autre lieu de la ville ou esté&ile siege social désigné par l'avis de
convocation.

Article 127
Les statuts peuvent exiger un nombre minimum dasfisans que celui-ci puisse
étre supérieur a dix, pour ouvrir le droit de papEr aux assemblées générales
ordinaires.

Les actionnaires qui ne réunissent pas le nomhlgaigepeuvent se réunir pour
atteindre le minimum prévu par les statuts et ge faprésenter par I'un deux.

Article 128
Dans toutes les assemblées, le quorum est calculd'emsemble des actions
composant le capital social ou la catégorie d'astiontéressée, déduction faite
éventuellement de celles qui sont privées du dieitvote en vertu de dispositions
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légales ou statutaires.

Article 129
Sauf dispositions contraires des statuts, le diitote attaché a I'action appartient a
l'usufruitier dans les assemblées générales ordsat au nu-propriétaire dans les
assemblées générales extraordinaires.

Les copropriétaires d'actions indivises sont regrE&s aux assemblées générales par
I'un d'eux ou par un mandataire unique. En casédaatord, le mandataire est désigné
par le président du tribunal, statuant en référ@, @demande du copropriétaire le plus
diligent.

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

Article 130
Les statuts peuvent subordonner la participatiola@aprésentation aux assemblées,
soit a l'inscription de I'actionnaire sur le reggstles actions nominatives de la sociéte,
soit au dépébt, au lieu indiqué par l'avis de coation, des actions au porteur ou d'un
certificat de dépot délivré par I'établissementad@ire de ces actions.

La durée pendant laquelle ces formalités doiverg &complies est fixée par les
statuts. Elle ne peut étre antérieure de plus dg purs a la date de réunion de
l'assemblée.

Article 131
(Complété par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Un actionnaire peut se faire représenter par ure adtionnaire, par son conjoint,
par un ascendant ou descendatdns les sociétés qui font appel public a I'épardhe
peut également se faire représenter par toute persanorale ayant pour objet social
la gestion de portefeuilles de valeurs mobilieres.

Tout actionnaire peut recevoir les pouvoirs émisdiautres actionnaires en vue de
les représenter a une assemblée et ce sans lamithiinombre de mandats ni des voix
dont peut disposer une méme personne, tant en son personnel que comme
mandataire, a moins que ce nombre ne soit fixé dsnstatuts.

Sauf dispositions contraires des statuts, pouretgubcuration d'un actionnaire
adressée a la société sans indication de manddéepeesident de I'assemblée générale
émet un vote favorable a I'adoption des projeteedelutions présentés ou agréeés par le
conseil d'administration ou le conseil de survaeitlaet un vote défavorable a I'adoption
de tous les autres projets de résolution. Pourtémietut autre vote, I'actionnaire doit
faire choix d'un mandataire qui accepte de votasd@a sens indiqué par le mandant.

Les clauses contraires aux dispositions des dezmiprs alinéas sont réputées non
écrites.
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Article 131 bis
(Ajouté par l'article 3 de la Loi n° 20-05 promulguée pardahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

Les statuts peuvent prévoir que tout actionnaingt peter par correspondance au
moyen d'un formulaire. Les formulaires ne donnardua sens de vote ou exprimant
une abstention ne seront pas pris en considénationle calcul de la majorité des voix.

Le formulaire de vote par correspondance adredaésaciété pour une assemblée
vaut pour les assemblées successives convoquéekaaéme ordre du jour.

A compter de la convocation de l'assemblée, un (dtaime de vote par
correspondance et ses annexes sont remis ou ajrasséfrais de la sociéte, a tout
actionnaire qui en fait la demande, par tous moy#asus par les statuts ou l'avis de
convocation. La société doit faire droit a toutandede déposée ou recue au siege
social au plus tard dix jours avant la date deidrurCe délai est réduit a six jours pour
les sociétés qui ne font pas publiquement appéparigne.

Pour le calcul du quorum, il n’est tenu compte das formulaires qui ont été recus
par la société avant la réunion de I'assembléelata apres laquelle il ne sera plus tenu
compte des formulaires de vote recus par la sootpeut étre antérieure de plus de
deux jours a la date de la réunion de l'assemblée.

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

Article 132
La procuration donnée pour se faire représentereaagsemblée par un actionnaire
est signée par celui-ci et indique ses prénom, abdomicile. Le mandataire désigné
n'a pas faculté de se substituer une autre personne

Le mandat est donné pour une seule assembléeutlicependant étre donné pour
deux assemblées, I'une ordinaire, l'autre extraandi, tenues le méme jour ou dans un
délai de quinze jours.

Le mandat donné pour une assemblée vaut pour lesmagtes successives
convogueées avec le méme ordre du jour.

Article 133
La société ne peut voter avec des actions paretjaises ou prises en gage. Il n'est
pas tenu compte de ces actions pour le calcul druqu

Article 134
A chague assemblée est tenue une feuille de p@spmndéndique les prénom, nom
et domicile des actionnaires et, le cas échéarleute mandataires, le nombre d'actions
et de voix dont ils sont titulaires.

La feuille de présence a laquelle sont annexépdesoirs de représentation recus
par les actionnaires ou adressés a la sociétéétleitémargée par les actionnaires
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présents et par les mandataires des actionnaipegsentés et certifiee exacte par le
bureau de I'assemblée.

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

Article 135
Les assemblées d'actionnaires sont présidées paprdsident du consell
d'administration ou du conseil de surveillance, evuson absence, par la personne
désignée dans les statuts. A défaut, I'assembtédiéiméme son président.

En cas de convocation par le ou les commissaires@uptes, par un mandataire de
justice ou par les liquidateurs, I'assemblée estigée par celui ou par I'un de ceux qui
I'ont convoquée.

Sont désignés scrutateurs de I'assemblée les deanbras de celle-ci disposant par
eux-mémes, ou a titre de mandataires, du plus grambre de voix et acceptant cette
fonction.

Le bureau de l'assemblée désigne le secrétairpequiiétre le secrétaire du conseil
d'administration prévu a l'article 64 ou toute aupersonne choisie en dehors des
actionnaires, sauf dispositions contraires desitstat

Article 136
Les délibérations des assemblées sont constatées aioces-verbal signé par les
membres du bureau et établi sur un registre oudsar feuillets mobiles dans les
conditions prévues a l'article 53.

Le procés-verbal mentionne les date et lieu deio@yude mode de convocation,
l'ordre du jour, la composition du bureau, le noenBiactions participant au vote et le
quorum atteint, les documents et rapports soufessemblée, un résumé des débats, le
texte des résolutions mises aux voix et le résdiatvotes.

Article 137
Lorsque l'assemblée ne peut valablement délibarge fde quorum, il en est dressé
proces-verbal par le bureau de ladite assemblée.

Article 138
Les copies ou extraits des procés-verbaux des asesrsont valablement certifiés,
dans les conditions prévues a l'alinéa premietadiicle 54.

En cas de liquidation de la société, ils sont Jelaent certifiées par un seul
liquidateur.

Article 139

Les délibérations prises par les assemblées eativioldes dispositions des articles
110, 111, 113 (alinéa 3), 117, 118 (alinéa 2) dtddht nulles.
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TITRE V
DE L'INFORMATION DES ACTIONNAIRES

CHAPITRE PREMIER
Des sociétés anonymes ne faisant pas appel publitépargne

Article 140
L'auteur de la convocation est tenu d'adresser eoundttre a la disposition des
actionnaires ou de leurs mandataires justifiant lele@s pouvoirs, les documents
énumeéres a l'article suivant.

Article 141
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |
1429 (23 mai 2008))

A compter de la convocation de I'assemblée générdiaaire annuelle et au moins
pendant les quinze jours qui précedent la date déunion, tout actionnaire a droit de
prendre connaissance au siege social :

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

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

3) de la liste des administrateurs au conseil diadtmation, des membres du
directoire et du conseil de surveillance, ainsi,daecas échéant, des renseignements
concernant les candidats a ces organes ;

4) de l'inventaire, des états de synthése de taecécoulé, arrétés par le conseil
d'administration ou le directoire, ainsi que, ls éghéant, des observations du consell
de surveillance ;

5) du rapport de gestion du conseil d'administratizi du directoire soumis a
I'assemblée, ainsi que, le cas échéant, des obisas/du conseil de surveillance ;

6) du rapport du ou des commissaires aux comptemisoa l'assembléet du
rapport spécial prévu au®alinéa de l'article 58 ;

7) du projet d'affectation des résultats.

A compter de la convocation de toutes autres adsesib ordinaires ou
extraordinaires, générales ou spéciales, toutrawice a également le droit, au moins
pendant le délai de quinze jours qui précéde la datla réunion, de prendre, au méme
lieu, connaissance du texte des projets de résohjtidu rapport du conseil
d'administration ou du directoire et, le cas échédun rapport du ou des commissaires
aux comptes.

Si le droit de participer a I'assemblée est subméar les statuts a la possession
d'un nombre minimal d'actions, les documents eta@mements ci-dessus mentionnés
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sont envoyés au représentant du groupe d'acti@snagmplissant les conditions
requises.
Article 142

Le rapport de gestion du conseil d'administratiarda directoire doit contenir tous
les éléments d'information utiles aux actionnaipssir leur permettre d'apprécier
l'activité de la société au cours de l'exerciceutioles opérations réalisées, les
difficultés rencontrées, les résultats obtenusfotanation du résultat distribuable, la
proposition d'affectation dudit résultat, la sitaat financiere de la société et ses
perspectives d'avenir.

Si la société possede des filiales ou des partioipg ou si elle contrble d'autres
sociétés, le rapport doit contenir les mémes inébions a leur sujet, avec leur
contribution au résultat social ; il y est annexeélat de ces filiales et participations
avec indication des pourcentages détenus en fierdiee ainsi qu'un état des autres
valeurs mobilieres détenues en portefeuille a laenenéate et l'indication des sociétés
gu'elle contréle.

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

Article 143
Au sens de l'article qui précéde, on entend par :

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

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

Article 144
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |
1429 (23 mai 2008))

Une société est considérée comme en contrélarautne lorsqu'elle :

- détientseule ou de concert avec un ou plusieurs actioeealirectement ou
indirectement une fraction de capital lui confér@nimajorité des droits de vote
dans les assemblées générales de cette société ;

- dispose seule de la majorité des droits de vates @ette société en vertu d'un
accord conclu avec d'autres associés ou actiosngiren’est pas contraire a
l'intérét de la société ;

- détermine en faiseule et ou de concert avec un ou plusieurs actioes par
les droits de vote dont elle dispose, les décistars les assemblées générales
de cette société.

Elle est présumée exercer ce controle lorsqu'eilgpode directement ou
indirectement, d'une fraction des droits de voteéseure a 40 % et qu'aucun autre
associé ou actionnaire ne détient directement diveictement une fraction de ces droits
supérieure a 30 %.
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Toute participation méme inférieure a 10 % détepaeune société contrblée est
considéréee comme détenue indirectement par latéaqié la contréle.

Pour l'application des alinéas 1 et 2 du préserticte, on entend par personnes
agissant de concert les personnes physiques oul@sagai coopéerent sur la base d'un
accord formel ou tacite, oral ou écrit visant a ineten oeuvre une politique commune
vis-a-vis de la société.

Article 145
Pendant le délai de quinze jours avant la réun@todte assemblée générale, tout
actionnaire a le droit d'obtenir communication de liste des actionnaires avec
I'indication du nombre et de la catégorie d'actidmst chaque actionnaire est titulaire.

Article 146
Tout actionnaire a droit, a toute époque, d'obtenmmunication des documents
sociaux visés a l'article 141 et concernant less tderniers exercices ainsi que des
proces-verbaux et feuilles de présence des assesnipdiérales tenues au cours de ces
exercices.

Article 147
Sauf en ce qui concerne l'inventaire, le droit dengre connaissance emporte celui
de prendre copie.

Article 148
Si la société refuse en totalité ou en partie lanroonication de documents
contrairement aux dispositions des articles 148, M6, 147 et 150 l'actionnaire
auquel ce refus a été opposé peut demander adgmésiu tribunal, statuant en réferé,
d'ordonner a la société, sous astreinte, de congueniles documents dans les
conditions prévues auxdits articles.

Article 149
Tout actionnaire exercant le droit d'obtenir comioation de documents et
renseignements aupres de la société, peut seafaigter d'un conseil.

Article 150
Les droits reconnus a l'actionnaire par les adidlél, 145 et 146 sont exercés par
lui-méme ou par son mandataire, didment habilit&iege social.

Le droit de communication des documents, prévu aricles visés a l'alinéa
précédent, appartient également a chacun des cagienes d'actions indivises, au nu-

propriétaire et a l'usufruitier d'actions, ainsi'ayx propriétaires de certificats
d'investissement et de droit de vote.

Article 151
Les statuts peuvent prévoir que les documents aggsarticles 141, 145 et 146, a
I'exclusion de l'inventaire, sont envoyeés d'offezex actionnaires nominatifs a l'adresse
indiquée par eux, aux frais de la société, en mg&mgs que la convocation ; il en est
de méme pour les actionnaires titulaires d'actaangorteur qui en font la demande en
justifiant de leur qualité.
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Article 152
En cas de violation des dispositions du présenpitiea I'assemblée peut étre
annulée.

CHAPITRE Il
Des sociétés anonymes faisant appel public a I'éjgue

Article 153
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les dispositions des articles &616-1du Dahir portant loi n® 1-93-212 du 4 rabii Il
1414 (21 septembre 1993) relatif au Conseil Déogigue des Valeurs Mobilieres et
aux informations exigées des personnes moralesntaéppel public a I'épargne, tel que
modifié et complété, sont applicables aux sociéésnymes faisant appel public a
I'épargne.

Article 154
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les sociétés anonymes—dontles—actions—sont-iascitla—cote—de-la—bourse-des
valedrsfaisant appel public a I'épargrsont soumises aux dispositions des articles 17 et
18 du Dabhir portant loi précité n° 1-93-212 du Birrdl 1414 (21 septembre 1998l
gue modifié et complété

Article 155
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

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'épardeeapport de gestion du conseil
d'administration ou du directoire fait ressortir laaleur et la pertinence des
investissements entrepris par la société, ainsi tpie impact prévisible sur le
développement de celle-ci. Il fait, également, adgs le cas échéant, les risques
inhérents auxdits investissements ; il indique ealgse les risques et événements,
connus de la direction ou de l'administration deslaciété, et qui sont susceptibles
d'exercer une influence favorable ou défavorablesausituation financiére.

Article 156
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les sociétés visées a larticle 155 précédent doiyeiblier dans un journal
d'annonces légales-et-adBuletin-officiel», en méme temps que l'avis de convocation
de l'assemblée générale ordinaire annuelle, lés éta synthese relatifs a l'exercice
écoulé, établis conformément a la Iégislation gueur en faisant apparaitre clairement
s'il s'agit d'états vérifiés ou non par le ou lesimissaires aux comptes.
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CHAPITRE 11l
Dispositions Communes

Article 157
Un ou plusieurs actionnaires représentant au mieindixieme du capital social
peuvent demander au président du tribunal, stateilanéféré, la désignation d'un ou
plusieurs experts chargés de présenter un rappomiree ou plusieurs opérations de
gestion.

S'il est fait droit a la demande, l'ordonnance é@ré détermine I'étendue de la
mission et les pouvoirs de l'expert, les représeatig@gaux de la société diment appelés
a l'audience.

L'ordonnance de référé fixe également s'il y g, liesi honoraires du ou des experts a
titre provisionnel. Les honoraires ne seront pagé®n fin de mission soit par la
société, soit par les actionnaires demandeurses'iévele que la demande d'expertise
avait un caractéere abusif et était faite dans tedbwunuire a la sociéte.

Ce rapport est adressé au demandeur, au constlidiatration, ou au directoire, et
au conseil de surveillance ainsi qu'aux commissamax comptes. Il doit étre
obligatoirement mis a la disposition des actioregien vue de la prochaine assemblée
générale, en annexe au rapport du ou des comnaeissaik comptes.

Article 158
(Modifié et complété par l'article®1de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 24@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Un Deuxexemplaires des états de synthése accompagnéscdjpieedu rapport du
ou des commissaires aux comptes doivent étre demas@reffe du tribunal, dans un
délai de 30 jours a compter de la date de leurcdggpion par I'assemblée générale.

A défaut, tout intéressé peut demander au présideritibunal, statuant en référé,
d'ordonner a la société, sous astreinte, de procéddit dépot.

TITRE VI
DU CONTROLE DES SOCIETES ANONYMES

Article 159
Il doit étre désigné dans chaque société anonymeuuplusieurs commissaires aux
comptes chargés d'une mission de contrdle et du das comptes sociaux dans les
conditions et pour les buts déterminés par la ptédei.

Toutefois, les sociétés faisant appel public aafgpe sont tenues de désigner au
moins deux commissaires aux comptes ; il en esh@me des sociétés de banque, de
crédit, d'investissement, d'assurance, de capit@iset d'épargne.

Article 160
Nul ne peut exercer les fonctions de commissaire caumptes s'il n'est inscrit au
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tableau de I'ordre des experts comptables.

Article 161
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17
Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Ne peuvent étre désignés comme commissaires auptesm

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

2) les conjoints,ascendants et descendangtsqu'au 2 degré inclusivement des
personnes visées au paragraphe précédent ;

3) ceux quiassurent pour lepersonnes visées au paragraphe 1 ci-dessus, gour |
société ou pour ses filialedes fonctions susceptibles de porter atteinte & leu
indépendanceu recoivent de l'une d'elles une rémunération paes fonctions autres
que celles prévues par la présente;loi

4) les sociétés d'experts-comptables dont l'unadeeciés se trouve dans l'une des
situations prévues aux paragraphes précédaisj que l'expert-comptable associé
dans une société d'experts-comptables lorsque-celbe trouve dans l'une desdites
situations.

Ne peuvent étre commissaires aux comptes d'une @crete, deux ou plusieurs
experts-comptables qui font partie a quelque tduee ce soit de la méme société
d'experts-comptables ou d'un méme cabinet.

Si l'une des causes d'incompatibilité ci-dessusqueks survient en cours de
mandat, l'intéressé doit cesser immédiatement idexses fonctions et en informer le
conseil d'administration ou le conseil de survei au plus tard quinze jours apres la
survenance de cette incompatibilité.

Article 162
Les commissaires aux comptes ne peuvent étre @dssigmmme administrateurs,
directeurs généraux ou membres du directoire deétés qu'ils contrdlent qu'apres un
délai minimum de 5 ans a compter de la fin de Iéomstions. Ills ne peuvent, dans ce
méme délai, exercer lesdites fonctions dans uniétéodétenant 10 % ou plus du capital
de la société dont ils contrdlent les comptes.

Les personnes ayant été administrateurs, direcggmsraux, membres du directoire
d'une société anonyme ne peuvent étre désignéamiseaires aux comptes de cette
société dans les cing années au moins apres latioessle leurs fonctions. Elles ne
peuvent, dans ce méme délai, étre désignées coairgssaux comptes dans les
sociétés détenant 10 % ou plus du capital de lgét8odans laquelle elles exercaient
lesdites fonctions.

Article 163

Le ou les commissaires aux comptes sont nommes poig exercices par
l'assemblée générale ordinaire des actionnairess [@acas prévu a l'article 20, la durée
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de leurs fonctions ne peut excéder un exercice.

Les fonctions des commissaires aux comptes nomraéd'gssemblée générale
ordinaire des actionnaires expirent apres la réud® celle qui statue sur les comptes
du troisieme exercice.

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

Lorsqu'a I'expiration des fonctions d'un commissaiux comptes, il est propose a
l'assemblée de ne pas les renouveler, le commassaix comptes doit étre, s'il le
demande, entendu par I'assemblée.

Article 164
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Un ou plusieurs actionnaires représentant au nieids«eme5 % du capital social
peuvent demander la récusation pour justes matifgrésident du tribunal statuant en
référé, du ou des commissaires aux comptes désigaed'assemblée générale et
demander la désignation d'un ou plusieurs comnnessgjui exerceront leurs fonctions
en leurs lieu et placd.outefois, pour les sociétés faisant appel publiégargne, cette
demande peut également étre présentée par le todéentologique des valeurs
mobiliéres.

Le président est saisi, sous peine d'irrecevabitise demande motivée présentée
dans le délai de trente jours a compter de la das@n contestée.

S'il est fait droit a la demande, le ou les comaiiss aux comptes désignés par le
président du tribunal demeurent en fonction justp@omination du ou des nouveaux
commissaires par lI'assemblée générale.

Article 165
A défaut de nomination des commissaires aux conyesdassemblée générale, il
est procédé a leur nomination par ordonnance dsidanét du tribunal, statuant en
référé, a la requéte de tout actionnaire, les aidtréeurs diment appelés.

La mission ainsi conférée prend fin lorsqu'il a gdéirvu par I'assemblée générale a
la nomination des commissaires aux comptes.

Article 166

Le ou les commissaires aux comptes ont pour migsomanente, a I'exclusion de
toute immixtion dans la gestion, de vérifier, lemeurs et les livres, les documents
comptables de la société et de vérifier la conf@rde sa comptabilité, aux regles en
vigueur. lIs vérifient également la sincérité ettacordance, avec les états de synthese,
des informations données dans le rapport de gedtioconseil d'administration ou du
directoire et dans les documents adressés auxnaaties sur le patrimoine de la
société, sa situation financiere et ses résultats.

Le ou les commissaires aux comptes s'assurentapadite a été respectée entre les
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actionnaires.

Article 167
A toute époque de l'année, le ou les commissaingscamptes opérent toutes
vérifications et tous contréles qu'ils jugent ofgpos et peuvent se faire communiquer
sur place toutes les pieces qu'ils estiment utdesexercice de leur mission et
notamment tous contrats, livres, documents comgdadd registres de procés-verbaux.

Pour I'accomplissement de leurs contrbles, les desaines aux comptes peuvent,
sous leur responsabilité, se faire assister osepter par tels experts ou collaborateurs
de leur choix, qu'ils font connaitre nommément solaéte.

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

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

Le ou les commissaires aux comptes peuvent égatemexueillir toutes
informations utiles a I'exercice de leur missiopras des tiers qui ont accompli des
opérations pour le compte de la société. Toutefoés,droit d'information ne peut
s'étendre a la communication des piéces, contrateceiments détenus par des tiers, a
moins qu'ils n'y soient autorisés par le présidentribunal statuant en référe.

Article 168
Le secret professionnel ne peut étre opposé aurcssaires aux comptes, sauf par
les auxiliaires de la justice.

Il ne peut également étre opposé aux commissaingscamptes par les tiers
rédacteurs d'actes, dépositaires de fonds, ou rrearedades dirigeants de la sociéte,
lorsque les actes, dépdts ou l'exercice de leurdataest en rapport direct avec les
documents que le ou les commissaires aux comptgsoan mission légale de contréler
ou les investigations qu'ils sont habilitts a mepeur accomplir leur mission
d'information.

Article 169
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Le ou les commissaires aux comptes portent a lanaissance du conseil
d'administration ou du directoire et du conseil sigveillance, aussi souvent que
nécessaire :

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

2) les postes des états de synthése auxquels akfcatons leur paraissent devoir
étre apportées, en faisant toutes observationssusilr les méthodes d'évaluation
utilisées pour I'établissement de ces états ;

3) les irrégularités et inexactitudes qu'ils auragecouvertes ;
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4) les conclusions auxquelles conduisent les obsiens et rectifications ci-dessus
sur les résultats de I'exercice comparés a ceyxéhédent exercice ;

5) tous faits leur apparaissant délictueux dontrliseu connaissance dans l'exercice
de leur mission.

En outre, pour les sociétés faisant appel publi@pargne, les commissaires aux
comptes portent a la connaissance du Conseil Déngithie des Valeurs Mobilieres,
les irrégularités et les inexactitudes qu'ils awnati relevées dans l'exercice de leurs
fonctions.

Article 170
Le ou les commissaires aux comptes sont convoqués rg@union du conseil
d'administration ou du directoire qui arréte lemptes de lI'exercice écoulé, ainsi qu'a
toutes les assemblées d'actionnaires.

lls sont également convoqués, s'il y a lieu auxiigns du conseil d'administration
ou du conseil de surveillance en méme temps quedi@sistrateurs ou les membres du
conseil de surveillance, par lettre recommandée ageusé de réception.

Article 171
Si plusieurs commissaires aux comptes sont en incils peuvent remplir
séparément leur mission, mais ils établissent ppaid commun.

En cas de désaccord entre les commissaires auxtesnip rapport indique les
différentes opinions exprimeées.

Article 172
Le ou les commissaires aux comptes établissengpport dans lequel ils rendent
compte a I'assemblée générale de I'exécution méskion qu'elle leur a confiée.

Lorsqu'au cours de l'exercice la société a acquesfiliale, pris le contréle d'une
autre société ou pris une participation dans umtee aociété au sens de l'article 143, le
ou les commissaires aux comptes en font mentioa ldam rapport.

Article 173
Les états de synthése et le rapport de gestionodsed d'administration ou du
directoire sont tenus a la disposition du ou desrossaires aux comptes soixante jours
au moins avant l'avis de convocation de I'asseng#éérale annuelle.

Article 174
Le ou les commissaires aux comptes doivent notarhétablir et déposer au siége
social, quinze jours au moins avant la tenue dsdiamblée générale ordinaire, le rapport
spécial prévu aux articles 58 @inéa) et 97 (4alinéa).

Article 175
Dans leur rapport a I'assemblée générale, le atolesnissaires aux comptes :

1) soit certifient que les états de synthese sémliers et sincéres et donnent une

image fidele du résultat de I'exercice écoulé aips de la situation financiere et du
patrimoine de la société a la fin de cet exercice ;
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2) soit assortissent la certification de réserves ;
3) soit refusent la certification des comptes.

Dans ces deux derniers cas, ils en précisent l&é$smo

lls font également état dans ce rapport de leuserhtions sur la sincérité et la
concordance avec les états de synthese, des infonmalonnées dans le rapport de
gestion de l'exercice et dans les documents adrease actionnaires sur la situation
financiére de la société, ainsi que sur son patnienet ses résultats.

Article 176
Le ou les commissaires aux comptes peuvent toyjearsas d'urgence, convoquer
I'assemblée générale dans les conditions préviemsiéle 116 (alinéas 2 et 3).

Article 177
Les commissaires aux comptes ainsi que leurs arlddurs sont astreints au secret
professionnel pour les faits, actes et renseignesydamt ils ont pu avoir connaissance a
raison de leurs fonctions.

Article 178
Les délibérations prises a défaut de désignatignlig¥e du ou des commissaires
aux comptes ou sur le rapport du ou des commissaitx comptes nommeés ou
demeurés en fonction contrairement aux dispositi@ssarticles 160 et 161 sont nulles.

L'action en nullité est éteinte si ces délibératisont expressément confirmées par
une assemblée générale sur le rapport du ou degmissaires aux comptes
régulierement désignés.

Article 179
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

En cas de faute ou d'empéchement pour quelque gaesee soit, un ou plusieurs
commissaires aux comptes peuvent, a la demand®rmkeit d'administration, ou du
conseil de surveillance, d'un ou plusieurs actioesaeprésentant au moirs-un-dixieme
5% du capital social ou de I'assemblée géndatales tous les cadtre relevées de leurs
fonctions par le président du tribunal, statuanté&féré, avant I'expiration normale de
celles-ci.

Les commissaires aux comptes peuvent égalememektvés de leurs fonctions a la
demande du Conseil Déontologique des Valeurs Mwbg| pour les sociétés faisant
appel public a I'épargne.

Lorsque un ou plusieurs commissaires aux comptassievés de leurs fonctions, il
est procédé a leur remplacement dans les condpi@vsies a l'article 163.

Article 179 bis
(Ajouté par l'article 3 de la Loi n° 20-05 promulguée pardahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))
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En cas de démission, le commissaire aux comptesethiilir un document soumis
au conseil d'administration, ou au conseil de slianee et a la prochaine assemblée
générale, dans lequel il expose, de maniere etgligis motifs de sa démission. Pour
les sociétés faisant appel public a I'épargnet temtiument est transmis, immédiatement
apres la démission, au Conseil Déontologique désuv&aMobilieres.

Article 180
Le ou les commissaires aux comptes sont resporssdblg a I'égard de la société
que des tiers, des conséquences dommageables udes & négligences par eux
commises dans l'exercice de leurs fonctions.

lIs ne sont pas civilement responsables des indrasct commises par les
administrateurs ou les membres du directoire ogahseil de surveillance sauf, si, en
ayant eu connaissance lors de I'exécution de léssion, ils ne les ont pas révélées
dans leur rapport a I'assemblée générale.

Article 181
Les actions en responsabilité contre les commesainx comptes se prescrivent par
cing ans a compter du fait dommageable ou s'éaissimulé de sa révélation.

TITRE VII
DES MODIFICATIONS DU CAPITAL SOCIAL

CHAPITRE PREMIER
De l'augmentation du capital

Article 182
Le capital social peut étre augmenté en une ouiguitss fois, soit par émission
d'actions nouvelles, soit par majoration de lawaf®minale des actions existantes.

Article 183
Les actions nouvelles peuvent étre libérées :

- soit par apport en numéraire ou en nature ;
- soit par compensation avec des créances ligeidesigibles sur la société ;
- soit par incorporation au capital de réservesghées ou primes d'émission ;
- soit par conversion d'obligations.
Article 184
L'augmentation de capital par majoration de lawat®minale des actions requiert
le consentement unanime des actionnaires a moirglequne soit réalisée par
incorporation de réserves, bénéfices ou primesisi&om.
Article 185

Les actions nouvelles sont émises soit a leur valeminale, soit avec une prime
d'émission.

50



Article 186
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

L'assemblée générale extraordinaire a seule legiode décider, sur le rapport du
conseil d'administration ou du directoire, une aegtation de capital.

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

L'assemblée générale peut, toutefois, délégueroased d'administration ou au
directoire les pouvoirs nécessaires a l'effet adis@r I'augmentation de capital en une
ou plusieurs fois, d'en fixer les modalités, d'enstater la réalisation et de procéder a la
modification corrélative des statuts.

Le conseil d'administration ou le directoire rendntpte a la plus prochaine
assemblée générale de l'utilisation faite des poawanféerés en application de l'alinéa
précédent et ce, au moyen d'un rapport décrivatamment les conditions définitives
de l'opération réalisée. Pour les sociétés faisgmpel public a I'épargne, les éléments
devant figurer dans ce rapport sont fixés par lens®l déontologique des valeurs
mobiliéres

Article 187
Le capital doit étre intégralement libéré avanttéo@mission d'actions nouvelles a
libérer en numéraire, a peine de nullité de I'oféna

En outre, 'augmentation du capital par appel publi'épargne réalisée moins de
deux ans apres la constitution d'une société dat@ecédée d'une vérification par le
ou les commissaires aux comptes de la sociétéacke ket du passif ainsi que, le cas
échéant, des avantages particuliers consentis.

Article 188
L'augmentation de capital doit étre réalisée, agée nullité, dans un délai de trois
ans a dater de l'assemblée générale qui I'a déouléritorisée, sauf s'il s'agit d'une
augmentation par conversion d'obligations en astion

Le montant de l'augmentation de capital doit éiféeeement souscrit. A défaut, la
souscription est réputée non avenue.

Article 189
Les actionnaires ont un droit de préférence ala&iption des actions nouvelles de
numeraire, proportionnellement au nombre d'actiqn$ls 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
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Si 'assemblée générale I'a décidé expressémeaitcettains actionnaires n'‘ont pas
souscrit les actions auxquelles ils avaient drotitr& irréductible, les actions ainsi
rendues disponibles sont attribuées aux actiorsiag@ auront souscrit, a titre
réductible, un nombre d'actions supérieur, proporiellement & leur part dans le
capital et dans la limite de leurs demandes.

Article 191
Si les souscriptions a titre irréductible et, les gxhéant, les attributions a titre
réductible n'ont pas absorbé la totalité de I'augat®n de capital :

1) le solde est attribué conformément aux décisitenkassemblée générale ;

2) le montant de l'augmentation peut étre limitéreuntant des souscriptions si cette
faculté a été expressément prévue par l'assembléeaqdécidé ou autorisé
l'augmentation.

Article 192
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

L'assemblée qui décide ou autorise une augmentdgorapital peut supprimer le
droit préférentiel de souscription pour la totalit® 'augmentation de capital ou pour
une ou plusieurs tranches de cette augmentatida.sktue, a peine de nullité, sur le
rapport du conseil d'administration ou du direeat sur celui du ou des commissaires
aux comptes.e contenu de ce dernier rapport est fixé par décre

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

Article 193
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

L'assemblée générale qui décide de I'augmentatioragdital peut, en faveur d'une
ou plusieurs personnes, supprimer le droit préféretie souscription.

Le prix d'émission ou les conditions de fixation e prix sont déterminés par
l'assemblée générale sur rapport du conseil d'astngtion ou du directoire et sur
rapport spécial du ou des commissaires aux comipgesontenu de ce dernier rapport
est fixé par décret.

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

Les attributaires éventuels des actions nouvekepauvent ni personnellement, ni
par mandataire, prendre part au vote de l'assemét&etant en leur faveur le droit
préférentiel de souscription ; le quorum et la m#orequis pour cette décision se
calculent sur I'ensemble des actions a I'excludeonelles possédées ou représentées par
lesdits attributaires.

Les dispositions de l'alinéa précédent sont égaterapplicables aux filiales et aux
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sociétés controlées par la ou les personnes autmtesquelles la suppression du droit
préférentiel de souscription est proposée.
Article 194
Dans les cas visés aux articles 192 et 193 le swdenmissaires aux comptes
doivent indiquer dans leur rapport, si les basescaleul retenues par le conseil
d'administration ou le directoire leur paraissedaotes et sinceres.

Article 195
Lorsque les actions sont grevées d'un usufruitirdit préférentiel de souscription
qui leur est attaché appartient au nu-propriéta8e.celui-ci vend les droits de
souscription, les sommes provenant de la cessidasobiens acquis par lui au moyen
de ces sommes sont soumis a l'usufruit.

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

Le nu-propriétaire est réputé avoir négligé sonitdr@ I'égard de l'usufruitier
lorsqu'il n'a pas souscrit d'actions nouvelles emdu les droits de souscription, huit
jours avant I'expiration du délai de souscriptionadé aux actionnaires.

Les dispositions du présent article s'appliquentsda silence de la convention des
parties.

Article 196
Lorsque la société ne fait pas appel public a g les actionnaires sont informés
de I'émission d'actions nouvelles au moyen d'us publié au moins six jours avant la
date de souscription dans un journal d'annonceddgg

Si la société fait publiguement appel a I'épardiaeis est en outre, inséré dans une
notice publiée au Bulletin officielA cette notice sont annexés les derniers états de
synthése certifiés.

Lorsque les actions sont nominatives, l'avis asiptacé par une lettre recommandée
expédiée quinze jours au moins aux actionnairesitala date d'ouverture de la
souscription.

L'avis doit informer les actionnaires de l'existergcleur profit du droit préférentiel
et les conditions d'exercice de ce droit, des migdaldu lieu, des dates d'ouverture et
de cl6ture de la souscription ainsi que du taumidgion des actions et du montant dont
elles doivent étre libérées.

Article 197
Le délai accordé aux actionnaires anciens pourcerdeur droit de souscription ne
peut jamais étre inférieur a vingt jours avantdéedde I'ouverture de la souscription.

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

Article 198
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L'émission d'actions nouvelles en contrepartieplels en numéraire ou en nature
est soumise aux formalités de souscription et ddfication requises pour la
constitution de la société, sous réserve des digpusdu présent chapitre.

L'émission d'actions nouvelles par une société wnenqui fait appel public a
I'épargne est également soumise aux obligationfodiations exigées des personnes
morales faisant appel public a I'épargne prévuestraull du Dahir portant loi n°® 1-93-
212 du 4 Rabii Il 1414 (21 septembre 1993) précité.

Article 199
Si les actions nouvelles sont libérées par compiemsavec des dettes de la sociéte,
celles-ci font l'objet d'un arrété de compte étalali le conseil d'administration ou le
directoire et certifié exact par le ou les commirgsaaux comptes.

Article 200
L'émission d'obligations convertibles en action$ ssumise a l'autorisation
préalable de I'assemblée générale extraordinalessémblée générale en décide sur
rapport spécial des commissaires aux comptes fredatk bases de conversion
proposees.

Cette augmentation est définitivement réalisée elul $ait de la demande de
conversion accompagnée du bulletin de souscription.

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

Article 201
Toute violation des dispositions contenues damsdsent chapitre entraine la nullité
de l'augmentation de capital.

CHAPITRE Il
De lI'amortissement de la valeur nominale des actiedu capital

Article 202
L'amortissement de la valeur nominale des actiansagital est effectué en vertu
d'une stipulation statutaire ou d'une décisionatsémblée générale extraordinaire et au
moyen des bénéfices distribuables. Cet amortissengepeut étre réalisé que par voie
de remboursement égal sur chaque action d'une roéragorie et n'entraine réduction
du capital.

Les actions intégralement amorties sont dites astite jouissance.
Article 203
Les actions intégralement ou partiellement amogesient a due concurrence, le
droit au premier dividende et au remboursementid@leur nominale, elles conservent
tous leurs autres droits.

Article 204
Lorsque le capital est divisé, soit en actions alatal et en actions totalement ou
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partiellement amorties, soit en actions inégalemambrties, l'assemblée générale
extraordinaire des actionnaires peut décider lavexmion des actions totalement ou
partiellement amorties en actions de capital.

A cet effet, elle prévoit qu'un prélevement oblajed sera effectué, a concurrence
du montant amorti des actions a convertir, surde des bénéfices sociaux d'un ou
plusieurs exercices revenant a ces actions, apréspnt, pour les actions partiellement
amorties, du premier dividende ou de l'intérétustate auquel elles peuvent donner
droit.

Article 205
Les actionnaires peuvent étre autorisés, dans &ses conditions, a verser a la
société le montant amorti de leurs actions, augielet cas échéant, du premier
dividende et de l'intérét statutaire pour la péiagtoulée de I'exercice en cours et,
eventuellement, pour I'exercice précedent.

Article 206
Les décisions prévues aux articles 204 et 205 sominises a la ratification des
assemblées spéciales de chacune des catégortesndiaices ayant les mémes droits.

Article 207
Le conseil d'administration ou le directoire, selertas, apporte les modifications
nécessaires aux statuts, dans la mesure ou cesficatolns correspondent
matériellement aux résultats effectifs des opématfrévues aux articles 204 et 205.

CHAPITRE 1lI
De la réduction du capital

Article 208
La réduction du capital est opérée soit en abaidaavaleur nominale de chaque
action, soit en diminuant dans la méme proportioar gous les actionnaires le nombre
d'actions existantes.

Si la réduction du capital n'est pas motivée papkates de la société, le nombre des
actions peut étre diminué au moyen de l'annulaliantions achetées a cet effet par la
société.

Article 209
La réduction du capital est autorisée ou décidée lmmsemblée générale
extraordinaire. La convocation des actionnaires iddiquer le but de la réduction et la
maniere dont elle sera réalisée.

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

Lorsque le conseil d'administration ou le direaaialise I'opération, sur délégation
de l'assemblée générale, il en dresse procés-veobabis aux formalités de publicité
prévues a l'article 37 et procéde a la modificatiomélative des statuts.

Article 210
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La réduction du capital ne doit en aucun cas guoir effet ni de porter atteinte a
I'égalité des actionnaires ni d'abaisser la valminale des actions en dessous du
minimum légal.

Article 211
Le projet de réduction du capital est communiquéoauaux commissaires aux
comptes quarante-cing jours au moins avant la oeuthe I'assemblée.

L'assemblée statue sur le rapport du ou des comimEssaux comptes qui font
connaitre leur appréciation sur les causes et ttondide la réduction.

Article 212
Lorsque l'assemblée approuve un projet de rédudiiocapital non motivé par des
pertes, le représentant de la masse des obligattiteut créancier dont la créance est
antérieure a la date du dépo6t au greffe des datibés de I'assemblée générale peuvent
former opposition a la réduction dans les trenteg@a compter de ladite date devant le
président du tribunal statuant en référé.

L'ordonnance du président du tribunal rejette ksijion ou ordonne, soit le
remboursement des créances, soit la constituticgadenties si la société en offre et si
elles sont jugées suffisantes.

Les opérations de réduction ne peuvent commencelape le délai d'opposition ni,
le cas échéant, avant qu'il ait été statué ené&&idrcette opposition.

Si le président du tribunal statuant en référéueitie I'opposition, la procédure de
réduction du capital est immédiatement interromjpggu'a la constitution de garanties
suffisantes ou jusqu'au remboursement des créaBtesa rejette, les opérations de
réduction du capital peuvent commencer.

Article 213
L'assemblée générale qui a décidé une réductionagital non motivée par des
pertes peut autoriser le conseil d'administratianleo directoire a acheter un nombre
déterminé d'actions pour les annuler.

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

A cette fin, un avis d'achat est inséré dans umplud'annonces légales et en outre
si la société fait appel public a I'épargne, auddin Officiel

Toutefois, si toutes les actions de la société sontinatives, les insertions prévues
a l'alinéa précédent peuvent étre remplacées pavigradressé par lettre recommandée
avec accusé de réception, aux frais de la sociét@gue actionnaire.

Article 214
L'avis prévu au 3alinéa de l'article 213 indique la dénominationlalsociété et sa
forme, l'adresse du siége social, le montant ditategpcial, le hombre d'actions dont
I'achat est envisagé, le prix offert par actionjrlede de paiement, le délai pendant
lequel l'offre sera maintenue et le lieu ou elletp&re acceptée. Au cas ou le nombre
d'actions proposé a la vente est supérieur au reomlctions que la société offre
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d'acheter, il est procédé a une réduction propurébe.
Le délai visé a l'alinéa précéedent ne peut étexidr a trente jours.

Article 215
Les actions achetées par la société qui les a énarevue de la réduction du capital
doivent étre annulées trente jours apres I'expmadu délai visé a l'article 214.

TITRE VI
DES TRANSFORMATIONS ET DES EXTENSIONS DES SOCIETES
ANONYMES

CHAPITRE PREMIER
Des Transformations

Article 216
Toute société anonyme peut se transformer en éodiéne autre forme si, au
moment de la transformation, elle a au moins ud'axistence et si elle a établi et fait
approuver par les actionnaires les états de symtih@$exercice.

Article 217
La transformation d'une société anonyme ne pewd décidée que par une
délibération prise aux conditions requises pountalification des statuts, sous réserve
des dispositions de l'article 220.

Article 218
Les formalités de constitution de la forme de déci@doptée par suite de
transformation doivent étre observées.

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

Article 219
La décision de transformation est prise sur le oatpgu ou des commissaires aux
comptes de la société. Le rapport atteste quetdatgin nette est au moins égale au
capital social.

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

Article 220
La transformation en société en nom collectif néidesl'accord de tous les
actionnaires. En ce cas, les conditions prévuesaaiinles 216 et 219 {1alinéa) ne
sont pas exigeées.

La transformation en société en commandite simplerm commandite par actions
est décidée dans les conditions prévues pour laficattbn des statuts de la société
anonyme et avec l'accord de tous les actionnairgsaqceptent d'étre associés
commandités dans la nouvelle sociéte.
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La transformation en société a responsabilité dmist décidée dans les conditions
prévues pour la modification des statuts des sExide cette forme.

Article 221
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° :1@du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les actionnaires opposés a la transformation odtdé de se retirer de la société.
Dans ce cas, ils recevront une contrepartie éqgit@la leurs droits dans le patrimoine
social, fixée, a défaut d'accord, a dire d'exp&dighé par le président du tribunal,
statuant en référé.

La déclaration de retraite doit étre adresséelghme recommandée avec accusé de
réception dans les-huientejours de la publication prévue a l'article 2184néa).

Est réputée non écrite toute clause tendant amrexiguroit de retraite.

CHAPITRE Il
Des fusions et des scissions

Section | - Dispositions générales

Article 222
Une société peut étre absorbée par une autre &ooi¢tparticiper a la constitution
d'une société nouvelle par voie de fusion.

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

Elle peut enfin faire apport de son patrimoine & sleciétés existantes ou participer
avec celles-ci a la constitution de sociétés ndesglar voie de scission fusion.

Ces opérations sont ouvertes aux sociétés en éijoid & condition que la
répartition de leurs actifs entre les associés pea fait I'objet d'un début d'exécution.

Article 223
Les opérations visées a l'article 222 ci-dessuayegy@ étre réalisées entre des
sociétés de méme forme ou de forme différente.

Elles sont décidées par chacune des sociétés sséé® dans les conditions
requises pour la modification de ses statuts.

Toutefois, lesdites opérations ne peuvent avoir ghiet une modification de la
répartition des droits des associés ou une augtimntde leurs engagements, sauf leur
accord unanime.

Si I'opération comporte la création de sociétésvalbes, chacune de celles-ci est
constituée selon les regles propres a la forma dediété adoptée.

Article 224
La fusion entraine la dissolution sans liquidatde la société qui disparait et la
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transmission universelle de son patrimoine a lagsddénéficiaire, dans I'état ou il se
trouve a la date de la réalisation définitive dmpdration. La scission entraine la
transmission universelle de la partie scindée duwinpaine social, soit a la société
nouvelle constituée simultanément, soit au cas dssien-fusion, a la société
absorbante.

L'opération entraine simultanément |'acquisitiom lgg associés de la société qui
disparait ou qui se scinde, de la qualité d'asscdés sociétés bénéficiaires, dans les
conditions déterminées par le contrat de fusiodescission.

Toutefois, il n'est pas procédé a I'échange despaut d'actions de la société
bénéficiaire contre des parts ou actions de laésgbajui disparait ou qui se scinde,
lorsque ces parts ou actions sont détenues :

1) soit par la société bénéficiaire ou par une @ers agissant en son propre nom
mais pour le compte de cette société ;

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

Article 225
La fusion ou la scission prend effet :

1) en cas de création d'une ou plusieurs societdgvelies, a la date
d'immatriculation au registre du commerce de lavetie société ou de la derniéere
d'entre elles ;

2) dans tous les autres cas, a la date de la deragsemblée générale ayant
approuveé l'opération sauf si le contrat prévoit apération prend effet a une autre
date, laquelle ne doit étre ni postérieure a la dat cloture de I'exercice en cours de la
ou des sociétés bénéficiaires ni antérieure atadkacloture du dernier exercice clos de
la ou des sociétés qui transmettent leur patrimoine

Article 226
Toutes les sociétés qui participent a I'une desabip@s mentionnées a l'article 222
établissent un projet de fusion ou de scission.

Ce projet est déposé au greffe du tribunal du diesiege desdites sociétés et fait
l'objet d'un avis inséré dans un journal d'annoriégales, par chacune des sociétés
participant a I'opération ; au cas ou l'une au s\@a ces sociétés fait publiguement
appel a I'épargne, un avis doit en outre étre énaarBulletin officiel

Article 227
Le projet de fusion ou de scission est arrété pacohseil d'administration ou le
directoire, le ou les gérants de chacune des gggpatrticipant a I'opération projetée.

Il doit contenir les indications suivantes :

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

4) les modalités de remise des parts ou actiolasdztte a partir de laquelle ces parts
ou actions donnent droit aux bénéfices, ainsi queetmodalité particuliére relative a ce
droit, et la date a partir de laquelle les opératide la société absorbée ou scindée
seront, du point de vue comptable, considérées @aumomplies par la ou les sociétés
bénéficiaires des apports ;

5) les dates auxquelles ont été arrétés les condeesociétés 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 des dypdéiciaux et aux porteurs de titres
autres que des actions ainsi que, le cas échéastavantages particuliers.

Article 228
L'avis prévu a l'article 226 {2linéa) contient les indications énumérées ddart
227 précédent.

Article 229
Le dépdt au greffe et la publicité prévus a I'teti226 doivent avoir lieu au moins
trente jours avant la date de la premiere assentddéerale appelée a statuer sur
l'opération.

Section Il - Dispositions propres aux sociétés angmes

Article 230
Les opérations visées a l'article 222 et réalisg@guement entre des sociétés
anonymes sont soumises aux dispositions de larmgésection.

Article 231
(Complété par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

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

La fusion est soumise, le cas échéant, dans chatemeociétés qui participent a
l'opération, a la ratification des assemblées gpExd actionnaires.

Lorsque, depuis le dépbt au greffe du tribunal dajgi de fusion et jusqu'a la

réalisation de l'opération, la société absorbantient en permanence la totalité des
actions représentant le capital des sociétés al&eshil n’'y a lieu ni a I'approbation de
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la fusion par l'assemblée générale extraordinaires dsociétés absorbées, ni a
I'établissement des rapports visés aux articles 282233. L'assemblée générale
extraordinaire de la société absorbante statue awwu rapport d'un commissaire aux
apports conformément aux dispositions de l'artitzle

Les dispositions de l'alinéa précédent s'appliquetd fusion entre filiales dont les
actions sont détenues en totalité par la méme woo@re. Dans ce cas, l'assemblée
générale extraordinaire de cette derniére statudessur I'opération.

Article 232
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

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

Ce rapport explique et justifie le projet de mami&tétaillée du point de vue
juridigue et économique, notamment en ce qui coreckr rapport d'échange des actions
et les méthodes d'évaluation utilisées, qui doivdrd concordantes pour les sociétés
concernées ainsi que, le cas échéant, les diffigytarticulieres d'évaluatiofi. fait
également mention expresse et détaillée de I'existde cas échéant, de tous liens
d'intéréts existant entre un ou plusieurs membrescdnseil d'administration, du
directoire ou du conseil de surveillance, et lales autres sociétés participant a la
fusion.

En cas de scission, pour les sociétés bénéficigivesransfert de patrimoine, |l
mentionne également ['établissement du rapportuddes commissaires aux comptes
relatif a I'évaluation des apports en nature etad@mtages particuliers et indique qu'il
sera déposé au greffe du tribunal du lieu du gigees sociétés.

Article 233
Le conseil d'administration ou le directoire de ativee des sociétés participant a
l'opération de fusion en communique le projet alaox commissaires aux comptes au
moins 45 jours avant la date de l'assemblée g@énamielée a se prononcer sur ledit
projet.

Le ou les commissaires aux comptes peuvent obtemprés de chaque société
communication de tous les documents utiles et plercé toutes vérifications
nécessaires.

lls vérifient que la valeur relative attribuée aations des sociétés participant a
l'opération est pertinente et que le rapport diégbast équitable.

Le rapport du ou des commissaires aux comptesuerdm@ ou les méthodes suivies
pour la détermination du rapport d'échange propsisglles sont adéquates en l'espéce,
et les difficultés particulieres a I'évaluation sh existe.

lls vérifient notamment si le montant de I'actit apporté par les sociétés absorbées
est au moins égal au montant de l'augmentatiompi¢at de la société absorbante ou au
montant du capital de la société nouvelle issuéadesion. La méme vérification est
faite en ce qui concerne le capital des sociétésfludaires de la scission.
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Article 234
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Toute société anonyme participant a une opératmrudion ou de scission doit
mettre a la disposition des actionnaires au siegels trente jours au moins avant la
date de l'assemblée générale appelée a se pronsucde projet, les documents
suivants :

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

3) les états de synthése approuveés 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 quiesiderniers états de synthese se
rapportent & un exercice dont la fin est antérieler@lus de six mois a la date du projet
de fusion ou de scission, doit étre antérieure damsnde trois mois a la date de ce
projet.

Tout actionnaire peut obtenir, sur simple demandsaas frais, copie totale ou
partielle des documents susvisés, chacune des sociétés participant a I'opératien d
fusion ou de scission.

Lorsqu'une ou plusieurs sociétés participant a digtion de fusion font appel
public a I'épargne, le rapport visé a l'alinéa 4 Barticle 233 ci-dessus, est remis au
Conseil Déontologique des Valeurs Mobilieres séésrmmodalités qu'il fixe.

Article 235
L'assemblée générale extraordinaire de la sociEérbante statue sur I'approbation
des apports en nature.

Article 236
Le projet de fusion est soumis aux assembléesigidaires des sociétés absorbées,
a moins que le remboursement des titres sur sidgrteande de leur part ne soit offert
aux obligataires.

L'offre de remboursement est publiée au Bulletificig et a deux reprises, dans
deux journaux d'annonces légales. Le délai entreléeix insertions est de dix jours au
moins.

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

Lorsqu'il y a lieu & remboursement sur simple dedearla société absorbante
devient débitrice des obligataires de la sociétbdize.
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Tout obligataire qui n'a pas demandé le remboursti@ns le délai de 3 mois a
compter de la derniere formalité de publicité oul'devoi de la lettre recommandée
prévue au 3alinéa du présent article, conserve sa qualité tasociété absorbante aux
conditions fixées par le contrat de fusion.

Article 237
Le projet de scission est soumis aux assemblébBgditaires de la société scindée,
a moins que le remboursement des titres sur sidgrteande de leur part ne soit offert
auxdits obligataires. Dans ce cas, les disposititngarticle 236, ¥ et Z alinéas sont
applicables.

Lorsqu'il y a lieu a remboursement sur simple deteates sociétés bénéficiaires
des apports résultant de la scission sont délstramdidaires des obligataires qui
demandent le remboursement.

Article 238
Le projet de fusion ou le projet de scission njgas soumis aux assemblées
d'obligataires respectivement de la société abatebat des sociétés auxquelles le
patrimoine est transmis.

Toutefois, I'assemblée générale ordinaire des ataliges peut donner mandat aux
représentants de la masse de former oppositionfésian ou a la scission, dans les
conditions et sous les effets prévus a l'artice @Balinéa et suivants).

Article 239
La société absorbante est débitrice des créanommsobligataires de la société
absorbée aux lieu et place de celle-ci, sans gtie sebstitution emporte novation a
leur égard.

Tout créancier non obligataire de l'une des soi@irticipant a I'opération de
fusion peut, si sa créance est antérieure a lagiébdlonnée au projet de fusion, former
opposition dans le délai de trente jours a comgeeda derniére insertion prévue a
l'article 226 (2 alinéa).

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

Lorsqu'il estime I'opposition fondée, le tribunationne soit le remboursement de la
créance, soit la constitution de garanties au fpdoficréancier par la société absorbante
si elle en offre et si elles sont jugées suffisante

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

Les dispositions du présent article ne font pastashs a ['application des
conventions qui autorisent le créancier a exigerelmboursement immédiat de sa
créance en cas de fusion de la société débitriee @ave autre société.

Article 240
Les sociétés bénéficiaires des apports résultantadscission sont débitrices
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solidaires des obligataires et des créanciers itigataires de la société scindée, aux
lieu et place de celle-ci, sans que cette subistiti@mporte novation a leur égard.

Toutefois, et par dérogation a l'alinéa précédépeut étre stipulé que les sociétés
bénéficiaires de la scission ne seront tenues guka gartie du passif de la société
scindée mise a la charge respective et sans stligatre elles.

Dans ce dernier cas, les créanciers non obligatales sociétés participantes
peuvent former opposition a la scission dans lewlitions et sous les effets prévus a
l'article 239, 2 alinéa et suivants.

Article 241
Si I'assemblée des obligataires de la société bésaru scindée n'a pas approuve le
projet de fusion ou de scission, selon le cas, 'ayu délibérer valablement faute du
guorum requis, le conseil d'administration ou lechoire peut passer outre.

La décision est publiée dans le journal d'annohégales dans lequel a été inséré
I'avis de convocation de I'assemblée et si la sbéadt publiguement appel a I'épargne,
au Bulletin officiel.

Les obligataires conservent alors leur qualité darsociété absorbante ou dans les
sociétés bénéficiaires des apports résultant seigaion, selon le cas.

Toutefois, 'assemblée des obligataires peut domaardat aux représentants de la
masse de former opposition a I'opération dansdasitions et sous les effets prévus a
l'article 239, 2 alinéa et suivants.

Article 242
Les dispositions des articles 231, 232, 233 etz applicables a la scission.

TITRE IX
DES VALEURS MOBILIERES EMISES PAR LES SOCIETES ANON YMES

Article 243
Les valeurs mobiliéres émises par les sociétésyames sont les actions formant le
capital social, les certificats d'investissemenégtobligations.

Sont assimilés a des valeurs mobilieres les ddd#gribution ou de souscription
détachés des valeurs mobilieres ci-dessus énumérées

Ne sont pas des valeurs mobilieres soumises apegiions de la présente loi, les
titres de créances négociables régis par la 185394 promulguée par le dahir n°® 1-95-
3 du 24 chaabane 1415 (26 janvier 1995).

Article 244
L'émission de parts de fondateurs ou parts beaéhs est interdite a dater de
I'entrée en vigueur de la présente loi.

Article 245
Les actions et les obligations revétent la formeninative ou au porteur.
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Les valeurs mobilieres nominatives ne sont pas nalis&es. Le droit du titulaire
résulte de la seule inscription sur le registre tlassferts visé au dernier alinéa du
présent article.

Tout titre qui n'est pas matériellement créé gaiténominatif.

Tout titulaire d'une valeur mobiliére peut optetrera 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 tijeas un transfert sur le registre
destiné a cet effet.

Toute société anonyme doit tenir a son siége saaiakgistre dit des transferts sur
lequel sont portés dans l'ordre chronologique kss&iptions et les transferts de
chaque catégorie de valeurs mobilieres nominati@estegistre est coté et paraphé par
le président du tribunal. Tout titulaire d'une wal@ominative émise par la société est
en droit d'en obtenir une copie certifiée conforpar le président du consell
d'administration ou le directoire. En cas de pdueegistre, les copies font foi.

CHAPITRE PREMIER
Des actions

Article 246
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° :1@du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les actions de numéraire sont celles dont le morganlibéré en espéces ou par
compensation avec des créances liquides et exigfle la société et celles qui sont
émises par suite d'une incorporation au capitalréerves, bénéfices ou primes
d'émission.

Toutes autres actions sont des actions d'apport.

Le montant nominal de l'action ne peut étre inf@ria cinquante (50) dirhams.
Toutefois, pour les sociétés dont les titres sastrits a la cote de la bourse des
valeurs, le minimum du montant nominal est fixég1D) dirhams.

Article 247
Les actions ne sont négociables qu'aprés l'imnuddition de la société au registre
du commerce ou la réalisation de I'augmentatiocegbéal.

Article 248
L'action d'apport reste obligatoirement nominatpendant les deux années qui
suivent l'immatriculation de la société au regisite commerce ou la réalisation de
l'augmentation de capital.
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Article 249
Sont immédiatement négociables :
1) les actions remises par une société dont laenacsont cotées en bourse, en
rémunération d'un apport de titres eux mémes estémurse ;
2) les actions remises a I'Etat ou a un établiseemeblic qui fait apport a une
société de biens faisant partie de son patrimoine.

Article 250
Les actions demeurent négociables apres la digsolde la société et jusqu'a la
cloture de la liquidation.

Article 251
L'annulation de la société ou d'une émission aastin‘entraine pas la nullité des
négociations intervenues antérieurement a la aécidlannulation, si les titres sont
réguliers en la forme ; toutefois, l'acquéreur pexdrcer un recours en garantie contre
son vendeur.

Article 252
Les actions sont indivisibles a I'égard de la gécigous réserve des dispositions des
articles 129 et 150 {alinéa).

Si plusieurs personnes sont copropriétaires d'uwtiena elles doivent s'entendre
pour désigner un représentant commun pour |'exedses droits d'actionnaire.

A défaut de désignation d'un représentant commes, dommunications et
déclarations faites par la société a I'un des qo@taires ont effet a I'égard de tous.

Les copropriétaires de l'action sont solidairemezgponsables des obligations
attachées a la qualité d'actionnaire.

Article 253
(Modifié par l'article £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° :1@du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Sauf en cas de succession ou de cession soit anjmirt soit aun ascendant ou a
un descendarjtisqu'au 2degré inclus, la cession d'actions a un tiersedoge titre que
ce soit peut étre soumise a l'agrément de la gopg@tune clause des statuts.

Une telle clause ne peut étre stipulée que sidésrs revétent exclusivement la
forme nominative en vertu de la loi ou des statuts.

Article 254
Lorsque la cession est subordonnée a l'agréementadsociété, la demande
d'agrément doit étre notifiée a la société pamrdetecommandée avec accusé de
réception.

Cette demande indique les prénom, nom et adressessionnaire, le nombre des
actions dont la cession est envisagée et le pfextof

L'agrément résulte, soit d'une réponse favorabla deciété notifiée au cédant, soit
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du défaut de réponse dans un délai de trois mmsngpter de la demande.

Si la société n'agrée pas le cessionnaire propesgnseil d'administration ou le
directoire est tenu, dans le délai de trois moisprapter de la notification du refus, de
faire acheter les actions soit par un actionnairertiers, soit, avec le consentement du
cédant, par la société en vue d'une réduction pitata

Si, a I'expiration de ce délai, I'achat n'est gadise, I'agrément est considéré comme
donné. Toutefois, ce délai peut étre prorogé unkedeis et pour la méme durée a la
demande de la société par ordonnance du présiddribdnal, statuant en référe.

Le prix des actions est, a défaut d'accord, déternpiar expert désigné par les
parties ou a défaut d'accord entre elles, pardsigeent du tribunal statuant en référé.

Article 255
(Abrogé et remplacé par l'article 2 de la Loi n°-@® promulguée par le Dahir n° 1-08-18 du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Est nulle toute clause des statuts d'une sociétele® titres sont inscrits a la cote de
la bourse des valeurs qui soumet la négociabiéigattions a I'agrément de la société.

Article 256
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 empa@tgément du cessionnaire en
cas de réalisation forcée des actions nanties aswpie la société ne préfere, apres la
cession, racheter sans délai les actions, en voéddé@e son capital.

Article 257
Des conventions entre actionnaires ou entre aciogs et des tiers peuvent porter
sur les conditions de cession des droits sociastifmiler notamment que cette cession
ne pourra avoir lieu qu'aprés un certain délai alel sera, le cas échéant, opérée
d'office, de facon préférentielle, au profit de gmmes actionnaires ou non,
bénéficiaires d'un droit de préemption, au prix sprait offert par un tiers de bonne foi
ou qui serait fixé dans les conditions prévuessiatuts.

Un droit de vote double de celui conféré aux auti®ns, eu égard a la quotité de
capital social qu'elles représentent, peut étrébaé par les statuts ou une assemblée
générale extraordinaire ultérieure, a toutes lesorac entiérement libérées pour
lesquelles il sera justifié d'une inscription noatine, depuis deux ans 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 g conféré des leur émission aux
actions nominatives attribuées gratuitement a urataire proportionnellement aux
actions anciennes pour lesquelles il bénéficieedérait.

Article 258
Toute action bénéficiant du droit de vote doublefoomément aux dispositions de
I'article 257 ci-dessus, perd ce droit en cas aesfert de propriété aux tiers ou en cas
de conversion en action au porteur.
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Toutefois, le transfert de propriété des actionsvaie de succession n'éte pas a
celles-ci le droit de vote double et ne suspendedslai prévu a l'article 257.

En cas de fusion ou de scission, ces actions cmradeur droit de vote double qui
peut étre exercé dans le cadre de la sociéeté benkfide la fusion ou de la scission, a
condition que ses statuts le permettent.

Article 259
Sous réserve des dispositions des articles 257861 le droit de vote attaché aux
actions de capital ou aux actions de jouissandestgjue définies a l'article 202 est
proportionnel a la quotité de capital qu'elles éspntent et chaque action donne droit a
une voix au moins. Toute clause contraire est &pnbn écrite.

L'émission d'actions a vote plural est interditedehors du cas prévu a l'article 257
précédent.

Article 260
Les statuts peuvent limiter le nombre des voix ditratque actionnaire dispose dans
les assemblées, sous la condition que cette liontabit imposée a toutes les actions,
sans distinction de catégorie, autres que lesrexctiodividende prioritaire sans droit de
vote.

Article 261
Sous réserve des dispositions des articles 3169aeB81322, les statuts peuvent
prévoir la création d'actions a dividende priorgasans droit de vote ; elles sont régies
par les articles 263 a 271.

La création d'actions a dividende prioritaire sdr@t de vote n'est permise qu'aux
sociétés qui ont réalisé au cours des deux deraxengices des bénéfices distribuables.

Article 262
Lors de la constitution de la société ou au coersah existence, il peut étre créé
des actions de priorité jouissant d'avantages g@part a toutes autres actions, sous
réserve des dispositions des articles 259 et 260.

Il peut de méme étre créé des actions a dividendétpire sans droit de vote dans
les conditions prévues aux articles 263 a 271 sésexrve des dispositions des articles
257 (Z alinéa) et 259 a 261.

Article 263
Les actions a dividende prioritaire sans droit d#gevpeuvent étre créées par
augmentation de capital ou par conversion d'actiortBnaires déja émises. Elles
peuvent étre converties en actions ordinaires.

Les actions a dividende prioritaire sans droit d&eewne peuvent représenter plus du
quart du montant du capital social. Leur valeur mae est €gale a celle des actions
ordinaires ou, le cas échéant, des actions ordmanle I'une des catégories
précédemment émises par la société.

Les titulaires d'actions a dividende prioritairensalroit de vote bénéficient des
droits reconnus aux autres actionnaires, a l'eiaejolu droit de participer et de voter,

68



du chef de ces actions, aux assemblées généralestiennaires de la sociéte.

En cas de création d'actions a dividende priogtaans droit de vote par conversion
d'actions ordinaires déja émises ou en cas de wsiomed'actions a dividende prioritaire
sans droit de vote en actions ordinaires, I'asse&gniptnérale extraordinaire détermine le
montant maximal d'actions a convenir et fixe leaditions de conversion sur rapport
spécial du commissaire aux comptes. Sa décisiah aéinitive qu'apres approbation
par I'assemblée spéciale des titulaires d'actiafigidende prioritaire sans droit de vote
et par l'assemblée générale extraordinaire delitds d'obligations convertibles en
actions.

L'offre de conversion est faite en méme temps @togortion de leur part dans le
capital social a tous les actionnaires, a I'exoapties personnes mentionnées a l'article
268. L'assemblée générale extraordinaire fixe lai ggendant lequel les actionnaires
peuvent accepter l'offre de conversion.

Article 264

Les actions a dividende prioritaire sans droit deevdonnent droit a un dividende
prioritaire prélevé sur le bénéfice distribuable'drercice avant toute autre affectation.
S'il apparait que le dividende prioritaire ne péue intégralement versé en raison de
l'insuffisance du bénéfice distribuable, celui-oitcEtre réparti a due concurrence entre
les titulaires d'actions a dividende prioritairesaroit de vote. Le droit au paiement du
dividende prioritaire qui n'a pas été intégralemesrsé en raison de l'insuffisance du
bénéfice distribuable est reporté sur I'exerciceasi et, s'il y a lieu, sur les deux
exercices ultérieurs ou, si les statuts les prénpsur les exercices ultérieurs. Ce droit
s'exerce prioritairement par rapport au paiemendlididende prioritaire dd au titre de
I'exercice.

Le dividende prioritaire ne peut étre inférieur au premier dividende calculé
conformément aux statuts, ni a un montant égab&4’ du montant libéré du capital
représenté par les actions a dividende prioritages droit de vote. Ces actions ne
peuvent donner droit au premier dividende.

Apres prélévement du dividende prioritaire ainse glu premier dividende, si les
statuts en prévoient, ou d'un dividende de 5 %rafitmle toutes les actions ordinaires
calculé dans les conditions prévues par les stdiegsactions a dividende prioritaire
sans droit de vote ont, proportionnellement a lontant nominal, les mémes droits
gue les actions ordinaires.

Dans le cas ou les actions ordinaires sont diviséesatégories ouvrant des droits
inégaux au premier dividende, le montant du premivddende prévu au second alinéa
du présent article s'entend du premier dividengdus élevé.

Article 265
Lorsque les dividendes prioritaires dus au titretigs exercices n'‘ont pas été
intégralement versés, les titulaires des actiongrespondantes acquiérent,
proportionnellement a la quotité du capital repnése par ces actions, un droit de vote
€gal a celui des autres actionnaires.

Le droit de vote prévu a l'alinéa précedent subgistqu'a I'expiration de l'exercice
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au cours duquel le dividende prioritaire aura éti&gralement verse, y compris le
dividende da au titre des exercices antérieurs.
Article 266
Les titulaires d'actions a dividende prioritairesadroit de vote sont réunis en
assemblée spéciale.

Tout actionnaire possédant des actions a dividpriddtaire sans droit de vote peut
participer a I'assemblée spéciale. Toute clausgaiomest réputée non écrite.

L'assemblée spéciale des actionnaires a dividendet@ire sans droit de vote peut
émettre un avis avant toute décision de l'assemipdderale. Elle statue alors a la
majorité des voix exprimées par les actionnairésgmts ou représentés. Dans le cas ou
il est procédé a un scrutin, il n'est pas tenu denges bulletins blancs. L'avis est
transmis a la société. Il est porté a la connagssde I'assemblée générale et consigné a
son proces-verbal.

L'assemblée spéciale peut désigner un ou, si ksitstle prévoient, plusieurs
mandataires chargés de représenter les action@adiesdende prioritaire sans droit de
vote a l'assemblée générale des actionnaires egsleechéant, d'y exposer leur avis
avant tout vote de cette derniére. Cet avis essigné au procés-verbal de l'assemblée
géneérale.

Sous réserve de l'article 267, toute décision meotifles droits des titulaires
d'actions a dividende prioritaire sans droit deevotst définitive qu'aprés approbation
par l'assemblée spéciale visée au premier alinéprékent article, statuant selon les
conditions de quorum et de majorité prévues aidlartll3 (dernier alinéa) de la
présente loi.

Article 267
En cas d'augmentation de capital par apports erérairg, les titulaires d'actions a

dividende prioritaire sans droit de vote bénéfitielans les mémes conditions que les
actionnaires ordinaires, d'un droit préférentiel siscription Toutefois, I'assemblée
générale extraordinaire peut décider, aprés avissemblée spéciale prévue a l'article
266, qu'ils auront un droit préférentiel a sousgridans les mémes conditions, de
nouvelles actions a dividende prioritaire sanstdidei vote qui seront émises dans la
méme proportion.

L'attribution gratuite d'actions nouvelles, a l@#ed'une augmentation de capital par
incorporation de réserves, bénéfices ou primes isom, s'applique aux titulaires
d'actions a dividende prioritaire sans droit deevofoutefois, l'assemblée générale
extraordinaire peut décider, apres avis de l'askEsndpéciale prévue a l'article 266, que
les titulaires d'actions a dividende prioritairensalroit de vote recevront, aux lieu et
place d'actions ordinaires, des actions a dividepritgritaire sans droit de vote qui
seront émises dans la méme proportion.

Toute majoration du montant nominal des actionsstaries a la suite d'une
augmentation de capital par incorporation de ré&serigénéfices ou primes d'émission,
s'applique aux actions a dividende prioritaire sino# de vote. Le dividende prioritaire
prévu a l'article 264 est alors calculé, a comgteta réalisation de I'augmentation du
capital, sur le nouveau montant nominal majoré,ysa lieu, de la prime d'émission
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versée lors de la souscription des actions ancgenne

Article 268
Les membres du conseil d'administration, du direztoou du conseil de
surveillance, les directeurs généraux d'une soel@@yme et leurs conjoints, ainsi que
leurs enfants mineurs non émancipés ne peuvenhidéseus quelque forme que ce
soit, des actions a dividende prioritaire sanstateivote émises par cette sociéteé.

Article 269
Il est interdit & la société qui a émis des acti@mbvidende prioritaire sans droit de
vote d'amortir la valeur nominale des actions decapital.

En cas de réduction du capital non motivée parpdetes, les actions a dividende
prioritaire sans droit de vote sont, avant lesoacti ordinaires, achetées dans les
conditions prévues aux deux derniers alinéas delka270 et annulées.

Les actions a dividende prioritaire sans droit deont, proportionnellement a leur
montant nominal, les mémes droits que les autrésnacsur les réserves distribuées au
cours de I'exercice social.

Article 270

Les statuts peuvent donner a la société la fadidtager le rachat, soit de la totalité
de ses propres actions a dividende prioritaire shog de vote, soit de certaines
catégories d'entre elles, chaque catégorie étaetndii@ce par la date de son émission.
Le rachat d'une catégorie d'actions a dividenderipaire sans droit de vote doit porter
sur l'intégralité des actions de cette catégore.rachat est décidé par l'assemblée
générale statuant dans les conditions fixées ticla09. Les dispositions de l'article
212 sont applicables. Les actions rachetées sontlées et le capital réduit de plein
droit.

Le rachat d'actions a dividende prioritaire samstdie vote ne peut étre exigé par la
société que si une stipulation particuliére a pg&iée a cet effet dans les statuts avant
I'émission de ces actions.

La valeur des actions a dividende prioritaire sinogt de vote est déterminée au jour
du rachat d'un commun accord entre la société et assemblée spéciale des
actionnaires vendeurs, statuant selon les conditienquorum et de majorité prévues a
I'article 113, dernier alinéa. En cas de désacdbest fait application de l'article 254
(6° alinéa).

Le rachat des actions a dividende prioritaire shog de vote ne peut intervenir que
si le dividende prioritaire di au titre des exegsi@ntérieurs et de I'exercice en cours a
été intégralement versé.

Article 271
Il n'est pas tenu compte des actions a dividenieifaire sans droit de vote pour la
détermination du pourcentage du capital d'une gdiétenu par une autre société.

Article 272

Il est interdit, a compter de I'entrée en viguesitadprésente loi, d'amortir les actions
par voie de tirage au sort.
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Article 273
L'action de numéraire est nominative jusqu'a sdieenlibération.
Article 274
Les actions a souscrire en numéraire doivent étigatoirement libérées d'un quart
au moins de leur valeur nominale, lors de leur s@pison.

La libération du surplus doit intervenir en une musieurs fois, sur décision du
conseil d'administration ou du directoire dansdesditions prévues a l'article 21°(2
alinéa).

A défaut de paiement par l'actionnaire des sommstamt a verser sur le montant
des actions par lui souscrites et appelées auxuégsodéterminées par le conseil, la
société lui adresse une mise en demeure par lett@mmandée avec accusé de
réception.

Trente jours au moins aprés cette mise en demeatéer sans effet, la société peut,
sans aucune autorisation de justice, poursuiweriée des actions non libérées.

Les actions non inscrites a la cote de la bourse vddeurs sont vendues aux
enchéres publiques par le ministére d'un notair@aruune société de bourse. A cet
effet, trente jours au moins apres la mise en deenprévue a l'alinéa précedent, la
société fait paraitre dans un journal d'annoncgaldé un avis de mise en vente
mentionnant les numéros des actions a vendre.

La société informe le deébiteur, et le cas échéa®t sodebiteurs, par lettre
recommandée avec accuseé de réception, de cetteemigente et lui indique la date et
le numéro du journal dans lequel l'avis a été gubli

La mise en vente des actions ne peut avoir liensndé vingt jours apres l'envoi de
la lettre recommandée.

(Le & alinéa estabrogé par l'article 4 de la Loi n°® 20-05 promulgygar le Dahir n° 1-08-18 du 17
Joumada | 1429 (23 mai 2008)).

Article 275
Le produit net de la vente est, a due concurretidbwg a la société. Il s'impute sur
ce qui est di en principal et intéréts par l'actare défaillant et ensuite sur le
remboursement des frais exposés par la sociétépaovenir & la vente.

L'actionnaire défaillant reste débiteur ou profitela différence.
L'acquéreur est inscrit dans le registre des teatssf
Article 276
Si la vente ne peut avoir lieu pour défaut d'aalmstde conseil d'administration ou
le directoire peut prononcer la déchéance dessddeit'actionnaire attachés aux actions

concernées et conserve les sommes qui ont étéegersins préjudice de dommages-
intéréts.

Si les actions ne peuvent étre ultérieurement venguendant I'exercice au cours
duquel a été prononcée la déchéance des droitaatierinaire défaillant, elles doivent
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étre annulées avec réduction corrélative du capital

Article 277
L'actionnaire défaillant, les cessionnaires sudfess$ les souscripteurs sont tenus
solidairement du montant non libéré de I'action.somiété peut agir contre eux soit
avant ou aprés la vente, soit en méme temps potaniobla somme due et le
remboursement des frais exposés.

Celui qui a désintéressé la société dispose d'obours pour le tout contre les
titulaires successifs de l'action ; la charge diéfim de la dette incombe au dernier
d'entre eux.

Deux ans apres la date de I'envoi de la réquisd®transfert, tout souscripteur ou
actionnaire qui a cédé son titre cesse d'étredeawersements non encore appelés.

Article 278
Trente jours aprés la mise en demeure prévuetiléa?74 (alinéa 3), les actions
sur le montant desquelles les versements exigitites pas été effectués, cessent de
donner droit a I'admission et aux votes dans lssmablées générales d'actionnaires et
sont déduites pour le calcul du quorum.

Le droit aux dividendes et le droit préférentielstiscription aux augmentations de
capital attachés a ces actions sont suspendugpad®on dudit délai de trente jours.

Article 279
La société ne peut posséder, directement ou pderfinédiaire d'une personne
agissant en son propre nom, mais pour le compla sieciété, plus de 10 % du total de
ses propres actions, ni plus de 10 % d'une cagdéterminée. Ces actions doivent étre
mises sous la forme nominative et entierementdiggtors de I'acquisition, a défaut, les
membres du conseil d'administration ou du direetsont tenus, dans les conditions
prévues a l'article 352, de libérer les actions.

L'acquisition d'actions de la société ne peut apour effet d'abaisser la situation
nette a un montant inférieur a celui du capitalnaeigté des réserves non distribuables.

La société doit disposer de réserves, autres quéskave légale, d'un montant au
moins égal a la valeur de I'ensemble des actiolei@possede.

Les actions possédées par la société ne donnedtgitaux dividendes.

En cas d'augmentation de capital par souscript@actidns en numéraire, la société
ne peut exercer par elle-méme le droit préféredaesouscription L'assemblée générale
peut décider de ne pas tenir compte de ces actions la détermination des droits
préférentiels de souscription attachés aux autrésns ; a défaut, les droits attachés
aux actions possédées par la société doivent étrant la cléture du délai de
souscription, soit vendus en bourse, soit répariise les actionnaires au prorata des
droits de chacun.

Article 280
Sont interdits :
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1) La souscription et I'achat par la société depsepres actions, soit directement,
SOit par une personne agissant en son propre nais, pour le compte de la société,
sauf si l'acquisition de ces actions vise leur &tion a l'effet de réduire le capital
conformément aux dispositions duatinéa de I'article 208.

Les fondateurs, ou, dans le cas d'une augmentdgooapital, les membres du
conseil d'administration, du directoire ou du cdnge surveillance sont tenus, de
libérer les actions souscrites ou acquises pandet® en violation des dispositions de
l'alinéa précédent.

Lorsque les actions auront été souscrites ou agsgjyiar une personne agissant en
son propre nom mais pour le compte de la société personne sera tenue de libérer
les actions solidairement avec les fondateurs elonde cas, les membres du conseil
d'administration, du directoire ou du conseil devsillance ; cette personne est en outre
réputée avoir souscrit ces actions pour son progmepte.

Les actions possédées en violation des dispositienBarticle 279 et du présent
paragraphe doivent étre cédées dans un délai d'ancampter de leur souscription ou
de leur acquisition ; a I'expiration de ce déldesedoivent étre annulées.

2) La prise en gage par la société de ses progresns, directement ou par
I'intermédiaire d'une personne agissant en sonr@noepm, mais pour le compte de la
société.

Les actions prises en gage par la société doitemtréstituées a leurs propriétaires
dans le délai d'un an ; la restitution peut aviu Idans un délai de deux ans si le
transfert du gage a la société résulte d'une triasgm de patrimoine a titre universel
ou d'une décision de justice ; a défaut, le cokeaage est nul de plein droit.

L'interdiction prévue au présent paragraphe n'est gpplicable aux opérations
courantes des établissements de crédit.

3) L'avance des fonds, l'octroi de préts, ou lastitution d'une sdreté par la société
en vue de la souscription ou de I'achat de sesgs@ztions par un tiers.

Les dispositions du présent paragraphe ne s'agpliqaas aux opérations courantes
des établissements de crédit.

Article 281
Par dérogation aux dispositions du paragraphe 1jpdele 280, les sociétés dont
les titres sont inscrits a la cote de la boursevadé=urs peuvent acheter en bourse leurs
propres actions, en vue de régulariser le marché.

A cette fin, 'assemblée générale ordinaire dodira@xpressément autorisé la société
a opérer en bourse sur ses propres actions Ekeldix modalités de l'opération et
notamment les prix maximum d'achat et minimum date/ele nombre maximum

d'actions a acquérir et le délai dans lequel I'sitipn doit étre effectuée. Cette
autorisation ne peut étre donnée pour une duré&gisupe a dix-huit mois.
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Les formes et conditions dans lesquelles peuveffestuer ces rachats sont fixées
par I'administration aprés avis du conseil déomjigiee des valeurs mobiliéres.
CHAPITRE II
Des certificats d'investissement

Article 282
L'assemblée générale extraordinaire d'une sociébdyme peut décider, sur le
rapport du conseil d'administration ou du direg@t sur celui des commissaires aux
comptes, la création, dans une proportion qui g @ee supérieure au quart du capital
social, de certificats d'investissement représéntates droits pécuniaires et de
certificats de droit de vote représentatifs desesudroits attachés aux actions émises a
l'occasion d'une augmentation de capital ou dactitnnement des actions existantes.

Article 283

En cas d'augmentation de capital, les porteursia’scet, s'il en existe, les porteurs
de certificats d'investissement, bénéficient d'wvoitdoréférentiel de souscription aux
certificats d'investissement émis et la procéduieies est celle des augmentations de
capital. Les porteurs de certificats d'investissginrenoncent au droit préférentiel en
assemblée spéciale convoquée et statuant seloredgss de l'assemblée générale
extraordinaire des actionnaires. Les certificatsdd®t de vote sont répartis entre les
porteurs d'actions et les porteurs des certifidatdroit de vote, s'il en existe, au prorata
de leurs droits.

Article 284

En cas de fractionnement, |'offre de création desficats d'investissement est faite
en méme temps et dans une proportion égale a &tidp capital a tous les porteurs
d'actions. A l'issue d'un délai fixé par I'asseraliiénérale extraordinaire, le solde des
possibilités de création non attribuées est répantie les porteurs d'actions qui ont
demandé a bénéficier de cette répartition suppléirendans une proportion égale a
leur part du capital et, en tout état de causes danimite de leurs demandes. Aprés
cette répartition, le solde éventuel est réparti lpaconseil d'administration ou le
directoire.

Article 285
Le certificat de droit de vote doit revétir la faermominative. Le certificat
d'investissement est négociable ; sa valeur nomieat égale a celle des actions.
Lorsque les actions sont divisées, les certifidatsestissement le sont également.

Article 286

Le certificat de droit de vote ne peut étre cédéaapompagné d'un certificat
d'investissement. Toutefois, il peut étre égalemeddé au porteur du certificat
d'investissement. La cession entraine de pleirt groonstitution de I'action dans l'un et
l'autre cas. L'action est également reconstituéelela droit entre les mains du porteur
d'un certificat d'investissement et d'un certifidat droit de vote. Celui-ci en fait la
déclaration par lettre recommandée a la société tnquinze jours. Faute de cette
déclaration, l'action est privée du droit de veiggu'a régularisation et pendant un délai
de trente jours suivant celle-ci.

Il ne peut étre attribué de certificat représentamtins d'un droit de vote.
L'assemblée générale fixe les modalités d'attdbuties certificats pour les droits
formant rompus.
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Article 287
En cas de fusion ou de scission, les certificater@tissement et les certificats de
droit de vote d'une société qui disparait peuvér® échangés contre des actions de
sociétés bénéficiaires du transfert de patrimoine.

Article 288
Les porteurs de certificats d'investissement peuwadrtenir communication des
documents sociaux dans les mémes conditions qaetiesnaires.

Article 289
En cas de distribution gratuite d'actions, de nauxecertificats doivent étre créés et
remis gratuitement aux propriétaires des certdicahciens, dans la proportion du
nombre des actions nouvelles attribuées aux acéincignnes, sauf renonciation de leur
part au profit de I'ensemble des porteurs ou daiosrd'entre eux.

Article 290
En cas d'augmentation du capital en numérairestiémis de nouveaux certificats
d'investissement en nombre tel que la proportiaregistait avant l'augmentation entre
actions ordinaires et certificats de droit de \&xi& maintenue apres l'augmentation, en
considérant que celle-ci sera entierement realisée.

Les propriétaires des certificats d'investisseroeftproportionnellement au nombre
de titres qu'ils possédent, un droit exclusif défgnence a la souscription a titre
irréductible des nouveaux certificats. Lors d'urssemblée spéciale, convoquée et
statuant selon les regles de l'assemblée généxakmomlinaire des actionnaires, les
propriétaires des certificats d'investissement pativenoncer a ce droit. Les certificats
non souscrits sont répartis par le conseil d'adstration ou le directoire. La réalisation
de l'augmentation de capital s'apprécie sur satidracorrespondant a I'émission
d'actions. Toutefois, par dérogation aux dispas#tiadu premier alinéa ci-dessus,
lorsque les propriétaires de certificats ont regoric leur droit préférentiel de
souscription, il n'est pas procédé a I'émissionaie/eaux certificats.

Les certificats de droit de vote -correspondant ameuveaux certificats
d'investissement sont attribués aux porteurs dasccertificats de droit de vote en
proportion de leurs droits, sauf renonciation der leart au profit de I'ensemble des
porteurs des certificats de droit de vote ou deaoes d'entre eux.

Article 291
En cas d'émission d'obligations convertibles eroast les porteurs des certificats
d'investissement ont, proportionnellement au nondlerdéitres qu'ils possedent, un droit
de préférence a leur souscription a titre irrédieti Leur assemblée spéciale,
convoquée et statuant selon les regles de l'aséendnérale extraordinaire des

actionnaires, peut y renoncer.

Ces obligations ne peuvent étre converties qu'etificats d'investissement. Les
certificats de droit de vote correspondant aux ifasats d'investissement émis a
I'occasion de la conversion sont attribués auxepiost des certificats de droit de vote
existant a la date de l'attribution des certifiagditavestissement en proportion de leurs
droits, sauf renonciation de leur part au profit'dasemble des porteurs de certificats
de droit de vote ou de certains d'entre eux. Geéttdution intervient a la fin de chaque
exercice pour les obligations convertibles a toatmant.
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CHAPITRE 1lI
Des Obligations

Section | - Dispositions générales

Article 292
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les obligations sont des titres négociables quisdame méme émission, conferent
les mémes droits de créance pour une méme valeninake.

Cette valeur nominale ne peut étre inférieure 8B Toutefois, pour les sociétés
dont les titres sont inscrits a la cote de la Beudes valeurs, le minimum du montant
nominal est fixé a dix (10) dirhams.

Article 293
L'émission d'obligations n'est permise qu'aux $ésianonymes :

1) ayant deux années d'existence et qui ont cl@tew& exercices successifs dont les
états de synthése ont été approuvés par les aatiean

2) dont le capital social a été intégralement gbér
Ces dispositions ne sont pas applicables :

1) a I'émission d'obligations bénéficiant de laagée de I'Etat, ou des autres
personnes morales autorisées par I'Etat a dontiergagantie ;

2) a I'émission d'obligations gagées par des tilegréances sur I'Etat ou sur les
autres personnes morales sous réserve de garantiEtat de leurs créances.

Article 294
L'assemblée générale ordinaire des actionnairesuke sjualité pour décider ou
autoriser I'émission d'obligations ainsi que pautodser, le cas échéant, la constitution
de slretés en vue de garantir le remboursemetdrdprlint obligataire.

Cette assemblée peut déléguer au conseil d'admatiost ou au directoire les
pouvoirs nécessaires pour procéder, dans un délaiird) ans, a une ou plusieurs
émissions d'obligations et en arréter les modalités

Toutefois, dans les sociétés qui ont pour objehgijval d'émettre des emprunts
obligataires destinés au financement des prétsllep’'econsentent, le consell
d'administration, ou le directoire est habilité mlein droit, sauf disposition statutaire
contraire, a émettre ces emprunts.

Article 295
La société ne peut constituer un gage quelconqusesypropres obligations.

Article 296
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L'emprunt obligataire ne peut étre garanti queyrear sreté réelle ou I'engagement
soit de I'Etat soit d'une personne morale autopséd’Etat a cet effet

L'émission des obligations garanties par une sineéle doit faire l'objet d'une
demande préalable aupres des instances compéamntase de l'inscription de ladite
sreté suivant la procédure en vigueur au profiadeasse des obligataires couvrant le
montant de I'emprunt projeté.

La radiation, la réduction ou le cantonnement idsdtiption ne pourra étre obtenu
que par mainlevée du mandataire de la masse digmtalles autorisé par I'assemblée
générale de la masse ou par décision du présidenitdinal du siege de la société,
statuant en référé.

Article 297
Avant toute émission d'obligations par appel publi®pargne, la société émettrice
est tenue d'établir la note d'information prévidiaréicle 13 du dahir portant loi n° 1-93-
212 précité du 4 rabii 1l 1414 (21 septembre 1988hformément aux dispositions de
I'article 14 dudit dahir.

Article 298
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Les modalités prévues par les dispositions deslestR2 et 23 pour la souscription
des actions s'appliquent a la souscription degatins.

Le montant de I'emprunt obligataire doit étre estigent souscrit. A défaut, les
souscriptions sont réputées non avenaesioins que l'assemblée qui a décidé ou
autorisé I'émission n’ait prévu expressément ldtétion du montant de I'émission au
montant souscrit ou a un seuil fixé par elle, enid@nt les modalités de garantie et de
protection des intéréts des souscripteurs qui peiu&te Iésés par cette décision.

Article 299
Les porteurs d'obligations d'une méme émission gantpés de plein droit pour la
défense de leurs intéréts communs en une massedidté personnalité morale.

Toutefois, en cas d'émissions successives d'oldigatla société peut, lorsqu'une
clause de chaque contrat d'émission le prévoitjggoen une masse unique les porteurs
d'obligations ayant des droits identiques.

Article 300
La masse est représentée par un ou plusieurs nagedatlus par l'assemblée
générale ordinaire des obligataires dans le délai @ a compter de l'ouverture de la
souscription et au plus tard trente jours avaprégnier amortissement prévu.

En attendant la tenue de l'assemblée général@nieeit d'administration procede
deés l'ouverture de la souscription a la désignation mandataire provisoire parmi les
personnes habilitées a exercer les fonctions datyifaires.

A défaut de désignation par le conseil d'adminisinadu mandataire provisoire dés

l'ouverture de la souscription, celui-ci peut étésigné a la demande de tout intéressé
par le président du tribunal, statuant en référg.miéme procédure est appliquée,

78



lorsque l'assemblée générale ordinaire des obiigatae procede pas a la désignation
du mandataire de la masse.
Ces mandataires sont révocables a tout moment.

Article 301
Ne peuvent étre désignés comme représentantsntieske, les administrateurs et les
personnes qui sont au service de la société dmbiet des sociétés garantes de
I'emprunt.

Article 302
Les représentants de la masse ont, sauf restridéoiiée par I'assemblée générale
des obligataires, le pouvoir d'accomplir au nomlalanasse tous actes de gestion
nécessaires a la sauvegarde des intéréts commsiodldgataires.

Article 303
Les représentants de la masse diment autoriséd'agaemblée générale des
obligataires ont seuls qualité pour agir en justigenom de I'ensemble des obligataires.

Les actions en justice dirigées contre I'ensembéteabligataires d'une méme masse
ne peuvent étre intentées que contre les reprédsma cette masse.

Article 304
Les représentants de la masse ne peuvent s'imnudaosrla gestion des affaires

sociales. lls ont accés aux assemblées génératesaaa®nnaires, mais sans Voix
délibérative.

lls ont le droit d'obtenir communication des docuatsemis a la disposition des
actionnaires dans les mémes conditions que ceux-ci.

Article 305
Les obligataires dépendant d'une méme masse peéiventunis a toute époque en
assemblée générale.
S'il existe plusieurs masses d'obligataires, eléeepeuvent en aucun cas délibérer au
sein d'une assemblée commune sous réserve desitidsmdu 2 alinéa de l'article
299.

Article 306
L'assemblée des obligataires est convoquée soit :

- par le conseil d'administration ou le directqire
- a l'initiative du ou des représentants de la mass

- par les obligataires a condition de représerfi@ au moins des obligations et d'en
aviser le ou les représentants de la masse ;

- par les liquidateurs lorsque la société est emscde liquidation.

Article 307
La convocation des assemblées générales d'obfigmtast faite dans les mémes

79



conditions de forme et de délai que celles desadges d'actionnaires. Elles déliberent
dans les mémes conditions de quorum et de majmétdies a l'article 113.

Le droit de vote attaché aux obligations est prigpanel a la quotité du montant de
I'emprunt qu'elles représentent. Chaque obligat@me droit & une voix au moins.

Le droit de vote dans les assemblées généralefigdialires appartient au nu-
propriétaire.

Toute assemblée irrégulierement convoquée peutétrelée. Toutefois, I'action en
nullité n'est pas recevable lorsque tous les ofaliggs de la masse intéressée sont
présents ou représentés.

Article 308
L'assemblée générale délibére sur toutes mesust @pur objet d'assurer la
défense des obligataires et I'exécution du comtlnprunt et en général sur toutes
mesures ayant un caractere conservatoire ou d'adration.

Article 309
Toute décision qui met en cause les droits degatalires doit étre approuvée par
l'assemblée générale des obligataires.

A défaut d'approbation, la société ne peut passte @u'en offrant de rembourser
les obligataires qui en feront la demande dansrlds mois a partir du jour ou la
modification est intervenue.

Article 310
Nonobstant toute stipulation contraire, les asségthbénérales des actionnaires ne
peuvent ni augmenter les engagements des obliggtair établir un traitement inégal
entre les obligataires d'une méme masse, ni détadeonversion des obligations en
actions sous réserve des dispositions de I'a@fe

Article 311
Les obligataires ne sont pas admis individuellenzeeixercer un contrdle sur les
opérations de la société ou a demander commumcateEs documents sociaux.
Toutefois, ils peuvent exiger de la société de Ilénurnir a tout moment les
renseignements dont ils ont besoin en tant quatalices.

Article 312
Les obligations rachetées par la société émet@iosj que les obligations sorties au
tirage et remboursées, sont annulées et ne peétrerremises en circulation.

Article 313
En l'absence de dispositions spéciales du contéahiskion, la société ne peut
imposer aux obligataires le remboursement antidgseobligations.

Article 314
En cas de dissolution anticipée de la société, promoquée par une fusion ou une
scission, l'assemblée générale des obligataires @eger le remboursement des
obligations et la société peut I'imposer.

Article 315
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En cas de redressement ou de liquidation judicaiesla société, les représentants
de la masse des obligataires sont habilités aagiom de celle-ci.
Section Il - Des obligations convertibles en actian

Article 316
Les sociétés anonymes remplissant les conditiahaups par la section | du présent
chapitre peuvent émettre des obligations convesilein actions en se conformant aux
conditions spéciales fixées par la présente section

Cette possibilité d'émission d'obligations conldet en actions ne s'étend pas aux
sociétés dans lesquelles I'Etat détient directernanindirectement plus de 50 % du
capital.

Article 317
L'assemblée générale extraordinaire des actiormaio# donner son autorisation
préalablement a I'émission.

Sauf dérogation décidée conformément a l'articl2 [E9droit de souscrire a des
obligations convertibles appartient aux actionrgadans les conditions prévues pour la
souscription des actions nouvelles.

L'autorisation doit comporter, au profit des ported'obligations convertibles en
actions, renonciation expresse des actionnairesiradroit préférentiel de souscription
aux actions qui seront émises par conversion deldagmtions.

Article 318
Dans le rapport qu'il doit présenter a l'assembdE&eonseil d'administration ou le
directoire, est tenu d'indiquer les motifs de I'€sion et de préciser le ou les délais au
cours desquels l'option offerte aux porteurs djattions pourra étre exercée, ainsi que
les bases de conversion des obligations en actions.

Article 319
La conversion ne peut avoir lieu qu'au gré desepost et uniqguement dans les
conditions et sur les bases de conversion fixéeslgaontrat d'émission de ces
obligations. Ce contrat indique soit que la coneersaaura lieu pendant une ou des
périodes d'option déterminées, soit qu'elle aetaadi tout moment.

Le prix de I'émission des obligations convertibhespeut étre inférieur a la valeur
nominale des actions que les obligataires recewomis d'option pour la conversion.

Les commissaires aux comptes présentent a I'as8erdbk actionnaires un rapport
spécial sur les propositions qui lui sont soumisasce qui concerne les bases de
conversion.

Article 320
(Complété par l'article L de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

A dater du vote de l'assemblée, prévu a l'artidé, 3t tant qu'il existe des
obligations convertibles en actions, I'émissiorctibas a souscrire contre numéraire,
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I'émission de nouvelles obligations convertibl&acbrporation au capital de réserves,
bénéfices ou primes d'émission et la distributies tEserves en espéces ou en titres de
portefeuille, ne sont autorisées qu'a la conditerréserver les droits des obligataires
qui opteront pour la conversion.

A cet effet, la société doit permettre aux obligat optant pour la conversion,
selon le cas, soit de souscrire a titre irréduetd#s actions ou de nouvelles obligations
convertibles, soit d'obtenir des actions nouvedlieitre gratuit, soit de recevoir des
especes ou des titres semblables aux titres diégildans les mémes quantités ou
proportions ainsi qu'‘aux mémes conditions, sauéeeiqui concerne la jouissance, que
s'ils avaient été actionnaires lors desdites éamissincorporations ou distributions.

Toutefois, a la condition que les actions de laétécsoient inscrites a la cote de la
bourse des valeurs, le contrat d'émission peutopréw lieu des mesures édictées a
l'alinéa précédent, un ajustement des bases desrsiov fixées a l'origine, pour tenir
compte des incidences des émissions, incorporatmnsdistributions, dans les
conditions et selon les modalités de calcul quiosercontrélées par le Conseil
déontologique des valeurs mobiliéres.

Lorsqu'il existe des obligations convertibles eticats, la société qui procede a
une opération visée a l'alinéa premier doit en infer les obligataires par un avis
publié dans un journal d'annonces légales avantldbut de I'opération. Le contenu
dudit avis et le délai de sa publication sont fipés décret.

Article 321
En cas d'émission d'obligations convertibles enoast a tout moment, la

conversion peut étre demandée pendant un délailegmint de départ ne peut étre
postérieur ni a la date de la premiére échéanceemboursement, ni au cinquiéme
anniversaire du début de I'émission et qui expioés tmois aprés la date a laquelle
I'obligation est appelée a remboursement. Toutedoisas d'augmentation du capital ou
de fusion, le conseil d'administration ou le dioge peut suspendre I'exercice du droit
d'obtenir la conversion pendant un délai qui ne pgoéder trois mois.

Les actions remises aux obligataires ont droit dividendes versés au titre de
I'exercice au cours duquel la conversion a été ddéw

Lorsque, en raison de l'une des conditions vis@éepramier alinéa du présent
article, le nombre d'actions correspondant auxgabthns détenues par l'obligataire qui
demande la conversion, ne constitue pas un nombtier,ecet obligataire peut
demander la délivrance du nombre d'actions imméatiant supérieur, sous réserve de
compenser leur valeur par un versement en especes.

L'augmentation du capital rendue nécessaire peoraersion est définitivement
réalisée, du seul fait de la demande de converamrompagnée du bulletin de
souscription et, le cas échéant, des versementgualsxdonne lieu la souscription
d'actions en numéraire.

Dans le mois qui suit la cléture de chaque exerdeceonseil d'administration ou

le directoire, constate, s'il y a lieu, le nombrdeemontant nominal des actions émises
par conversion d'obligations au cours de l'exeréwaulé et apporte les modifications
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nécessaires aux clauses des statuts relatives atamhalu capital social et au nombre
des actions qui le représentent. |l peut égalengerigute époque, procéder a cette
constatation pour I'exercice en cours et apportex atatuts les modifications
corrélatives.

Article 322
A dater du vote de l'assemblée prévue a l'artidl@ 8t tant qu'il existe des
obligations convertibles en actions, il est interdi la société d'amortir la valeur
nominale des actions de son capital ou de rédeite-ci par voie de remboursement et
de modifier la répartition des bénéfices. Touteftassociété peut créer des actions a
dividende prioritaire sans droit de vote a la ctiodi de réserver les droits des
obligataires dans les conditions prévues a |'ar8&0.

En cas de réduction du capital motivée par deepedt qui serait réalisée par
diminution, soit du montant nominal des actionst do nombre de celles-ci, les droits
des obligataires optant pour la conversion de lgtres seront réduits en conséquence,
comme si lesdits obligataires avaient été actioppades la date d'émission des
obligations.

Article 323

A dater de I'émission des obligations convertildesactions, et tant qu'il existe de
telles obligations, I'absorption de la société érnoet par une autre société ou la fusion
avec une ou plusieurs autres sociétés dans unété&ooouvelle est soumise a
I'approbation préalable de I'assemblée généraleamdinaire des obligataires
intéressés. Si l'assemblée n'a pas approuvé lalmsoou la fusion, ou si elle n'a pu
délibérer valablement faute du quorum requis, lspasitions de l'article 241 sont
applicables.

Les obligations convertibles en actions peuverd éonverties en actions de la
société absorbante ou nouvelle, soit pendant léesudélais d'option prévus par le
contrat d'émission, soit a tout moment selon le t&s bases de conversion sont
déterminées en corrigeant le rapport d'échange gaxéledit contrat par le rapport
d'échange des actions de la société absorbanteowtelle contre les actions de la
société émettrice, compte tenu, le cas échéantisiessitions de l'article 320.

Sur le rapport du conseil d'administration ou duedbire et sur celui des
commissaires aux comptes, prévu a l'article 3f%lBéa), I'assemblée générale de la
société absorbante ou nouvelle statue sur I'appoobde la fusion et sur la renonciation
au droit préférentiel de souscription prévue ditler 317 (3 alinéa).

La société absorbante ou nouvelle est substituée société émettrice pour
l'application des articles 319%(hlinéa) et 320 et, le cas échéant, des articlée8322
(1% alinéa).

Article 324
Lorsque la société émettrice d'obligations conkasi en actions fait I'objet d'une
procédure de traitement des difficultés de I'emisep le délai prévu pour la conversion
desdites obligations en actions est ouvert desufgement arrétant le plan de
continuation de I'entreprise et la conversion pétre opérée au gré de chaque
obligataire, dans les conditions prévues par ce.pla
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Article 325
Sont nulles les décisions prises en violation dgsogitions des articles 316 a 323.
TITRE X
DE L'EXERCICE SOCIAL, DU RESULTAT ET DES DIVIDENDES

Article 326
La durée de I'exercice social est de douze moistefais, le premier et le dernier
exercice peuvent étre inférieurs a douze mois.

Article 327
A la cléture de chaque exercice, le conseil d'adstration ou le directoire dresse
les états de synthése tels que définis par la 10R4#88 relative aux obligations
comptables des commercants, promulguée par le datir92-138 du 30 Joumada I
1413 (25 décembre 1992). Il arréte le résultatdedtexercice et un projet d'affectation
pour étre soumis a l'approbation de l'assembléérgkmnordinaire annuelle.

Article 328
Outre les prescriptions prévues a l'article 13 deloi n° 9-88 précitée, les
modifications intervenant dans la présentation &ess de synthése, comme dans les
méthodes d'évaluation retenues, sont signalées ldarapport de gestion et, le cas
échéant, dans le rapport des commissaires aux esmpt

Les frais de constitution de la société sont ammati plus tard a l'expiration du
cinquiéme exercice et avant toute distribution éledfices.

Les frais d'augmentation de capital sont amortisplus tard a l'expiration du
cinquiéme exercice suivant celui au cours duggebilt été engagés. Ces frais peuvent
étre imputés sur le montant des primes d'émisgféreates a cette augmentation.

Les écarts de réévaluation provenant de la rééiatudes éléments d'actif ne sont
pas distribuables.

Article 329
A peine de nullité de toute délibération contrairest fait sur le bénéfice net de
I'exercice, diminué le cas échéant, des pertesientés, un prélevement de 5 % affecté
a la formation d'un fonds de réserve appelé réségade.

Ce prélevement cesse d'étre obligatoire lorsquedatant de la réserve légale
excéde le dixieme du capital social.

Il est effectué aussi sur le bénéfice de I'exerdimaes autres prélévements en vue
de la formation de réserves imposées soit parilasdit par les statuts ou de réserves
facultatives dont la constitution peut étre décjd@eant toute distribution, par décision
de I'assemblée générale ordinaire.

Article 330
Le bénéfice distribuable est constitué du bénéfieede I'exercice, diminué des
pertes antérieures ainsi que des sommes a portg&serve par application de l'article
329 et augmenté du report bénéficiaire des exergirEcédents.
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Hors le cas de réduction du capital, aucune digioh ne peut étre faite aux
actionnaires lorsque la situation nette est, ouethelait, a la suite de celle-ci, inférieure
au montant du capital augmenté des réserves doeda les statuts ne permettent pas
de distribuer.

Article 331
Apres approbation des états de synthese de I'egegticonstatation de I'existence
de sommes distribuables, l'assemblée ordinairerrdéte la part attribuée aux
actionnaires sous forme de dividendes. Tout diddewlistribué en violation des
dispositions de l'article 330 précédent est undéinde fictif.

La décision de l'assemblée doit déterminer en mrehi@u la part a attribuer aux
actions jouissant de droits prioritaires ou d'amges particuliers.

Elle doit en outre fixer un premier dividende #&iirdble aux actions ordinaires,
calculé sur le montant libéré et non rembourséapital social. Ce premier dividende,
s'il n‘est pas distribué en tout ou partie au tituem exercice déterminé peut étre préleve
par priorité sur le bénéfice net distribuable dudes exercices suivants, sous réserve de
ce qui est dit au deuxieme alinéa du présent articte prélevement s'impose a
I'assemblée si les statuts en ont ainsi disposé.

Le solde peut constituer un superdividende, sodsiad®n des sommes affectées
aux réserves en complément de l'affectation réahsetitre de I'article 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 liEaacorde aux actions la garantie d'un
dividende minimal.

Article 332
Les modalités de mise en paiement des dividend&s yar I'assemblée générale
sont fixées par elle-méme ou, a défaut, par lea@bd®dministration ou le directoire.
Cette mise en paiement doit avoir lieu dans unidéximum de neuf mois apres la
cléture de l'exercice, sauf prolongation de ce idéta ordonnance du président du
tribunal, statuant en référé, a la demande du datiadministration ou du directoire.

Article 333
L'assemblée générale peut décider la mise enldistn, a titre exceptionnel, de
sommes prélevées sur les réserves facultativagsaytie le report a nouveau, dont elle
a la disposition. Ne sont pas disponibles les vésercorrespondant a la détention
d'actions propres. En outre est interdit tout wetéent sur les réserves destiné a doter
un compte de provision.

Toute décision de distribution affectant les réssrvacultatives doit indiquer
précisément les postes sur lesquels les préléversent effectués ; elle peut étre prise a
tout moment au cours de I'exercice par I'asseng#iaérale ordinaire.

Article 334
Le droit aux dividendes est supprimé lorsque latéalétient ses propres actions.

Il peut étre suspendu a titre de sanction si leprp¥taires ou nu-propriétaires des
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actions ne les ont pas libérées des versementblesigu, en cas de regroupement, ne
les ont pas présentées au regroupement.

Si les actions sont grevées d'un usufruit, lesddiviles sont dus a l'usufruitier,
toutefois le produit de la distribution de réservesrs le report a 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 partigsfjéma la société.

Article 335
Les droits nés des articles 331 et 334 se presdrpar cing ans au profit de la
société a compter de la date de mise en paiemetividiende.

Les sommes non pergues et non prescrites congtilnercréance des ayants droit
ne portant pas intérét a I'encontre de la socétépins qu'elles ne soient transformées
en prét, a des conditions déterminées d'un commeorc

Article 336
La société ne peut exiger des actionnaires au@stieution de dividendes, sauf si la
distribution a été effectuée en violation des B§@30 et 331 et qu'il est établi que ces
actionnaires avaient connaissance du caractemguiieé de la distribution au moment
de celle-ci, ou ne pouvaient l'ignorer compte tdas circonstances.

TITRE XI
DES NULLITES ET DE LA RESPONSABILITE CIVILE

CHAPITRE PREMIER
Des nullités

Article 337
La nullité d'une société ou celle d'actes ou dé&itiéns modifiant les statuts, ne peut
résulter que d'une disposition expresse de la pie@siei, du caractére illicite ou
contraire a l'ordre public de I'objet de la soc@téde I'incapacité de tous les fondateurs.

Toute clause statutaire contraire a une dispositigperative de la présente loi, dont
la violation n'est pas sanctionnée par la nullédadsociété, est réputée non écrite.

Article 338
La nullité d'actes ou délibérations autres que geaxus a l'article 337 précédent ne
peut résulter que de la violation d'une dispositiopérative de la présente loi, ou de
l'une des causes de nullité des contrats en général

Article 339
L'action en nullité est éteinte lorsque la caustaduillité a cessé d'exister le jour ou
le tribunal statue sur le fonds en premiére inganc

Article 340

Le tribunal saisi d'une action en nullité peut, neédoffice, fixer un délai pour
permettre de couvrir les nullités. Il ne peut pnocer la nullité moins de deux mois

86



apres la date de la demande introductive d'instance

Si pour couvrir une nullité, une assemblée doi €éonvoquée ou une consultation
des actionnaires effectuée, et s'il est justifienel' convocation réguliere de cette
assemblée ou de I'envoi aux actionnaires du texdgepdojets de décision accompagné
des documents nécessaires, le tribunal accordagement le délai nécessaire pour que
les actionnaires puissent prendre une décision.

Si a l'expiration du délai précité aucune décisi@nété prise par les actionnaires, le
tribunal statue sur I'action en nullité.

Article 341
Les dispositions des articles 339 et 340 ne sostgmplicables dans les cas de
nullité prévus aux articles 984, 985 et 986 du ddhi9 ramadan 1331 (12 aodt 1913)
formant code des obligations et des contrats.

Article 342
En cas de nullité d'actes ou délibérations postésia la constitution de la société,
fondée sur un vice du consentement ou sur l'ingpdun actionnaire, et lorsque la
régularisation peut intervenir, toute personne anayntérét peut mettre en demeure, par
lettre recommandée avec accusé de réception celuesi apte a l'opérer, soit de
régulariser, soit d'agir en nullité dans un dékistk mois a peine de forclusion. Cette
mise en demeure est dénoncée a la société.

Lorsque l'action en nullité est intentée dans llidgévu a l'alinéa précédent, la
société ou tout actionnaire peut soumettre au ridbdoute mesure susceptible de
supprimer l'intérét du demandeur, notamment paadbat de ses droits sociaux. En ce
cas, le tribunal peut, soit prononcer la nullitéjt gendre obligatoires les mesures
proposeées, si celles-ci ont été préalablement adeppar la société aux conditions
prévues pour les modifications statutaires. Le \d#d'actionnaire dont le rachat des
droits est demandé, est sans influence sur laidaae la société.

En cas de contestation, la valeur des droits seciauvembourser a l'actionnaire est
déterminée conformément atidinéa de l'article 254.

Article 343
Lorsque la nullité d'actes ou délibérations postés a la constitution de la société
est fondée sur la violation des regles de publi¢ciéte personne ayant intérét a la
régularisation de l'acte ou de la délibération pmettre la société en demeure d'y
procéder dans un délai de trente jours a comptidite mise en demeure.

A défaut de régularisation dans ce délai, toutr@sgé peut demander au préesident
du tribunal, statuant en référé, de désigner undataire chargé d'accomplir la
formalité aux frais de la société.

Article 344
La nullité d'une opération de fusion ou de scissierpeut résulter que de la nullité
de la délibération de I'une des assemblées quianmié I'opération.

Lorsqu'il est possible de porter remede a lirragid susceptible d'entrainer la
nullité, le tribunal saisi de I'action en nullit&ide fusion ou d'une scission accorde aux

87



sociétés intéressees un délai pour régulariséulation.

Article 345
Les actions en nullité de la société ou d'actedélibérations postérieurs a sa
constitution se prescrivent par trois ans a comgtejour ou la nullité est encourue,
sous réserve de la forclusion prévue a l'articiz 34

Toutefois, I'action en nullité d'une fusion ou @ustission se prescrit par six mois a
compter de la date de la derniere inscription gistee du commerce rendue nécessaire
par I'opération.

Article 346
Lorsque la nullité¢ de la société est prononcéde-@else trouve de plein droit
dissoute sans rétroactivité, et il est procédélasmation.

A lI'égard de la société, elle produit les effetmd'dissolution prononcée par justice.

Article 347
Ni la sociéte, ni les actionnaires ne peuvent g&ghoir d'une nullité a I'égard des
tiers de bonne foi.

Article 348
Lorsqu'une décision de justice pronongant la rulliune fusion ou d'une scission
est devenue définitive, cette décision fait I'olojeine publicité conformément a l'article
37.

Elle est sans effet sur les obligations nées ahlge ou au profit des sociétés
auxquelles le ou les patrimoines sont transmiseelatrdate a laquelle prend effet la
fusion ou la scission et celle de la publicatioraddécision pronongant la nullité.

Dans le cas de fusion, les sociétés ayant part&ipépération sont solidairement
responsables de I'exécution des obligations memges a I'alinéa précédent a la charge
de la société absorbante. Il en est de méme damas lde scission, de la société scindée
pour les obligations des sociétés auxquelles lanpaine est transmis. Chacune des
sociétés auxquelles le patrimoine est transmisn@ples obligations a sa charge, nées
entre la date de prise d'effet de la scission B¢ @& la publication de la décision
prononcant la nullité.

CHAPITRE Il
De la responsabilité civile

Article 349
Les fondateurs de la société ainsi que les prenadministrateurs, les premiers
membres du directoire et du conseil de surveillaso# solidairement responsables du
préjudice causé par le défaut d'une mention oldigatdans les statuts ainsi que par
l'omission ou l'accomplissement irrégulier d'unenfalité prescrite par la présente loi
pour la constitution de la société.
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Les dispositions de l'alinéa précédent sont apgpksaen cas de modification des
statuts aux administrateurs, aux membres du direcéd aux membres du conseil de
surveillance en fonction lors de ladite modificatio

L'action se prescrit par cing ans a compter, sédonas, de l'immatriculation au
registre du commerce, ou de l'inscription modificat

Article 350
Les fondateurs de la société auxquels la nulliténegutable et les administrateurs,
les membres du directoire ou du conseil de suarei# en fonction au moment ou elle a
été encourue peuvent étre déclarés solidairemspbmsables des dommages résultant,
pour les actionnaires ou pour les tiers, de I'aatinn de la société.

La méme responsabilité solidaire peut étre reteontre ceux des actionnaires dont
les apports et les avantages n'ont pas été veeifigsprouves.

Article 351
L'action en responsabilité fondée sur l'annulatilenla société ou des actes ou
délibérations postérieurs a sa constitution secptgzar cing ans a compter du jour ou
la décision d'annulation est devenue irrévocable.

La disparition de la cause de nullité ne met pastamte a I'exercice de l'action en
dommages-intéréts tendant a la réparation du poguwadusé par le vice dont la sociéte,
I'acte ou la délibération était entaché.

Cette action se prescrit par cing ans a comptéouhuou la nullité a été couverte.

Article 352
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Les administrateurde directeur général et, le cas échéant, le directgénéral
déléguéou les membres du directoire-eu-du—consei-deediiamee sont responsables,
individuellement ou solidairement, selon le casiees la société ou envers les tiers, soit
des infractions aux dispositions législatives ogiagnentaires applicables aux sociétés
anonymes, soit des violations des statuts, soifadges dans leur gestion.

Si plusieurs administrateursy plusieurs administrateurs et le directeur géhéna
le cas échéant, le directeur général délégudes membres du directoire-eu-du-conseil
de-surveillanceont coopéré aux mémes faits, le tribunal déterrtdangart 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 direau-du-conseil-de-survellance
ou au directeur général et, le cas échéant, au dinactgnéral déléguda réparation
du préjudice qu'ils ont subi personnellement esaoraides mémes faits peuvent donner a
l'un ou plusieurs d'entre eux le mandat d'agir emr Inom devant la juridiction
compétente sous les conditions suivantes :

1) le mandat doit étre écrit et mentionner expmessd qu'il donne au ou aux
mandataires le pouvoir d'accomplir au nom du manttars les actes de procédure ; il
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précise, s'il y a lieu, qu'il emporte le pouvoex@rcer les voies de recours ;

2) la demande en justice doit indiquer les prénoom et adresse de chacun des
mandants ainsi que le nombre d'actions gu'ils niégiet. Elle précise le montant de la
réparation réclamée par chacun d'eux.

Article 353
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Outre l'action en réparation du préjudice subi @amsllement, les actionnaires
peuvent, soit individuellement, soit en se groupamtenter I'action sociale en
responsabilité contre les administratedes,directeur général et, le cas échéant, le
directeur général déléguéu les membres du directoire—eu-du—conseil-decsitarce
Les demandeurs sont habilités a poursuivre la afiparde I'entier préjudice subi par la
société, a laquelle, le cas échéant, les dommag&®is sont alloués.

A cette fin, les actionnaires peuvent, dans unrétéommun, charger a leurs frais,
un ou plusieurs d'entre eux de les représenter pouienir, tant en demande qu'en
défense, l'action sociale contre les administrateler directeur général, et le cas
échéant, le directeur général délégog les membres du directoire-ou—du—conseil de
surveilanece

Le retrait en cours d'instance d'un ou plusieut®@caires, soit qu'ils aient perdu la
qualité d'actionnaires, soit qu'ils se soient vtdorment désistés, est sans effet sur la
poursuite de ladite instance.

Lorsque I'action sociale est intentée dans lesitiond prévues au présent article, le
tribunal ne peut statuer que si la société a égiliBfement mise en cause par
I'intermédiaire de ses représentants lIégaux.

Article 354
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Est réputée non écrite toute clause des statutst p@ur effet de subordonner
I'exercice de I'action sociale a I'avis préalahlead'autorisation de I'assemblée générale,
ou qui comporterait par avance renonciation a cattien.

Aucune décision de l'assemblée générale ne peut poar effet d'éteindre une
action en responsabilité contre les administratel@rsdirecteur général et, le cas
échéant, le directeur général délégog les membres du directoire-ou—du—conseil de
surveillanegpour faute commise dans I'accomplissement denbeundat.

Article 355
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))
L'action en responsabilité contre les administiatda directeur général et, le cas

échéant, le directeur général délégoe les membres du directoire-eu—du—conseil de
surveillancetant sociale qu'individuelle, se prescrit par cemps, a compter du fait
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dommageable ou s'il a été dissimulé, de sa régél®bur les éléments inclus dans les
états de synthese, la prescription commence arcawompter de la date de dépdt au
greffe prévu a l'article 158Toutefois lorsque l'action est qualifiée de crifagtion se
prescrit par vingt ans.

Article 355 bis
(Ajouté par l'article 3 de la Loi n° 20-05 promulguée pardahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429

(23 mai 2008))

Les membres du conseil de surveillance sont reghtes des fautes personnelles
commises dans I'exécution de leur mandat. lls werent aucune responsabilité, en
raison des actes de gestion et de leur résulgatpduvent étre déclarés civilement
responsables des délits commis par les membres irdgtaire si, en ayant eu
connaissance, ils ne les ont pas révelés a l'asseménérale.

Les dispositions des articles 354 et 355 sont egiples.

TITRE XII
DE LA DISSOLUTION DES SOCIETES ANONYMES

Article 356
La dissolution anticipée de la société est pronenpér l'assemblée générale
extraordinaire.

Article 357
Si du fait de pertes constatées dans les étatyrdbése, la situation nette de la
société devient inférieure au quart du capital @pde conseil d'administration ou le
directoire est tenu, dans les trois mois qui suiVapprobation des comptes ayant fait
apparaitre cette perte, de convoquer l'assembléérgé extraordinaire a l'effet de
décider s'il y a lieu, de prononcer la dissolutimticipée de la société.

Si la dissolution n'est pas prononcée, la socettéeaue, au plus tard a la cloture du
deuxieme exercice suivant celui au cours duquelcdastatation des pertes est
intervenue, et sous réserve des dispositions dielEa360 de réduire son capital d'un
montant au moins égal a celui des pertes qui porétre imputées sur les réserves si,
dans ce délai, les capitaux propres n'ont paseétinstitués a concurrence d'une valeur
au moins égale au quart du capital social.

Dans tous les cas, la décision adoptée par l'aséergBnérale est publiée dans un
journal d'annonces légales et au Bulletin officééposée au greffe du tribunal et
inscrite au registre du commerce.

A défaut de réunion de lI'assemblée générale, codang le cas ou cette assemblée
n'‘a pu délibérer valablement sur derniére convoratout intéressé peut demander en
justice la dissolution de la société. Il en estrtame si les dispositions de l'alinéa 2 du
présent article n‘ont pas été appliquées.

Article 358

La dissolution peut étre prononcée en justice delmande de tout intéressé si le
nombre des actionnaires est réduit & moins ded=paqis plus d'un an.
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Article 359
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° :1@du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Dans les cas prévus aux articles 357 et 358,dantdl peut accorder a la société un
délai maximum-de-six-mebun anpour régulariser la situation ; il ne peut prorema
dissolution si la régularisation a eu lieu le jaur il statue sur le fond en premiére
instance.

Article 360
La réduction du capital & un montant inférieur dre suivie, dans le délai d'un an
d'une augmentation ayant pour effet de le portanantant prévu a l'article 6, a moins
que, dans le méme délai, la société n'ait étéfranée en société d'une autre forme. A
défaut, tout intéressé peut demander en justichskolution de la société, deux mois
apres avoir mis les représentants de celle-ci eredee de régulariser la situation.

L'action est éteinte lorsque cette cause de dissnla cessé d'exister le jour ou le
tribunal statue sur le fond en premiére instance.

TITRE XIlI
DE LA LIQUIDATION DES SOCIETES ANONYMES

Article 361
Sous réserve des dispositions du présent titrigualation des sociétés anonymes
est régie par les dispositions contenues dangdagset les dispositions du dahir du 9
ramadan 1331 (12 aolt 1913) formant code des dioligaet des contrats, qui ne sont
pas contraires.

Article 362
La société est en liquidation des l'instant deissotlition pour quelque cause que ce
soit. Sa dénomination sociale est suivie de la ienk société anonyme en
liquidation ».

La personnalité morale de la société subsiste pesibesoins de la liquidation,
jusqu'a la cléture de celle-ci.

La dissolution d'une société anonyme ne produite$fets a I'égard des tiers gqu'a
compter de la date a laquelle elle est inscriteegistre du commerce.

Article 363
L'acte de nomination des liquidateurs est publigsdan délai de trente jours, dans
un journal d'annonces légales et, en outre, sbtég a fait publiguement appel a
I'épargne, au Bulletin officiel
Il contient les indications suivantes :

1) la dénomination de la société suivie, le cagant) de son sigle ;

2) la forme de la société, suivie de la mentiom dcidation »;
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3) le montant du capital social ;

4) l'adresse du siége social ;

5) le numéro d'immatriculation de la société austeggdu 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 adressé@elui ou les actes et documents
concernant la liquidation doivent étre notifiés ;

2) le tribunal au greffe duquel sera effectué, mneae au registre du commerce, le
dépobt des actes et pieces relatifs a la liquidation

A la diligence du liquidateur, les mémes indicasi@ont portées, par simple lettre, a
la connaissance des porteurs d'actions et d'oloiigahominatives.

Article 364
La dissolution de la société n'entraine pas denmeoit la résiliation des baux des
immeubles utilisés pour son activité sociale, y pom les locaux d'habitation
dépendant de ces immeubles.

Si, en cas de cession du bail, I'obligation de m@ane peut plus étre assurée dans
les termes de celui-ci, il peut y étre substitug; @gécision du président du tribunal
statuant en référé, toute garantie offerte parckssionnaires ou un tiers est jugée
suffisante.

Article 365
Sauf consentement unanime des actionnaires, lnesstout ou partie de I'actif de
la société en liquidation a une personne ayant &os dcette société la qualité
d'administrateur, de membre de directoire ou desebme surveillance, de directeur
général ou de commissaire aux comptes, ne peut Beoiqu'avec l'autorisation du
tribunal, le liquidateur et le ou les commissamag comptes diiment entendus.

Article 366
La cession de tout ou partie de l'actif de la géoéh liquidation au liquidateur ou a
ses employés, a leurs conjoints, parents ou gliiggu'au 2 degré inclus est interdite
méme en cas de démission du liquidateur.

Article 367
La cession globale de l'actif de la société oupbap de l'actif a une sociéte,
notamment par voie de fusion, est autorisée auxlitons de quorum et de majorité
prévues pour les assemblées extraordinaires.
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Article 368
Les actionnaires sont convoqués en fin de liguweapour statuer sur le compte
deéfinitif, sur le quitus de la gestion du liquidatest la décharge de son mandat et pour
constater la cloture de la liquidation.

A défaut, tout actionnaire peut demander au préside tribunal, statuant en référé
la désignation d'un mandataire chargé de procéldec@vocation.

Article 369
Si I'assemblée de cloture prévue a l'article 36§ @at délibérer ou si elle refuse

d'approuver les comptes du liquidateur, il estustapar décision de justice, a la
demande de celui-ci ou de tout intéressé.

Dans ce cas, les liquidateurs déposent leurs cenautggreffe du tribunal ou tout
intéresseé peut en prendre connaissance et en ohtees frais copie.

Le tribunal statue sur ces comptes et, le cas échsar la cloture de la liquidation,
aux lieu et place de I'assemblée des actionnaires.

Article 370

L'avis de cléture de la liquidation, signé paritpiidateur, est publié, a la diligence
de celui-ci dans le journal d'annonces légales tayagu la publicité prescrite par
l'article 363 (alinéa®) et, si la société a fait publiquement appel galgne, alBulletin
officiel.

Il contient les indications suivantes :

1) la dénomination de la société suivie, le cagant) de son sigle ;

2) la forme de la société, suivie de la mention fiquidation ” ;

3) le montant du capital social ;

4) l'adresse du siege social ;

5) le numéro d'immatriculation de la société austegdu commerce ;

6) les préenom, nom et domicile des liquidateurs ;

7) la date et le lieu de réunion de l'assembléecl@ture, si les comptes des
liquidateurs ont été approuvés par elle ou, a dé¢faudate de la décision de justice
prévue par l'article 369, ainsi que l'indicationtdbunal qui I'a prononcée ;

8) le greffe du tribunal ou sont déposés les coss liquidateurs.

Sauf clause contraire des statuts, le partage a@itauox propres subsistant apres
remboursement du nominal des actions est effectie des actionnaires dans les

mémes proportions que leur participation au capitalal.

Article 371
Le liguidateur est responsable, a I'égard tant adesdciété que des tiers, des
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conséquences dommageables des fautes par lui cemrdens l'exercice de ses
fonctions.

L'action en responsabilité contre les liquidateses prescrit dans les conditions
prévues a l'article 355.

Article 372
Toutes actions contre les actionnaires non ligeiaat ou leurs conjoints survivants,
héritiers ou ayants cause, se prescrivent par aimsja compter de l'inscription de la
dissolution de la société au registre du commerce.

TITRE XIV
DES SANCTIONS PENALES

CHAPITRE PREMIER
Dispositions générales

Article 373
(Complété par l'article ® de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 34@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Au sens du présent titre, I'expression “ membres atganes d'administration, de
direction ou de gestion désigne :

- dans les sociétés anonymes a conseil d'admiimstydes membres du consell
d'administration y compris, le président et legctieurs généraux extérieurs au conseil
et les directeurs généraux délégues

- dans les sociétés anonymes a directoire et &talessurveillance, les membres de
ces organeselon leurs attributions respectives

Article 374
Les dispositions du présent titre visant les mesdes organes d'administration, de
direction ou de gestion seront applicables a tm&esonne qui, directement ou par
personne interposée, aura, en fait, exercé lataired'administration ou la gestion de
sociétés anonymes sous le couvert ou aux lielaeeple leurs représentants légaux.

Article 375
(Modifié et complété par l'article®1de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 24@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))
Les sanctions prévues au présent titre sont poatéesuble en cas de récidive.

Par dérogation aux dispositions des articles 156 &tdu code pénal, est en état de
récidive au sens de la présente loi, quiconque taigginprécédemment I'objet d'une
condamnation par jugement ayant acquis la forcdadehose jugée a une peine
d'emprisernementetiu a une amende, commet le méme débins de 5 ans aprés
I'expiration de cette peine ou de sa prescription.

Article 376
(Abrogé par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promuégupar le Dahir n° 1-08-18 du 17 joumada | 1429 (23
mai 2008)).
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Article 377
Par dérogation aux dispositions des articles 5%, 44150 du Code pénal, les
amendes prévues par la présente loi ne peuventéttuites au-dessous du minimum
|égal et le sursis ne peut étre ordonné que psyrdaes d'emprisonnement.

CHAPITRE Il
Des infractions relatives a la constitution

Article 378
(Modifié par l'article £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° :1@du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Seront punis d'une amende de 4.000 a 20.000 dirfHesmfondateurs, legremiers
membres des organes d'administration, de directionde gestion d'une société
anonyme qui auront émis des actions, soit avantrlatriculation de ladite société au
registre du commerce, soit a une époque quelcorglimmatriculation a été obtenue
par fraude, soit encore sans que les formalitésodstitution de ladite société aient étée
régulierement accomplies.

L'amende prévue a l'alinéa précédent est portéal@uble si les actions ont été
émises sans que les actions du numéraire aiefibétées a la souscription d'un quart

au moins ou sans que les actions d'apport aient irtigralement libérées
antérieurement a l'immatriculation de la sociétéemistre du commerce.

Seront puniegle I'amendeprévue a l'alinéa précédent, les mémes persoruies g
n'auront pas maintenu les actions de numéraireaeforime nominative jusqu'a leur
entiere libération.

Un emprisonnement de un a six mois pourra, en pu@@ne prononcglorsqu'il
s'agira de société anonyme faisant publiquemergl @pfgpargne.

Article 379
Seront punis d'un emprisonnement de un a six nialdire amende de 8 000 a 40
000 dirhams ou de l'une de ces deux peines seulemen

1) ceux qui, sciemment, pour I'établissement dtifioat du dépositaire constatant
les souscriptions et les versements auront affgimeéeres et véritables des souscriptions
quiils savaient fictives ou auront déclaré que fesds qui n'ont pas été mis
définitivement a la disposition de la société oté éffectivement versés, ou auront
remis au dépositaire une liste des actionnairegiomerant des souscriptions fictives ou
le versement de fonds qui n‘ont pas été mis diéfmtent a la disposition de la société ;

2) ceux qui, sciemment, par simulation de sousorigtou de versements, ou par
publication de souscriptions ou de versements gxistent pas ou de tous autres faits
faux, auront obtenu ou tenté d'obtenir des sousmnig ou des versements ;

3) ceux qui, sciemment, pour provoquer des sousmnip ou des versements, auront
publié les noms de personnes, désignées contraiteadéa vérité comme étant ou
devant étre attachées a la société a un titre quele ;

4) ceux qui, frauduleusement, auront fait attrib@emun apport en nature une
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évaluation supérieure a sa valeur réelle.

Article 380

(Abrogé par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promuégupar le Dahir n° 1-08-18 du 17 Joumada | 1429
(23 mai 2008)).

Article 381
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Seront punis d'un emprisonnement de un-a tgis mois et d'une amende de 6.000
a 30.000 dirhams ou de l'une de ces deux peinésnsent, les fondateurs, les membres
des organes d'administration, de direction ou deigye d'une société anonyme, ainsi
que les propriétaires ou porteurs d'actions qignsment, auront négocié :

1) (abrogé par larticle 4 de la Loi n° 20-05 promudgupar le Dahir n° 1-08-18 du 17 Joumada |
1429 (23 mai 2008))

2) des actions de numéraire qui ne sont pas deggeww@us la forme nominative
jusqu'a leur entiére libération ;

3) (abrogé par l'article 4 de la Loi n° 20-05 promugupar le Dahir n° 1-08-18 du 17 Joumada |
1429 (23 mai 2008)) ;

4) des actions de numéraire pour lesquelles leeweat du quart n'a pas été
effectué ;

5) des promesses d'actions, sauf en ce qui contErpeomesses d'actions a créer a
l'occasion d'une augmentation de capital dans ooegté dont les actions anciennes
sont déja inscrites a la cote de la bourse desirsale

Article 382
Sera punie des peines prévues a larticle 381 ¢eéte toute personne qui
sciemment, aura soit participé aux négociationd, &abli ou publié la valeur des
actions ou promesses d'actions visées a cet article

Article 383
Sera punie d'un emprisonnement de un a six maikuae amende de 8 000 a 40
0000 dirhams ou de I'une de ces deux peines senletoate personne qui, sciemment,
aura accepté ou conservé les fonctions de commasaax apports, nonobstant les
incompatibilités et interdictions Iégales.

CHAPITRE Il
Des infractions relatives a la direction et a I'adrnmistration

Article 384
Seront punis d'un emprisonnement de un a six niakuae amende de 100 000 a
1 000 000 de dirhams ou de l'une de ces deux pe@eement les membres des
organes d'administration, de direction ou de gestione société anonyme :
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1) qui, en l'absence d'inventaire ou au moyen effitaires frauduleux, auront,
sciemment, opéré entre les actionnaires la réjpartie dividendes fictifs ;

2) qui, méme en l'absence de toute distributiordidedendes, auront sciemment
publié ou présenté aux actionnaires, en vue deénditr la véritable situation de la
société, des états de synthése annuels ne doremniqur chaque exercice, une image
fidéle du résultat des opérations de I'exercicdadguation financiére et du patrimoine,
a I'expiration de cette période ;

3) qui, de mauvaise foi, auront fait, des biensdaucrédit de la société, un usage
gu'ils savaient contraire aux intéréts économigieeselle-ci a des fins personnelles ou
pour favoriser une autre société ou entreprise dagselle ils étaient intéresseés
directement ou indirectement ;

4) qui, de mauvaise foi, auront fait des pouvowsls) possédaient et/ou des voix
dont ils disposaient, en cette qualité, un usadésggavaient contraire aux intéréts
économiques de la société, a des fins personrmil@eur favoriser une autre société ou
entreprise dans laquelle ils étaient intéressésd@ment ou indirectement.

Article 385
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Sera puni d'une amende de-6.000 a-36-000L5.000dirhams, le président ou
I'administrateur président de séance qui n'aurafgiédsconstater les délibérations du
conseil d'administration par des proces-verbauxfatorément au dispositions de
I'article 53.

Article 386
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Seront punis d'une amende de—40.&MO00 a 40606-600200.000 dirhams, les
membres des organes d'administration, de directionde gestion d'une société
anonyme qui n’auront pas, pour chaque exercicessdriinventaire, établi des états de
synthese et un rapport de gestion.

CHAPITRE IV
Des infractions relatives aux assemblées d'actionimas

Article 387
Seront punis d'un emprisonnement de un a six nialdire amende de 8 000 a 40
000 dirhams ou de l'une de ces deux peines seulemen
1) ceux qui, sciemment, auront empéché un actiomnde participer a une
assemblée d'actionnaires ;

2) ceux qui, en se présentant faussement commeigispes d'actions, auront
participé au vote dans une assemblée d'actionnajuéls aient agi directement ou par
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personne interposée ;

3) ceux qui se seront fait accorder, garantir aanattre des avantages pour voter
dans un certain sens ou pour ne pas participeroée, @insi que ceux qui auront
accordé, garanti ou promis ces avantages.

Article 388
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Seront punis d'une amende de—60.BMO00 a -666-6060300.000 dirhams, les
membres des organes d'administration, de directionde gestion d'une société
anonyme qui n‘auront pas réuni l'assemblée générdieaire dans les six mois de la
cloture de I'exercice ou pendant la période de@@gation ou, qui n’auront pas soumis
a l'approbation de ladite assemblée les étatsmtbése annuels et le rapport de gestion.

Article 389
Seront punis d'une amende de 8 000 a 40 000 dirfHassnembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'speiété anonyme qui n'auront pas
convoque, a toute assemblée, dans le délai lé&gagdtionnaires titulaires depuis trente
jours au moins de titres nominatifs, dans les farpr@vues par les statuts.

Article 390
Sera puni d'une amende de 6 000 a 30 000 dirhamprékident d'une société
anonyme qui n‘aura pas porté a la connaissancadliesnaires, dans les conditions
prévues par la présente loi, les renseignemengg£xn vue de la tenue des assemblées.

Article 391
Seront punis d'une amende de 4 000 a 20 000 dirfHassnembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'speiété anonyme qui n'auront pas
adressé, a tout actionnaire qui en a fait la demande formule de procuration
conforme aux prescriptions fixées par les stafitsi que :

1) la liste des administrateurs ou des membres ickctdire 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 candidatsoegenes d'administration, de
direction ou de gestion ;

4) les rapports du conseil d'administration ou olaatbire et des commissaires aux
comptes qui seront soumis a l'assemblée ;

5) s'il s'agit de I'assemblée générale ordinaireialte, les états de synthése annuels.
Article 392
Seront punis d'une amende de 8 000 & 40 000 dirHasmsnembres des organes

d'administration, de direction ou de gestion d'soeiété anonyme qui n'‘auront pas mis
a la disposition de tout actionnaire, au siegeasoci
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1) pendant le délai de quinze jours qui précedelamion de I'assemblée générale
ordinaire annuelle, les documents énuméreés cladil ;

2) pendant le délai de quinze jours qui précedéuaion d'une assemblée générale
extraordinaire, le texte des projets de résolutipreposées, du rapport du conseil
d'administration ou du directoire et, le cas échédun rapport du ou des commissaires
aux comptes et du projet de fusion ;

3) pendant le délai de quinze jours qui précedéuaion de I'assemblée générale, la
liste des actionnaires arrétée trente jours au plant la date de ladite réunion et
comportant les prénom, nom et domicile de chaquiaitie d'actions nominatives et de
chaque titulaire d'actions au porteur ayant matdéfes cette date, lintention de
participer a I'assemblée ainsi que le nombre désnacdont chaque actionnaire connu
de la société est titulaire ;

4) a toute époque de l'année, les documents saicamcernant les trois derniers
exercices soumis aux assemblées générales : imeenédats de synthése annuels,
rapport du conseil d'administration ou du dire&pirapport des commissaires aux
comptes, feuilles de présence et proceés-verbauassesnblées.

Article 393
Seront punis d'une amende de 6 000 a 30 000 dirfHassnembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'sm&été anonyme qui, sciemment :

1) n‘auront pas fait tenir, pour toute réunion dsskemblée des actionnaires, une
feuille de présence émargée par les actionnairesepts et les mandataires, certifiée
exacte par le bureau de l'assemblée et contenant :

a) les prénom, nom et domicile de chaque actionmaisent et le nombre d'actions
dont il est titulaire ainsi que le nombre de vditaehé a ces actions ;

b) les prénom, nom et domicile de chaque mandataike rombre d'actions de ses
mandants ainsi que le nombre de voix attaché aatems ;

c) les prénom, nom et domicile de chaque actionnapEésenté et le nombre
d'actions dont il est titulaire, ainsi que le nomlgle voix attaché a ces actions ou, a
défaut de ces mentions, le nombre de pouvoirs doaméaque mandataire ;

2) n'auront pas annexé a la feuille de présence ¢esoirs donnés a chaque
mandataire ;

3) n‘auront pas procédé a la constatation des desisde toute assemblée
d'actionnaires par un procés-verbal signé des nesnibn bureau, conservé au siege
social dans un recueil spécial et mentionnant ta dale lieu de la réunion, le mode de
convocation, l'ordre du jour, la composition dudaur, le nombre d'actions participant
au vote et le quorum atteint, les documents etapEoumis a I'assemblée, un résumé
des débats, le texte des résolutions mises auxetdexrésultat des votes.

Article 394

Seront punis des peines prévues a l'article 39%@dsident de séance et les membres
du bureau de I'assemblée qui n'auront pas respert&les assemblées d'actionnaires,
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les dispositions régissant les droits de vote béls@ux actions.

CHAPITRE V
Des infractions relatives aux modifications du capal social

Section | - De l'augmentation du capital

Article 395
(Modifié par l'article £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° :1@du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Seront punis d'une amende -¢e-8.d0000 a -46-60020.000dirhams, les membres
des organes d'administration, de direction ou déiged'une société anonyme qui, lors
d'une augmentation de capital, auront émis desrecti

1) soit avant que le certificat du dépositairectdt etabli ;

2) soit encore sans que les formalités préalablesigmentation de capital aient été
régulierement accomplies.

L'amende prévue a l'alinéa précédent est portéal@uble si les actions ont été
émises sans que le capital antérieurement souriad société ait été intégralement
libéré, ou sans que les nouvelles actions d'appert été intégralement libérées
antérieurement a l'inscription modificative au stigg du commerce, ou encore, sans que
les actions de numéraire nouvelles aient été ldggerdrs de la souscription, d'un quart
au moins de leur valeur nominale et, le cas échéarla totalité de la prime d'émission.

Seront punies déamendeprévue a l'alinéa précédent les mémes personnes qu
n'auront pas maintenu les actions de numéraireaeforime nominative jusqu'a leur
entiere libération.

Un emprisonnement de un a six mois pourra, en puwne prononcg lorsqu'il
s'agira de sociétés anonymes faisant publiquenpge a I'épargne.

Les dispositions du présent article ne sont pasicates aux actions qui ont été
régulierement émises par conversion d'obligatiamvertibles a tout moment.

Article 396
Sous réserve des dispositions des articles 188 askE®ont punis d'une amende de
10 000 a 100 000 dirhams les membres des orgaadmidistration, de direction ou de
gestion d'une société anonyme qui, lors d'une antatien de capital :

1) n‘auront pas fait bénéficier les actionnairgspprtionnellement au nombre de
leurs actions, d'un droit de préférence a la squisan des actions de numéraire ;

2) n‘auront pas réservé aux actionnaires un délairht jours au moins a dater de
I'ouverture de la souscription, pour l'exercicdede droit de souscription ;

3) n‘auront pas attribué les actions rendues dibjes, faute d'un nombre suffisant

de souscriptions a titre préférentiel aux actioresaayant souscrit a titre réductible un
nombre d'actions supérieur a celui qu'ils pouvaisotiscrire a titre préférentiel,

101



proportionnellement aux droits dont ils disposent ;

4) en cas d'émission antérieure d'obligations ctifes en actions, n‘auront pas
réservé les droits des obligataires qui optergient la conversion ;

5) en cas d'émission antérieure d'obligations atilles en actions, auront, tant
qu'il existe des obligations convertibles, ama@tvaleur nominale des actions de capital
ou réduit le capital par voie de remboursementinadifié la répartition des bénéfices
ou distribué des réserves, sans avoir pris les meswecessaires pour préserver les
droits des obligataires qui opteraient pour la evson.

Article 397
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 peinesrseat, ceux qui auront commis les
infractions prévues a l'article 396, en vue de @rigoit les actionnaires ou certains
d'entre eux, soit les porteurs d'obligations catibviers ou certains d'entre eux, d'une part
de leurs droits dans le patrimoine de la société.

Article 398
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 peinesrsent, les membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion owleles commissaires aux comptes
d'une société anonyme qui, sciemment, auront danné&onfirmé des indications
inexactes dans les rapports présentés a l'assemdidzrale appelée a décider de la
suppression du droit préférentiel de souscripties actionnaires.

Article 399
Les dispositions des articles 379 a 383 relativels &onstitution des sociétés
anonymes, sont applicables en cas d'augmentatioapital.

Section Il - De I'amortissement de la valeur nominie des actions du capital

Article 400
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Seront punis—-d-un-emprisonnement-de-un—a-six—mbdume amende de 7.000 a

35.000 dirhams, les membres des organes d'adratiosty de direction ou de gestion
d'une société anonyme qui auront procédé a l'assertient de la valeur nominale des
actions du capital par voie de tirage au sort.

Section IIl - De la réduction du capital
Article 401
Seront punis d'une amende de 10 000 a 50 000 ditHasimembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'goeiété anonyme qui, sciemment,

auront procédé a une réduction du capital social :

1) sans respecter I'égalité des actionnaires ;
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2) sans communiquer le projet de réduction du ahpdcial aux commissaires aux
comptes, quarante-cing jours au moins avant laio@ute I'assemblée générale appelée
a statuer.

Article 402
Seront punis de la peine prévue a larticle 40k meembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'soeiété anonyme qui auront, au nom
de la société, souscrit, acquis, pris en gage,ete@0u vendu des actions émises par
celle-ci en violation des dispositions des artidés a 281.

Sont passibles de la méme peine, les membres deses d'administration, de
direction ou de gestion d'une société anonyme guard, au nom de celle-ci, effectué
les opérations suivantes : avancer des fonds, d&cdes préts ou consentir une sdreté
en vue de la souscription ou de l'achat de sesrggagctions par un tiers, opérations
interdites par l'article 280 (paragraphe 3).

CHAPITRE VI
Des infractions relatives au contrble

Article 403
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))

Seront punis d'un emprisonnement de un a six moituae amende de 10.000 a
50.000 dirhams, ou de l'une de ces deux peinegraeual, les membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'gpeiété anonyme qui n'auront pas
provoqué la désignation des commissaires aux cangeda sociéte-eu-ne-les—adront
pas-convogués-atoute-assemblée d'actionnaires

Seront punies de I'amende prévue a l'alinéa préuetes mémes personnes qui
n'auront pas convoqué les commissaires aux comdeta société aux assemblées
d'actionnaires dans lesquelles la présentation dapport desdits commissaires est
requise.

Article 404
Sera punie d'un emprisonnement de un a six maisie¢ amende de 8 000 a 40 000
dirhams, toute personne qui, soit en son nom peedpsoit au titre d'associé dans une
société de commissaires aux comptes, aura, sciethateepte, exercé ou conservé les
fonctions de commissaire aux comptes nonobstaimdesnpatibilités légales.

Article 405

Sera puni d'un emprisonnement de six mois a despead'une amende de 10 000 a
100 000 dirhams ou de l'une de ces deux peine®meunt, tout commissaire aux
comptes qui, soit en son nom personnel, soit ae ttassocié dans une société de
commissaires aux comptes, aura, sciemment donnéoafirmé des informations
mensongeres sur la situation de la société ou tpuran pas révélé aux organes
d'administration, de direction ou de gestion lets feui apparaissant délictueux dont il
aura eu connaissance a l'occasion de I'exercisegionctions.
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L'article 446 du Code pénal est applicable aux c@saires aux comptes.

Article 406

Seront punis d'un emprisonnement de un a six nial&ire amende de 6 000 a 30
000 dirhams ou de l'une de ces deux peines seulehnesnmembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion oudquersonne au service de la société
qui auront, sciemment, mis obstacle aux vérificetiou controles des experts ou des
commissaires aux comptes nommés en exécution tdelesrl57 et 159 ou qui leur
auront refusé la communication sur place de toleepieces utiles a I'exercice de leur
mission, et notamment de tous contrats, livresudmnts comptables et registres de
proces-verbaux.

CHAPITRE VII
Des infractions relatives a la dissolution

Article 407

Seront punis d'un emprisonnement de un a six nialdire amende de 4 000 a 20
000 dirhams ou de l'une de ces deux peines seulehnesnmembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'goeiété anonyme qui, sciemment,
lorsque la situation nette de la société, du faitpertes constatées dans les états de
synthese devient inférieure au quart du capitalabaauront pas, dans les trois mois
qui suivront l'approbation des comptes ayant f@ipasaitre ces pertes, convoqué
l'assemblée générale extraordinaire a l'effet deiddé s'il y a lieu a dissolution
anticipée de la société.

CHAPITRE VIl
Des infractions relatives aux valeurs mobiliéres érses par la société anonyme

Section | - Des Infractions Relatives Aux Actions
Avrticle 408

((Modifié par I'article " de la Loi n°® 20-05 promulguée par le Dahir n° 11@du 17 Joumada |
1429 (23 mai 2008))

Seront punis—-d-un-emprisennement-de-uraseis—etd'une amende de 6.000 a
30.000 dirhams—eu-de-tune-de—ces-deux—peinestaenleles membres des organes

d'administration, de direction ou de gestion d'sm&été anonyme :

1) qui n‘auront pas procédé aux appels de fonds ngailiser 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 dispusidu 2 alinéa de l'article 293.

Article 409
Seront punis d'une amende de 8 000 a 40 000 dirHassnembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion :

1) dont la société aura émis des actions a divielgntritaire sans droit de vote
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dépassant le pourcentage fixé par l'article 263 ;

2) qui auront fait obstacle a la désignation deadataires représentant les titulaires
d'actions a dividende prioritaire sans droit deevatta I'exercice de leur mandat ;

3) qui auront omis de consulter, dans les conditiprévues aux articles 266, 267 et
269, une assemblée spéciale des titulaires d'aciiatividende prioritaire sans droit de
vote ;

4) dont la société aura procédé a lI'amortissemeiha daleur nominale des actions
du capital alors que la totalité des actions ad@inte prioritaire sans droit de vote n‘ont
pas été intégralement rachetées et annulées ;

5) dont la société, en cas de réduction du capdalmotivée par des pertes, n'aura
pas racheté, en vue de leur annulation, les acéiatisidende prioritaire sans droit de
vote avant les actions ordinaires.

Article 410
Les membres des organes d'administration, de direot de gestion d'une société
anonyme qui détiennent directement ou indirecterdans les conditions prévues par
l'article 268 des actions a dividende prioritaiees droit de vote de la société qu'ils
dirigent seront punis des peines prévues a l'ardiob.

Section Il - Des Infractions Relatives Aux Parts D&ondateurs

Article 411
Seront punis d'une amende de 8 000 a 40 000 dirHam®ondateurs, les membres
des organes d'administration, de direction ou déiaequi auront, a dater de l'entrée en
vigueur de la présente loi, émis, pour le compbmal'société anonyme, des parts de
fondateurs.

Section Ill - Des infractions relatives aux obligaibns

Article 412
Seront punis d'une amende de 8 000 a 40 000 dirfHassnembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'sm&été anonyme qui auront émis, pour
le compte de cette société, des obligations néplesavant que la société n'ait établi
les états de synthése de deux exercices succeégiiierement approuvés par les
actionnaires et qu'elle n'ait deux années d'existesous réserve dd &linéa de l'article
293.

Article 413
Seront punis d'une amende de 8 000 & 40 000 dirHasmsnembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'sm&été anonyme :

1) qui auront émis, pour le compte de cette soctds obligations négociables qui,

dans une méme émission, ne conférent pas les ndwiesde créance pour une méme
valeur nominale ;
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2) qui auront délivré aux obligataires des titneslesquels ne figurent pas la forme,
la dénomination sociale, le capital, I'adresseiégesde la société émettrice, la date de
la constitution de la société, celle de son expinatle numéro d'ordre, la valeur
nominale du titre, le taux et I'époque du paiendmtlintérét et les conditions de
remboursement du capital, le montant de I'émisstdies garanties spéciales attachées
aux titres, le montant non amorti lors de I'émissides obligations ou des titres
d'emprunts antérieurement émis et, le cas échéardgélai dans lequel devra étre
exercée l'option accordée aux porteurs d'obligatmmur convertir leurs titres en actions
ainsi que les bases de cette conversion ;

3) qui auront émis, pour le compte de cette soctEe obligations négociables dont
la valeur nominale serait inférieure au minimunelég

Article 414
Seront punis d'un emprisonnement de un a six nialdire amende de 8 000 a 40
000 dirhams ou de l'une de ces deux peines seulemen

1) ceux qui, sciemment, auront empéché un obligatke participer a une assemblée
générale d'obligataires ;

2) ceux qui, en se présentant faussement commeigisopes d'obligations, auront
participé au vote dans une assemblée généralegdiaites, qu'ils aient agi directement
Ou par personne interposee ;

3) ceux qui se seront fait accorder, garantir aanattre des avantages pour voter
dans un certain sens ou pour ne pas participeroée, @insi que ceux qui auront
accordé, garanti ou promis ces avantages.

Article 415
Seront punis d'une amende de 6 000 a 30 000 dirhams

1) les membres des organes d'administration, decttin ou de gestion, les
commissaires aux comptes ou les employés de l&téodebitrice ou de la société
garante de tout ou partie des engagements de laté&abébitrice ainsi que leurs
conjoints, parents ou alliés jusqu'ali @egré inclus qui auront représenté des
obligataires a leur assemblée générale, ou auomeipse d'étre les représentants de la
masse des obligataires ;

2) les personnes auxquelles I'exercice de I'aétoét banquier ou le droit de gérer ou
d'administrer une société a un titre quelconqueirgstdit, qui auront représenté les
obligataires a I'assemblée des obligataires owgrant accepté d'étre les représentants
de la masse des obligataires ;

3) les détenteurs d'obligations amorties et rend@ms qui auront pris part a
I'assemblée des obligataires ;

4) les détenteurs d'obligations amorties et nonboemsées qui auront pris part a

I'assemblée des obligataires sans pouvoir invogaerr, justifier le non remboursement,
la défaillance de la société ou un litige relatik @onditions de remboursement ;
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5) les membres des organes d'administration, éetdin ou de gestion d'une société
anonyme qui auront pris part a I'assemblée degaiblres a raison des obligations
émises par cette société et rachetées par elle.

Article 416

Sera puni d'une amende de 5 000 a 25 000 dirhamsékident de l'assemblée
générale des obligataires qui n‘aura pas procéaé&a@nstatation des décisions de toute
assemblée générale d'obligataires par procés-yérdascrit sur un registre spécial tenu
au siege social et mentionnant la date et le leladéunion, le mode de convocation,
I'ordre du jour, la composition du bureau, le noentobligataires participant au vote et
le quorum atteint, les documents et rapports soarfiassemblée, un réesumé des débats,
le texte des résolutions mises aux voix et le tasdes votes.

Article 417
Seront punis d'une amende de 10 000 a 100 000wkrha

1) les membres des organes d'administration, destidn ou de gestion d'une
société anonyme qui auront offert ou versé aux ésrtants de la masse des
obligataires, un traitement ou une rémunératioresapre a celle qui leur a été allouée
par I'assemblée ou par décision de justice ;

2) tout représentant de la masse des obligataireauga accepté un traitement ou
une rémuneération supérieure a celle qui lui a kdéée par I'assemblée ou par décision
de justice, sans préjudice de la restitution dtaésé de la somme versée.

Article 418
Lorsque l'une des infractions prévues aux 1) ete)article 413 et aux articles 415,
416 et 417 a été commise frauduleusement en vipeiks les obligataires ou certains
d'entre eux d'une part des droits attachés a igarde créance, I'amende pourra étre
portée a 120.000 dirhams et un emprisonnemenixdaas a deux ans pourra, en outre,
étre prononceé.

CHAPITRE IX
Des infractions relatives a la publicité

Article 419
Seront punis d'une amende de 1.000 & 5.000 dirhlemsnembres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'soeiété anonyme qui auront omis
d'indiguer sur les actes ou documents émanant dedgté et destinés aux tiers la
dénomination sociale, précédée ou suivie immediateéntde la mention « société
anonyme » ou des initiales « SA » ou de la menpigivue a l'article 77 {3alinéa),
ainsi que I'énonciation du montant du capital daiau siege social.

Article 420
(Modifié et complété par I'article®lde la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 1i@3du 17

Joumada | 1429 (23 mai 2008))
Sans préjudice de Il'application de législationgipdreres notamment celle relative

aux informations exigées des personnes moraleantaappel public a I'épargne, sera

puni-g-un-emprisonnement-de-un-a-trois-meoid'ehe amende de-8-000.0004-46-000
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50.000 dirhams -eu—de—tune—de—ces—deux—peines—seulemenit fondateur,

administrateurdirecteur général, directeur général délégaé membre du directoire
qui ne procede pas dans les délais légaux soit @auuplusieurs dépbts de piéces ou
d'actes au greffe du tribunal, soit & une ou plusienesures de publicité prévues par la
présente loi.

CHAPITRE X
Des infractions relatives a la liquidation

Article 421
(Modifié par l'article £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° :1@du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Sera puni-dlun—emprisonnement-de—un—a-trois—moid'lete amende de 5.000 a
25.000 dirhams-eu-didne-de-ces-deux—peines-sedleméatliquidateur d'une société

qui n'aura pas, dans le délai de trente jours deosaination, publié dans un journal

d'annonces légales et en outre, au « Bulletinieffic si la société a fait publiguement
appel a I'épargne, l'acte le nommant liquidatepretédé au dépdt au greffe du tribunal
et a l'inscription au registre du commerce dessilgts pronongant la dissolution.

Un emprisonnement de un a trois mois pourra, erreguétre prononcési le
liquidateur d'une société n'a pas convoqué leorktires, en fin de liquidation, pour
statuer sur le compte définitif, sur le quitus degsstion et la décharge de son mandat,
et pour constater la cléture de la liquidation & pas, dans le cas prévu a l'article 369
déposé ses comptes au greffe du tribunal, ni deénandustice I'approbation de ceux-
ci.

Article 422
(Modifié par larticle £ de la Loi n° 20-05 promulguée par le Dahir n° 14@3du 17 Joumada |

1429 (23 mai 2008))

Sera puni des peines prévuas Z alinéa de larticle 421, le liquidateur qui,
sciemment, aura manqué aux obligations que lui sapbles dispositions des articles
1064 a 1091 du dahir du 9 ramadan 1331 (12 ao(®)¥®imant code des obligations et
des contrats et celles de la présente loi, en ceaqnecerne l'inventaire, I'établissement
des états de synthese, la tenue des assembléésmation des actionnaires et la
conservation des fonds et des documents sociaux.

Article 423
Sera puni d'un emprisonnement de un a six moisieedmende de 8.000 a 40.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulerediguidateur qui, de mauvaise foi :
1) aura fait des biens ou du crédit de la sociatégaidation, un usage qu'il savait
contraire a l'intérét économique de celle-ci, afdespersonnelles ou pour favoriser une
autre société ou entreprise dans laquelle il gtgtessé directement ou indirectement ;

2) aura cédé tout ou partie de l'actif de la séce#t liquidation contrairement aux
dispositions des articles 365 et 366.

Article 424
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Est passible de I'emprisonnement de un a six mouee amende de 4.000 a
20.000 dirhams ou de l'une de ces deux peinesmsentetout liquidateur qui procede a
la répartition de l'actif social entre les actioine@s, avant I'apurement du passif ou avant
la constitution de réserves suffisantes pour eanras$e reglement ou qui, sauf clause
contraire des statuts, ne partage pas les capifawwpres subsistant, apres
remboursement du nominal des actions, entre lésnaetres dans la méme proportion
que leur participation au capital social.

TITRE XV
DE LA SOCIETE ANONYME SIMPLIFIEE ENTRE SOCIETES

CHAPITRE PREMIER
Des dispositions applicables a la société anonymmplifiée

Article 425
En vue de créer ou de gérer une filiale communehien de créer une société qui
deviendra leur mére commune, deux ou plusieurgtscpeuvent constituer entre elles
une société anonyme simplifiée régie par les difpas du présent titre.

La société anonyme simplifiée entre sociétés esstitaée en considération de la
personne de ses membres.

Ceux-ci conviennent librement de I'organisatiom@etfonctionnement de la société,
sous réserve des dispositions ci-apres.

Les regles générales concernant les sociétés amsnyge s'appliquent a la société
anonyme simplifiée entre sociétés que dans la raesuelles sont compatibles avec ces
dispositions.

Article 426
Seules les sociétés dont le capital est au moialsaédeux millions de dirhams ou a
la contre-valeur de cette somme en monnaie étrang@uvent étre membre d'une
société anonyme simplifiée.

La société, associée, qui réduit son capital agalessde ce minimum doit, dans les
six mois de cette réduction, ou bien relever sguitahjusqu'a cette somme ou bien
céder ses actions dans les conditions fixées pataduts.

A défaut, la société doit se dissoudre et se toamsdr en une société d'une autre
forme.

La dissolution peut étre demandée au tribunal pat intéressé ou le ministere
public. Le tribunal peut accorder un délai maxirpaur que l'associé régularise sa
situation. Il ne peut prononcer la dissolution ai, jour ou il statue sur le fond en
premiere instance, la régularisation a eu lieu.

Article 427
La société est constituée par des statuts signtésiddes associes.

Le capital gu'ils fixent doit étre libéré en totéldés la signature de ces statuts.
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La société ne peut faire publiquement appel argma
Article 428
Une société de forme quelconque peut, a l'unanimsigétransformer en société
anonyme simplifiée entre sociétés si tous ses gEssmmplissent les conditions prévues
aux articles 425 et 426.

Article 429
Les statuts peuvent prévoir l'inaliénabilité desoas pour une durée n'excédant pas
dix ans.

lls peuvent également soumettre toute cessioniatach I'agrément préalable de la
société. Dans ce cas, toute cession qui n'a paset@grément est nulle.

lls peuvent encore stipuler qu'un associé peuttéine de céder ses actions et que s'il
ne procede pas a cette cession, il sera suspersisaioits non pécuniaires.

Les statuts peuvent aussi imposer a lI'associélé@ontrole, au sens de l'article 144,
est modifié, d'en informer la société. Celle-ci tpadécider de suspendre I'exercice des
droits non pécuniaires de cet associé et de I'exclu

Les dispositions de l'alinéa précédent s'appliqueassocié qui a acquis cette
qualité a la suite d'une fusion, d'une scissiod'ane dissolution.

Article 430
Si les statuts ne précisent pas le calcul du peixeksion lorsque la société met en
ceuvre une clause mentionnée a l'article 429, geegtifixé, a défaut d'accord entre les
parties, a dire d'expert désigné par ordonnancerdsident du tribunal, statuant en
référé. Lorsque les actions sont rachetées pavdi@éts, celle-ci est tenue de les céder
dans un délai de six mois ou de les annuler.

Article 431
Les clauses statutaires mentionnées aux artic@e4230 ne peuvent étre modifiées
qu'a l'unanimitée.

Article 432
Les statuts fixent les conditions dans lesquetlesokiété est dirigée.

Toutefois, la société doit avoir un président, gésiinitialement dans les statuts et,
ensuite, de la maniére que ces statuts déterminent.

Ce président peut étre une personne morale. Damageles dirigeants de cette
personne morale sont soumis aux mémes conditiormblggations et encourent les
mémes responsabilités civile ou pénale que sdemt président en leur nom propre,
sans preéjudice de la responsabilité solidaire gtaonne morale qu'ils dirigent.

Article 433
Le commissaire aux comptes présente aux associéspport sur les conventions
intervenues directement ou par personne interpestie la société et son président ou
ses dirigeants.
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Les associés statuent sur ce rapport.

Les conventions non approuveées produisent néanreirs effets, a charge pour la
personne intéressée et éventuellement pour lederéset les autres dirigeants d'en
supporter les conséquences dommageables pouriddesoc

Les dispositions des trois alinéas qui précédentsmet pas applicables aux
conventions portant sur des opérations courantesnetues a des conditions normales.

Article 434
Les interdictions prévues aux articles 62 et 1@@pdiquent, dans les conditions
déterminées par ces articles, au président etiageahts de la société.

Article 435
Le président représente la société a I'égard des i est investi des pouvoirs les
plus étendus pour agir en toute circonstance au @erfa société dans la limite de
I'objet social.

Dans les rapports avec les tiers, la société egagee méme par les actes du
président qui ne reléevent pas de I'objet sociahains qu'elle ne prouve que le tiers
savait que l'acte dépassait cet objet ou qu'il aevait l'ignorer compte tenu des
circonstances, étant exclu que la seule publicat@s statuts suffise a constituer cette
preuve.

Les clauses statutaires limitant les pouvoirs @sigent sont inopposables aux tiers.

Dans les rapports entre associés les pouvoirs ésident et, le cas échéant, des
autres dirigeants prévus par les statuts sont idéfiar ceux-ci. Dans la mesure ou
s'appliquent les regles générales relatives autgéscanonymes, le président ou les
dirigeants que les statuts désignent a cet effetoms les pouvoirs d'administration, de
direction et de gestion.

Les regles fixant la responsabilité des membresadganes d'administration, de
direction ou de gestion sont applicables au présiéé aux dirigeants de la société
anonyme simplifiée entre sociétés.

Article 436
Les statuts déterminent les décisions qui doivénet grises collectivement par les
associés dans les formes qu'ils prévoient.

Toutefois, les attributions dévolues aux assembifEserales extraordinaires et
ordinaires des sociétés anonymes, en matiere dénigtion, d'amortissement de la
valeur nominale des actions du capital ou de rénlucte capital, de fusion, de scission,
de dissolution, de nomination de commissaires aumptes, des états de synthése et de
bénéfices sont, dans les conditions prévues pastddsts, exercées collectivement par
les associés.

CHAPITRE Il
Des sanctions pénales
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Article 437
Les dispositions des articles 375 a 383, 386 eta33899 inclus sont applicables aux
sociétés anonymes simplifiées.

Les sanctions encourues par les membres des ordadesinistration, de direction
ou de gestion des sociétés anonymes sont appkcablerésident et aux dirigeants des
sociétés anonymes simplifiées.

Les dispositions des articles 398, 404 et 405 appticables aux commissaires aux
comptes des sociétés anonymes simplifiées.

Article 438
Sera puni d'une amende de 2.000 a 10.000 dirhamprésident d'une société
anonyme simplifiée qui aura omis d'indiquer surdetes et documents émanant de la
société et destinés aux tiers la dénomination kEggieécéeédée ou suivie immeédiatement
de la mention “ société anonyme simplifiée ” ou desiales “ SAS ", ainsi que
I'énonciation du montant du capital social et dgsisocial.

Article 439
Seront punis d'une amende de 2.000.000 de dirhemslitigeants de la société
anonyme simplifiée qui auront fait appel publiquetree 'épargne.

Article 440
Les dispositions des articles 437 a 439 sont agiplks a toute personne qui a exercé
de maniere effective, directement ou par persontezgosée, la direction d'une société
anonyme simplifiée au nom et aux lieu et place disident et des dirigeants de la
société.

TITRE XVI
DISPOSITIONS DIVERSES ET TRANSITOIRES

Article 441
Tous les délais prévus par la présente loi sontdkess francs.

Article 442
Au cas ou l'une des peines prévues par la prékerdst prononcée, le tribunal peut
ordonner aux frais du condamné, soit l'insertidggrale ou par extrait de sa décision
dans les journaux qu'il désigne, soit l'affichagadlles lieux qu'il indique.

En outre le tribunal peut prononcer la déchéaneenoerciale conformément aux
dispositions des articles 717 et 718 du Code denence.

Article 443
La présente loi est applicable aux sociétés quirgeronstituées sur le territoire du
Royaume a compter de la date de la mise en vigdesrdispositions relatives au
registre du commerce figurant au livre | de landil5-95 formant Code du commerce.
Toutefois, les formalités constitutives accomplagérieurement n'auront pas a étre
renouvelées.
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Article 444
(Modifié, Dahir n° 1-99-327 du 30 décembre 199%aot promulgation de la loi n° 81-
99; B. O n° 4758 du 6 janvier 2000)

Les sociétés constituées antérieurement a la datgublication de la présente loi
seront soumises a ses dispositions a l'expiratioladroisieme année qui suit celle de
son entrée en vigueur ou des la publication desfioations apportées aux statuts afin
de les mettre en harmonie avec lesdites disposition

La mise en harmonie a pour objet d'abroger, de ieodt de remplacer, le cas
échéant, les dispositions statutaires contraires @gpositions impératives de la
présente loi et de leur apporter les complémengsladite loi rend obligatoires. Elle
peut étre accomplie par voie d'amendement auxtstaticiens ou par l'adoption de
nouveaux statuts.

Elle peut étre décidée par I'assemblée des aciresraux conditions de validité des
décisions ordinaires, nonobstant toutes dispositiégales ou statutaires contraires, a la
condition de ne modifier, quant au fond, que lessés incompatibles avec la présente
loi.

Toutefois, la transformation de la société ou Iaegtation de son capital par un
moyen autre que l'incorporation de réserves, béegbu primes d'émission, ne pourra
étre réalisée que dans les conditions requisesl@aonodification des statuts.

Article 445
Si pour une raison quelconque, l'assemblée de®naelres n'a pu statuer
régulierement, le projet de mise en harmonie datsitst sera soumis a I'homologation
du président du tribunal statuant en référé sunétxjdes représentants légaux de la
société.

Article 446
Si aucune mise en harmonie n'est nécessaire,abepris acte par I'assemblée des
actionnaires dont la délibération fait I'objet de méme publicité que la décision
modifiant les statuts. La présente loi est appleah la société a compter de
l'accomplissement de ces formalités.

Article 447

A défaut de mise en harmonie des statuts aveddpsesitions de la présente loi dans

le délai ci-dessus prescrit, les clauses statstaiomtraires a ces dispositions seront
réputées non écrites a l'expiration de ce délai.

Article 448
A défaut d'avoir porté le capital social, au moams montant nominal prévu par
I'article 6, les sociétés anonymes dont le cagiaait inférieur & ce montant devront,
avant l'expiration du délai imparti, prononcer lalissolution ou se transformer en
société d'une autre forme pour laquelle la Iédg@iaén vigueur n'exige pas un capital
minimal supérieur au capital existant.

Les sociétés qui ne se seront pas conformées apggiions de l'alinéa précédent,
seront dissoutes de plein droit a I'expiration dladmparti.

Article 449
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Les administrateurs de sociétés qui, volontairem@atiront pas mis ou fait mettre
les statuts en harmonie avec les dispositions gedsente loi seront passibles d'une
amende de 2.000 a 10 000 dirhams.

Le tribunal impartira un nouveau délai, qui ne sduexcéder six mois, dans lequel
les statuts devront étre mis en harmonie aveci$positions de la présente loi.

Si ce nouveau délai n'est pas observé, les adnait@sts concernés seront passibles
d'une amende de 10.000 a 20.000 dirhams.

Article 450
La présente loi n'abroge pas les dispositionslbtgiss et reglementaires auxquelles
sont assujetties les sociétés soumises a un réygirtieulier.

Les clauses des statuts de ces sociétés, confaumesglispositions législatives
abrogées par l'article 451, mais contraires aupogdisions de la présente loi non visées
par le régime particulier desdites sociétés, sarosés en harmonie avec la présente loi.
A cet effet, les dispositions des articles 444 @ gdnt applicables.

Article 451
(Modifié, Dahir n° 1-99-327 du 30 décembre 199%taot promulgation de la loi n°
81-99 ; B. O n° 4758 du 6 janvier 2000).

Sont abrogés, sous réserve de leur applicatiositodne jusqu'a l'expiration de la
troisieme année a compter de la date d'entréegerewi de la présente loi aux sociétés
n‘ayant pas procédeé a la mise en harmonie de $eaitgs, les dispositions relatives aux
matieres régies par la présente loi et notammentebetes suivants tels qu'ils ont été
modifiés ou complétés :

1) les dispositions du titre IV du dahir du 9 ramad 331 (12 aolt 1913) formant
code de commerce, en ce qu'elles concernent lest&oanonymes ;

2) les dispositions du dahir du 17 hija 1340 (1itak®22) relatif aux sociétés de
capitaux, en ce qu'elles concernent les sociét@syanes.

Les dispositions de la présente loi ne sont pabcaybes aux sociétés anonymes a
capital variable et aux sociétés a participationriewe lesquelles restent régies par les
dispositions du dahir précité du 17 hija 1340 (@it 922) ;

3) les dispositions du dahir du 29 chaoual 1374 j(20 1955) sur les parts de
fondateurs émises par les sociétés, en ce guwelleernent les sociétés anonymes ;

4) les dispositions du dahir du 21 hija 1374 (1@tab955) établissant un droit
préférentiel de souscription aux augmentationsapital au profit des actionnaires, en
ce gu'elles concernent les sociétés anonymes.

Article 452

(Modifié, Dahir n° 1-99-327 du 30 décembre 199%taot promulgation de la loi n°
81-99; B. O n° 4758 du 6 janvier 2000).

Les sociétés anonymes qui ont émis des parts dateurs avant la publication de
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la présente loi, doivent procéder, avant I'expratie la troisieme année qui suit la date
de ladite publication, soit au rachat, soit a lavasion de ces titres en actions.

La conversion ou le rachat sont décidés par |'asEeEmgénérale extraordinaire des
actionnaires.

Sont punis des peines prévues a larticle 411, rremmbres des organes
d'administration, de direction ou de gestion gauront pas rempli l'obligation prévue
au présent article.

Article 453
Les références aux dispositions des textes abnogébarticle 451 contenues dans
les textes législatifs ou réglementaires en viguslappliguent aux dispositions
correspondantes édictées par la présente loi.

Article 454
Dans l'attente de linstitution de juridictions qoétentes pour le réglement des
différends intervenus entre commercants ou poppli@ation de la présente loi, il sera
statué sur lesdits différends conformément a leligipn en vigueur.
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