DAHIR N° 1-96-124 DU 14 RABII 11 1417 (30 AOUT 1998 PORTANT PROMUL-
GATION DE LA LOI N° 17-95 RELATIVE AUX SOCIETES ANO NYMES

BULLETIN OFFICIEL N° 4422 DU 4 JOUMADA 1l 1417 (17OCTOBRE 1996)

LOUANGE A DIEU SEUL!
(Grand Sceau de Sa Majesté Hassan II)
Que l'on sache par les présentes - puisse DIEUkgaréet en fortifier la teneur!
Que Notre Majesté Chérifienne,
Vu la constitution, notamment son article 26,
A décidé ce qui suit :

Est promulguée et sera publiée au Bulletin Officela suite du présent dahir, la loi n°® 17-95treda
aux sociétés anonymes, adoptée par la Chambreplgsentants le 15 safar 1417 ( 2 juillet 1996)

Fait a Rabat, le 14 rabii Il 1417 (30 aodt 1996)

Pour contreseing
Le Premier ministre,
Abdellatif Filali

LOI N° 17-95 RELATIVE AUX SOCIETES ANONYMES

TITRE PREMIER : DISPOSITIONS GENERALES

Article premier : La société anonyme est une société commerciedésan de sa forme et quel que
Soit son objet.

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

Elle doit comporter un nombre suffisant d'actionesilui permettant d'accomplir son objet et d'assu-
rer sa gestion et son contréle, sans que ce nosolitranférieur a cing. Les actionnaires ne supparte
les pertes qu'a concurrence de leurs apports st éeigagements ne peuvent étre augmentés si te n'es
de leur propre consentement.

Article 2 : La forme, la durée, qui ne peut excéder 99 andéhomination, le siege, I'objet et le mon-
tant du capital sont déterminés par les statuta deciété.

Article 3 : La durée de la société court a dater de I'imma#tion de celle-ci au registre du com-
merce.
Elle peut étre prorogée une ou plusieurs fois gaeschaque prorogation puisse excéder 99 ans.



Article 4 : Les actes et documents émanant de la sociéligsahés aux tiers, notamment, les lettres,
factures, annonces et publications diverses doiveliquer la dénomination sociale, précédée ou sui-
vie immédiatement et lisiblement de la mention &@canonyme ou des initiales SA, de I'énonciation
du montant du capital social et du siege sociakiajue le numéro d'immatriculation au registre du
commerce.

Article 5 : Les sociétés anonymes dont le siege socialtastau Maroc sont soumises a la législation
marocaine.

Les tiers peuvent se prévaloir du siege statutaiees celui-ci ne leur est pas opposable par l&soc
si son siege réel est situé en un autre lieu.

Article 6 : Le capital social d'une société anonyme ne @eatinférieur a trois millions de dirhams si
la société fait publiquement appel a I'épargnetatia cent mille dirhams dans le cas contraire.

Article 7 : Les sociétés anonymes jouissent de la persoéamabirale a dater de leur immatriculation
au registre du commerce. La transformation régeiliBune société anonyme en une société d'une au-
tre forme ou le cas inverse, n'‘entraine pas latioréa'une personne morale nouvelle. Il en est de
méme de la prorogation.

Article 8 : Jusqu'a l'immatriculation, les rapports entsedetionnaires sont régis par le contrat de so-
ciété et par les principes généraux du droit appleeaux obligations et contrats.

Article 9 : Est réputée faire publiguement appel a I'épargne
1) toute société dont les titres sont inscrits éol@ de la bourse des valeurs, a dater de cesttapn
tion;
2) toute société qui, pour le placement des tijreéslle émet a recours, soit & des sociétés desdour
a des banques ou a d'autres établissements firgraaé au démarchage ou a des procédés de publi-
cité quelconques :
3) toute société qui compte plus de 100 actionsaire

Article 10 : La publicité prescrite par les lois et reglememsconstitue pas par elle-méme un appel
public a I'épargne au sens de l'article 9 ci-dessus

Article 11 : Les statuts de la société doivent étre établi€pit.

S'ils sont établis par acte sous seing prive, kgindressé autant d'originaux qu'il est nécespaluie
le dépbt d'un exemplaire au siege social et |'didtuaes diverses formalités requises.

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

Les pactes entre actionnaires doivent étre comsspaieecrit.

Article 12 : Outre les mentions énumérées a l'article 2 dedaente loi, et sans préjudice de toutes
autres mentions utiles, les statuts de la soci@téedt contenir les mentions suivantes :

1) le nombre d'actions émises et leur valeur nolmiea distinguant, le cas échéant, les difféerentes
catégories d'actions créées ;

2) la forme, soit exclusivement nominative, soitmmative ou au porteur, des actions ;

3) en cas de restriction a la libre négociatiorcession des actions, les conditions particulieves a
quelles est soumis I'agrément des cessionnaires ;

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

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

6) les clauses relatives a la composition, au fonnement et aux pouvoirs des organes de la socié-
te ;



7) les dispositions relatives a la répartition déeéfices, a la constitution de réserves et apartié
tion du boni de liquidation.
Si les statuts ne contiennent pas toutes les é&uonts exigées par la loi et les réglements ownsi u
formalité prescrite par ceux-ci pour la constitatabe la société a été omise ou irrégulierementraeco
plie, tout intéressé est recevable a demandersticguque soit ordonnée sous astreinte la régataris
tion de la constitution. Le ministére public pegiraux mémes fins.
L'action prévue a l'alinéa ci-dessus se prescritnoés ans a compter, soit de lI'immatriculationlae
société au registre du commerce, soit de l'ingoriphodificative a ce registre et du dép6t, en aane
des actes modifiant les statuts.

Article 13 : La publicité au moyen d'avis ou annonces est failon le cas par insertions au Bulletin
officiel ou dans un journal d'annonces légales.

Article 14 : La publicité par dépo6t d'actes ou de piécesaitst &u greffe du tribunal auprés duquel le
registre du commerce est tenu.

Tout dépdt d'actes ou de pieces visé a l'alinéaédant est fait en double exemplaire certifiés
conformes par |'un des fondateurs ou des reprégsrégaux de la société.

Article 15 : La publicité est effectuée a la diligence et slauesponsabilité des représentants légaux
de la société ou par tout mandataire qualifié.

Au cours de la liquidation, le liquidateur accomypdious sa responsabilité, les formalités de pidlic
incombant aux représentants légaux.

Lorsqu'une formalité de publicité ne portant ni Buconstitution de la sociéte, ni sur la modificat

de ses statuts a été omise ou irrégulierement guimoet si la société n'a pas régularisé la sibmati
dans le délai de trente jours a compter de la dateception de la mise en demeure qui lui a été
adressée, tout intéressé peut demander au présiddnibunal, statuant en référé, de désigner un
mandataire chargé d'accomplir la formalité.

Article 16 : En ce qui concerne les opérations de la soaéévienues avant le seizieme jour de la
publication au Bulletin officiel des actes et pie@umis a cette publicité, ces actes et piecapme
pas opposables aux tiers qui prouvent qu'ils andans I'impossibilité d'en avoir connaissance.

Si dans la publicité des actes et pieces viséaticle 14 ci-dessus, il y a discordance entreeidet
déposé au registre du commerce et le texte publi@udletin officiel, ce dernier ne peut étre opposeé
aux tiers; ceux-ci peuvent toutefois s'en prévalaimoins que la société ne prouve qu'ils ont eu
connaissance du texte déposé au registre du commerc

TITRE Il : DE LA CONSTITUTION ET DE
L'IMMATRICULATION DES SOCIETES ANONYMES

Article 17 : La société anonyme est constituée par I'accosgstient des quatre actes ci-apres :
1) la signature des statuts par tous les actioesiaér défaut, la réception par le ou les fondateurs
dernier bulletin de souscription;
2) la libération de chaque action de numéraire diains le quart de sa valeur nominale, confor-
mément a l'article 21,
3) le transfert a la société en formation des appem nature aprés leur évaluation conformément
aux articles 24 et suivants;
4) I'accomplissement des formalités de publicit&/pes aux articles 30 et 31.

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



Article 19 : Si la société fait publiguement appel a I'épardge statuts signés des fondateurs sont dé-
posés au greffe du tribunal dans le ressort dusgigfouve le siege de la société en formation ou a
I'étude d'un notaire.

Le bulletin de souscription d'actions doit mentienaxpressément que les statuts peuvent étre eonsul
tés audit greffe ou étude avec droit d'en prendpgecaux frais du demandeur.

Article 20 : Les premiers administrateurs, les premiers mesnthuedirectoire, les premiers membres
du conseil de surveillance et les premiers comrnmessaux comptes sont désignés soit par les statuts
soit dans un acte séparé mais faisant corps asetdeits et signés dans les mémes conditions.

Leur prise de fonctions est effective a comptetidenatriculation de la société au registre du com-
merce.

Les personnes désignées pour étre administrateatshabilitées des leur nomination a désigner le
président du conseil d'administration et, le cdeant, le ou les directeurs généraux.

Les personnes désignées pour étre membres du lcdesrirveillance sont habilitées, dés leur nomi-
nation, a désigner les membres du directoire.

Article 21 : Le capital doit étre intégralement souscrit. Aadé, la société ne peut étre constituée.

Les actions représentatives d'apports en numédairent étre libérées lors de la souscription du
guart au moins de leur valeur nominale. La libératiu surplus intervient en une ou plusieurs fois s
décision du conseil d'administration ou du direetalans un délai qui ne peut excéder trois ans a
compter de l'immatriculation de la société au rtegidu commerce.

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

Article 22 : Les fonds provenant des souscriptions en nuneésaint déposés au nom de la société en
formation, dans un compte bancaire bloqué, avdistades souscripteurs et l'indication des sommes
versées par chacun d'eux.

Ce dép6bt doit étre fait dans un délai de huit j@gucempter de la réception des fonds.

Le dépositaire des fonds est tenu, jusqu'au reteadeux-ci, de communiquer la liste visée au lier a
néa ci-dessus a tout souscripteur qui justifieadsaiscription. Le requérant peut en prendre cennai
sance et obtenir a ses frais la délivrance d'upeco

Article 23 : Les souscriptions et les versements sont cosspaieune déclaration des fondateurs dans
un acte notarié ou sous seing privé déposé awegttaffribunal du lieu du siége social.

Le notaire ou le secrétaire-greffier pour les aeigises que notariés, sur présentation des budldén
souscription et d'un certificat de la banque dépwsei vérifie la conformité de la déclaration des-
dateurs aux documents qui lui sont présentés.

A la déclaration sont annexés la liste des sousenip, I'état des versements effectués par chacun
d'eux et un exemplaire ou une expédition des statut

Article 24 : Les statuts contiennent la description et I'éataun des apports en nature. Il y est procédé
au vu d'un rapport annexé aux statuts et étabi Bau responsabilité par un ou plusieurs commissai
res aux apports désignés par les fondateurs.

Si des avantages particuliers sont stipulés autptefpersonnes associées ou non, la méme procédure
est suivie. Au sens de la présente loi, on entemchpantage particulier un droit préférentiel g |
bénéfices et le boni de liquidation.

Ces apports en nature et avantages particuliensepeggalement faire I'objet d'un acte séparé mais
faisant corps avec les statuts et signé dans legeséonditions.

Article 25 : Le ou les commissaires aux apports sont cho@isiples personnes habilitées a exercer
les fonctions de commissaires aux comptes.



lIs sont soumis aux incompatibilités prévues aitkr 161 de la présente loi. lls peuvent se faggis-

ter, dans lI'accomplissement de leur mission, paswplusieurs experts de leur choix. Les honoraires
de ces experts sont a la charge de la société.

Leur rapport décrit chacun des apports, indiqud mezle d'évaluation a été adopté et pourquoi il a
éte retenu, affirme que la valeur des apports spard au moins a la valeur nominale des actions a
émettre.

Article 26 : Le rapport du ou des commissaires aux apportdégxisé au siege social et au greffe et
tenu a la disposition des futurs actionnaires ¢inms au moins avant la signature des statutsgzar |
dits actionnaires.

Si la société fait publiquement appel a I'épargee,apport est déposé avec les statuts dans lds con
tions prévues a l'article 19.

Article 27 : Les personnes qui ont agi au nom d'une sociéféreration avant qu'elle n'ait acquis la
personnalité morale sont tenues solidairementdgffimment des actes ainsi accomplis au nom de la
société, a moins que la premiére assemblée géraFditmire ou extraordinaire de la société régulie-
rement constituée et immatriculée ne reprennerigagements 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 celad@tciété n'est pas constituée, les fonda-
teurs n'ont pas de recours contre les souscripteufait des engagements souscrits ou des dépenses
faites, sauf en cas de dol ou de non respect de émgagements par lesdits souscripteurs, si l&téoc

n'a pas été constituée par leur faute.

Article 29 : L'état des actes accomplis pour le compte dedee® en formation conformément a l'ar-
ticle 27 ci-dessus, avec l'indication pour chacleuxi de I'engagement qui en résulterait pour {a so
ciété, est tenu a la disposition des actionnaiegs des conditions prévues a l'article 26 de lagte

loi.

S'il n'est pas fait publiquement appel a I'épartggactionnaires peuvent, dans les statuts oagtar
séparé, donner mandat a un ou plusieurs d'entrdeprendre des engagements pour le compte de la
société. Sous réserve qu'ils soient déterminési@tleurs modalités soient précisées par le mandat,
I'immatriculation de la société au registre du caroa emportera reprise par elle de ces engagements.
S'il est fait publiguement appel a I'épargne, I'mtmculation de la société au registre du commerce
emportera reprise des engagements par la socidté pemiére assemblée générale ordinaire ou
extraordinaire en décide ainsi.

Qu'il soit ou non fait publiqguement appel a I'éparges actes accomplis pour le compte de la ociét
en formation qui n‘ont pas été portés a la conaasdes futurs actionnaires conformément aux trois
alinéas qui précedent, doivent étre repris parsitéitide I'assemblée générale ordinaire des aciionna
res.

Article 30 : Lorsque les formalités ci-dessus ont été accasplin avis est inséré dans un journal
d'annonces légales.
Cet avis est signé par le notaire ou la partieagiessé I'acte de la société, le cas échéangrdup
des fondateurs, par un administrateur ou par unbreiiu conseil de surveillance ayant recu un pou-
Voir spécial a cet effet.
Cet avis contient les indications suivantes :

1) la dénomination sociale suivie, le cas eché&hnsigle de la société;

2) la forme de la société;

3) lI'objet social indiqué sommairement;

4) la durée pour laquelle la société a été corstijtu

5) I'adresse du siege social,

6) le montant du capital social avec l'indicatianrdontant des apports en numéraire ainsi que la

description sommaire et I'évaluation des apportsatuare;



7) les prénom, nom, qualité et domicile des adrriisurs ou des membres du conseil de surveil-
lance et du ou des commissaires aux comptes;

8) les dispositions statutaires relatives a la tituti®n de réserves et a la répartition des bénéfi

9) les avantages particuliers stipulés au profiiodée personne;

10) le cas échéant, I'existence de clauses retadivagrément des cessionnaires d'actions et la dé
signation de I'organe social habilité a statuelesidemandes d'agrément;

11) lindication du greffe du tribunal ou la soéiéera immatriculée au registre du commerce.

Article 31 : A peine d'irrecevabilité de la demande d'immatdtion de la société au registre du
commerce, les fondateurs et les premiers membre®md@anes d'administration, du directoire et du
conseil de surveillance sont tenus de déposeredtegr
1) une déclaration dans laquelle ils relatent ®igs opérations effectuées en vue de constituer ré
gulierement ladite société et par laquelle ilssittiet que cette constitution a été réalisée eroconf
mité de la loi et des reglements;
2) l'original ou une expédition des statuts;
3) une expédition du certificat de souscriptionl@tversement des fonds indiquant les souscriptions
au capital social ainsi que la part des actioréxdie par chaque actionnaire;
4) la liste 1égalisée des souscripteurs indiquautre leur prénom, nom, adresse, nationalité, guali
et profession, le nombre des actions souscrités tontant 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 des premiers commissain@ comptes, lorsque ladite désignation inter-
vient par acte séparé.
La déclaration établie en application du 1° ci-dessst signée par ses auteurs ou par un ou plsisieur
d'entre eux qui ont recu mandat a cet effet. Endeamodification des statuts, ladite déclaratian es
alors faite par les membres des organes d'adnaitisty du directoire ou du conseil de surveillaane
fonction lors de ladite modification.

Article 32 : Les sociétés anonymes sont immatriculées autregis commerce dans les conditions
prévues par la législation relative audit registre.

Article 33 : Aprés immatriculation au registre du commercegdastitution de la société fait I'objet
d'une publicité au Bulletin officiel et dans wujnal d'annonces légales, dans un délai ne dépiassa
pas les trente jours. Ladite publicité doit indiglee numéro d'immatriculation au registre du com-
merce.

Article 34 : Le retrait des fonds provenant des souscriptensuméraire est effectué par le manda-
taire du conseil d'administration ou du directa@omtre remise du certificat du greffier du tribuasd
testant l'immatriculation de la société au regidttecommerce.

Article 35 : En cas de non constitution de la société dandda de six mois aprés le dépbt des
fonds, les fondateurs sont tenus de les restitwersauscripteurs. Tout souscripteur peut demander
gu'il soit rendu une ordonnance de référé désigmamipersonne chargée de se faire restituer leks fon
verses et de les distribuer aux souscripteurs.

La société est réputée n'avoir pas été constitaae & délai prévu a l'alinéa précédent lorsque I'e
semble des actes prévus a l'article 17 n‘ont gaaogbmplis avant I'expiration dudit délai.

Article 36 : En cas de transformation en société anonyme gociété déja existante, un ou plusieurs
commissaires a la transformation chargés d'appréoigs leur responsabilité la valeur des éléments
de l'actif et du passif de la société et les aymggarticuliers, sont désignés, sauf accord ureades
associés, par ordonnance de référé, a la demasdéridgants sociaux ou de I'un d'eux. Les commis-



saires a la transformation sont également chargd®tdblissement du rapport sur la situation de la
société.

Les associés statuent sur I'évaluation des élénmaetitctroi des avantages visés a l'alinéa préagde
ils ne peuvent les réduire qu'a l'unanimité.

Les dispositions du premier et du deuxieme alireiadticle 25 sont applicables aux commissaires a
la transformation.

Le rapport des commissaires a la transformationatt@ster que la situation nette de la sociétéstra
formée est au moins égale au montant de son capital. Il est tenu au siege social a la dispmsiti
des associés huit jours au moins avant la dat&asemblée appelée a statuer sur la transformation.
En cas de consultation écrite, le texte du rapgoitt étre adressé a chacun des associés et joint au
texte des résolutions proposées.

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

Article 37 : Sont soumis aux mémes conditions de dépot etibiicption
- tout acte, délibération ou décision ayant podietdh modification des statuts, a l'exception du
changement des administrateurs, des membres deilcdassurveillance et des commissaires aux
comptes initialement désignés dans ces statuts;
- tout acte, délibération ou décision constatardissolution de la société avec l'indication de& pr
nom, nom, domicile des liquidateurs ainsi que égeide la liquidation;
- toute décision judiciaire prononcant la dissantou la nullité de la société;
- tout acte, délibération ou décision constatactdture de la liquidation.
Les publications prévues au présent article doig&etaccomplies dans le délai de 30 jours a campte
de la date des actes, délibérations, décisiongaoisidns judiciaires précités.

Article 38 : Ne peuvent fonder une société anonyme, les peesotéchues du droit d'administrer ou
de gérer une société ou auxquelles I'exercice defaections est interdit, ainsi que les personnes
condamnées depuis moins de cing ans pour déliéeichement de fonds ou d'escroquerie .

TITRE 11T :
DE L'ADMINISTRATION ET DE LA DIRECTION DES SOCIETES ANONYMES

CHAPITRE PREMIER : DE LA SOCIETE A CONSEIL D'ADMINI STRATION
Section premiére. - Des organes d'administration ete direction

Article 39 : La société anonyme est administrée par un con&ailministration composé de trois
membres au moins et de douze membres au plus.r@ierdeaombre est porté a quinze lorsque les ac-
tions de la société sont inscrites a la cote d@lase des valeurs.

Toutefois, en cas de fusion, ces nombres de daugaimze pourront étre dépassés jusqu'a concur-
rence du nombre total des administrateurs en fomatepuis plus de six mois dans les sociétés fu-
sionnées, sans pouvoir étre supérieurs a vingreuahgt-sept dans le cas d'une fusion d'une gbcié
dont les actions sont inscrites a la cote de ladwodes valeurs et d'une autre société, trenteldaas
d'une fusion de deux sociétés dont les actionsissatites a la cote de la bourse des valeurs.

Sauf en cas de nouvelle fusion, il ne pourra étoegué a aucune nomination de nouveaux adminis-
trateurs, ni au remplacement des administrateurédds, révoqués ou démissionnaires tant que le
nombre des administrateurs n'aura pas été rédiatize ou a quinze, lorsque les actions de la sociét
sont inscrites a la cote de la bourse des valeurs.

En cas de déces, de révocation ou de démissiorréhident du conseil d'administration et si le
conseil n'a pu le remplacer par un de ses membpesjrra nommer, sous réserve des dispositions de
I'article 49, un administrateur supplémentairesgra appelé aux fonctions de président.



Article 40 : Les administrateurs sont nommeés par l'assemigiéérgle ordinaire.

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

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

Toute nomination intervenue en violation des digposs qui précedent est nulle a I'exception de cel
les auxquelles il peut étre procédé dans les dondiprévues a l'article 49.

Article 41 : Les administrateurs, personnes physiques ou egrabnt soumis aux conditions de ca-
pacité et aux régles d'incompatibilité prévueslesirois en vigueur et, le cas échéant, par ldatsta

Le mandat d'administrateur est incompatible aveddactions de commissaire aux comptes de la so-
ciété dans les conditions prévues a l'article 161.

Article 42 : Sauf dispositions contraires des statuts, ungopee morale peut étre nommée adminis-
trateur. Lors de sa nomination, elle est tenueddgder un représentant permanent qui est soumis au
mémes conditions et obligations et qui encourtiésnes responsabilités civile et pénale que siil éta
administrateur en son propre nom, sans préjudida desponsabilité solidaire de la personne morale
qu'il représente.

Si la personne morale révoque le mandat de soageprant permanent, elle est tenue de notifier sans
délai a la société, par lettre recommandée, cétecation ainsi que l'identité de son nouveau repré
sentant permanent. Il en est de méme en cas ds décke démission de ce dernier.

Article 43 : Un salarié de la société ne peut étre nommé aslmateur que si son contrat de travail
correspond a un emploi effectif. Il ne perd pabdeéfice de ce contrat de travail. Toute nomination
intervenue en violation des dispositions du présetitle est nulle. Cette nullité n'entraine paece
des délibérations auxquelles a pris part I'adnratisur irrégulierement nomme.

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

Article 44 : Chaque administrateur doit étre propriétaire ciambre d'actions de la société, détermi-
né par les statuts. Ce nombre ne peut étre inféieelui exigé par les statuts pour ouvrir auxoaet
naires le droit d'assister a 'assemblée générdiraire, le cas échéant.

Ces actions sont indivisiblement affectées a lamgée de la responsabilité que peuvent encourir les
administrateurs collectivement ou individuellemaritoccasion de la gestion de la société, ou méme
d'actes qui leur seraient personnels.

Les actions de garantie sont nécessairement naw@saelles sont inaliénables. Cette inaliénabilité
est mentionnée sur le registre des transferts siacigte.

Article 45 : Si au jour de sa nomination, un administrateestrpas propriétaire du nombre d'actions
requis ou si, en cours de mandat il cesse d'enpébiétaire, il est réputé démissionnaire derplei
droit s'il n'a pas régularisé sa situation dandélai de trois mois.

Article 46 : L'administrateur qui n'est plus en fonction, es ayants droit, recouvrent la libre disposi-
tion des actions de garantie du seul fait de |aipgliion par I'assemblée générale ordinaire des-comp
tes du dernier exercice relatif & sa gestion.

Article 47 : Le ou les commissaires aux comptes veillent, sswsresponsabilité, a I'observation des
dispositions prévues aux articles 44 et 45 et ermiéent toute violation dans leur rapport a lI'assem
blée générale ordinaire.



Article 48 : La durée des fonctions des administrateurs dstrdéée par les statuts sans pouvoir ex-
céder 6 ans en cas de nomination par les asseng@éésales, et 3 ans en cas de nomination par les
statuts.

Les fonctions d'un administrateur prennent fins&die de la réunion de lI'assemblée générale oréinai
appelée a statuer sur les comptes du dernier egegcoulé et tenue dans I'année au cours de laquell
expire le mandat dudit administrateur.

Les administrateurs sont rééligibles sauf stipoteticontraires des statuts. lls peuvent étre r&squ
tout moment par I'assemblée générale ordinaire, seme que cette révocation soit mise a I'ordre du
jour.

Article 49 : En cas de vacance par déecés, par démission doyiaautre empéchement d'un ou plu-
sieurs sieges d'administrateurs sans que le noddmieinistrateurs soit inférieur au minimum statu-
taire, le conseil d'administration, peut, entrexdassemblées générales, procéder a des nominations
titre provisoire.

Lorsque le nombre des administrateurs est devdauear au minimum légal, les administrateurs res-
tants doivent convoquer l'assemblée générale ardidans un délai maximum de 30 jours a compter
du jour ou se produit la vacance en vue de complétéectif du conseil,

Lorsque le nombre des administrateurs est devdérigar au minimum statutaire, sans toutefois étre
inférieur au minimum légal, le conseil d'administra doit procéder a des nominations a titre provi-
soire en vue de compléter son effectif dans leidi&e8 mois a compter du jour ou se produit la va-
cance.

Les nominations effectuées par le conseil d'adinatien en vertu des alinéas ler et 3 ci-dessus son
soumises a ratification de la plus prochaine askmdgnérale ordinaire. A défaut de ratificatias, |
délibérations prises et les actes accomplis anré&mneent par le conseil n'en demeurent pas moins va-
lables.

Lorsque le conseil d'administration néglige de gdmr aux nominations requises ou de convoquer
l'assemblée, tout intéressé peut demander au pnégid tribunal, statuant en référé, la désignation
d'un mandataire chargé de convoquer I'assemblégajéra I'effet de procéder aux nominations ou de
ratifier les nominations intervenues en applicatier'alinéa 3.

Article 50 : Le conseil d'administration ne délibere valabletngue si la moiti€é au moins de ses
membres sont effectivement présents.

Sauf clause contraire des statuts, un administrgeut donner mandat a un autre administrateue de |
représenter a une séance du conseil. Chaque attat@is ne peut disposer, au cours d'une méme
séance, que d'une seule procuration.

Il est tenu un registre des présences qui est pgntous les administrateurs participant a laigFuat

les autres personnes qui y assistent, en verte dligposition de la présente loi ou pour touteeautr
raison.

A moins que les statuts n'exigent une majorité fbute, les décisions sont prises a la majorité des
membres présents ou représentés et, sauf dispositidraire des statuts, la voix du président est p
pondérante en cas de partage €gal des voix.

Les administrateurs et toutes les personnes app@lassister aux réunions du conseil d'administrati
sont tenus a la discrétion a I'égard des informateyant un caractere confidentiel recues au anurs

a l'occasion des réunions apres en avoir été aystile président.

Article 51 : Le conseil d'administration peut constituer en sein, et avec le concours, s'il I'estime
nécessaire, de tiers, actionnaires ou non, destésit@chniques chargés d'étudier les questions qu'i
leur soumet pour avis. Il est rendu compte aux sadu conseil de l'activité de ces comités et des
avis ou recommandations formulés.

Le conseil fixe la composition et les attributiaes comités qui exercent leurs activités sous sa re
ponsabilite.



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

Article 52 : Les délibérations du conseil d'administrationtsmmstatées par des proces-verbaux éta-
blis par le secrétaire du conseil sous l'autonitgpeEsident et signés par ce dernier et par ausngin
administrateur. En cas d'empéchement du présitieproces-verbal est signé par deux administra-
teurs au moins.

Les procés-verbaux indiquent le nom des admin@iratprésents, représentés ou absents; ils fant éta
de la présence de toute autre personne ayant égalessisté a tout ou partie de la réunion et de la
présence ou de I'absence des personnes convodaé@&siaion en vertu d'une disposition |égale.

Ces proces-verbaux sont communiqués aux membresriieil d'administration dés leur établisse-
ment et, au plus tard, au moment de la convocaléola réunion suivante. Les observations des admi-
nistrateurs sur le texte desdits procés-verbauleuns demandes de rectification sont, si ellestrpa

étre prises en compte plus tot, consignées au pramdal de la réunion suivante.

Article 53 : Les procés-verbaux des réunions du conseil sorgignés sur un registre spécial tenu au
siege social, coté et paraphé par le greffieridumal du lieu du siege de la société.

Ce registre peut étre remplacé par un recueil uildts mobiles numérotés sans discontinuité eapar
phés dans les conditions prévues a l'alinéa prétedieute addition, suppression, substitution ou in
terversion de feuillets est interdite.

Dans tous les cas, ce registre ou ce recueil asé@ous la surveillance du président et du seeréta
du conseil. Il doit étre communiqué aux adminigiias et au ou aux commissaires aux comptes sur
leur demande; ces derniers doivent, chaque foisegti'nécessaire, informer les membres du conseil
d'administration ou du directoire et du conseikdeveillance de toute irrégularité dans la tenueale
registre ou de ce recueil et la dénoncer dangégport général a I'assemblée générale ordinaire.

Article 54 : Les copies ou extraits des proces-verbaux ddésédations sont valablement certifiés par
le président du conseil d'administration uniquemeatpar un directeur général conjointement avec le
secrétaire.

Il est suffisamment justifié du nombre des admiatsiurs en exercice, ainsi que de leur présende et
leur représentation a une séance du conseil parotduction d'une copie ou d'un extrait du proces-
verbal.

Au cours de la liquidation de la sociéte, les copie extraits sont valablement certifiés par unitig-
teur.

Article 55 : L'assemblée générale ordinaire peut allouer asaibd'administration, a titre de jetons
de présence, une somme fixe annuelle, qu'ellerdéterlibrement, et que le conseil répartit entre se
membres dans les proportions qu'il juge convenables

Le conseil lui-méme peut allouer a certains adrraisurs pour les missions et les mandats qui leur
sont confiés a titre spécial et temporaire, etrmexmbres des comités prévus a l'article 51, une+ému
nération exceptionnelle, sous réserve de resplecpeocédure prescrite par l'article 56.

Il peut également autoriser le remboursement @aés die voyage et de déplacement engagés sur déci-
sion préalable de sa part, dans l'intérét de leeoc

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

Sous réserve des dispositions de l'article 43 ss@® les administrateurs ne peuvent recevoirege c
qualité, aucune autre rémunération de la soci@@telclause contraire est réputée non écrite & tou
délibération contraire a ces dispositions est nulle

Article 56 : Toute convention intervenant entre une sociétqame et I'un de ses administrateurs ou
directeurs généraux doit étre soumise a l'autdoisgréalable du conseil d'administration.

Il en est de méme des conventions auxquelles umairateur ou directeur général est indirectement
intéressé ou dans lesquelles il traite avec laégbgiar personne interposée.



Sont également soumises a autorisation préalabbemeil d'administration, les conventions interve-
nant entre une société anonyme et une entreprida sles administrateurs ou directeurs généraux d
la société est propriétaire, associé indéfinimesponsable, gérant, administrateur ou directeug-gén
ral de I'entreprise ou membre de son directoirdeson conseil de surveillance.

Article 57 : Les dispositions de l'article 56 ne sont pasiaepbles aux conventions portant sur des
opérations courantes et conclues a des conditimmsates.

Article 58 : L'administrateur ou le directeur général intééesst tenu d'informer le conseil, des qu'il a
eu connaissance d'une convention a laquelle lafig est applicable. Il ne peut prendre part ae vo
sur l'autorisation sollicitée.

Le président du conseil d'administration avise lele&s commissaires aux comptes de toutes les
conventions autorisées en vertu de l'article 5& dandélai de trente jours a compter de la dateute
conclusion et soumet celles-ci a I'approbatioredarbchaine assemblée générale ordinaire.

Le ou les commissaires aux comptes présententesuconventions, un rapport spécial a I'assemblée
qui statue sur ce rapport.

L'intéressé ne peut pas prendre part au vote edictiems ne sont pas prises en compte dans lel calcu
du quorum et de la majorité.

Article 59 : Lorsque I'exécution des conventions concluesietrisées au cours d'exercices antérieurs
a été poursuivie au cours du dernier exerciceptengissaire aux comptes est informé de cette situa-
tion dans le délai de trente jours a compter dédare de I'exercice.

Article 60 : Les conventions approuvées par I'assemblée, coreitess qu'elle désapprouve, produi-
sent leurs effets a I'égard des tiers, sauf loeiga’'sont annulées dans le cas de fraude.

Méme en l'absence de fraude, les conséquenceslipiéhles a la société des conventions désapprou-
vées peuvent étre mises a la charge de I'admimistrau du directeur général intéressé et éveestuell
ment, des autres membres du conseil d'adminigtratio

Article 61 : Sans préjudice de la responsabilité de I'admatestr ou directeur général intéressé, les
conventions visées a l'article 56 et conclues sargrisation préalable du conseil d'administration
peuvent étre annulées si elles ont eu des conseéegidnmmageables pour la société.

L'action en nullité se prescrit par trois ans a ptande la date de la convention. Toutefois, si la
convention a été dissimulée, le point de dépardélai de la prescription est reporté au jour oé all
ete révelée.

La nullité peut étre couverte par un vote de I'ad8ée générale intervenant sur rapport spécialudu o
des commissaires aux comptes exposant les circaest&n raison desquelles la procédure d'autorisa-
tion n'a pas été suivie. Les dispositions de Ealid de I'article 58 sont applicables.

La décision de I'assemblée générale ordinaireinpda obstacle a l'action en dommages-intéréts ten
dant a réparer le préjudice subi par la société.

Article 62 : A peine de nullité du contrat, il est interditxaadministrateurs autres que les personnes
morales de contracter, sous quelque forme queitedss emprunts auprés de la société, de se faire
consentir par elle un découvert, en compte couwrarautrement, ainsi que de faire cautionner ou ava-
liser par elle leurs engagements envers les tiers.

Toutefois, si la société exploite un établissenmicaire ou financier, cette interdiction ne s'ape

pas aux opérations courantes de ce commerce csrchles conditions normales.

La méme interdiction s'applique aux directeurs ggunéet aux représentants permanents des person-
nes morales administrateurs. Elle s'applique égalémux conjoints et aux parents et alliés jusqu'au
deuxieme degré inclus des personnes visées awnpegtiele ainsi qu'a toute personne interposée.

Article 63 : Le conseil d'administration élit en son sein, aarditions de quorum et de majorité pré-
vues a l'article 50, un président qui est, a pdaaullité de sa nomination, une personne physique.



Le président est nommeé pour une durée qui ne p&éider celle de son mandat d'administrateur. Il
est rééligible.

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

Article 64 : Le conseil d'administration nomme, sur propositiln président, un secrétaire du conseil
chargé de l'organisation des réunions sous l'aé@tdu président, et de la rédaction et de la coasig
tion des procés-verbaux dans les conditions ptescaux articles 52 et 53. Ce secrétaire peuttre
salarié de la société ou un homme de l'art choislehors de la société, a I'exception des commissai
res aux comptes.

Article 65 : Le conseil fixe le montant de la rémunérationpd@sident et du secrétaire du conseil et
son mode de calcul et de versement.

Article 66 : En cas d'empéchement temporaire ou de décesédid@nt, le conseil d'administration
peut déléguer un administrateur dans les fonctiengrésident.

En cas d'empéchement temporaire, cette délégatiatoanée pour une durée limitée; elle est renou-
velable. En cas de déces, elle vaut jusqu'a liéledu nouveau président.

Article 67 : Sur la proposition du président, le conseil dsuistration peut donner mandat a une ou
plusieurs personnes physiques d'assister le prisidiitre de directeur général. Le conseil déteemi
leur rémunération.

Les directeurs généraux sont révocables a tout mopae le conseil d'administration, sur proposition
du président. En cas de décés, de démission oévdeation de celui-ci, ils conservent, sauf déaisio
contraire du conseil, leurs fonctions et leurslaitions jusqu'a la nomination du nouveau président
Lorsqu'un directeur général est administrateuduig@e de ses fonctions ne peut excéder celle de son
mandat

Les administrateurs qui ne sont ni président, reaieur général, ni salarié de la société exemast
fonctions de direction doivent étre plus nombreug tgs administrateurs ayant I'une de ces qualités

Article 68 : Ni la société ni les tiers ne peuvent, pour sgsBaire a leurs engagements, se prévaloir
d'une irrégularité dans la nomination des persomhesgées d'administrer ou de diriger la société,
lorsque cette nomination a été régulierement peblié

La société ne peut se prévaloir, a I'égard des, tils nominations et cessations de fonction des pe
sonnes visées ci-dessus, tant qu'elles n'ont pasdlierement publiées.

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

Article 69 : Le conseil d'administration est investi des pasvtes plus étendus pour prendre en tou-
tes circonstances toutes décisions a la réalisdgoson objet social au nom de la société et gbus r
serve des pouvoirs attribués par la présente loaasemblées d'actionnaires .

Dans les rapports avec les tiers, la société egtgere méme par les actes du conseil d'administratio
qui ne relévent pas de l'objet social, a moinsligu® prouve que le tiers savait que lesdits adées
passaient cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignomnpte tenu des circonstances, étant exclu queila se
publication des statuts suffise a constituer qatteive

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

Article 70 : Les cautions, avals et garanties donnés para=étés anonymes autres que celles ex-
ploitant des établissements bancaires ou finanfaatd'objet d'une autorisation du conseil d'adstin
tration, sous peine d'inopposabilité a la sociétisdes conditions prévues ci-apres.



Le conseil d'administration peut, dans la limitendmontant total qu'il fixe, autoriser le présidant
donner des cautions, avals ou garanties au nora sieciété. Cette autorisation peut également fixer,
par engagement, un montant au-dela duquel la cautwval ou la garantie de la société ne peut étre
donné. Lorsqu'un engagement dépasse I'un ou ldesrenontants ainsi fixés, l'autorisation du cdnsei
d'administration est requise dans chaque cas.

La durée des autorisations prévues a l'alinéa gedténe peut étre supérieure a un an, quelle dtie so
la durée des engagements cautionnes, avaliségantiga

Par dérogation aux dispositions de l'alinéa 2 ssds, le président peut étre autorisé & donner, a
I'égard des administrations fiscales et douani&es cautions, avals ou garanties au nom de l&-soci
té, sans limite de montant.

Le président peut déléguer le pouvoir qu'il a regwapplication des alinéas précédents.

Si les cautions, avals ou garanties ont été dopmésun montant total supérieur a la limite fixéaip

la période en cours, le dépassement ne peut gw@sépaux tiers qui n‘en ont pas eu connaissance, a
moins que le montant de I'engagement invoqué rdexc& lui seul, I'une des limites fixées par le
conseil d'administration en application de l'aliRéa-dessus.

Article 71 : Le conseil d'administration peut décider le tfarisdu siege social dans la méme préfec-
ture ou province. Toutefois, cette décision daié &atifiée par la plus prochaine assemblée géméral
extraordinaire.

Article 72 : Le conseil d'administration convoque les asseesbbBactionnaires, fixe leur ordre du
jour, arréte les termes des résolutions a leur sttoenet ceux du rapport a leur présenter sur&ss r
lutions.

A la cloture de chaque exercice, il dresse un itaisndes différents éléments de I'actif et du ipass
social existant a cette date, et établit les @atsynthése annuels, conformément a la |égislaion
vigueur.

Il doit notamment présenter a I'assemblée générdiaeaire annuelle un rapport de gestion compor-
tant les informations prévues a l'article 142.

Dans le cas des sociétés faisant appel publipargiée, le conseil est, en outre, responsablende I
formation destinée aux actionnaires et au pubksgite aux articles 153 a 157.

Article 73 : Le conseil d'administration est convoqué parrksident, aussi souvent que la présente
loi I'a prévu et que la bonne marche des affaivesates le nécessite.

En cas d'urgence, ou s'il y a défaillance de st lgatonvocation peut étre faite par le ou les wisn
saires aux comptes. En outre, le conseil peutc@ineoqué par des administrateurs représentant au
moins le tiers de son effectif s'il ne s'est pamiréepuis trois mois.

En l'absence de dispositions statutaires contrdaesonvocation peut étre faite par tous les msyen
Dans tous les cas, la convocation doit tenir coppaiar la fixation de la date de la réunion, du ik
résidence de tous les membres. Cette convocatib@tde accompagnée d'un ordre du jour et de I'in-
formation nécessaire aux administrateurs pourpeumettre de se préparer aux délibérations.

Article 74 : Le président assume, sous sa responsabilitérdetidn générale de la société. Il repré-
sente la société dans ses rapports avec les tiers.

Sous réserve des pouvoirs que la loi attribue eggraent aux assemblées d'actionnaires, ainsi que
des pouvoirs qu'elle réserve de facon spécialeoased d'administration, et dans la limite de ktbj
social, le président est investi des pouvoirs las ptendus pour agir en toutes circonstances au no
de la sociéte.

Dans les rapports avec les tiers, la société estggre méme par les actes du président qui ne néléve
pas de l'objet social, a moins qu'elle ne prouvelguiers savait que lesdits actes dépassaienbmit

ou qu'il ne pouvait l'ignorer compte tenu des aistances, étant exclu que la seule publication des
statuts suffise a constituer cette preuve.



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

Article 75 : A I'égard de la société, les directeurs génésaunt investis des pouvoirs dont le conseil
d'administration détermine, sur proposition du joigist, I'étendue et la durée.
A I'égard des tiers, ils disposent des mémes pogiqoie le président.

Article 76 : Les administrateurs non dirigeants sont paréicalnent chargés au sein du conseil, du
contrdle de la gestion et du suivi des audits m@sret externes. lIs peuvent constituer entre @ux u
comité des investissements et un comité des traitesret rémunérations.

CHAPITRE Il : DE LA SOCIETE A DIRECTOIRE ET A CONSE IL DE SURVEILLANCE
Section premiére. - Des organes de direction et darveillance de la société

Article 77 : Il peut étre stipulé par les statuts de tout@été anonyme que celle-ci est régie par les
dispositions du présent chapitre. Dans ce cagd@te reste soumise a I'ensemble des regles applic
bles aux sociétés anonymes, a I'exclusion de aglieprévoient les articles 39 a 76.

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

Dans ce cas, la dénomination sociale est précadéaivie des mots société anonyme a directoire et
a conseil de surveillance , sous réserve des digpwsde l'article 4.

Article 78 : La société anonyme est dirigée par un directmaraposé d'un nombre de membres fixé
par les statuts, qui ne peut étre supérieur a diagtefois, lorsque les actions de la société swuti-

tes a la cote de la bourse des valeurs, les sfautgent porter ce nombre a sept.

Dans les sociétés anonymes dont le capital esténféa un million cing cent mille dirhams, les 6en
tions attribuées au directoire peuvent étre exsrpée une seule personne.

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

Article 79 : Les membres du directoire sont nommés par leeilods surveillance qui confére a I'un
d'eux la qualité de président.

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

A peine de nullité de la nomination, les membreslidectoire ou le directeur général unique sont des
personnes physiques. lls peuvent étre choisis barg&es actionnaires. lls peuvent étre des salarié
de la société.

Si un siege de membre du directoire est vacaereeil de surveillance doit le pourvoir dans lldé
de deux mois. A défaut, tout intéressé peut demaaderésident du tribunal, statuant en référé, de
procéder a cette nomination a titre provisoire.peasonne ainsi nommée peut, a tout moment, étre
remplacée par le conseil de surveillance.

Article 80 : Les membres du directoire peuvent étre révogaésgssemblée générale sur proposition
du conseil de surveillance. Si la révocation esidé® sans juste motif, elle peut donner lieu a-dom
mages - intéréts.

Le contrat de travail du membre du directoire ré@ajui se trouve étre en méme temps salarié de la
société, n'est pas résilié du seul fait de la rétion.

Article 81 : Les statuts déterminent la durée du mandat dctdire dans des limites comprises entre
deux et six ans. A défaut de dispositions statesaila durée du mandat est de quatre ans. En cas de
vacance, le remplagcant est nommé pour le tempsegté a courir jusqu'au renouvellement du direc-
toire.



Article 82 : L'acte de nomination fixe le montant et le moedalrémunération de chacun des mem-
bres du directoire.

Article 83 : Le conseil de surveillance est composé de tr@sbres au moins et de douze membres
au plus. Ce dernier nombre est porté a 15 lorsegiadtions de la société sont inscrites a la eota d
bourse des valeurs.

Toutefois, en cas de fusion, ces nombres de daugaimze pourront étre dépassés jusqu'a concur-
rence du nombre total des membres du conseil deiance en fonction depuis plus de six mois
dans chacune des sociétés fusionnées, sans pétrecsupérieur a vingt-quatre, vingt-sept dansate ¢
d'une fusion d'une société dont les actions saarites a la cote de la bourse des valeurs et dune
tre société, trente dans le cas d'une fusion de slatiétés dont les actions sont inscrites a la detla
bourse des valeurs.

Sauf en cas de nouvelle fusion, il ne pourra étoedrlé a aucune nomination de nouveaux membres
du conseil de surveillance, ni au remplacemeningasbres du conseil de surveillance décédés, révo-
gués ou démissionnaires, tant que le nombre dedmerdu conseil de surveillance n‘aura pas été ré-
duit a douze ou a quinze lorsque les actions d®d&té sont inscrites a la cote de la bourse des v
leurs.

Article 84 : Chaque membre du conseil de surveillance dait@wpriétaire d'un nombre d'actions de
la société déterminé par les statuts. Ce nombpenkétre inférieur a celui exigé par les statoisrp
ouvrir aux actionnaires le droit d'assister a éassiée générale ordinaire.

Si au jour de sa nomination, un membre du conge#utveillance n'est pas propriétaire du nombre
d'actions requis, ou si, en cours de mandat, 8ece&n étre propriétaire, il est réputé démissiman
d'office, s'il n'a pas régularisé sa situation dargglai de trois mois.

Ces actions sont indivisiblement affectées a lamgée de la responsabilité que peuvent encourir les
membres du conseil de surveillance, collectivenoenindividuellement, a I'occasion de la gestion de
la société, ou méme d'actes qui leur seraient peess.

Les actions de garantie sont nécessairement naw@saelles sont inaliénables. Cette inaliénabilité
est mentionnée sur le registre des transferts secigte.

Le membre du conseil de surveillance qui n'est plugonction, ou ses ayants droit, recouvrent-la li
bre disposition des actions de garantie du seut&al'approbation par lI'assemblée générale ominai
des comptes du dernier exercice relatif a son manda

Article 85 : Le ou les commissaires aux comptes veillent, sawsresponsabilité, a I'observation des
dispositions prévues a l'article 84 et en dénontmrie violation dans leur rapport a I'assembléeégé
rale annuelle.

Article 86 : Aucun membre du conseil de surveillance ne pete partie du directoire.
Si un membre du conseil de surveillance est nomndiractoire, son mandat au conseil prend fin dés
son entrée en fonction.

Article 87 : Les membres du conseil de surveillance sont na@Tpaéles statuts, et au cours de la vie
sociale, par I'assemblée générale ordinaire. Laedde leurs fonctions ne peut toutefois excéder six
ans dans les deux cas.

En cas de fusion ou de scission, la nomination @eatfaite par I'assemblée générale extraordinaire
Les membres du conseil de surveillance sont réédigisauf clause contraire des statuts. lls peuvent
étre révoqués a tout moment par l'assemblée gérerahordinaire.

Toute nomination intervenue en violation des digpnss précédentes est nulle a I'exception de gelle
auxquelles il peut étre procédé dans les conditioégues a l'article 89.



Les fonctions d'un membre du conseil de surveibgmennent fin a l'issue de la réunion de l'assem-
blée générale ordinaire qui a statué sur les cagrd'exercice écoulé et qui s'est tenue dansééan
au cours de laquelle expire le mandat dudit merdbreonseil de surveillance.

Article 88 : Une personne morale peut étre nommeée au cateseilrveillance. Lors de sa nomina-
tion, elle est tenue de désigner un représentamtgreent qui est soumis aux mémes conditions et
obligations et qui encourt les mémes responsabitiidle et pénale que s'il était membre du conseil
en son nom propre sans préjudice de la resportgadnlidaire de la personne morale qu'il représente
Lorsque la personne morale révoque son représeptinest tenue de pourvoir en méme temps a son
remplacement. Elle notifie sans délai ses décisiolassociété. Elle procede de méme en cas de déceés
ou de démission du représentant permanent.

Article 89 : En cas de vacance par déces, par démissionraioygaautre empéchement d'un ou de
plusieurs siéges de membre du conseil de surved|are conseil peut, entre deux assemblées généra-
les procéder a des nominations a titre provisoire.

Lorsque le nombre des membres du conseil de slanved est devenu inférieur au minimum légal, le
directoire doit convoquer l'assemblée généralenaitk dans un délai maximum de trente jours a
compter du jour ou se produit la vacance en vueod®pléter I'effectif du conseil de surveillance.
Lorsque le nombre des membres du conseil de slavedl est devenu inférieur au minimum statu-
taire, sans toutefois, étre inférieur au minimualé le conseil de surveillance doit procéder a des
nominations a titre provisoire en vue de complster effectif dans le délai de trois mois a comgter
jour ou se produit la vacance.

Les nominations effectuées par le conseil de silemee en vertu des premier et troisieme alinéas du
présent article sont soumises a ratification dpréehaine assemblée générale ordinaire. A défaut de
ratification, les délibérations prises et les aeiasomplis antérieurement par le conseil n'en deemé¢u
pas moins valables.

Lorsque le conseil néglige de procéder aux nonanatrequises, ou si 'assemblée n'est pas convo-
guée, tout intéressé peut demander au présiddnibdnal statuant en référé la désignation d'un-man
dataire chargé de convoquer I'assemblée générbddfed de procéder aux nominations ou de ratifier
les nominations intervenues en application duigoig alinéa.

Article 90 : Le conseil de surveillance élit en son sein Wsjolent et un vice-président qui sont char-
gés de convoquer le conseil et d'en diriger leaidell détermine, le cas échéant, leur rémunératio

A peine de nullité de leur nomination, le présidente vice-président du conseil de surveillanaa so
des personnes physiques. lls exercent leurs forecpendant la durée du mandat du conseil de sur-
veillance.

Article 91 : Le conseil de surveillance ne délibére valabléamere si la moitié au moins de ses mem-
bres sont présents.

A moins que les statuts ne prévoient une majotité forte, les décisions sont prises a la majoiég
membres présents ou représentes.

Sauf clause contraire des statuts, la voix du geéside séance est prépondérante en cas de partage.
Les dispositions des articles 50 a 54 s'appligaarionctionnement du conseil de surveillance.

Article 92 : L'assemblée générale peut allouer aux membresmiseil de surveillance, en rémunéra-
tion de leur activité, a titre de jetons de présenne somme fixe annuelle que cette assemblée déte
mine sans étre liée par des dispositions statstaiiedes décisions antérieures. Le montant de-celle
est porté aux charges d'exploitation.

Le conseil répartit entre ses membres les sommesaliouées dans les proportions qu'il juge conve-
nables.



Article 93 : Il peut étre alloué par le conseil de surveillages rémunérations exceptionnelles pour
les missions ou mandats confiés a des membres denseil; dans ce cas ces rémunérations portées
aux charges d'exploitation, sont soumises aux dispos des articles 95 a 99.

Article 94 : Les membres du conseil de surveillance ne peueertette qualité, recevoir de la société
aucune rémunération permanente ou non, autresefjas prévues aux articles 92 et 93.
Toute clause contraire est réputée non écriteugd tecision contraire est nulle.

Article 95 : Toute convention intervenant entre une sociét@etdes membres du directoire ou de
son conseil de surveillance, est soumise a I'aattioin préalable de son conseil de surveillance.

Il en est de méme des conventions auxquelles un@alsonnes visées a l'alinéa précédent est indi-
rectement intéressée ou dans lesquelles elle &nadte la société par personne interposée.

Sont soumises a la méme autorisation les conveniigarvenant entre une société et une entreprise,
si I'une des personnes visées a l'alinéa prentigregriétaire, associée indéfiniment responsagée ,
rante, administrateur, directeur général ou merdbrdirectoire ou du conseil de surveillance de I'en
treprise.

Article 96 : Les dispositions de l'article 95 ne sont pasiaepbles aux conventions portant sur des
opérations courantes et conclues a des conditimmsates.

Article 97 : Le membre du directoire ou du conseil de suredeé intéressé est tenu d'informer le
conseil de surveillance dés qu'il a connaissanggedionvention a laquelle l'article 95 est applieab
S'il s'agit d'un membre du conseil de surveillamage peut prendre part au vote sur l'autorisasioln
licitée.

Le président du conseil de surveillance avise l&esicommissaire aux comptes de toutes les conven-
tions autorisées en vertu de l'article 95 ci-desstise dans le délai de trente jours a comptdade
date de leur conclusion et les soumet a I'approbalke la prochaine assemblée générale ordinaire.
Lorsque l'exécution des conventions conclues etri@ges au cours d'exercices antérieurs a été pour-
suivie au cours du dernier exercice, les commissaiux comptes sont informés de cette situation
dans le délai de trente jours a compter de la @ade I'exercice.

Le ou les commissaires aux comptes présententesucanventions un rapport spécial a I'assemblée
générale qui statue sur ce rapport.

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

Article 98 : Les conventions approuvées par l'assemblée dénéocemme celles qu'elle désapprouve,
produisent leurs effets a I'égard des tiers, sagfju'elles sont annulées dans le cas de fraude.

Méme en l'absence de fraude, les conséquenceslipiéples a la société des conventions désapprou-
vées peuvent étre mises a la charge du membrendeitde surveillance ou du membre du directoire
intéresseé et, éventuellement, des autres membraisedioire.

Article 99 : Sans préjudice de la responsabilité de l'intéees conventions visées a l'article 95 et
conclues sans autorisation préalable du consesudeeillance, peuvent étre annulées si elles ont eu
des conséquences dommageables pour la société.

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

La nullité peut étre couverte par un vote de I'ad8ée générale intervenant sur rapport spécialudu o
des commissaires aux comptes exposant les circaest&n raison desquelles la procédure d'autorisa-
tion n'a pas été suivie. Le quatrieme alinéa deda 97 est applicable.

La décision de I'assemblée générale ordinaireinpda obstacle a l'action en dommages-intéréts ten
dant a réparer le préjudice subi par la société.



Article 100 : A peine de nullité du contrat, il est interditxamembres du directoire et aux membres
du conseil de surveillance autres que les persomoesles, de contracter, sous quelque forme que ce
soit des emprunts aupres de la société, de sectamsentir par elle un découvert en compte courant
ou autrement, ainsi que de faire cautionner ousargbar elle leurs engagements envers des tiers.
Toutefois, si la société exploite un établissentamicaire ou financier, cette interdiction ne s

pas aux opérations courantes de ce commerce csrchles conditions normales.

La méme interdiction s'applique aux représentaptsnpnents des personnes morales membres du
conseil de surveillance. Elle s'applique égalenmmt conjoints et aux parents et alliés jusqu'au
deuxieme degré inclus des personnes visées awnpegtele , ainsi qu'a toute personne interposée.

Article 101 : Les membres du directoire et du conseil de slliamee, ainsi que toute personne appe-
|ée a assister aux réunions de ces organes, su# &'obligation de discrétion prévue au deraler
néa de l'article 50.

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

Article 102 : Le directoire est investi des pouvoirs les mtendus pour agir en toutes circonstances
au nom de la société; il les exerce dans la linhitd'objet social et sous réserve de ceux qui eont
pressément attribués par la loi au conseil de glawee et aux assemblées d'actionnaires.

Dans les rapports avec les tiers, la société gstggre méme par les actes du directoire qui neartiev
pas de l'objet social, a moins qu'elle ne prouwe lguiers savait que l'acte dépasse cet objeutiu g
ne pouvait l'ignorer compte tenu des circonstangtasit exclu que la seule publication des statufts s
fise a constituer cette preuve.

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

Le directoire délibére et prend ses décisions desionditions fixées par les statuts. Sauf clause
contraire des statuts, les membres du directomegrg, avec l'autorisation du conseil de survedéan
répartir entre eux les taches de la direction. &g, cette répartition ne peut, en aucun casir avo
pour effet de retirer au directoire son caractéoegdne assurant collégialement la direction deola
ciéte.

Article 103 : Le président du directoire ou, le cas échéantijriecteur général unique, représente la
société dans ses rapports avec les tiers. Toutdésistatuts peuvent habiliter le conseil de slirve
lance a attribuer le méme pouvoir de représentation ou plusieurs autres membres du directoire qui
portent alors le titre de directeur général.

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

Article 104 : Le conseil de surveillance exerce le contrdlemaarent de la gestion de la société par le
directoire.

Les statuts peuvent subordonner a l'autorisatiéalable du conseil de surveillance la conclusian de
opérations qu'ils énumerent. Lorsqu'une opératiageel'autorisation du conseil de surveillance et
que celui-ci la refuse, le directoire peut sounedttrdifférend a lI'assemblée générale pour décision

La cession d'immeubles par nature, la cessionetatalpartielle de participations, la constitutiasd
slretés ainsi que les cautions, avals et garardis, dans les sociétés exploitant un établissement
bancaire ou financier, font I'objet d'une autorwadu conseil de surveillance. Celui-ci fixe unmo
tant pour chaque opération. Toutefois, le direetpieut étre autorisé a donner, sans limite de mgnta
des cautions, avals ou garanties aux administsafiecales et douanieres.

Lorsqu'une opération dépasse le montant ainsilfastprisation du conseil de surveillance est isgu
dans chaque cas.

Le directoire peut déléguer le pouvoir qu'il a reguapplication des alinéas précédents.

L'absence d'autorisation est inopposable aux teerspins que la société ne prouve que ceux-ci en
avaient eu connaissance ou ne pouvaient l'ignorer.



A toute époque de l'année, le conseil de survellapére les vérifications et les controles quikj
opportuns et peut se faire communiquer les docwsnguitl estime utiles a lI'accomplissement de sa
mission. Les membres du conseil peuvent prendreaissance de toutes informations et renseigne-
ments relatifs a la vie de la société.

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

Apres la cléture de chaque exercice et dans le délxois mois, le directoire présente au conseik,

fins de vérification et de contrble, les documesggs a l'article 141.

Le conseil de surveillance présente a I'assemi@i@érgle prévue au méme article ses observations sur
le rapport du directoire ainsi que sur les comg&ebexercice.

Article 105 : Le déplacement du siege social dans la mémeaqbuééeou province, peut étre décidé
par le conseil de surveillance, sous réserve dfecadion de cette décision par la prochaine as$éeb
générale extraordinaire .

CHAPITRE Ill : DISPOSITIONS COMMUNES

Article 106 : En cas de fusion d'une société anonyme a codigélininistration et d'une société ano-
nyme a directoire et a conseil de surveillancendenbre des administrateurs ou des membres du
conseil de surveillance, selon le cas, peut dépéssombre de douze ou de quinze jusqu'a concur-
rence du nombre total des administrateurs et deshmes du conseil de surveillance en fonction de-
puis plus de six mois dans les sociétés fusions&es pouvoir dépasser le nombre de vingt-quatre ou
de vingt-sept. Les dispositions des articles 38¢al3 et 83 alinéa 3 sont applicables.

TITRE IV : DES ASSEMBLEES D'ACTIONNAIRES

Article 107 : Les assemblées d'actionnaires qui se tiennetdans de la vie sociale sont générales ou
spéciales.
Les assemblées spéciales ne réunissent que lagé¢gud'une méme catégorie d'actions.

Article 108 : Les assemblées générales sont ordinaires owesditraires. Elles représentent I'ensem-
ble des actionnaires.

Article 109 : Les décisions des assemblées générales s'impipdens, méme aux absents, incapa-
bles, opposants, ou privés du droit de vote.

Article 110 : L'assemblée générale extraordinaire est seuléitbat® modifier les statuts dans toutes
leurs dispositions; toute clause contraire esttggpuoon écrite. Elle ne peut, toutefois, commaetiloit

a l'article premier, augmenter les engagementad@snnaires, sous réserve des opérations résultant
d'un regroupement d'actions régulierement effectiéhanger la nationalité de la société.

Elle ne délibére valablement que si les actionsgi&sents ou représentés posseédent au moins, sur
premiere convocation, la moitié, et, sur deuxiémevocation, le quart des actions ayant le droit de
vote. A défaut de ce dernier quorum, la deuxienserablée peut étre prorogée a une date postérieure
de deux mois au plus a celle a laquelle elle ataitonvoquée.

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

Article 111 : L'assemblée générale ordinaire prend toutesdeisidns autres que celles visées a l'arti-
cle précédent.

Elle ne délibére valablement sur premiére convonague si les actionnaires présents ou représentés
posseédent au moins le quart des actions ayanbieddr vote. Sur deuxieme convocation, aucun quo-
rum n'est requis.

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



Article 112 : Lorsque la société, dans les deux ans suivanirsoratriculation au registre du com-
merce acquiert un bien appartenant a un actioneaident la valeur est au moins égale a un dixieme
du capital social, un commissaire, chargé d'aperésous sa responsabilité, la valeur de ce ba&n, e
désigné par ordonnance du président du tribunéliesta en référé a la demande du président du
conseil d'administration ou du président du condeikurveillance. Ce commissaire est soumis aux
dispositions prévues a l'article 25.

Le rapport du commissaire est mis a la dispositiea actionnaires. L'assemblée générale ordinaire
statue sur I'évaluation du bien, a peine de null@éd'acquisition. Le vendeur n'a voix délibératine
pour lui-méme, ni comme mandataire.

Les dispositions du présent article ne sont pakcatybes lorsque 'acquisition du bien en causeetst
fectuée en bourse sous forme d'actions cotéequmuls contréle d'une autorité judiciaire, ou dins
cadre des opérations courantes de la société amaldes conditions normales.

Article 113 : Les assemblées spéciales visées au 2e alinéartode 107 sont compétentes pour sta-
tuer sur toute décision intéressant la catégodetidhs dont leurs membres sont titulaires dans les
conditions prévues par la présente loi.

La décision d'une assemblée générale de modiBairigts relatifs a une catégorie d'actions n'ést d
finitive qu'apres approbation par I'assemblée si@cdes actionnaires de cette catégorie.

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

Article 114 : Les régles de quorum et de majorité prévues dinles 110, 111 et 113 n'établissent
qu'un minimum légal pouvant étre augmenté partbests.

Article 115 : L'assemblée générale ordinaire est réunie ausnoie fois par an dans les six mois de
la cl6ture de I'exercice, sous réserve de prolomgate ce délai une seule fois et pour la mémeajuré

par ordonnance du président du tribunal statuanéfmé, a la demande du conseil d'administration
ou du conseil de surveillance.

Apres lecture de son rapport, le conseil d'adnmisin ou le conseil de surveillance présentesa I'a
semblée générale ordinaire les états de synthéseelagn En outre, le ou les commissaires aux comp-
tes relatent, dans leur rapport, l'accomplissemehéur mission et font part de leurs conclusions.

Article 116 : L'assemblée générale ordinaire est convoquédepaonseil d'administration ou le
conseil de surveillance ; a défaut, elle peut @y@ement convoquée par :
1) le ou les commissaires aux comptes;
2) un mandataire désigné par le président du tabstatuant en référé a la demande, soit de teut in
téressé en cas d'urgence, soit d'un ou plusietiohaaires réunissant au moins le dixieme du chpita
social,
3) les liquidateurs.
Le ou les commissaires aux comptes ne peuvent qoevdassemblée des actionnaires qu'apres avoir
vainement requis sa convocation par le conseihaiaidtration ou le conseil de surveillance.
En cas de pluralité de commissaires aux comptesgissent d'accord entre eux et fixent l'ordre du
jour. S'ils sont en désaccord sur l'opportunit&alevoquer I'assemblée, I'un d'eux peut demander au
président du tribunal, statuant en référé, I'as&mion de procéder a cette convocation, les autres
commissaires et le président du conseil d'admatistr ou du conseil de surveillance diment appelés.
L'ordonnance du président du tribunal, qui fixedfe du jour, n'est susceptible d'aucune voie de re
cours.
Les frais entrainés par la réunion de I'assemioigedsla charge de la société.
Les dispositions qui précedent sont applicablesaagemblées spéciales ordinaires.

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



Toutefois, un ou plusieurs actionnaires représeérgarmoins cing pour cent du capital social ont la
faculté de requérir l'inscription d'un ou de plusgeprojets de résolutions a I'ordre du jour.

Lorsque le capital social de la société est supegecing millions de dirhams, le montant du cdgita
représenter en application de l'alinéa précédemédait a deux pour cent pour le surplus.

Article 118 : Sous réserve des questions diverses qui ne dgivésenter qu'une importance minime,
les questions inscrites a l'ordre du jour sontlléles de telle sorte que leur contenu et leur poaie
paraissent clairement sans qu'il ait lieu de sertepa d'autres documents.

L'assemblée ne peut délibérer sur une question'gsti pas inscrite a l'ordre du jour. Néanmoiris, el
peut, en toutes circonstances, révoquer un ouguitssiadministrateurs ou membres du directoire et
procéder a leur remplacement.

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

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

Article 120 : Tout actionnaire d'une société ne faisant padiquément appel a I'épargne qui veut
user de la faculté prévue a l'article 117, alingee@t demander a la société de l'aviser, par ladtre
commandée, de la date prévue pour la réunion desmddées ou de certaines d'entre elles, trente
jours au moins avant cette date. La société egetdienvoyer cet avis auquel est joint I'ordreailr |

et les projets de résolutions, si I'actionnairealadressé le montant des frais d'envoi.

La demande d'inscription de projets de résolutefierdre du jour doit étre adressée au siége Isocia
par lettre recommandée avec accusé de réceptighjours au moins avant la date de I'assemblée sur
premiere convocation, le cachet de la poste faieant

Article 121 : Les sociétés faisant publiquement appel a I'émaspnt tenues, trente jours au moins
avant la réunion de I'assemblée des actionnaieegublier dans un journal figurant dans la lisked

par application de I'article 39 du dahir portanti®1-93-212 du 4 rabii Il 1414 (21 septembre 399
relatif au conseil déontologique des valeurs metek et aux informations exigées des personnes mo-
rales faisant appel public a I'épargne et au Bnlleficiel , un avis de convocation contenant iles
dications prévues a l'article 124 ainsi que ledalds projets de résolutions qui seront préseritas-a
semblée par le conseil d'administration ou le tiie.

La demande d'inscription de projets de résolutéptisrdre du jour, doit étre adressée au siegakoci
par lettre recommandée avec accusé de réceptiaaldelai de dix jours a compter de la publication
de l'avis prévu a l'alinéa précédent. Mention ddéleai est portée dans l'avis.

Article 122 : Les convocations aux assemblées sont faitesmpavis inséré dans un journal d'annon-
ces légales et en outre, si la société fait pubhagnt appel a I'épargne, au Bulletin officiel .

Si toutes les actions de la société sont nomingtitevis prévu a I'alinéa premier peut étre regwpla
par une convocation faite a chaque actionnaire af®rmes et conditions prescrites par les fatut

Article 123 : Le délai entre la date, soit de l'insertion odalderniere des insertions au journal d'an-
nonces légales contenant l'avis de convocatiohdsolienvoi des lettres recommandées et la date de
la réunion de l'assemblée est au moins de quinze gur premiére convocation et de huit jours sur
convocation suivante.

Article 124 : L'avis de convocation doit mentionner la dénortiamasociale suivie, le cas échéant, de
son sigle, la forme de la société, le montant chitalasocial, I'adresse du siége social, le numéro
d'immatriculation au registre du commerce, les ,jdi@ure et lieu de réunion ainsi que la nature de
l'assemblée ordinaire, extraordinaire ou spéciude, ordre du jour et le texte des projets de résolu
tions. Pour les projets de résolutions émanantdgsnnaires, la convocation doit indiquer s'ilsitso
agréés ou non par le conseil d'administration aoteseil de surveillance.



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

Article 125 : Toute assemblée irrégulierement convoquée peuénulée. Toutefois, I'action en nul-
lité n'est pas recevable lorsque tous les actioesaitaient présents ou représentes.

Article 126 : Sauf clause contraire des statuts, les assemtbeigonnaires sont réunies au siege so-
cial ou en tout autre lieu de la ville ou est siwgiége social désigné par 'avis de convocation.

Article 127 : Les statuts peuvent exiger un nombre minimumtidiag, sans que celui-ci puisse étre
supérieur a dix, pour ouvrir le droit de participeix assemblées générales ordinaires.

Les actionnaires qui ne réunissent pas le nomlg@seeuvent se réunir pour atteindre le minimum
prévu par les statuts et se faire représenterypadéux.

Article 128 : Dans toutes les assemblées, le quorum est caauléensemble des actions composant
le capital social ou la catégorie d'actions int&#es déduction faite éventuellement de celles opii s
privées du droit de vote en vertu de dispositiégsilles ou statutaires.

Article 129 : Sauf dispositions contraires des statuts, letdi@ivote attaché a I'action appartient a
l'usufruitier dans les assemblées générales ordmat au nu-propriétaire dans les assembléesagénér
les extraordinaires .

Les copropriétaires d'actions indivises sont reprEs aux assemblées générales par I'un d'euxrou pa
un mandataire unique. En cas de désaccord, le eamdast désigné par le président du tribunal, sta
tuant en référé, a la demande du copropriétajpiukediligent.

En cas de nantissement des actions, le droit adeesttexercé par le propriétaire. Le créanciersgagi
est tenu de procéder au dépdt des actions nasitiesgdébiteur lui en fait la demande et en support
les frais.

Article 130 : Les statuts peuvent subordonner la participabioria représentation aux assemblées,
soit a l'inscription de l'actionnaire sur le regasties actions nominatives de la société, soitémdtl

au lieu indiqué par l'avis de convocation, desoastiau porteur ou d'un certificat de dép6t délpag
I'établissement dépositaire de ces actions.

La durée pendant laquelle ces formalités doiveet &complies est fixée par les statuts. Elle g pe
étre antérieure de plus de cing jours a la datéaigon de I'assemblée.

Article 131 : Un actionnaire peut se faire représenter parutire @ctionnaire, par son conjoint ou par
un ascendant ou descendant.

Tout actionnaire peut recevoir les pouvoirs émis gdautres actionnaires en vue d'étre représenté a
une assemblée et ce sans limitation du nombre delatsni des voix dont peut disposer une méme
personne, tant en son nom personnel que comme taaegda moins que ce nombre ne soit fixé dans
les statuts.

Sauf dispositions contraires des statuts, pouetpubcuration d'un actionnaire adressée a la gociét
sans indication de mandataire, le président declfablée générale émet un vote favorable a I'adoptio
des projets de résolutions présentés ou agréds panseil d'administration ou le conseil de survei
lance et un vote défavorable a lI'adoption de tessltres projets de résolution. Pour émettreaiout
tre vote, l'actionnaire doit faire choix d'un matail®e qui accepte de voter dans le sens indiquéepar
mandant.

Les clauses contraires aux dispositions des deamiprs alinéas sont réputées non écrites.

Article 132 : La procuration donnée pour se faire représenteredassemblée par un actionnaire est
signée par celui-ci et indique ses prénom, nonoeticile. Le mandataire désigné n'a pas facultéede s
substituer une autre personne.



Le mandat est donné pour une seule assembléeutlicppendant étre donné pour deux assemblées,
I'une ordinaire, l'autre extraordinaire, tenuesiame jour ou dans un délai de quinze jours.

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

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

Article 134 : A chaque assemblée est tenue une feuille denmésgpii indique les prénom, nom et
domicile des actionnaires et, le cas échéant, uts lmandataires, le nombre d'actions et de voix don
ils sont titulaires.

La feuille de présence a laquelle sont annexésdesoirs de représentation regus par les actioesair
ou adressés a la société doit étre émargée pactiemnaires présents et par les mandataires des ac
tionnaires représentés et certifiée exacte pandedn de I'assemblée.

Le bureau de I'assemblée est composé d'un prégiidatdeux scrutateurs, assistés d'un secrétaire.

Article 135 : Les assemblées d'actionnaires sont présidéds pegsident du conseil d'administration
ou du conseil de surveillance, ou en son absemrdapersonne désignée dans les statuts. A défaut,
I'assemblée élit elle-méme son président.

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

Sont désignés scrutateurs de I'assemblée les dennrbras de celle-ci disposant par eux-mémes, ou a
titre de mandataires, du plus grand nombre de @acceptant cette fonction.

Le bureau de I'assemblée désigne le secrétairpayttiétre le secrétaire du conseil d'administration
prévu a l'article 64 ou toute autre personne cbo&si dehors des actionnaires, sauf dispositions
contraires des statuts.

Article 136 : Les délibérations des assemblées sont constptesn proces-verbal signé par les
membres du bureau et établi sur un registre odesifeuillets mobiles dans les conditions prévues a
I'article 53.

Le proces-verbal mentionne les date et lieu deioéyhe mode de convocation, I'ordre du jour, la
composition du bureau, le nombre d'actions paditifau vote et le quorum atteint, les documents et
rapports soumis a l'assemblée, un résumé des débgte des résolutions mises aux voix et le ré-
sultat des votes.

Article 137 : Lorsque I'assemblée ne peut valablement déliféote de quorum, il en est dressé pro-
ces-verbal par le bureau de ladite assemblée.

Article 138 : Les copies ou extraits des proces-verbaux demrddées sont valablement certifiés,
dans les conditions prévues a l'alinéa premieladiicle 54.
En cas de liquidation de la société, ils sont Valaent certifiés par un seul liquidateur.

Article 139 : Les délibérations prises par les assembléesatation des dispositions des articles 110,
111, 113 (alinéa 3), 117, 118 (alinéa 2) et 134 sakes.

TITRE V : DE L'INFORMATION DES ACTIONNAIRES

CHAPITRE PREMIER : DES SOCIETES ANONYMES NE FAISANT PAS APPEL PUBLIC
A L'EPARGNE



Article 140 : L'auteur de la convocation est tenu d'adresseleamettre a la disposition des actionnai-
res ou de leurs mandataires justifiant de leurygios, les documents énumérés a l'article suivant

Article 141 : A compter de la convocation de lI'assemblée génénainaire annuelle et au moins
pendant les quinze jours qui précedent la dateadeeunion, tout actionnaire a droit de prendre
connaissance au siége social :

1) de l'ordre du jour de I'assemblée;

2) du texte et de I'exposé des motifs des progt®sdolutions présentés par le conseil d'administra

tion ou le directoire et, le cas échéant, par ¢i®@anaires;

3) de la liste des administrateurs au conseil daidtration, des membres du directoire et du

conseil de surveillance, ainsi que, le cas échéastrenseignements concernant les candidats a ces

organes;

4) de l'inventaire, des états de synthese de teecécoulé, arrétés par le conseil d'administmatio

ou le directoire, ainsi que, le cas échéant, desrehtions du conseil de surveillance;

5) du rapport de gestion du conseil d'administrato du directoire soumis a l'assemblée, ainsi

que, le cas échéant, des observations du conssiilrdeillance;

6) du rapport du ou des commissaires aux comptenisa l'assemblée;

7) du projet d'affectation des résultats.
A compter de la convocation de toutes autres adgesjbordinaires ou extraordinaires, générales ou
spéciales, tout actionnaire a également le droitnains pendant le délai de quinze jours qui préced
la date de la réunion, de prendre, au méme liennaiesance du texte des projets de résolutions, du
rapport du conseil d'administration ou du direetat, le cas échéant, du rapport du ou des commis-
saires aux comptes.
Si le droit de participer a I'assemblée est suburdar les statuts a la possession d'un nombiie min
mal d'actions, les documents et renseignementsssus mentionnés sont envoyés au représentant du
groupe d'actionnaires remplissant les conditiogaises.

Article 142 : Le rapport de gestion du conseil d'administrabandu directoire doit contenir tous les
éléments d'information utiles aux actionnaires geur permettre d'apprécier l'activité de la secai
cours de l'exercice écoulé, les opérations réaljdés difficultés rencontrées, les résultats ateta
formation du résultat distribuable, la propositiaffectation dudit résultat, la situation finamei@e
la société et ses perspectives d'avenir.

Si la société possede des filiales ou des partioipg ou si elle contrble d'autres sociétés, Ipoap
doit contenir les mémes informations a leur sw@eéc leur contribution au résultat social ; il y &s-
nexe un état de ces filiales et participations andication des pourcentages détenus en fin d'eeerc
ainsi qu'un état des autres valeurs mobilieresndét en portefeuille a la méme date et l'indication
des sociétés qu'elle contrdle.

Si la société a acquis des filiales ou des pagtmps ou le contrbéle d'autres sociétés en coared'
cice, il en est fait spécialement mention.

Article 143 : Au sens de l'article qui précede, on entend par :
- filiale, une société dans laquelle une autre&écidite mere, possede plus de la moitié du dapita
- participation, la détention dans une sociétéupar autre société d'une fraction du capital corapris
entre 10 et 50 %.

Article 144 : Une société est considérée comme en controlanéutne :
- lorsqu’elle détient directement ou indirectememé fraction de capital lui conférant la majorité
des droits de vote dans les assemblées génératestelsociété;
- lorsqu'elle dispose seule de la majorité destsliae vote dans cette société en vertu d'un accord
conclu avec d'autres associés ou actionnairesegtipas contraire a l'intérét de la société
- lorsqu'elle détermine en fait, par les droitsvdee dont elle dispose, les décisions dans lesrasse
blées générales de cette société.



Elle est présumée exercer ce controle lorsqu'd&leode directement ou indirectement, d'une fraction
des droits de vote supérieure a 40% et qu'aucuia associé ou actionnaire ne détient directement ou
indirectement une fraction de ces droits supériau3e%.

Toute participation méme inférieure a 10% détenareyme société contrdlée est considérée comme
détenue indirectement par la société qui la comtrol

Article 145 : Pendant le délai de quinze jours avant la réudmmoute assemblée générale, tout ac-
tionnaire a le droit d'obtenir communication ddidée des actionnaires avec l'indication du nondire
de la catégorie d'actions dont chaque actionnatrgtelaire.

Article 146 : Tout actionnaire a droit, a toute époque, d'dbteommunication des documents so-
ciaux visés a l'article 141 et concernant les td@miers exercices ainsi que des proces-verbaux et
feuilles de présence des assemblées générales @mmgeurs de ces exercices.

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

Article 148 : Si la société refuse en totalité ou en partiedmmmunication de documents contraire-
ment aux dispositions des articles 141, 145, 148,et 150 , I'actionnaire auquel ce refus a ét@spp
peut demander au président du tribunal, statuaméféné, d'ordonner a la société, sous astreimte, d
communiquer les documents dans les conditions peeauxdits articles.

Article 149 : Tout actionnaire exercant le droit d'obtenir cammisation de documents et renseigne-
ments aupres de la société, peut se faire asdigteconseil.

Article 150 : Les droits reconnus a l'actionnaire par les ladid41, 145 et 146 sont exercés par lui-
méme ou par son mandataire, diment habilité, @e secial.

Le droit de communication des documents, prévu atigles visés a l'alinéa précédent, appartient
également a chacun des copropriétaires d'actialgises, au nu propriétaire et a l'usufruitier d'ac
tions, ainsi qu'aux propriétaires de certificaiswe#stissement et de droit de vote.

Article 151 : Les statuts peuvent prévoir que les documenés\asix articles 141, 145 et 146, a I'ex-
clusion de l'inventaire, sont envoyés d'office askonnaires nominatifs a I'adresse indiquée pay eu

aux frais de la société, en méme temps que la cation; il en est de méme pour les actionnaires ti-
tulaires d'actions au porteur qui en font la deneagnl justifiant de leur qualité.

Article 152 : En cas de violation des dispositions du préskeapitre, I'assemblée peut étre annulée.

CHAPITRE Il : DES SOCIETES ANONYMES FAISANT APPEL PUBLIC A L'EPARGNE

Article 153 : Les dispositions de l'article 16 du dahir portimtin® 1-93-212 du 4 rabii Il 1414 (21
septembre 1993) relatif au conseil déontologique \@deurs mobiliéres et aux informations exigées
des personnes morales faisant appel public a §@pagont applicables aux sociétés anonymes faisant
appel public a I'épargne.

Article 154 : Les sociétés anonymes dont les actions sontites@ la cote de la bourse des valeurs
sont soumises aux dispositions des articles 18 eiuldahir portant loi précité n° 1-93-212 du Hiira
I 1414 (21 septembre 1993).

Article 155 : Les dispositions des articles 140 a 152 de lagnte loi sont applicables aux sociétés
anonymes faisant appel public a I'épargne.



Article 156 : Les sociétés visées a l'article 155 précédentedobipublier dans un journal d'annonces
|égales et au Bulletin officiel , en méme temps avis de convocation de lI'assemblée générale or-
dinaire annuelle, les états de synthése relatiexarcice écoulé, établis conformément a la lagish

en vigueur en faisant apparaitre clairement agist'états veérifiés ou non par le ou les comnigsa
aux comptes.

CHAPITRE Il : DISPOSITIONS COMMUNES

Article 157 : Un ou plusieurs actionnaires représentant au sreinlixieme du capital social peuvent
demander au président du tribunal, statuant eméréif désignation d'un ou plusieurs experts clsargé
de présenter un rapport sur une ou plusieurs apasade gestion.

S'il est fait droit a la demande, I'ordonnanceatére détermine I'étendue de la mission et les qumiv
de I'expert, les représentants |égaux de la sodigtent appelés a l'audience.

L'ordonnance de référe fixe également s'il y a, liest honoraires du ou des experts a titre prawisio
nel. Les honoraires ne seront payés qu'en fin @gsiom soit par la société, soit par les actionsaire
demandeurs s'il se révéle que la demande d'expextat un caractere abusif et était faite darmite
de nuire a la sociéte.

Ce rapport est adressé au demandeur, au congihidiatration, ou au directoire, et au conseil de
surveillance ainsi qu'aux commissaires aux comitemit étre obligatoirement mis a la disposition
des actionnaires en vue de la prochaine asseméiezaje, en annexe au rapport du ou des commis-
saires aux comptes.

Article 158 : Un exemplaire des états de synthése accompagné dbpie du rapport du ou des
commissaires aux comptes doit étre déposé au gtreftebunal, dans un délai de 30 jours a compter
de la date de leur approbation par I'assembléea@éné

TITRE VI : DU CONTROLE DES SOCIETES ANONYMES

Article 159 : Il doit étre désigné dans chaque société anonymeyu plusieurs commissaires aux
comptes chargés d'une mission de contréle et diickes comptes sociaux dans les conditions et pour
les buts déterminés par la présente loi.

Toutefois, les sociétés faisant appel public saafgpe sont tenues de désigner au moins deux commis-
saires aux comptes ; il en est de méme des sodétéanque, de crédit , d'investissement, d'assu-
rance, de capitalisation et d'épargne.

Article 160 : Nul ne peut exercer les fonctions de commissaiecomptes s'il n'est inscrit au tableau
de l'ordre des experts-comptables.

Article 161 : Ne peuvent étre désignés comme commissairesampgtes :
1) les fondateurs, apporteurs en nature, bénégsial'avantages particuliers ainsi que les adminis-
trateurs, les membres du conseil de surveillancguodirectoire de la société ou de 'une de ses fi-
liales ;
2) les conjoints, parents et alliés jusqu'au 2ed@eglusivement des personnes visées au paragra-
phe précédent;
3) ceux qui recoivent des personnes visées au nagtag 1 ci-dessus, de la société ou de ses filia-
les, une rémunération quelconque a raison de fomctusceptibles de porter atteinte a leur indé-
pendance ;
4) les sociétés d'experts-comptables dont I'uradssciés se trouve dans l'une des situations pré-
vues aux paragraphes précédents.



Si I'une des causes d'incompatibilité ci-dessumuaes survient en cours de mandat, I'intéresgé doi
cesser immeédiatement d'exercer ses fonctions etf@mer le conseil d'administration ou le conseil
de surveillance, au plus tard quinze jours aprésiteenance de cette incompatibilité .

Article 162 : Les commissaires aux comptes ne peuvent étrgrd&sscomme administrateurs, direc-
teurs généraux ou membres du directoire des sedajétids contrélent qu'apres un délai minimum de 5
ans a compter de la fin de leurs fonctions. ligpeevent, dans ce méme délai, exercer lesdites fonc-
tions dans une société détenant 10% ou plus dtatdpila société dont ils contrdlent les comptes.

Les personnes ayant été administrateurs, directgaméraux, membres du directoire d'une société
anonyme ne peuvent étre désignées commissaireeptes de cette société dans les cing années au
moins apres la cessation de leurs fonctions. HElepeuvent, dans ce méme délai, étre désignées
commissaires aux comptes dans les sociétés dété@#niou plus du capital de la société dans la-
quelle elles exercaient lesdites fonctions.

Article 163 : Le ou les commissaires aux comptes sont nommstmis exercices par I'assemblée
générale ordinaire des actionnaires. Dans le @aig l'article 20, la durée de leurs fonctionpeet
excéder un exercice.

Les fonctions des commissaires aux comptes nomarebapsemblée générale ordinaire des action-
naires expirent apres la réunion de celle qui statuw les comptes du troisiéme exercice.

Le commissaire aux comptes, nommé par l'assemiléeraplacement d'un autre, ne demeure en
fonction que pour le temps qui reste a courir daikssion de son prédécesseur.

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

Article 164 : Un ou plusieurs actionnaires représentant au sreilixieme du capital social peuvent
demander la récusation pour justes motifs au peésidu tribunal statuant en référé, du ou des com-
missaires aux comptes désignés par I'assembléeatgeé demander la désignation d'un ou plusieurs
commissaires qui exerceront leurs fonctions ersléeau et place.

Le président est saisi, sous peine d'irrecevapilisg8 demande motivée présentée dans le délai de
trente jours & compter de la désignation contestée.

S'il est fait droit a la demande, le ou les comaires aux comptes désigneés par le président du trib
nal demeurent en fonction jusqu'a la nominationrodudes nouveaux commissaires par l'assemblée
génerale.

Article 165 : A défaut de nomination des commissaires aux cempar I'assemblée générale, il est

procédé a leur nomination par ordonnance du pnéitle tribunal, statuant en référé, a la requéte de
tout actionnaire, les administrateurs diment ajgpelé

La mission ainsi conférée prend fin lorsqu'il a@dérvu par 'assemblée générale a la nominatien de
commissaires aux comptes.

Article 166 : Le ou les commissaires aux comptes ont pour onigsermanente, a I'exclusion de toute
immixtion dans la gestion, de vérifier, les valeeatses livres, les documents comptables de l&&bci

et de vérifier la conformité de sa comptabilitéx aggles en. vigueur. lls vérifient également lzcét

rité et la concordance, avec les états de synthéseinformations données dans le rapport de gestio
du conseil d'administration ou du directoire etdks documents adressés aux actionnaires sur le pa
trimoine de la société, sa situation financiérsest résultats.

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

Article 167 : A toute époque de l'année, le ou les commissaugscomptes operent toutes vérifica-
tions et tous contrbles qu'ils jugent opportunpetvent se faire communiquer sur place toutes les
pieces qu'ils estiment utiles a I'exercice de taigsion et notamment tous contrats, livres, docusen
comptables et registres de procés-verbaux.



Pour l'accomplissement de leurs contrdles, les dseaines aux comptes peuvent, sous leur respon-
sabilité, se faire assister ou représenter paretgherts ou collaborateurs de leur choix, qu'ilst fo
connaitre nommément a la sociéte.

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

Les investigations prévues au présent article pedtee faites tant aupres de la société que dré-so
tés meres ou filiales.

Le ou les commissaires aux comptes peuvent égatameureillir toutes informations utiles a I'exer-
cice de leur mission auprés des tiers qui ont aptioes opérations pour le compte de la société.
Toutefois, ce droit d'information ne peut s'étendéira communication des pieces, contrats et docu-
ments détenus par des tiers, a moins qu'ils ngnsa@iutorisés par le président du tribunal stateant
refére.

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

Il ne peut également étre opposé aux commissaives@mptes par les tiers rédacteurs d'actes, dépo-
sitaires de fonds, ou mandataires des dirigeanta sleciété, lorsque les actes, dépdts ou I'exaenrc
leur mandat est en rapport direct avec les docsriprg le ou les commissaires aux comptes ont pour
mission |égale de contrdler ou les investigatiomgsgsont habilités a mener pour accomplir leus-mi
sion d'information.

Article 169 : Le ou les commissaires aux comptes portent ataaissance du conseil d'administra-
tion ou du directoire et du conseil de surveillgraagssi souvent que nécessaire :
1) les contréles 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 observations utiles sur les ndéthal'évaluation utilisées pour I'établissement de
ces états ;
3) les irrégularités et inexactitudes qu'ils auraggcouvertes ;
4) les conclusions auxquelles conduisent les obiens et rectifications ci-dessus sur les résltat
de I'exercice comparés a ceux du précédent exercice
5) tous faits leur apparaissant délictueux donbils eu connaissance dans I'exercice de leur mis-
sion.

Article 170 : Le ou les commissaires aux comptes sont convogg&séunion du conseil d'adminis-
tration ou du directoire qui arréte les compted'ebeercice écoulé, ainsi qu'a toutes les assemblées
d'actionnaires.

lIs sont également convoqueés, s'il y a lieu, awni@ns du conseil d'administration ou du conseil de
surveillance en méme temps que les administrataules membres du conseil de surveillance, par
lettre recommandée avec accuseé de réception.

Article 171 : Si plusieurs commissaires aux comptes sont ectiton ils peuvent remplir séparément
leur mission, mais ils établissent un rapport commu

En cas de désaccord entre les commissaires auxtesng rapport indique les différentes opinions
exprimées.

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

Lorsqu'au cours de I'exercice la société a acquasfiliale, pris le contrdle d'une autre sociétépos

une participation dans une autre société au sefiardele 143, le ou les commissaires aux comptes
en font mention dans leur rapport.



Article 173 : Les états de synthése et le rapport de gestimouseil d'administration ou du directoire
sont tenus a la disposition du ou des commissaireTomptes soixante jours au moins avant l'avis de
convocation de I'assemblée générale annuelle.

Article 174 : Le ou les commissaires aux comptes doivent nommdtablir et déposer au siege so-
cial, quinze jours au moins avant la tenue dediagdée générale ordinaire, le rapport spécial prévu
aux articles 58 (3e alinéa) et 97 (4e alinéa).

Article 175 : Dans leur rapport a I'assemblée générale, leoadmmissaires aux comptes :
1) soit certifient que les états de synthése samiliers et sincéres et donnent une image fidélg-du
sultat de l'exercice écoulé ainsi que de la sibudinanciére et du patrimoine de la société anlalé
cet exercice ;
2) soit assortissent la certification de réserves ;
3) soit refusent la certification des comptes.
Dans ces deux derniers cas, ils en précisent l&smo
lIs font également état dans ce rapport de leussrhtions sur la sincérité et la concordance ksec
états de synthese, des informations données daapgert de gestion de I'exercice et dans les docu-
ments adressés aux actionnaires sur la situatiandiere de la société, ainsi que sur son patrienetin
ses résultats.

Article 176 : Le ou les commissaires aux comptes peuvent tasjjem cas d'urgence, convoquer l'as-
semblée générale dans les conditions prévuedielédr16 (alinéas 2 et 3).

Article 177 : Les commissaires aux comptes ainsi que leuralomlateurs sont astreints au secret pro-
fessionnel pour les faits, actes et renseignentorisils ont pu avoir connaissance a raison desleur
fonctions.

Article 178 : Les délibérations prises a défaut de désignatignliere du ou des commissaires aux
comptes ou sur le rapport du ou des commissairesamptes nommés ou demeurés en fonction
contrairement aux dispositions des articles 16B&tsont nulles.

L'action en nullité est éteinte si ces délibératisant expressément confirmées par une assemblée gé
nérale sur le rapport du ou des commissaires ampiEs régulierement désignés.

Article 179 : En cas de faute ou d'empéchement pour quelquse cgue ce soit, un ou plusieurs
commissaires aux comptes peuvent, a la demanderdieit d'administration, ou du conseil de sur-
veillance, d'un ou plusieurs actionnaires représgrau moins un dixiéme du capital social ou de I'a
semblée générale, étre relevés de leurs fonctiankeprésident du tribunal, statuant en réferanav
I'expiration normale de celles-ci.

Lorsque un ou plusieurs commissaires aux comptesretevés de leurs fonctions, il est procédé a
leur remplacement dans les conditions prévuestilkal63.

Article 180 : Le ou les commissaires aux comptes sont resplassdhant a I'égard de la société que
des tiers, des conséquences dommageables desdantggigences par eux commises dans I'exercice
de leurs fonctions.

lIs ne sont pas civilement responsables des indractcommises par les administrateurs ou les mem-
bres du directoire ou du conseil de surveillanad, s, en ayant eu connaissance lors de I'exétutio
de leur mission, ils ne les ont pas révélées dansapport a I'assemblée générale.

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



TITRE VIl : DES MODIFICATIONS DU CAPITAL SOCIAL

CHAPITRE PREMIER : DE L'AUGMENTATION DU CAPITAL

Article 182 : Le capital social peut étre augmenté en une osiqurs fois, soit par émission d'actions
nouvelles, soit par majoration de la valeur non@rdds 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 sociéte;
- 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 lewanominale des actions requiert le
consentement unanime des actionnaires a moindequ&ekoit réalisée par incorporation de réserves,
bénéfices, ou primes d'émission.

Article 185 : Les actions nouvelles sont émises soit a leuewahominale, soit avec une prime
d'émission.

Article 186 : L'assemblée générale extraordinaire a seule legiode décider, sur le rapport du
conseil d'administration ou du directoire, une aegtation de capital.

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

L'assemblée générale peut, toutefois, délégueomased d'administration ou au directoire les powoi
nécessaires a l'effet de réaliser I'augmentatioragéal en une ou plusieurs fois, d'en fixer lexiat
lités, d'en constater la réalisation et de procadarmodification corrélative des statuts.

Article 187 : Le capital doit étre intégralement libéré avamité émission d'actions nouvelles a libé-
rer en numéraire, a peine de nullité de 'opération

En outre, 'augmentation du capital par appel pudli'‘épargne réalisée moins de deux ans apres la
constitution d'une société doit étre précédée daénification par le ou les commissaires aux compte
de la sociéte, de l'actif et du passif ainsi geeds échéant, des avantages particuliers consentis

Article 188 : L'augmentation de capital doit étre réaliséegiagpde nullité, dans un délai de trois ans
a dater de l'assemblée générale qui I'a décidéautmrisée, sauf s'il s'agit d'une augmentation par
conversion d'obligations en actions.

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

Article 189 : Les actionnaires ont un droit de préférence solascription des actions nouvelles de
numeéraire, proportionnellement au nombre d'actoprigs possédent. Toute clause contraire est répu-
tée non écrite.

Pendant la durée de la souscription, ce droité&gbciable ou cessible dans les mémes conditions que
I'action elle-méme.

Les actionnaires peuvent renoncer a titre individueur droit préférentiel.

Article 190 : Si I'assemblée générale I'a décidé expressérhentertains actionnaires n'ont pas sous-
crit les actions auxquelles ils avaient droit &etitréductible, les actions ainsi rendues disgesib
sont attribuées aux actionnaires qui auront sdysctitre réductible, un nombre d'actions supérieu
proportionnellement a leur part dans le capitalagts la limite de leurs demandes.



Article 191 : Si les souscriptions a titre irréductible etcées échéant, les attributions a titre réductible
n‘ont pas absorbé la totalité de I'augmentatiocagéal :
1) le solde est attribué conformément aux décisilenkassemblée générale;
2) le montant de l'augmentation peut étre limitéraantant des souscriptions si cette faculté a été
expressément prévue par I'assemblée qui a décideétorisé I'augmentation.

Article 192 : L'assemblée qui décide ou autorise une augmentdg capital peut supprimer le droit
préférentiel de souscription pour la totalité dedmentation de capital ou pour une ou plusiears tr
ches de cette augmentation. Elle statue, a peineltd&, sur le rapport du conseil d'administratau

du directoire et sur celui du ou des commissaivescamptes.

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

Article 193 : L'assemblée générale qui décide de l'augmentdtiocapital peut, en faveur d'une ou
plusieurs personnes, supprimer le droit préféreddesouscription.

Le prix d'émission ou les conditions de fixationaeprix sont déterminés par l'assemblée générale
sur rapport du conseil d'administration ou du dore et sur rapport spécial du ou des commissaires
aux comptes.

Le rapport du conseil d'administration ou du doeetindique en outre les noms des attributaires de
actions et le nombre de titres attribués a chatuxd

Les attributaires éventuels des actions nouvelepauvent ni personnellement, ni par mandataire,
prendre part au vote de l'assemblée, écartantugrfdeeur le droit préférentiel de souscription; le
quorum et la majorité requis pour cette décisiomaeulent sur I'ensemble des actions a I'exclusion
de celles possédées ou représentées par lesdiigtattes.

Article 194 : Dans les cas visés aux articles 192 et 193 Ie®@ommissaires aux comptes doivent
indiquer dans leur rapport, si les bases de caétehues par le conseil d'administration ou lecdire
toire leur paraissent exactes et sinceres.

Article 195 : Lorsque les actions sont grevées d'un usufmiitrbit préférentiel de souscription qui
leur est attaché appartient au nu-propriétairecetiii-ci vend les droits de souscription, les somme
provenant de la cession ou les biens acquis pauluoyen de ces sommes sont soumis a l'usufruit.
Si le nu-propriétaire néglige d'exercer sont drdaisufruitier peut se substituer a lui pour soirscr
aux actions nouvelles ou pour vendre les droitsisD= dernier cas, le nu-propriétaire peut exiger |
remploi des sommes provenant de la cession; les ki@si acquis sont soumis a l'usufruit.

Le nu-propriétaire est réputé avoir négligé sontdaol'égard de l'usufruitier, lorsqu'il n'a pamiscrit
d'actions nouvelles ni vendu les droits de sousoriphuit jours avant I'expiration du délai de sou
cription accordé aux actionnaires.

Les dispositions du présent articles'appliquensdarsilence de la convention des parties.

Article 196 : Lorsque la société ne fait pas appel publicgalgne, les actionnaires sont informeés de
I'émission d'actions nouvelles au moyen d'un aumidi@ au moins six jours avant la date de souscrip-
tion dans un journal d'annonces légales.

Si la société fait publiquement appel a I'épardjaeis est en outre, inséré dans une notice publiée
Bulletin officiel. A cette notice sont annexés tksniers états de synthése certifiés.

Lorsque les actions sont nominatives, l'avis asptacé par une lettre recommandée expédiée quinze
jours au moins aux actionnaires avant la date didure de la souscription.

L'avis doit informer les actionnaires de l'existericleur profit du droit préférentiel et les coiudit
d'exercice de ce droit, des modalités, du lieu,dd¢ss d'ouverture et de cloture de la souscrigtion

si que du taux d'émission des actions et du moudtamtelles doivent étre libérées.

Article 197 : Le délai accordé aux actionnaires anciens poaircex leur droit de souscription ne peut
jamais étre inférieur a vingt jours avant la dagd'duverture de la souscription.



Le délai de souscription se trouve clos par arditgm des que tous les droits de souscriptiorraiti
réductible ont été exercés.

Article 198 : L'émission d'actions nouvelles en contrepar@ppbrts en numeéraire ou en nature est

soumise aux formalités de souscription et de \e&iibn requises pour la constitution de la société,

sous réserve des dispositions du présent chapitre.

L'émission d'actions nouvelles par une société ymerqui fait appel public a I'épargne est également
soumise aux obligations d'informations exigéespmiEsonnes morales faisant appel public a I'épargne
prévues au titre Il du Dahir portant loi n° 1-9322#u 4 rabii 1l 1414 (21 septembre 1993) précité.

Article 199 : Si les actions nouvelles sont libérées par cosgi@am avec des dettes de la société, cel-
les-ci font I'objet d'un arrété de compte étabtilpaconseil d'administration ou le directoire ettifié
exact par le ou les commissaires aux comptes.

Article 200 : L'émission d'obligations convertibles en actiess soumise a l'autorisation préalable de
'assemblée générale extraordinaire. L'assembléérglé en décide sur rapport spécial des commis-
saires aux comptes relatif aux bases de convepsaposeées.

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

Cette autorisation doit comporter, au profit deigaltaires renonciation expresse des actionnaires a
leur droit préférentiel de souscription aux actigasseront émises par conversion des obligations.

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

CHAPITRE Il : DE L'AMORTISSEMENT DE LA VALEUR NOMIN  ALE DES ACTIONS DU
CAPITAL

Article 202 : L'amortissement de la valeur nominale des actihneapital est effectué en vertu d'une
stipulation statutaire ou d'une décision de l'atdéengénérale extraordinaire et au moyen des bénéfi
ces distribuables. Cet amortissement ne peut &ilesé que par voie de remboursement égal sur cha-
que action d'une méme catégorie et n‘entrainegeasddiction du capital.

Les actions intégralement amorties sont dites a&tite jouissance.

Article 203 : Les actions intégralement ou partiellement arasrgierdent a due concurrence, le droit
au premier dividende et au remboursement de lauvaleminale; elles conservent tous leurs autres
droits.

Article 204 : Lorsque le capital est divisé, soit en actionsa@tal et en actions totalement ou partiel-
lement amorties, soit en actions inégalement aegrtiassemblée générale extraordinaire des action-
naires peut décider la conversion des actionsetoiht ou partiellement amorties en actions de capi-
tal.

A cet effet, elle prévoit qu'un prélévement oblajat sera effectué, a concurrence du montant amorti
des actions a convertir, sur la part des bénéfioemux d'un ou plusieurs exercices revenant aces
tions, apres paiement, pour les actions partielfgramorties, du premier dividende ou de l'intétét s
tutaire auquel elles peuvent donner droit.

Article 205 : Les actionnaires peuvent étre autorisés, dansiéeses conditions, a verser a la société
le montant amorti de leurs actions, augmenté,deechéant, du premier dividende et de l'intérétista
taire pour la période écoulée de I'exercice ensetjréventuellement, pour I'exercice précédent.



Article 206 : Les décisions prévues aux articles 204 et 205 smmmises a la ratification des assem-
blées spéciales de chacune des catégories d'aitiemayant les mémes droits.

Article 207 : Le conseil d'administration ou le directoire,asele cas, apporte les modifications né-
cessaires aux statuts, dans la mesure ou ces oabidifis correspondent matériellement aux résultats
effectifs des opérations prévues aux articles 220%.

CHAPITRE Ill : DE LA REDUCTION DU CAPITAL

Article 208 : La réduction du capital est opérée soit en ahaisla valeur nominale de chaque action,
soit en diminuant dans la méme proportion pour tesisctionnaires le nombre d'actions existantes.
Si la réduction du capital n'est pas motivée papkrtes de la société, le nombre des actionsépeut
diminué au moyen de I'annulation d'actions acheiée effet par la société.

Article 209 : La réduction du capital est autorisée ou décpid'assemblée générale extraordinaire.
La convocation des actionnaires doit indiquer ledmula réduction et la maniére dont elle sera-réal
seée.

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

Lorsque le conseil d'administration ou le direaaiéalise I'opération, sur délégation de l'assemnblé
générale, il en dresse procés-verbal soumis anxalités de publicité prévues a l'article 37 et poe

a la modification corrélative des statuts.

Article 210 : La réduction du capital ne doit en aucun casrgwair effet ni de porter atteinte a I'éga-
lité des actionnaires ni d'abaisser la valeur nafeides actions en dessous du minimum légal.

Article 211 : Le projet de réduction du capital est communiguéu aux commissaires aux comptes
quarante-cing jours au moins avant la réunionasgsémblée.

L'assemblée statue sur le rapport du ou des comimssaux comptes qui font connaitre leur appré-
ciation sur les causes et conditions de la réductio

Article 212 : Lorsque l'assemblée approuve un projet de rémtuchii capital non motivé par des per-
tes, le représentant de la masse des obligataitesteréancier dont la créance est antérieuaedate

du dépbt au greffe des délibérations de I'asseng@dgérale peuvent former opposition a la réduction
dans les trente jours a compter de ladite daterddésgrésident du tribunal statuant en référé.
L'ordonnance du président du tribunal rejette kgijpon ou ordonne, soit le remboursement des
créances, soit la constitution de garanties sid¢&se en offre et si elles sont jugées suffisantes

Les opérations de réduction ne peuvent commencetane le délai d'opposition ni, le cas échéant,
avant qu'il ait été statué en référé sur cette sifipo.

Si le président du tribunal statuant en référéyeitie I'opposition, la procédure de réduction dpie

tal est immédiatement interrompue jusqu'a la ctngin de garanties suffisantes ou jusqu'au rem-
boursement des créances. S'il la rejette, les bpésade réduction du capital peuvent commencer.

Article 213 : L'assemblée générale qui a décidé une réductioragdital non motivée par des pertes
peut autoriser le conseil d'administration ou kectbire a acheter un nombre déterminé d'actions po
les annuler.

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

A cette fin, un avis d'achat est inséré dans umpdud'annonces légales et en outre si la socaté f

appel public a I'épargne, au Bulletin officiel.



Toutefois, si toutes les actions de la société sontinatives, les insertions prévues a l'alinéaré
dent peuvent étre remplacées par un avis adresdétipa recommandée avec accusé de réception,
aux frais de la société a chaque actionnaire.

Article 214 : L'avis prévu au 3e alinéa de l'article 213 indida dénomination de la société et sa
forme, I'adresse du siége social, le montant ditategmcial, le nombre d'actions dont I'achat esi-e
sageé, le prix offert par action, le mode du paiemlendélai pendant lequel I'offre sera maintenue e
lieu ou elle peut étre acceptée. Au cas ou le nerdlactions proposé a la vente est supérieur ad nom
bre d'actions que la société offre d'achetertipescédé a une réduction proportionnelle .

Le délai visé a l'alinéa précédent ne peut éteidir a trente jours.

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

TITRE VIII : DES TRANSFORMATIONS ET
DES EXTENSIONS DES SOCIETES ANONYMES

CHAPITRE PREMIER : DES TRANSFORMATIONS

Article 216 : Toute société anonyme peut se transformer emtgodiune autre forme si, au moment
de la transformation, elle a au moins un an d'erc# et si elle a établi et fait approuver parales
tionnaires les états de synthése de I'exercice.

Article 217 : La transformation d'une société anonyme ne peeatd®cidée que par une délibération
prise aux conditions requises pour la modificaties statuts, sous réserve des dispositions deléart
220.

Article 218 : Les formalités de constitution de la forme deié@cadoptée par suite de transformation
doivent étre observees.

La décision de transformation est publieée dansdeslitions prévues au cas de modification des sta-
tuts.

Article 219 : La décision de transformation est prise sur pgoat du ou des commissaires aux comp-
tes de la société. Le rapport atteste que la stuaktte est au moins égale au capital social.
La transformation est soumise, le cas échéargpprbbation des assemblées d'obligataires.

Article 220 : La transformation en société en nom collectifessite I'accord de tous les actionnaires.
En ce cas, les conditions prévues aux articleseRP89 ( 1ler alinéa) ne sont pas exigées.

La transformation en société en commandite simplerocommandite par actions est décidée dans les
conditions prévues pour la modification des statigtda société anonyme et avec l'accord de tous les
actionnaires qui acceptent d'étre associés comméandins la nouvelle société.

La transformation en société a responsabilité #miest décidée dans les conditions prévues pour la
modification des statuts des sociétés de cettedform

Article 221 : Les actionnaires opposés a la transformatioreodtoit de se retirer de la société. Dans
ce cas, ils recevront une contrepartie équivalaraurs droits dans le patrimoine social, fixédgéa

faut d'accord, a dire d'expert désigné par le gedidu tribunal, statuant en référé.

La déclaration de retraite doit étre adresséeqtaelrecommandée avec accusé de réception dans les
huit jours de la publication prévue a l'article Z1B:me alinéa).

Est réputée non écrite toute clause tendant arexigwdroit de retraite.



CHAPITRE Il : DES FUSIONS ET DES SCISSIONS
Section premiére. - Dispositions générales

Article 222 : Une société peut étre absorbée par une autrétépou participer a la constitution d'une
société nouvelle par voie de fusion.

Elle peut faire apport d'une partie de son patnaa des sociétés nouvelles ou a des sociétearexist
tes par voie de scission.

Elle peut enfin faire apport de son patrimoine 8 sleciétés existantes ou participer avec cell@sli
constitution de sociétés nouvelles par voie desgmisfusion.

Ces opérations sont ouvertes aux sociétés en éijoida condition que la répartition de leurs actif
entre les associés n'ait pas fait I'objet d'un détexécution.

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

Elles sont décidées par chacune des sociétésisé@g dans les conditions requises pour la madific
tion de ses statuts.

Toutefois, lesdites opérations ne peuvent avoir pffet une modification de la répartition des tsoi
des associés ou une augmentation de leurs engaigeseuf leur accord unanime.

Si l'opération comporte la création de sociétésvalbes, chacune de celles-ci est constituée selon |
regles propres a la forme de la société adoptée.

Article 224 : La fusion entraine la dissolution sans liquidatte la société qui disparait et la trans-
mission universelle de son patrimoine a la sodété&ficiaire, dans I'état ou il se trouve a la digtéa
réalisation définitive de I'opération. La scissemtraine la transmission universelle de la padie-s
dée du patrimoine social, soit a la société noavatinstituée simultanément, soit au cas de scission
fusion, a la société absorbante.
L'opération entraine simultanément l'acquisition Ipa associés de la société qui disparait ou@ui s
scinde, de la qualité d'associés des sociétés ibairels, dans les conditions déterminées par le
contrat de fusion ou de scission.
Toutefois, il n'est pas procédé a I'échange des martd'actions de la société bénéficiaire contse de
parts ou actions de la société qui disparait owsguicinde, lorsque ces parts ou actions sontuken
1) soit par la société bénéficiaire ou par une grere agissant en son propre nom mais pour le
compte de cette société;
2) soit par la société qui disparait ou qui sedimu par une personne agissant en son propre nom,
mais pour le compte de cette société.

Article 225 : La fusion ou la scission prend effet :
1) en cas de création d'une ou plusieurs sociétdgeties, a la date d'immatriculation au registre d
commerce de la nouvelle société ou de la dernierdrd elles;
2) dans tous les autres cas, a la date de la deraésemblée générale ayant approuvé I'opération
sauf si le contrat prévoit que I'opération prerféted une autre date, laquelle ne doit étre nigost
rieure a la date de cléture de I'exercice en cdears ou des sociétés bénéficiaires ni antérielae a
date de cl6ture du dernier exercice clos de laesusdciétés qui transmettent leur patrimoine.

Article 226 : : Toutes les sociétés qui participent a l'une @e&rations mentionnées a l'article 222
établissent un projet de fusion ou de scission.

Ce projet est déposé au greffe du tribunal dudiesiege desdites sociétés et fait I'objet d'un Bvi
séré dans un journal d'annonces légales, par chat@sisociétés participant a I'opération; au cas ou
l'une au moins de ces sociétés fait publiqguemenelag I'épargne, un avis doit en outre étre inaéré
Bulletin officiel.



Article 227 : Le projet de fusion ou de scission est arrétélgpaonseil d'administration ou le direc-
toire, le ou les gérants de chacune des sociéttisipant a I'opération projetée.
Il doit contenir les indications suivantes :
1) la forme, la dénomination ou la raison socidlke esiege social de toutes les sociétés partieipan
tes;
2) les motifs, buts et conditions de la fusion edalscission;
3) la désignation et I'évaluation de l'actif etphssif dont la transmission aux sociétés absorbante
ou nouvelles est prévue;
4) les modalités de remise des parts ou actiots @dte a partir de laquelle ces parts ou actions
donnent droit aux bénéfices, ainsi que toute mtphrticuliere relative a ce droit, et la dateag p
tir de laquelle les opérations de la société alesodu scindée seront, du point de vue comptable,
considérées comme accomplies par la ou les sotién&iciaires des apports;
5) les dates auxquelles ont été arrétés les comptesociétés intéressees utilisés pour établir les
conditions de l'opération;
6) le rapport d'échange des droits sociaux eageechéant, le montant de la soulte;
7) le montant prévu de la prime de fusion ou dsséon;
8) les droits accordés aux associés ayant des dypdiciaux et aux porteurs de titres autres que des
actions ainsi que, le cas échéant, tous avantaggsypiers.

Article 228 : L'avis prévu a l'article 226 (2e alinéa) contita# indications énumérées a l'article 227
précédent.

Article 229 : Le dépbt au greffe et la publicité prévus aitét226 doivent avoir lieu au moins trente
jours avant la date de la premiére assemblée dérampelée a statuer sur I'opération.

Section Il. - Dispositions propres aux sociétés angmes

Article 230 : Les opérations visées a l'article 222 et réadisgequement entre des sociétés anonymes
sont soumises aux dispositions de la présentegecti

Article 231 : La fusion est décidée par I'assemblée génértilacedinaire de chacune des sociétés qui
participent a I'opération.

La fusion est soumise, le cas échéant, dans chalmmegociétés qui participent a l'opération, atia r
fication des assemblées spéciales d'actionnaires.

Article 232 : Le conseil d'administration ou le directoire decune des sociétés établit un rapport
écrit qui est mis a la disposition des actionnaires

Ce rapport explique et justifie le projet de maaidétaillée du point de vue juridique et économique
notamment en ce qui concerne le rapport d'échaeg@ctions et les méthodes d'évaluation utilisées,
qui doivent étre concordantes pour les sociétésaerages ainsi que, le cas échéant, les difficplés
ticulieres d'évaluation.

En cas de scission, pour les sociétés bénéficidirdsansfert de patrimoine, il mentionne également
I'établissement du rapport du ou des commissaines@mptes relatif a I'évaluation des apports en na
ture et des avantages particuliers et indique gefth déposé au greffe du tribunal du lieu du sitge
ces sociétés.

Article 233 : Le conseil d'administration ou le directoire decune des sociétés participant a l'opéra-

tion de fusion, en communique le projet au ou aurmissaires aux comptes au moins 45 jours avant
la date de lI'assemblée générale appelée a se peorsur ledit projet.

Le ou les commissaires aux comptes peuvent okdepies de chaque société communication de tous
les documents utiles et procéder a toutes véridicatnécessaires.



lIs vérifient que la valeur relative attribuée antions des sociétés participant a I'opératiopest-
nente et que le rapport d'échange est équitable.

Le rapport du ou des commissaires aux comptesurdaou les méthodes suivies pour la détermina-
tion du rapport d'échange proposé, si elles soéquetes en l'espece, et les difficultés particesiex
I'évaluation s'il en existe.

lIs vérifient notamment si le montant de I'actif apporté par les sociétés absorbées est au ngahs é
au montant de l'augmentation de capital de la 8oaiésorbante ou au montant du capital de la gociét
nouvelle issue de la fusion. La méme vérificatish faite en ce qui concerne le capital des sociétés
bénéficiaires de la scission.

Article 234 : Toute société anonyme participant a une opératgofusion ou de scission doit mettre a
la disposition des actionnaires au siege socetdrjours au moins avant la date de I'assemblée gé
rale appelée a se prononcer sur le projet, lesndeots suivants :
1) le projet de fusion ou de scission;
2) les rapports mentionnés aux articles 232 et 233;
3) les états de synthése approuvés ainsi quepesnta de gestion des trois derniers exercices des
sociétés participant a I'opération;
4) un état comptable, établi selon les mémes méthetlla méme présentation que le dernier bilan
annuel, arrété a une date qui, si les derniers deasynthése se rapportent a un exercice domt la f
est antérieure de plus de six mois a la date detpite fusion ou de scission, doit étre antérigigre
moins de trois mois a la date de ce projet.
Tout actionnaire peut obtenir, sur simple demaridas frais copie totale ou partielle des document
SUSViIsEs.

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

Article 236 : Le projet de fusion est soumis aux assemblédsighbaires des sociétés absorbées, a
moins que le remboursement des titres sur simpteadde de leur part ne soit offert aux obligataires.
L'offre de remboursement est publiée au Bulletficiel et a deux reprises, dans deux journaux d'an-
nonces légales. Le délai entre les deux inserehde dix jours au moins.

Les titulaires d'obligations nominatives sont imfiéis en outre de l'offre par lettre recommandée. Si
toutes les obligations sont nominatives, la putdliprévue ci-dessus est facultative.

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

Tout obligataire qui n'a pas demandé le remboursenens le délai de 3 mois a compter de la der-
niere formalité de publicité ou de I'envoi de Itrke recommandée prévue au 3éme alinéa du présent
article , conserve sa qualité dans la société bhate aux conditions fixées par le contrat de fusio

Article 237 : Le projet de scission est soumis aux assemblébtightaires de la société scindée, a
moins que le remboursement des titres sur simplteadde de leur part ne soit offert auxdits obligatai
res. Dans ce cas, les dispositions de l'article 286et 2e alinéas sont applicables.

Lorsqu'il y a lieu a remboursement sur simple dedeates sociétés bénéficiaires des apports résultan
de la scission sont débitrices solidaires des atdiges qui demandent le remboursement.

Article 238 : Le projet de fusion ou le projet de scissiontrpes soumis aux assemblées d'obligatai-
res respectivement de la société absorbante sbdedés auxquelles le patrimoine est transmis.
Toutefois, I'assemblée générale ordinaire des afaliges peut donner mandat aux représentants de la
masse de former opposition a la fusion ou a las&ris dans les conditions et sous les effets pravus
I'article 239 (2éme alinéa et suivants).

Article 239 : La société absorbante est débitrice des créane@T obligataires de la société absorbée
aux lieu et place de celle-ci, sans que cette gutish emporte novation a leur égard.



Tout créancier non obligataire de l'une des sogi@tirticipant a I'opération de fusion peut, si sa
créance est antérieure a la publicité donnée agetpide fusion, former opposition dans le délai de
trente jours a compter de la derniere insertionymra l'article 226 (2¢é alinéa).

L'opposition est portée devant le tribunal du sidgéda société débitrice. Elle ne suspend pasua po
suite des opérations de fusion.

Lorsqu'il estime l'opposition fondée, le tribunationne soit le remboursement de la créance, soit la
constitution de garanties au profit du créancierlpaociété absorbante si elle en offre et ssedtmnt
jugées suffisantes.

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

Les dispositions du présent article ne font pasaches & I'application des conventions qui autotisen
créancier a exiger le remboursement immédiat deéance en cas de fusion de la société deébitrice
avec une autre société.

Article 240 : Les sociétés bénéficiaires des apports résuttana scission sont débitrices solidaires
des obligataires et des créanciers non obligatdieda société scindée, aux lieu et place de celle-
sans que cette substitution emporte novation &gard.

Toutefois, et par dérogation a l'alinéa précéedepeut étre stipulé que les sociétés bénéficialeta
scission ne seront tenues que de la partie duf sk société scindée mise a la charge respestive
sans solidarité entre elles.

Dans ce dernier cas, les créanciers non obligatdies sociétés participantes peuvent former opposi-
tion a la scission dans les conditions et sousffess prévus a l'article 239, 2eéme alinéa et sus/a

Article 241 : Si I'assemblée des obligataires de la sociétgrlbés ou scindée n'a pas approuve le pro-
jet de fusion ou de scission, selon le cas, opu'délibérer valablement faute du quorum requis, le
conseil d'administration ou le directoire peut pasaitre.

La décision est publiée dans le journal d'annotéegales dans lequel a été inséré l'avis de convoca-
tion de I'assemblée et si la société fait publigei@nappel a I'épargne, au Bulletin officiel,

Les obligataires conservent alors leur qualité darsociété absorbante ou dans les sociétés bénéfi-
ciaires des apports résultant de la scission, deloas.

Toutefois, I'assemblée des obligataires peut domardat aux représentants de la masse de former
opposition a l'opération dans les conditions etsdes effets prévus a l'article 239 , 2eme alinéa e
suivants.

Article 242 : Les dispositions des articles 231, 232, 233 Bttt applicables la scission.

TITRE IX : DES VALEURS MOBILIERES EMISES PAR LES SO CIETES ANONYMES

Article 243 : Les valeurs mobiliéres émises par les sociétésyanes sont les actions formant le capi-
tal social, les certificats d'investissement etlelsgations.

Sont assimilés a des valeurs mobiliéres les ddatsribution ou de souscription détachés des valeu
mobilieres ci-dessus énumerées.

Ne sont pas des valeurs mobilieres soumises aprgii®ons de la présente loi, les titres de créance
négociables régis par la loi n° 35-94 promulgué&dgdahir n° 1-95-3 du 24 chaébane 1415 (26 jan-
vier 1995).

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



Article 245 : Les actions et les obligations revétent la forraminative ou au porteur.

Les valeurs mobilieres nominatives ne sont pas nafis&es. Le droit du titulaire résulte de la seul
inscription sur le registre des transferts viséaunier alinéa du présent article.

Tout titre qui n'est pas matériellement créé gatiténominatif.

Tout titulaire d'une valeur mobiliere peut optetrera forme nominative et la forme au porteur,fsau
disposition contraire de la loi.

Le titre au porteur est transmis par simple traditi

Le titre nominatif est transmis a I'égard des tpsun transfert sur le registre destiné a cet.eff
Toute société anonyme doit tenir a son siége saoiaegistre dit des transferts sur lequel sontésor
dans l'ordre chronologique les souscriptions etriassferts de chaque catégorie de valeurs madslier
nominatives. Ce registre est coté et paraphé pprégident du tribunal. Tout titulaire d'une valeur
nominative émise par la société est en droit digarir une copie certifiée conforme par le présiden
du conseil d'administration ou le directoire. Es da perte du registre, les copies font foi.

CHAPITRE PREMIER : DES ACTIONS

Article 246 : Les actions de numéraire sont celles dont le amrest libéré en espéces ou par com-
pensation avec des créances liquides et exigiblea société et celles qui sont émises par stiteed
incorporation au capital de réserves, bénéficgsrimoes d'émission.

Toutes autres actions sont des actions d'apport.

Le montant nominal de I'action ne peut étre inférée 100 DH.

Article 247 : Les actions ne sont négociables qu'apres l'inicaddtion de la société au registre du
commerce ou la réalisation de l'augmentation daaiap

Article 248 : L'action d'apport reste obligatoirement nominagpendant les deux années qui suivent
I'immatriculation de la société au registre du caroa ou la réalisation de 'augmentation de capital

Article 249 : Sont immédiatement négociables :
1) les actions remises par une société dont lésngcsont cotées en bourse, en rémunération d'un
apport de titres eux mémes cotés en bourse;
2) les actions remises a I'Etat ou & un établissepublic qui fait apport & une société de biens fa
sant partie de son patrimoine.

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

Article 251 : L'annulation de la société ou d'une émissiontidias n'entraine pas la nullité des négo-
ciations intervenues antérieurement a la décisianndlation, si les titres sont réguliers en larfey
toutefois, I'acquéreur peut exercer un recoursagangie contre son vendeur.

Article 252 : Les actions sont indivisibles a I'égard de la&éc sous réserve des dispositions des ar-
ticles 129 et 150 (2e alinéa).

Si plusieurs personnes sont copropriétaires d'atiena elles doivent s'entendre pour désigner un re
présentant commun pour I'exercice des droits diacdire.

A défaut de désignation d'un représentant comnesncobmmunications et déclarations faites par la
société a I'un des copropriétaires ont effet at@gle tous.

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



Article 253 : Sauf en cas de succession ou de cession soitanjmint soit a un parent ou allié jus-
gu'au 2éme degré inclus, la cession d'actionstéerma quelque titre que ce soit peut étre soumise
I'agrément de la société par une clause des statuts

Une telle clause ne peut étre stipulée que sidésres revétent exclusivement la forme nominatine e
vertu de la loi ou des statuts.

Article 254 : Lorsque la cession est subordonnée a l'agréneerd dociété, la demande d'agrément
doit étre notifiée a la société par lettre recomadégnavec accusé de réception.

Cette demande indique les prénom, nom et adressesdionnaire, le nombre des actions dont la ces-
sion est envisagée et le prix offert.

L'agrément résulte, soit d'une réponse favorablia deciété notifiee au cédant, soit du défautéde r
ponse dans un délai de trois mois a compter derteadde.

Si la société n'agrée pas le cessionnaire propos®nseil d'administration ou le directoire estute
dans le délai de trois mois, a compter de la matibn du refus, de faire acheter les actionsp=oiun
actionnaire ou un tiers, soit, avec le consenterdardédant, par la société en vue d'une réducton d
capital.

Si, a I'expiration de ce délai, I'achat n'est gadise, I'agrément est considéré comme donné. Toute
fois, ce délai peut étre prorogé une seule fooat la méme durée a la demande de la société&par o
donnance du président du tribunal, statuant em&éfé

Le prix des actions est, a défaut d'accord, détermpar expert désigné par les parties ou a défact d
cord entre elles, par le président du tribunalstatt en référe.

Article 255 : En cas de négociation en bourse d'actions iescaitla cote, et par dérogation a l'article
254, la société doit exercer son droit d'agrémansde délai prévu par les statuts, qui ne pelddse
trente jours de bourse.

Si la société n'agrée pas l'acquéreur, le consalhdnistration ou le directoire est tenu, danddki

de trente jours de bourse a compter de la noiificatu refus, de faire acquérir les actions saityra
actionnaire ou par un tiers, soit par la sociétewend'une réduction de capital.

Le prix retenu est celui de la négociation initiatutefois, la somme versée a l'acquéreur nonéagre
ne peut étre inférieure a celle qui résulte du €ale bourse au jour du refus d'agrément ou, a défau
de cotation ce jour, au jour de la derniere cotapiiecédant ledit refus.

Si & I'expiration du délai prévu a l'alinéa 2 cssigs, I'achat n'est pas réalisé, I'agrément estdéoi
comme donne.

Article 256 : Le nantissement d'actions nominatives peut @&uengs a I'agrément de la société dans
les conditions prévues aux articles 253 et 254

Le consentement au projet de nantissement empa@geéanent du cessionnaire en cas de réalisation
forcée des actions nanties a moins que la sooképeaiere, aprés la cession, racheter sans dglacte
tions, en vue de réduire son capital.

Article 257 : Des conventions entre actionnaires ou entre ratdioes et des tiers peuvent porter sur
les conditions de cession des droits sociaux ptilsti notamment que cette cession ne pourra avoir
lieu qu'apres un certain délai ou qu'elle seraakeéchéant, opérée d'office, de fagcon préférktaal
profit de personnes actionnaires ou non, bénéfesai'un droit de préemption, au prix qui serait of
fert par un tiers de bonne foi ou qui serait fiadsl les conditions prévues aux statuts.

Un droit de vote double de celui conféré aux auaettons, eu égard a la quotité de capital social
gu'elles représentent, peut étre attribué partésts ou une assemblée générale extraordinaie ult
rieure, a toutes les actions entierement libérées lesquelles il sera justifié d'une inscriptiarmmi-
native, depuis deux ans au moins au nom du mérnunaatre.

En outre, en cas d'augmentation de capital parpocation de réserves, bénéfices ou primes d'émis-
sion, le droit de vote double peut étre conféré ldas émission aux actions nominatives attribuées
gratuitement a un actionnaire proportionnellement actions anciennes pour lesquelles il bénéficie
de ce droit.



Article 258 : Toute action bénéficiant du droit de vote doutaformément aux dispositions de l'ar-
ticle 257 ci-dessus, perd ce droit en cas de teaindé propriété aux tiers ou en cas de convesion
action au porteur.

Toutefois, le transfert de propriété des actionsvoge de succession n'dte pas a celles-ci le deit
vote double et ne suspend pas le délai prévutilka57.

En cas de fusion ou de scission, ces actions omrgeleur droit de vote double qui peut étre exercé
dans le cadre de la société bénéficiaire de lafusu de la scission, a condition que ses statuts |
permettent.

Article 259 : Sous réserve des dispositions des articles Z8Y g 261, le droit de vote attaché aux
actions de capital ou aux actions de jouissanéestgue définies a l'article 202 est proportiorané&
quotité de capital qu'elles représentent et chagtien donne droit & une voix au moins. Toute &aus
contraire est réputée non écrite.

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

Article 260 : Les statuts peuvent limiter le nombre des voirtdihaque actionnaire dispose dans les
assemblées, sous la condition que cette limitaddnimposée a toutes les actions, sans distincigon
catégorie, autres que les actions a dividendeitaii@ sans droit de vote.

Article 261 : Sous réserve des dispositions des articles 3@ &t 322, les statuts peuvent prévoir la
création d'actions a dividende prioritaire sanstate vote; elles sont régies par les articles2@31.

La création d'actions a dividende prioritaire sdrwst de vote n'est permise qu'aux sociétés quiéent
alisé au cours des deux derniers exercices des$itEmndistribuables.

Article 262 : Lors de la constitution de la société ou au cderson existence, il peut étre créé des ac-
tions de priorité jouissant d'avantages par rappooutes autres actions, sous réserve des digpassit
des articles 259 et 260.

Il peut de méme étre crée des actions a divideridatpire sans droit de vote dans les conditiorés p
vues aux articles 263 a 271 sous réserve des dispsgles articles 257 (2éme alinéa) et 259 a 261.

Article 263 : Les actions a dividende prioritaire sans droivde peuvent étre créées par augmenta-
tion de capital ou par conversion d'actions ordesadéja émises. Elles peuvent étre converties€n a
tions ordinaires.

Les actions a dividende prioritaire sans droit deewne peuvent représenter plus du quart du montant
du capital social. Leur valeur nominale est égatelte des actions ordinaires ou, le cas échéast, d
actions ordinaires de l'une des catégories préecédememises par la société.

Les titulaires d'actions a dividende prioritairesalroit de vote bénéficient des droits reconnus au
autres actionnaires, a l'exception du droit deig@pédr et de voter, du chef de ces actions, augrass
blées générales des actionnaires de la société.

En cas de création d'actions a dividende priogataans droit de vote par conversion d'actions ardin
res déja émises ou en cas de conversion d'actidivid@nde prioritaire sans droit de vote en aation
ordinaires, I'assemblée générale extraordinairerchithe le montant maximal d'actions a convertir et
fixe les conditions de conversion sur rapport sglédii commissaire aux comptes. Sa décision n'est
définitive qu'aprés approbation par I'assembléeiaf@des titulaires d'actions a dividende priangta
sans droit de vote et par I'assemblée généralacedinaire des titulaires d'obligations conversbds
actions.

L'offre de conversion est faite en méme tempspgbportion de leur part dans le capital socialusto
les actionnaires, a I'exception des personnes omerées a l'article 268. L'assemblée générale extra-
ordinaire fixe le délai pendant lequel les actioresapeuvent accepter I'offre de conversion.

Article 264 : Les actions a dividende prioritaire sans droitvdie donnent droit a un dividende priori-
taire prélevé sur le bénéfice distribuable de feixe avant toute autre affectation. S'il appayad le



dividende prioritaire ne peut étre intégralemensgeen raison de l'insuffisance du bénéfice distrb
ble, celui-ci doit étre réparti a due concurrenateeles titulaires d'actions a dividende priorgaans
droit de vote. Le droit au paiement du dividenderngaire qui n'a pas été intégralement versé en ra
son de l'insuffisance du bénéfice distribuableregbrté sur I'exercice suivant et, s'il y a lieur, ks
deux exercices ultérieurs ou, si les statuts lés@ent, sur les exercices ultérieurs. Ce droxeste
prioritairement par rapport au paiement du divicepdoritaire da au titre de l'exercice.

Le dividende prioritaire ne peut étre inférieurani premier dividende calculé conformément aux sta-
tuts, ni & un montant égal a 7,5 p.100 du monihatd du capital représenté par les actions a divi-
dende prioritaire sans droit de vote. Ces acti@engauvent donner droit au premier dividende.

Apres prélevement du dividende prioritaire ainst gw premier dividende, si les statuts en prévpient
ou d'un dividende de 5 p. 100 au profit de toutssakctions ordinaires calculé dans les conditioés p
vues par les statuts, les actions a dividende if@i@ sans droit de vote ont, proportionnellemé&nt
leur montant nominal, les mémes droits que le®astordinaires.

Dans le cas ou les actions ordinaires sont divisesatégories ouvrant des droits inégaux au premie
dividende, le montant du premier dividende prévisecond alinéa du présent articles'entend du pre-
mier dividende le plus élevé.

Article 265 : Lorsque les dividendes prioritaires dus au fileetrois exercices n'ont pas été intégrale-
ment verses, les titulaires des actions correspaadacquierent, proportionnellement a la quotité d
capital représentée par ces actions, un droit tleégal a celui des autres actionnaires.

Le droit de vote prévu a l'alinéa précédent subgistqu'a I'expiration de I'exercice au cours dubpe
dividende prioritaire aura été intégralement veyséompris le dividende d0 au titre des exercices a
térieurs.

Article 266 : Les titulaires d'actions a dividende prioritasens droit de vote sont réunis en assemblée
spéciale.

Tout actionnaire possédant des actions a dividpridetaire sans droit de vote peut participerag-I'
semblée spéciale. Toute clause contraire est répate écrite.

L'assemblée spéciale des actionnaires a dividendst@ire sans droit de vote peut émettre un avis
avant toute décision de I'assemblée généralesttae alors a la majorité des voix exprimées ¢ar |
actionnaires présents ou représentés. Dans leidaesi procédé a un scrutin, il n'est pas tenmopte

des bulletins blancs. L'avis est transmis a la&técil est porté a la connaissance de 'assergbléé-

rale et consigné a son proces-verbal.

L'assemblée spéciale peut désigner un ou, sidéststie prévoient, plusieurs mandataires chargés d
représenter les actionnaires a dividende priogitaans droit de vote a lI'assemblée générale des ac-
tionnaires et, le cas échéant, d'y exposer lewr axant tout vote de cette derniere. Cet avis@sic

gné au proces-verbal de I'assemblée générale.

Sous réserve de l'article 267, toute décision naodifles droits des titulaires d'actions a dividend
prioritaire sans droit de vote n'est définitiveagués approbation par I'assemblée spéciale visée au
premier alinéa du présent article , statuant skeleiconditions de quorum et de majorité prévueara |
ticle 113 (dernier alinéa) de la présente loi.

Article 267 : En cas d'augmentation de capital par apportueréraire, les titulaires d'actions a divi-
dende prioritaire sans droit de vote bénéficieaysdlies mémes conditions que les actionnaires ordi-
naires, d'un droit préférentiel de souscriptionutefois, I'assemblée générale extraordinaire péut d
cider, aprés avis de l'assemblée spéciale préulagtiale 266, qu'ils auront un droit préférentél
souscrire, dans les mémes conditions, de nouvadiesns a dividende prioritaire sans droit de vote
qui seront émises dans la méme proportion.

L'attribution gratuite d'actions nouvelles, a l&ew'une augmentation de capital par incorporatien
réserves, bénéfices ou primes d'émission, s'amphgy titulaires d'actions a dividende prioritaass
droit de vote. Toutefois, I'assemblée généraleaextiinaire peut décider, aprés avis de l'assemblée
spéciale prévue a l'article 266, que les titulaifestions a dividende prioritaire sans droit deve-



cevront, aux lieu et place d'actions ordinaires, algions a dividende prioritaire sans droit des\gpii
seront émises dans la méme proportion.

Toute majoration du montant nominal des actionstaries a la suite d'une augmentation de capital
par incorporation de réserves bénéfices ou prin@msisksion, s'appliqgue aux actions a dividende prio-
ritaire sans droit de vote. Le dividende priorgaprévu a l'article 264 est alors calculé, a comgée

la réalisation de lI'augmentation du capital, sundaveau montant nominal majoré s'il y a lieu, ae |
prime d'émission versée lors de la souscriptionagéens anciennes.

Article 268 : Les membres du conseil d'administration, du tliiee ou du conseil de surveillance, les
directeurs généraux d'une société anonyme et Enmints, ainsi que leurs enfants mineurs non
émancipés ne peuvent détenir, sous quelque foremeasoit, des actions a dividende prioritaire sans
droit de vote émises par cette société.

Article 269 : Il est interdit a la société qui a émis des axtia dividende prioritaire sans droit de vote

d'amortir la valeur nominale des actions de soitalap

En cas de réduction du capital non motivée papdée®s les actions a dividende prioritaire sang dro

de vote sont, avant les actions ordinaires, acheaténs les conditions prévues aux deux derniers ali
néas de l'article 270 et annulées.

Les actions a dividende prioritaire sans droit deont, proportionnellement a leur montant nominal

les mémes droits que les autres actions sur lesvessdistribuées au cours de I'exercice social.

Article 270 : Les statuts peuvent donner a la société la #aaldxiger le rachat, soit de la totalité de
ses propres actions a dividende prioritaire saog de vote, soit de certaines catégories d'eilies, e
chaque catégorie étant déterminée par la date démdssion. Le rachat d'une catégorie d'actions a
dividende prioritaire sans droit de vote doit poger l'intégralité des actions de cette catégheea-
chat est décidé par I'assemblée générale statanstlels conditions fixées a l'article 209. Les alsp
tions de l'article 212 sont applicables. Les aditathetées sont annulées et le capital réduitede p
droit.

Le rachat d'actions a dividende prioritaire samétdie vote ne peut étre exigé par la société guees
stipulation particuliere a été insérée a cet eféets les statuts avant I'émission de ces actions.

La valeur des actions a dividende prioritaire sdnmust de vote est déterminée au jour du rachat d'un
commun accord entre la société et une assemblémkpdes actionnaires vendeurs, statuant selon les
conditions de quorum et de majorité prévues ddlari13, dernier alinéa. En cas de désaccordtil e
fait application de l'article 254 (6° alinéa).

Le rachat des actions a dividende prioritaire <h# de vote ne peut intervenir que si le dividend
prioritaire d0 au titre des exercices antérieuidedtexercice en cours a été intégralement verseé.

Article 271 : Il n'est pas tenu compte des actions a dividgmdeitaire sans droit de vote pour la dé-
termination du pourcentage du capital d'une sociéténu par une autre société.

Article 272 : Il est interdit, a compter de I'entrée en vigugeila présente loi, d'amortir les actions par
voie de tirage au sort.

Article 273 : L'action de numéraire est nominative jusqu'aesttiere libération .

Article 274 : Les actions a souscrire en numéraire doiventddligatoirement libérées d'un quart au
moins de leur valeur nominale, lors de leur sopsiomn .

La libération du surplus doit intervenir en unepusieurs fois, sur décision du conseil d'admiaistr
tion ou du directoire dans les conditions prévukagracle 21 (2éme alinéa).

A défaut de paiement par l'actionnaire des sommssmt & verser sur le montant des actions par lui
souscrites et appelées aux époques déterminéds pamseil, la société lui adresse une mise en de-
meure par lettre recommandée avec accuseé de iatepti



Trente jours au moins apres cette mise en demestéersans effet, la société peut, sans aucune auto
risation de justice, poursuivre la vente des astioon libérées.

Les actions non inscrites a la cote de la boursevdieurs sont vendues aux encheres publiqueg par |
ministere d'un notaire ou par une société de boérset effet, trente jours au moins aprés la raise
demeure prévue a l'alinéa précédent, la socidt@deaitre dans un journal d'annonces légales isn av
de mise en vente mentionnant les numéros des acivandre.

La société informe le débiteur, et le cas échéastcedébiteurs, par lettre recommandée avec accuseée
de réception, de cette mise en vente et lui indigudate et le numéro du journal dans lequel l'avis
été publié.

La mise en vente des actions ne peut avoir lieinsndée vingt jours apres l'envoi de la lettre recom-
mandée.

Les actions inscrites a la cote de la bourse desirsasont vendues en bourse dans les conditi@ns pr
vues aux alinéas 3, 4 et 7 du présent article .

Article 275 : Le produit net de la vente est, a due concurresitgbué a la sociéte. Il s'impute sur ce
qui est dQ en principal et intéréts par |'actionmaéfaillant et ensuite sur le remboursement das f
exposes par la société pour parvenir a 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'setnes, le conseil d'administration ou le di-
rectoire peut prononcer la déchéance des droittad@gonnaire attachés aux actions concernées et
conserve les sommes qui ont été versées, sandipeéfle dommages intéréts.

Si les actions ne peuvent étre ultérieurement vesgendant I'exercice au cours duquel a été pronon-
cée la déchéance des droits de I'actionnaire éfgiklles doivent étre annulées avec réductioréeo
lative du capital.

Article 277 : L'actionnaire défaillant, les cessionnaires sssifg et les souscripteurs sont tenus soli-
dairement du montant non libéré de l'action. Laé&écpeut agir contre eux soit avant ou apres la
vente, soit en méme temps pour obtenir la sommetigeremboursement des frais exposes.

Celui qui a désintéressé la société dispose dewurs pour le tout contre les titulaires successifs
I'action; la charge définitive de la dette inconalbedernier d'entre eux.

Deux ans aprées la date de I'envoi de la réquisdmiransfert, tout souscripteur ou actionnaireaui
cédé son titre cesse d'étre tenu des versementnoore appelés.

Article 278 : Trente jours apres la mise en demeure prévgtiele 274 (alinéa 3), les actions sur le
montant desquelles les versements exigibles namepe effectués, cessent de donner droit a I'admis
sion et aux votes dans les assemblées générattisrtaires et sont déduites pour le calcul du quo-
rum.

Le droit aux dividendes et le droit préférentielsgiscription aux augmentations de capital attaahés
ces actions sont suspendus a I'expiration duchi déltrente jours.

Article 279 : La société ne peut posséder, directement ouipeerinédiaire d'une personne agissant
en son propre nom, mais pour le compte de la s9gts de 10 p. 100 du total de ses propres ac-
tions, ni plus de 10 p 100 d'une catégorie détemilCes actions doivent étre mises sous la forme
nominative et entierement libérées lors de l'adfijois; a défaut, les membres du conseil d'adminis-
tration ou du directoire sont tenus, dans les ¢ di prévues a l'article 352, de libérer les adtio
L'acquisition d'actions de la société ne peut apoirr effet d'abaisser la situation nette a un amnt
inférieur a celui du capital augmenté des résemeesdistribuables.

La société doit disposer de réserves, autres quéséave |égale, d'un montant au moins égal a-la va
leur de I'ensemble des actions qu'elle possede.

Les actions possédées par la société ne donnedtgtaux dividendes.



En cas d'augmentation de capital par souscriptiactidns en numéraire, la société ne peut exercer
par elle-méme le droit préférentiel de souscriptioassemblée générale peut décider de ne pas tenir
compte de ces actions pour la détermination detssgneféerentiels de souscription attachés auxeautr
actions; a défaut, les droits attachés aux actiessédées par la société doivent étre, avant tiareld

du délai de souscription, soit vendus en bourseré&uoartis entre les actionnaires au prorata deissd

de chacun.

Article 280 : Sont interdits :
1) La souscription et I'achat par la société depsepres actions, soit directement, soit par une pe
sonne agissant en son propre nom, mais pour letectiepa société, sauf si I'acquisition de ces ac-
tions vise leur annulation a l'effet de réduiredgital conformément aux dispositions du 2éme ali-
néa de l'article 208.
Les fondateurs, ou, dans le cas d'une augmen@di@apital, les membres du conseil d'administra-
tion, du directoire ou du conseil de surveillanoatgenus, de libérer les actions souscrites ou ac-
quises par la société en violation des disposititenkalinéa précéedent.
Lorsque les actions auront été souscrites ou aEg|@iar une personne agissant en son propre nom
mais pour le compte de la sociéteé, cette persoaretsnue de libérer les actions solidairement
avec les fondateurs ou, selon le cas, les memhresmseil d'administration, du directoire ou du
conseil de surveillance; cette personne est e o@putée avoir souscrit ces actions pour son pro-
pre compte.
Les actions posséedées en violation des dispositiedarticle 279 et du présent paragraphe doivent
étre cédées dans un délai d'un an & compter dedescription ou de leur acquisition; a I'expiratio
de ce délai, elles doivent étre annulées.
2) La prise en gage par la société de ses proptess, directement ou par l'intermédiaire d'une
personne agissant en son propre nom, mais poornigte de la société.
Les actions prises en gage par la société doivemtréstituées a leurs propriétaires dans le délai
d'un an; la restitution peut avoir lieu dans uradée deux ans si le transfert du gage a la so@été
sulte d'une transmission de patrimoine a titre ensi®l ou d'une décision de justice; a défaut, le
contrat de gage est nul de plein droit.
L'interdiction prévue au présent paragraphe n'astgpplicable aux opérations courantes des éta-
blissements 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 lI'achat de ses propres actianarptiers.
Les dispositions du présent paragraphe ne s'agpliqaas aux opérations courantes des établisse-
ments de crédit.

Article 281 : Par dérogation aux dispositions du paragraplue article 280, les sociétés dont les ti-
tres sont inscrits a la cote de la bourse des raf@euvent acheter en bourse leurs propres acgans,
vue de régulariser le marché.

A cette fin, 'assemblée générale ordinaire doitiraexpressément autorisé la société a opérer en
bourse sur ses propres actions. Elle fixe les nitédade 'opération et notamment les prix maximum
d'achat et minimum de vente, le nombre maximuntidiag & acquérir et le délai dans lequel I'acqui-
sition doit étre effectuée. Cette autorisation eatg@tre donnée pour une durée supérieure a dix-hui
mois.

Les formes et conditions dans lesquelles peuvefiéstuer ces rachats sont fixées par I'administrat
aprées avis du conseil déontologique des valeurslieas.

CHAPITRE Il : DES CERTIFICATS D'INVESTISSEMENT
Article 282 : L'assemblée générale extraordinaire d'une soar@é@yme peut décider, sur le rapport

du conseil d'administration ou du directoire et selui des commissaires aux comptes, la création,
dans une proportion qui ne peut étre supérieurguant du capital social, de certificats d'investiss



ment représentatifs des droits pécuniaires et ddicats de droit de vote représentatifs des autre
droits attachés aux actions émises a l'occasiore dlugmentation de capital ou d'un fractionnement
des actions existantes.

Article 283 : En cas d'augmentation de capital, les porteaidhs et, s'il en existe, les porteurs de
certificats d'investissement, bénéficient d'un tdpoéférentiel de souscription aux certificats tis-
tissement émis et la procédure suivie est celleadgmentations de capital. Les porteurs de ceatsfic
d'investissement renoncent au droit préférentiedssemblée spéciale convoquée et statuant selon les
regles de lI'assemblée générale extraordinaire demaaires. Les certificats de droit de vote s@nt
partis entre les porteurs d'actions et les porteéesscertificats de droit de vote, s'il en exiateprora-

ta de leurs droits.

Article 284 : En cas de fractionnement, I'offre de création asificats d'investissement est faite en
méme temps et dans une proportion égale a leudparapital a tous les porteurs d'actions. A léssu
d'un délai fixé par I'assemblée générale extraandinle solde des possibilités de création nam att
buées est réparti entre les porteurs d'actionsmjuilemandé a bénéficier de cette répartition suppl
mentaire dans une proportion égale a leur partaghital et, en tout état de cause, dans la limite de
leurs demandes. Apres cette répartition, le soleatéel est réparti par le conseil d'administratan

le directoire.

Article 285 : Le certificat de droit de vote doit revétir larrize nominative. Le certificat d'investisse-
ment est négociable; sa valeur nominale est égaddieades actions. Lorsque les actions sont digisé
les certificats d'investissement le sont également.

Article 286 : Le certificat de droit de vote ne peut étre cgd@ccompagné d'un certificat d'investis-
sement. Toutefois, il peut étre également cédéoaeyr du certificat d'investissement. La cession e
traine de plein droit reconstitution de l'actiomsldiun et l'autre cas. L'action est égalementn&ico
tuée de plein droit entre les mains du porteur dantificat d'investissement et d'un certificatdieit

de vote. Celui-ci en fait la déclaration par leteeommandée a la société dans les quinze jounte Fa
de cette déclaration, I'action est privée du dileitvote jusqu'a régularisation et pendant un didai
trente jours suivant celle-ci.

Il ne peut étre attribué de certificat représentaoins d'un droit de vote. L'assemblée générateléx
modalités d'attribution des certificats pour lesitdrformant rompus.

Article 287 : En cas de fusion ou de scission, les certifidatsrestissement et les certificats de droit
de vote d'une société qui disparait peuvent étnaré@s contre des actions de sociétés bénéficiaires
du transfert de patrimoine.

Article 288 : Les porteurs de certificats d'investissement petiobtenir communication des docu-
ments sociaux dans les mémes conditions que lesaatres.

Article 289 : En cas de distribution gratuite d'actions, deveaux certificats doivent étre créés et re-
mis gratuitement aux propriétaires des certifiaisiens, dans la proportion du nombre des actions
nouvelles attribuées aux actions anciennes, saohoéation de leur part au profit de I'ensemble des
porteurs ou de certains d'entre eux.

Article 290 : En cas d'augmentation du capital en numéraiestiémis de nouveaux certificats d'in-
vestissement en nombre tel que la proportion gist&k avant 'augmentation entre actions ordirgaire
et certificats de droit de vote soit maintenue ajfeigmentation, en considérant que celle-ci sera
tierement réalisée.

Les propriétaires des certificats d'investissenoenf proportionnellement au nombre de titres qu'ils
possédent, un droit exclusif de préférence a lagqition a titre irréductible des nouveaux certifs.

Lors d'une assemblée spéciale, convoquée et statelan les regles de I'assemblée générale extraor-



dinaire des actionnaires, les propriétaires de#ficats d'investissement peuvent renoncer a cé.dro
Les certificats non souscrits sont répartis paoleseil d'administration ou le directoire. La rgation

de l'augmentation de capital s'apprécie sur saéidracorrespondant a I'émission d'actions. Tousefoi
par dérogation aux dispositions du premier alinédessus, lorsque les propriétaires de certifioats
renoncé a leur droit préférentiel de souscriptibn'est pas procédé a I'émission de nouveauxfieerti
cats.

Les certificats de droit de vote correspondant maxveaux certificats d'investissement sont attgsbué
aux porteurs d'anciens certificats de droit de evtgroportion de leurs droits, sauf renonciatien d
leur part au profit de I'ensemble des porteursceetificats de droit de vote ou de certains d'eatne

Article 291 : En cas d'émission d'obligations convertibles @ioas, les porteurs des certificats d'in-
vestissement ont, proportionnellement au nombrétas qu'ils possedent, un droit de préférence a
leur souscription a titre irréductible. Leur ass&lspéciale, convoquée et statuant selon lessrdgle
l'assemblée générale extraordinaire des actiorsgieit y renoncer.

Ces obligations ne peuvent étre converties qu'gificats d'investissement. Les certificats de tda
vote correspondant aux certificats d'investissengems a I'occasion de la conversion sont attribués
aux porteurs des certificats de droit de vote arish la date de l'attribution des certificatsw#stis-
sement en proportion de leurs droits, sauf rentinciae leur part au profit de I'ensemble des poste
de certificats de droit de vote ou de certainstoéegux. Cette attribution intervient a la fin deaque
exercice pour les obligations convertibles a toatmant.

CHAPITRE Il : DES OBLIGATIONS
Section premiére. - Dispositions générales

Article 292 : Les obligations sont des titres négociables d@amns une méme émission, conféerent les
mémes droits de créance pour une méme valeur ntemnina
Cette valeur nominale ne peut étre inférieure adifitams.

Article 293 : L'émission d'obligations n'est permise qu'auxéés anonymes :
1) ayant deux années d'existence et qui ont cla@teu& exercices successifs dont les états de syn-
thése ont été approuvés par les actionnaires;
2) dont le capital social a été intégralement &bér

Ces dispositions ne sont pas applicables :
1) a I'émission d'obligations bénéficiant de laagtie de I'Etat, ou des autres personnes morales au
torisées par I'Etat a donner cette garantie;
2) a I'émission d'obligations gagées par des tideesréances sur I'Etat ou sur les autres personnes
morales sous réserve de garantie par I'Etat de tgéances.

Article 294 : L'assemblée générale ordinaire des actionnaisesiie qualité pour décider ou autoriser
I'émission d'obligations ainsi que pour autori¢ercas échéant, la constitution de sdretés en gue d
garantir le remboursement de I'emprunt obligataire.

Cette assemblée peut déléguer au conseil d'admiiost ou au directoire les pouvoirs nécessaires
pour procéder, dans un délai de cing ans, a urgusieurs émissions d'obligations et en arréter les
modalités.

Toutefois, dans les sociétés qui ont pour objetggral d'émettre des emprunts obligataires destinés
au financement des préts qu'elles consententnigedad'administration, ou le directoire est habitde
plein droit, sauf disposition statutaire contraae&mettre ces emprunts.

Article 295 : La société ne peut constituer un gage quelcoeguses propres obligations.



Article 296 : L'emprunt obligataire ne peut étre garanti queypme silreté réelle ou I'engagement soit
de I'Etat soit d'une personne morale autorisééFiat a cet effet.

L'émission des obligations garanties par une sgsle doit faire I'objet d'une demande préalable
auprés des instances compétentes en vue de piserde ladite sOreté suivant la procédure en vi-
gueur au profit de la masse des obligataires cotieamontant de I'emprunt projeté.

La radiation, la réduction ou le cantonnementidedtiption ne pourra étre obtenu que par mainlevée
du mandataire de la masse des obligataires aufmiskassemblée générale de la masse ou par déci-
sion du président du tribunal du siege de la sécgatuant en référé.

Article 297 : Avant toute émission d'obligations par appel wuall'épargne, la société émettrice est
tenue d'établir la note d'information prévue &ith 13 du dahir portant loi n°® 1-93-212 précii¢ 4
rabii Il 1414 (21 septembre 1993), conformément dispositions de l'article 14 dudit dahir.

Article 298 : Les modalités prévues par les dispositions dides 22 et 23 pour la souscription des
actions s'appliquent a la souscription des oblgeti

Le montant de I'emprunt obligataire doit étre estigent souscrit. A défaut, les souscriptions sént r
putées non avenues.

Article 299 : Les porteurs d'obligations d'une méme émission gwupés de plein droit pour la dé-
fense de leurs intéréts communs en une masseamtagersonnalité morale.

Toutefois, en cas d'émissions successives d'oloigatla société peut, lorsqu'une clause de chaque
contrat d'émission le prévoit, grouper en une masggue les porteurs d'obligations ayant des droits
identiques.

Article 300 : La masse est représentée par un ou plusieursatadmed €lus par I'assemblée générale
ordinaire des obligataires dans le délai d'un aorapter de l'ouverture de la souscription et as plu
tard trente jours avant le premier amortissemeaipr

En attendant la tenue de lI'assemblée généralenteit d'administration procéde des I'ouverturéade
souscription a la désignation d'un mandataire gmke parmi les personnes habilitées a exercer les
fonctions d'agent d'affaire.

A défaut de désignation par le conseil d'administnadu mandataire provisoire dés I'ouverture de la
souscription, celui-ci peut étre désigné a la dataate tout intéressé par le président du tribwatad,
tuant en référé. La méme procédure est appligoésgjue I'assemblée générale ordinaire des obliga-
taires ne procede pas a la désignation du manelaaila masse.

Ces mandataires sont révocables a tout moment.

Article 301 : Ne peuvent étre désignés comme représentants madse, les administrateurs et les
personnes qui sont au service de la société dabitides sociétés garantes de I'emprunt.

Article 302 : Les représentants de la masse ont, sauf restridéicidée par I'assemblée générale des
obligataires, le pouvoir d'accomplir au nom de k@sse tous actes de gestion nécessaires a la sauve-
garde des intéréts communs des obligataires.

Article 303 : Les représentants de la masse diment autoris€agsemblée générale des obligataires
ont seuls qualité pour agir en justice au nomatesEmble des obligataires.

Les actions en justice dirigées contre I'ensembke abligataires d'une méme masse ne peuvent étre
intentées que contre les représentants de cetemas

Article 304 : Les représentants de la masse ne peuvent s'iemaans la gestion des affaires socia-
les. lls ont accés aux assemblées générales dasradtes, mais sans voix délibérative.

lIs ont le droit d'obtenir communication des docuaisanis a la disposition des actionnaires dans les
mémes conditions que ceux-ci.



Article 305 : Les obligataires dépendant d'une méme masse mieéive réunis a toute époque en as-
semblée générale.

S'il existe plusieurs masses d'obligataires, ellegpeuvent en aucun cas délibérer au sein d'une as-
semblée commune sous réserve des dispositionsnael @aéa de I'article 299.

Article 306 : L'assemblée des obligataires est convoquée soit :
- par le conseil d'administration ou le directoire;
- a l'initiative du ou des représentants de la elass
- par les obligataires a condition de représerf@@ Au moins des obligations et d'en aviser le su le
représentants de la masse;
- par les liquidateurs lorsque la société est emscde liquidation.

Article 307 : La convocation des assemblées générales d'abligmtest faite dans les mémes condi-
tions de forme et de délai que celles des assembléetionnaires. Elles déliberent dans les mémes
conditions de quorum et de majorité prévues adlarl13.

Le droit de vote attaché aux obligations est pripanel a la quotité du montant de I'emprunt gegl!
représentent. Chaque obligation donne droit a @ieau moins.

Le droit de vote dans les assemblées généraldgdiaires appartient au nu-propriétaire.

Toute assemblée irrégulierement convoquée peutaétralée. Toutefois, I'action en nullité n'est pas
recevable lorsque tous les obligataires de la magS@ssée sont présents ou représentés.

Article 308 : L'assemblée générale délibére sur toutes meayess pour objet d'assurer la défense
des obligataires et I'exécution du contrat d'emipetien général sur toutes mesures ayant un cegacte
conservatoire ou d'administration.

Article 309 : Toute décision qui met en cause les droits dégathires doit &tre approuvée par l'as-
semblée générale des obligataires.

A défaut d'approbation, la société ne peut passiee gu'en offrant de rembourser les obligatairtgs ¢
en feront la demande dans les trois mois a partjoar ou la modification est intervenue.

Article 310 : Nonobstant toute stipulation contraire, les asdées générales des actionnaires ne peu-
vent ni augmenter les engagements des obligatairésablir un traitement inégal entre les obligata
res d'une méme masse, ni décider la conversiomlaggmtions en actions sous réserve des disposi-
tions de l'article 324.

Article 311 : Les obligataires ne sont pas admis individuellen@eexercer un contréle sur les opéra-
tions de la société ou a demander communicatiorddesments sociaux. Toutefois, ils peuvent exi-
ger de la société de leur fournir a tout momentréeseignements dont ils ont besoin en tant qu'obli
gataires.

Article 312 : Les obligations rachetées par la société émettamsi que les obligations sorties au ti-
rage et remboursées, sont annulées et ne peuvenegtises en circulation.

Article 313 : En l'absence de dispositions spéciales du codiatission, la société ne peut imposer
aux obligataires le remboursement anticipé degatiins.

Article 314 : En cas de dissolution anticipée de la sociétg,provoquée par une fusion ou une scis-
sion, I'assemblée générale des obligataires pegerele remboursement des obligations et la société
peut I'imposer.

Article 315 : En cas de redressement ou de liquidation judecidé la sociéte, les représentants de la
masse des obligataires sont habilités a agir audeoelle-ci.



Section Il. - Des obligations convertibles en actis

Article 316 : Les sociétés anonymes remplissant les condifiwégues par la section | du présent
chapitre peuvent émettre des obligations convedibh actions en se conformant aux conditions spé-
ciales fixées par la présente section.

Cette possibilité d'émission d'obligations conyxets en actions ne s'étend pas aux sociétés dans le
quelles I'Etat détient directement ou indirectenpdng de 50% du capital.

Article 317 : L'assemblée générale extraordinaire des actimsdioit donner son autorisation pré-
alablement a I'émission.

Sauf dérogation décidée conformément a l'artic 1@droit de souscrire a des obligations converti-
bles appartient aux actionnaires dans les condifpwévues pour la souscription des actions nowscelle
L'autorisation doit comporter, au profit des porged'obligations convertibles en actions, renormat
expresse des actionnaires a leur droit préféredéetouscription aux actions qui seront émises par
conversion de ces obligations.

Article 318 : Dans le rapport qu'il doit présenter a l'assemtie conseil d'administration ou le direc-
toire, est tenu d'indiquer les motifs de I'émissbmle préciser le ou les délais au cours destjopis
tion offerte aux porteurs d'obligations pourra &xercée, ainsi que les bases de conversion des obl
gations en actions.

Article 319 : La conversion ne peut avoir lieu qu'au gré dasepeos et uniquement dans les condi-
tions et sur les bases de conversion fixées paorirat d'émission de ces obligations. Ce comtudit i
que soit que la conversion aura lieu pendant urgespériodes d'option déterminées, soit qu'elia au
lieu a tout moment.

Le prix de I'émission des obligations convertibihespeut étre inférieur a la valeur nominale des ac-
tions que les obligataires recevront en cas d'ogiaur la conversion.

Les commissaires aux comptes présentent a I'asSerdiek actionnaires un rapport spécial sur les
propositions qui lui sont soumises en ce qui careds bases de conversion.

Article 320 : A dater du vote de l'assemblée, prévu a l'arBdlé, et tant qu'il existe des obligations
convertibles en actions, I'émission d'actions asse contre numéraire, I'émission de nouvelles
obligations convertibles, l'incorporation au capidea réserves, bénéfices ou primes d'émission et la
distribution des réserves en especes ou en tirgodefeuille, ne sont autorisées qu'a la condie
réserver les droits des obligataires qui opteront g conversion.

A cet effet, la société doit permettre aux obligatoptant pour la conversion, selon le cas, dit
souscrire a titre irréductible des actions ou devetles obligations convertibles, soit d'obtenis de-
tions nouvelles a titre gratuit, soit de recevas @spéeces ou des titres semblables aux titregbdes
dans les mémes quantités ou proportions ainsi xjurs@@mes conditions, sauf en ce qui concerne la
jouissance, que s'ils avaient été actionnairesdiesslites émissions, incorporations ou distribgtion
Toutefois, a la condition que les actions de la&écsoient inscrites a la cote de la bourse diesirg

le contrat d'émission peut prévoir au lieu des messadictées a l'alinéa précédent, un ajustemeant de
bases de conversion fixées a l'origine, pour teminpte des incidences des émissions, incorporations
ou distributions, dans les conditions et selon nheslalités de calcul qui seront controlées par le
Conseil déontologique des valeurs mobilieres.

Article 321 : En cas d'émission d'obligations convertibles etioas a tout moment, la conversion
peut étre demandée pendant un délai dont le peidiéggart ne peut étre postérieur ni a la date de la
premiére échéance de remboursement, ni au cinquaameersaire du début de I'émission et qui ex-
pire trois mois apres la date a laquelle I'oblatest appelée a remboursement. Toutefois, en cas
d'augmentation du capital ou de fusion, le cond@itiministration ou le directoire peut suspendre
I'exercice du droit d'obtenir la conversion pendantiélai qui ne peut excéder trois mois.



Les actions remises aux obligataires ont droit@dividendes versés au titre de I'exercice au cows d
quel la conversion a été demandée.

Lorsque, en raison de I'une des conditions viseggemier alinéa du présent article , le nombre-d'a
tions correspondant aux obligations détenues @aligataire qui demande la conversion, ne constitue
pas un nombre entier, cet obligataire peut demaadi#livrance du nombre d'actions immédiatement
supérieur, sous réserve de compenser leur valewmnpzersement en especes.

L'augmentation du capital rendue nécessaire pewrigersion est définitivement réalisée, du sedl fai
de la demande de conversion accompagnée du bulletsouscription et, le cas échéant, des verse-
ments auxquels donne lieu la souscription d'actmsumeéraire.

Dans le mois qui suit la cloture de chaque exerdeceonseil d'administration ou le directoire, gon
tate, s'il y a lieu, le nombre et le montant norhiles actions émises par conversion d'obligatioans a
cours de I'exercice écoulé et apporte les modifinatnécessaires aux clauses des statuts relatives
montant du capital social et au nombre des actijoine représentent. Il peut également, a toute épo
que, procéder a cette constatation pour l'exemiceours et apporter aux statuts les modifications
corrélatives.

Article 322 : A dater du vote de l'assemblée prévue a l'ar8ile et tant qu'il existe des obligations
convertibles en actions, il est interdit a la stici@amortir la valeur nominale des actions decag-

tal ou de réduire celui-ci par voie de remboursdreeéde modifier la répartition des bénéfices. Eeut
fois, la société peut créer des actions a dividgmuteitaire sans droit de vote a la condition éser-

ver les droits des obligataires dans les conditmyasues a l'article 320.

En cas de réduction du capital motivée par deepeet qui serait réalisée par diminution, soit du
montant nominal des actions, soit du nombre deesell, les droits des obligataires optant pour la
conversion de leurs titres seront réduits en carss@me, comme si lesdits obligataires avaient été ac
tionnaires dés la date d'émission des obligations.

Article 323 : A dater de I'émission des obligations conversitda actions, et tant qu'il existe de telles
obligations, I'absorption de la société émettriae ygne autre société ou la fusion avec une ou plu-
sieurs autres sociétés dans une société nouvelsoasise a I'approbation préalable de I'assemblée
générale extraordinaire des obligataires intéressiékassemblée n'a pas approuveé l'absorptioraou |
fusion, ou si elle n'a pu délibérer valablementdalu quorum requis, les dispositions de l'artaé

sont applicables.

Les obligations convertibles en actions peuverg évnverties en actions de la société absorbante ou
nouvelle, soit pendant le ou les délais d'opticggvps par le contrat d'émission, soit a tout morsent

lon le cas. Les bases de conversion sont déterme@eorrigeant le rapport d'échange fixé par ledit
contrat par le rapport d'échange des actions dedité absorbante ou nouvelle contre les actiens d
la société émettrice, compte tenu, le cas échdastdispositions de l'article 320.

Sur le rapport du conseil d'administration ou deatdire et sur celui des commissaires aux comptes,
prévu a l'article 319 (3 alinéa), I'assemblée g@lréde la société absorbante ou nouvelle statue sur
I'approbation de la fusion et sur la renonciatiardeoit préférentiel de souscription prévue aithat

317 (3eme alinéa).

La société absorbante ou nouvelle est substituaesaciété émettrice pour I'application des arsicle
319 (ler alinéa) et 320 et, le cas échéant, dietearB21 et 322 (ler alinéa).

Article 324 : Lorsque la société émettrice d'obligations cotilvies en actions fait I'objet d'une pro-
cédure de traitement des difficultés de I'entrepris délai prévu pour la conversion desdites ablig
tions en actions est ouvert des le jugement aitré&grian de continuation de l'entreprise et laveon
sion peut étre opérée au gré de chaque obligatkins, les conditions prévues par ce plan.

Article 325 : Sont nulles les décisions prises etolation des dispositions 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 riaistefois, le premier et le dernier exer-
cice peuvent étre inférieurs a douze mois.

Article 327 : A la cléture de chaque exercice, le conseil diagination ou le directoire dresse les
états de synthese tels que définis par la loi B8 9elative aux obligations comptables des commer-
cants, promulguée par le dahir n° 1-92-138 ducB@npda Il 1413 (25 décembre 1992). Il arréte le
résultat net de l'exercice et un projet d'affeotafpour étre soumis a I'approbation de I'assentd®ée
nérale ordinaire annuelle.

Article 328 : Outre les prescriptions prévues a l'article 13adlei n° 9-88 précitée, les modifications
intervenant dans la présentation des états de ésamtltomme dans les méthodes d'évaluation rete-
nues, sont signalées dans le rapport de gestitemeds échéant, dans le rapport des commissaires a
comptes.

Les frais de constitution de la société sont amm@ti plus tard a I'expiration du cinquieme exereice
avant toute distribution de bénéfices.

Les frais d'augmentation de capital sont amortiplas tard a I'expiration du cinquieme exercice sui
vant celui au cours duquel ils ont été engagés.fi@espeuvent étre imputés sur le montant des pri-
mes d'émission afférentes a cette augmentation.

Les écarts de réévaluation provenant de la réé&vatudes €léments d'actif ne sont pas distribuables

Article 329 : A peine de nullité de toute délibération congaif est fait sur le bénéfice net de I'exer-
cice, diminué le cas échéant, des pertes antésicumepréléevement de 5 % affecté a la formation d'u
fonds de réserve appelé réserve légale.

Ce préléevement cesse d'étre obligatoire lorsquedetant de la réserve légale excede le dixieme du
capital social.

Il est effectué aussi sur le bénéfice de I'exerdimaes autres prélevements en vue de la formaton d
réserves imposées soit par la loi, soit par lesitstaou de réserves facultatives dont la constituti
peut étre décidée, avant toute distribution, parsittn de I'assemblée générale ordinaire.

Article 330 : Le bénéfice distribuable est constitué du béeéfiet de I'exercice, diminué des pertes
antérieures ainsi que des sommes a porter en eéparvapplication de l'article 329 et augmenté du
report bénéficiaire des exercices précedents.

Hors le cas de réduction du capital, aucune digioh ne peut étre faite aux actionnaires lorsgue |
situation nette est, ou deviendrait, a la suitealke-ci, inférieure au montant du capital augmetae
réserves que la loi ou les statuts ne permettentiealistribuer.

Article 331 : Apres approbation des états de synthése dedlegest constatation de I'existence de
sommes distribuables, I'assemblée ordinaire détertaipart attribuée aux actionnaires sous forme de
dividendes. Tout dividende distribué en violatias dlispositions de l'article 330 précédent estiun d
vidende fictif.

La décision de lI'assemblée doit déterminer en mehau la part a attribuer aux actions jouissant d
droits prioritaires ou d'avantages particuliers.

Elle doit en outre fixer un premier dividende &tiidble aux actions ordinaires, calculé sur le nminta
libéré et non remboursé du capital social. Ce peextividende, s'il n'est pas distribué en tout au p

tie au titre d'un exercice déterminé peut étregmélpar priorité sur le bénéfice net distribuahleod

des exercices suivants, sous réserve de ce gditest deuxieme alinéa du présent article ; ceeprél
vement s'impose a I'assemblée si les statuts emirsitdisposé.

Le solde peut constituer un superdividende, sodsidi®n des sommes affectées aux réserves en
complément de I'affectation réalisée au titre @itle 329 et de celles qui sont reportées a renuve



Il est interdit de stipuler au profit des actiomeaiun dividende fixe; toute clause contraire égtitée
non écrite & moins que I'Etat n'accorde aux actegarantie d'un dividende minimal.

Article 332 : Les modalités de mise en paiement des dividend&Es par I'assemblée générale sont
fixées par elle-méme ou, a défaut, par le consadndinistration ou le directoire. Cette mise erepai
ment doit avoir lieu dans un délai maximum de meafs apres la cl6ture de I'exercice, sauf prolonga-
tion de ce délai par ordonnance du président thurtel, statuant en référé, a la demande du conseil
d'administration ou du directoire.

Article 333 : L'assemblée générale peut décider la mise enbdigon, a titre exceptionnel, de som-

mes prélevées sur les réserves facultatives, agirese report a nouveau, dont elle a la dispasitio

Ne sont pas disponibles les réserves correspoadandétention d'actions propres. En outre est-inte
dit tout prélevement sur les réserves destiné ér dwt compte de provision.

Toute décision de distribution affectant les résesrfacultatives doit indiquer précisément les fgoste
sur lesquels les prélevements sont effectuéspelle étre prise a tout moment au cours de lI'exercic
par I'assemblée générale ordinaire.

Article 334 : Le droit aux dividendes est supprimé lorsquenkzété détient ses propres actions.

Il peut étre suspendu a titre de sanction si lepnp¥taires ou nu-propriétaire des actions ne tegpas
libérées des versements exigibles ou, en cas deugment, ne les ont pas présentées au regroupe-
ment.

Si les actions sont grevées d'un usufruit, lesddiviles sont dus a l'usufruitier, toutefois le piode

la distribution de réserves, hors le report a nauyest attribué au nu-propriétaire.

En cas de cession d'actions, I'acquéreur a drgitdatidendes non encore mis en paiement, sauf
convention contraire des parties, notifiée a laé&éc

Article 335 : Les droits nés des articles 331 et 334 se pxestrpar cing ans au profit de la société a
compter de la date de mise en paiement du dividende

Les sommes non pergues et non prescrites congtitnercréance des ayants droit ne portant pas intée-
rét a I'encontre de la société, a moins qu'ellesorent transformées en prét, a des conditiongrdéte
nées d'un commun accord.

Article 336 : La société ne peut exiger des actionnaires au@stigution de dividendes, sauf si la dis-

tribution a été effectuée en violation des arti@89 et 331 et qu'il est établi que ces actionsaire
avaient connaissance du caractere irrégulier destebution au moment de celle-ci, ou ne pouvaient
I'ignorer compte tenu des circonstances.

TITRE XL : DES NULLITES ET DE LA RESPONSABILITE CIV ILE

CHAPITRE PREMIER : DES NULLITES

Article 337 : La nullité d'une société ou celle d'actes oubdgitions modifiant les statuts, ne peut ré-
sulter que d'une disposition expresse de la prédentdu caractére illicite ou contraire a I'orgne-
blic de I'objet de la société ou de l'incapacitéales les fondateurs.

Toute clause statutaire contraire a une dispositigrérative de la présente loi, dont la violatioesh
pas sanctionnée par la nullité de la sociéte ggsttée non écrite.

Article 338 : La nullité d'actes ou délibérations autres quexgarévus a l'article 337 précédent ne
peut résulter que de la violation d'une dispositiopérative de la présente loi, ou de l'une deseau
de nullité des contrats en général.



Article 339 : L'action en nullité est éteinte lorsque la cadeda nullité a cessé d'exister le jour ou le
tribunal statue sur le fond en premiere instance.

Article 340 : Le tribunal saisi d'une action en nullité peuéme d'office, fixer un délai pour permet-
tre de couvrir les nullités. Il ne peut prononaemlllité moins de deux mois aprés la date de 1a de
mande introductive d'instance.

Si pour couvrir une nullité, une assemblée do# étmvoquée ou une consultation des actionnaires ef
fectuée, et s'il est justifié d'une convocatiorutige de cette assemblée ou de I'envoi aux acioEs

du texte des projets de décision accompagné desrdods nécessaires, le tribunal accorde par juge-
ment le délai nécessaire pour que les actionnpirssent prendre une décision.

Si a l'expiration du délai précité aucune décisi@nété prise par les actionnaires, le tribunalistaur
I'action en nullité.

Article 341 : Les dispositions des articles 339 et 340 ne pantapplicables dans les cas de nullité
prévus aux articles 984, 985 et 986 du dahir dan®adan 1331 (12 ao(t 1913) formant code des obli-
gations et des contrats.

Article 342 : En cas de nullité d'actes ou délibérations pmstes a la constitution de la sociéte, fon-
dée sur un vice du consentement ou sur l'incapdtitéactionnaire, et lorsque la régularisationt peu
intervenir, toute personne y ayant intérét peutmaein demeure, par lettre recommandée avec accusé
de réception celui qui est apte a l'opérer, soitédgilariser, soit d'agir en nullité dans un dékisix
mois a peine de forclusion. Cette mise en demesirdémoncée a la société.

Lorsque l'action en nullité est intentée dans llaidgrévu a l'alinéa précédent, la société ou &mdt
tionnaire peut soumettre au tribunal toute mesuseeptible de supprimer l'intérét du demandeur, no-
tamment par le rachat de ses droits sociaux. Erasgle tribunal peut, soit prononcer la nullitgf s
rendre obligatoires les mesures proposeées, sisegllent été préalablement adoptées par la société
aux conditions prévues pour les modifications st@tes. Le vote de l'actionnaire dont le rachat des
droits est demandé, est sans influence sur laidéae la société.

En cas de contestation, la valeur des droits secéawembourser a l'actionnaire est déterminée
conformément au 6e alinéa 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 publicitéfeggersonne ayant intérét a la régularisatioriadeel

ou de la délibération peut mettre la société enedeend'y procéder dans un délai de trente jours a
compter de ladite mise en demeure.

A défaut de régularisation dans ce délai, toutr@s®é peut demander au président du tribunal, sta-
tuant en référé, de désigner un mandataire chaagéainplir la formalité aux frais de la société.

Article 344 : La nullité d'une opération de fusion ou de soissie peut résulter que de la nullité de la
délibération de l'une des assemblées qui ont déopkEration.

Lorsqu'il est possible de porter reméde a l'irrégtd susceptible d'entrainer la nullité, le triausaisi

de l'action en nullité d'une fusion ou d'une soisfccorde aux sociétés intéressées un délai peur r
gulariser la situation.

Article 345 : Les actions en nullité de la société ou d'acteddibérations postérieurs a sa constitu-
tion se prescrivent par trois ans a compter du goula nullité est encourue, sous réserve de Euor
sion prévue a l'article 342.

Toutefois, I'action en nullité d'une fusion ou @uscission se prescrit par six mois a compter de la
date de la derniére inscription au registre du censmrendue nécessaire par I'opération.

Article 346 : Lorsque la nullité de la société est prononcéde<ci se trouve de plein droit dissoute
sans rétroactivité, et il est procédé a sa ligiodat



A I'égard de la société, elle produit les effetsd' dissolution prononcée par justice.

Article 347 : Ni la société, ni les actionnaires ne peuverpréealoir d'une nullité a I'égard des tiers
de bonne foi.

Article 348 : Lorsqu'une décision de justice pronongant laitéud'une fusion ou d'une scission est
devenue définitive, cette décision fait I'objetndpublicité conformément a l'article 37.

Elle est sans effet sur les obligations nées adage ou au profit des sociétés auxquelles le ®pde
trimoines sont transmis entre la date a laquebagieffet la fusion ou la scission et celle deuhlp
cation de la décision pronongant la nullité.

Dans le cas de fusion, les sociétés ayant part&ipépération sont solidairement responsables de
I'exécution des obligations mentionnées a l'al&aédent a la charge de la société absorbarge. I
est de méme dans le cas de scission, de la ssciate pour les obligations des sociétés auxguelle
le patrimoine est transmis. Chacune des sociétégualles le patrimoine est transmis répond des
obligations a sa charge, nées entre la date de ¢ygffet de la scission et celle de la publicatierla
décision pronongant la nullité.

CHAPITRE Il : DE LA RESPONSABILITE CIVILE

Article 349 : Les fondateurs de la société ainsi que les prsnaiéministrateurs, les premiers mem-
bres du directoire et du conseil de surveillang# solidairement responsables du préjudice causé pa
le défaut d'une mention obligatoire dans les stautsi que par I'omission ou I'accomplissemeat irr
gulier d'une formalité prescrite par la présent@tur la constitution de la société.

Les dispositions de I'alinéa précédent sont apgpksaen cas de modification des statuts aux adminis
trateurs, aux membres du directoire et aux menduwesonseil de surveillance en fonction lors de la-
dite modification.

L'action se prescrit par cing ans a compter, skdaas, de l'immatriculation au registre du comragrc
ou de l'inscription modificative.

Article 350 : Les fondateurs de la société auxquels la nudkteimputable et les administrateurs, les

membres du directoire ou du conseil de surveillaatdonction au moment ou elle a été encourue
peuvent étre déclarés solidairement responsabkeslai@®mages résultant, pour les actionnaires ou
pour les tiers, de I'annulation de la société.

La méme responsabilité solidaire peut étre reteomtre ceux des actionnaires dont les apportset le
avantages n'ont pas été vérifiés et approuveés.

Article 351 : L'action en responsabilité fondée sur I'annutatie la société ou des actes ou délibéra-
tions postérieurs a sa constitution se prescritpay ans a compter du jour ou la décision d'animuria
est devenue irrévocable.

La disparition de la cause de nullité ne met padamte a I'exercice de I'action en dommages-irgerét
tendant a la réparation du préjudice causé paicedont la société, I'acte ou la délibérationtétat
tache.

Cette action se prescrit par cing ans a comptéouwhuou la nullité a été couverte.

Article 352 : Les administrateurs, les membres du directoirglwweonseil de surveillance sont res-
ponsables, individuellement ou solidairement sééonas, envers la société ou envers les tiers, soit
des infractions aux dispositions législatives aylednentaires applicables aux sociétés anonymds, soi
des violations des statuts, soit des fautes damgéstion.

Si plusieurs administrateurs, membres du directoiredu conseil de surveillance ont coopéré aux
mémes faits, le tribunal détermine la part contiiteude chacun dans la réparation du dommage.

Les actionnaires qui, sur le fondement des dispositdu premier alinéa entendent demander aux
administrateurs, aux membres du directoire ou diseib de surveillance la réparation du préjudice



gu'ils ont subi personnellement en raison des méaiesspeuvent donner a I'un ou plusieurs d'entre
eux le mandat d'agir en leur nom devant la juridictompétente sous les conditions suivantes :
1) le mandat doit étre écrit et mentionner exprmasesd qu'il donne au ou aux mandataires le pou-
voir d'accomplir au nom du mandant tous les acteprdcédure; il précise, s'il y a lieu, qu'il em-
porte le pouvoir d'exercer 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 qu'ils détiennent. Elle prétasmontant de la réparation réclamée par chacun
d'eux.

Article 353 : Outre l'action en réparation du préjudice sulbspenellement, les actionnaires peuvent,
soit individuellement, soit en se groupant intefiseation sociale en responsabilité contre les adni
trateurs, les membres du directoire ou du conseisutveillance. Les demandeurs sont habilités a
poursuivre la réparation de I'entier préjudice sadila société, a laquelle, le cas échéant, les1tn
ges-intéréts sont alloués.

A cette fin, les actionnaires peuvent, dans urrétéommun, charger a leurs frais, un ou plusieurs
d'entre eux de les représenter pour soutenirefantemande qu'en défense, I'action sociale cozdre |
administrateurs, les membres du directoire ou ahseibde surveillance .

Le retrait en cours d'instance d'un ou plusieutmacaires, soit qu'ils aient perdu la qualité ticac
naires, soit qu'ils se soient volontairement désjstst sans effet sur la poursuite de laditerinsta
Lorsque l'action sociale est intentée dans lesitiond prévues au présent article , le tribunapeet
statuer que si la société a été régulierement eniseause par l'intermédiaire de ses représentants |
gaux.

Article 354 : Est réputée non écrite toute clause des stayatst @our effet de subordonner I'exercice
de I'action sociale a I'avis préalable ou a I'as#ion de I'assemblée générale, ou qui compaotrigaai
avance renonciation a cette action.

Aucune décision de I'assemblée générale ne peut@auar effet d'éteindre une action en responsabi-
lité contre les administrateurs, les membres dacthire ou du conseil de surveillance pour faute
commise dans I'accomplissement de leur mandat.

Article 355 : L'action en responsabilité contre les administreg, les membres du directoire ou du
conseil de surveillance tant sociale qu'individeiedie prescrit par cing ans, a compter du fait damm
geable ou s'il a été dissimulé, de sa révélationtdfois, lorsque le fait est qualifié crime, llantse
prescrit par vingt ans.

TITRE Xl : DE LA DISSOLUTION DES SOCIETES ANONYMES

Article 356 : La dissolution anticipée de la société est pnoge par I'assemblée générale extraordi-
naire.

Article 357 : Si du fait de pertes constatées dans les étaggrdbese, la situation nette de la société
devient inférieure au quart du capital social,daseil d'administration ou le directoire est tethans

les trois mois qui suivent l'approbation des comgant fait apparaitre cette perte, de convoquer
I'assemblée générale extraordinaire a I'effet daldés'il y a lieu, de prononcer la dissolutioti@n

pée de la société.

Si la dissolution n'est pas prononcée, la socigtéemue, au plus tard a la cléture du deuxieme-exe
cice suivant celui au cours duquel la constatadies pertes est intervenue, et sous réserve dessdisp
tions de l'article 360 de réduire son capital diwontant au moins €gal a celui des pertes qui pont
étre imputées sur les réserves si, dans ce dedatapitaux propres n'‘ont pas été reconstituéa@uco
rence d'une valeur au moins égale au quart duatapitial.



Dans tous les cas, la décision adoptée par I'aséergbnérale est publiée dans un journal d'annonces
légales et au Bulletin officiel, déposée au greiieribunal et inscrite au registre du commerce.

A défaut de réunion de l'assemblée générale, codans le cas ol cette assemblée n'a pu délibérer
valablement sur derniére convocation, tout inté&gessut demander en justice la dissolution de la so-
ciété. Il en est de méme si les dispositions tilada 2 du présent article n'ont pas été appliquées

Article 358 : La dissolution peut étre prononcée en justice deimande de tout intéressé si le nombre
des actionnaires est réduit a moins de cing depussd'un an.

Article 359 : Dans les cas prévus aux articles 357 et 358plental peut accorder a la société un délai
maximum de six mois pour régulariser la situatibng peut prononcer la dissolution si la régukaris
tion a eu lieu le jour ou il statue sur le fondpeamiére instance.

Article 360 : La réduction du capital a un montant inférieuit @tre suivie, dans le délai d'un an d'une
augmentation ayant pour effet de le porter au nmirgeévu a l'article 6, a moins que, dans le méme
délai, la société n'ait été transformée en sodiiée autre forme. A défaut, tout intéressé peut de
mander en justice la dissolution de la sociétéxdrais aprés avoir mis les représentants de celle-c
en demeure de régulariser la situation.

L'action est éteinte lorsque cette cause de dissnla cessé d'exister le jour ou le tribunal segur

le fond en premiere instance.

TITRE XLLL : DE LA LIQUIDATION DES SOCIETES ANONYME S

Article 361 : Sous réserve des dispositions du présent tirbguidation des sociétés anonymes est
régie par les dispositions contenues dans leststattles dispositions du dahir du 9 ramadan 1321 (
aolt 1913) formant code des obligations et desattui ne sont pas contraires.

Article 362 : La société est en liquidation deés l'instant delisaolution pour quelgue cause que ce
soit. Sa dénomination sociale est suivie de la lmensociété anonyme en liquidation .

La personnalité morale de la société subsiste [@subesoins de la liquidation, jusqu'a la cl6tuee d

celle-ci.

La dissolution d'une société anonyme ne produieffess a I'égard des tiers qu'a compter de la @ate
laquelle elle est inscrite au registre du commerce.

Article 363 : L'acte de nomination des liquidateurs est puthiés un délai de trente jours, dans un
journal d'annonces légales et, en outre, si leégba fait publiquement appel a I'épargne, au Bulle
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 mentionligaridation ;
3) le montant du capital social,
4) l'adresse du siege social;
5) le numéro d'immatriculation de la société austeg du commerce;
6) la cause de la liquidation;
7) les prénom, nom et domicile des liquidateurs;
8) le cas échéant, les limitations apportées & lpouvoirs.
Sont en outre indiqués dans la méme insertion :
1) le lieu ou la correspondance doit étre adrestéelui ou les actes et documents concernart la li
quidation doivent étre notifiés;



2) le tribunal au greffe duquel sera effectué, mmeae au registre du commerce, le dépot des actes
et pieces relatifs a la liquidation.
A la diligence du liquidateur, les mémes indicasi@ont portées, par simple lettre, & la connaigsanc
des porteurs d'actions et d'obligations nominatives

Article 364 : La dissolution de la société n'entraine pas dmmroit la résiliation des baux des im-
meubles utilisés pour son activité sociale, y caomias locaux d'habitation dépendant de ces immeu-
bles.

Si, en cas de cession du bail, I'obligation dergéane peut plus étre assurée dans les termesule c
ci, il peut y étre substitué, par décision du mést du tribunal statuant en référé, toute garasftie
ferte par les cessionnaires ou un tiers et jugBsaate.

Article 365 : Sauf consentement unanime des actionnairesstaotede tout ou partie de l'actif de la
société en liquidation a une personne ayant eu clties société la qualité d'administrateur, de mem-
bre de directoire ou de conseil de surveillancedidecteur général ou de commissaire aux comptes,
ne peut avoir lieu qu'avec l'autorisation du trisdife liquidateur et le ou les commissaires aux@o

tes diment entendus.

Article 366 : La cession de tout ou partie de l'actif de la&eécen liquidation au liquidateur ou a ses
employeés, a leurs conjoints, parents ou alliésyasg2eme degré inclus est interdite méme en cas de
démission du liquidateur .

Article 367 : La cession globale de l'actif de la société apport de I'actif a une société, notamment
par voie de fusion, est autorisée aux conditionqudgum et de majorité prévues pour les assemblées
extraordinaires .

Article 368 : Les actionnaires sont convoqués en fin de ligiodgpour statuer sur le compte défini-
tif, sur le quitus de la gestion du liquidateutaetiécharge de son mandat et pour constater larel6t
de la liquidation.

A défaut, tout actionnaire peut demander au préside tribunal, statuant en référé la désignation
d'un mandataire chargé de procéder a la convocation

Article 369 : Si I'assemblée de cléture prévue a l'article B6&eut délibérer ou si elle refuse d'ap-
prouver les comptes du liquidateur, il est statméd#cision de justice, a la demande de celui-adeu
tout intéressé.

Dans ce cas, les liquidateurs déposent leurs cengutegreffe du tribunal ou tout intéressé peut en
prendre connaissance et en obtenir a ses frais.copi

Le tribunal statue sur ces comptes et, le cas ach&ar la cléture de la liquidation, aux lieu &qe

de I'assemblée des actionnaires.

Article 370 : L'avis de clbture de la liquidation, signé patitgiidateur, est publié, a la diligence de
celui-ci dans le journal d'annonces légales ayagu ta publicité prescrite par I'article 363 (adirieer)
et, si la société a fait publiquement appel a fgpa, 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 mentionligaridation ;
3) le montant du capital social,
4) l'adresse du siege social;
5) le numéro d'immatriculation de la société austeg du commerce;
6) les prénom, nom et domicile des liquidateurs;
7) la date et le lieu de réunion de lI'assembléel@tere, si les comptes des liquidateurs ont été ap
prouvés par elle ou, a défaut, la date de la d#cide justice prévue par l'article 369, ainsi dinelil
cation du tribunal qui I'a prononcée;



8) le greffe du tribunal ou sont déposés les cosgés liquidateurs.
Sauf clause contraire des statuts, le partage ajgtaax propres subsistant aprés remboursement du
nominal des actions est effectué entre les actimmadans les mémes proportions que leur participa-
tion au capital social.

Article 371 : Le liquidateur est responsable, a I'égard tahd deciété que des tiers, des conséquences
dommageables des fautes par lui commises dansciexele ses fonctions.
L'action en responsabilité contre les liquidateagrprescrit dans les conditions prévues a l'aidiste

Article 372 : Toutes actions contre les actionnaires non lafgidrs ou leurs conjoints survivants, hé-
ritiers ou ayants cause, se prescrivent par ciscapasompter de l'inscription de la dissolution aled-
ciété au registre du commerce.

TITRE XIV : DES SANCTIONS PENALES

CHAPITRE PREMIER : DISPOSITIONS GENERALES

Article 373 : Au sens du présent titre, I'expression membessorganes d'administration, de direc-
tion ou de gestion désigne :
- dans les sociétés anonymes a conseil d'admimstrdes membres du conseil d'administration y
compris, le président et les directeurs génératériexirs au conseil;
- dans les sociétés anonymes a directoire et &taessurveillance, les membres de ces organes.

Article 374 : Les dispositions du présent titre visant les meslles organes d'administration, de di-
rection ou de gestion seront applicables a toutsop@e qui, directement ou par personne interposeée,
aura, en fait, exercé la direction, I'administratau la gestion de sociétés anonymes sous le douver
ou aux lieu et place de leurs représentants légaux.

Article 375 : Les sanctions prévues au présent titre sontgmeg double en cas de récidive.

Par dérogation aux dispositions des articles 156 étdu code pénal, est en état de récidive, aal sen

de la présente loi, quiconque ayant fait précédamittabjet d'une condamnation par jugement ayant

acquis la force de la chose jugée a une peine dsmnpement et/ou a une amende, commet le méme
délit.

Article 376 : Les dispositions pénales de la présente loi neaaplicables que si les faits qu'elles ré-
priment ne peuvent pas recevoir une qualificatiéngbe plus grave en vertu des dispositions du code
pénal.

Article 377 : Par dérogation aux dispositions des articles189, et 150 du code pénal, les amendes
prévues par la présente loi ne peuvent étre rédaitedessous du minimum légal et le sursis ne peut
étre ordonné que pour les peines d'emprisonnement.

CHAPITRE Il : DES INFRACTIONS RELATIVES A LA CONSTI TUTION

Article 378 : Seront punis d'une amende de 4.000 a 20.000ndé;higs fondateurs, les membres des
organes d'administration, de direction ou de gestiane société anonyme qui auront émis des ac-
tions, soit avant I'immatriculation de ladite sé&i@u registre du commerce, soit a une époque quel-
conque, si l'immatriculation a été obtenue pardeatsoit encore sans que les formalités de constitu
tion de ladite société aient été regulierement mpdies.



Un emprisonnement de un a six mois pourra, en o@tire prononce si les actions ont été émises sans
gue les actions de numéraire aient été libéréasauscription d'un quart au moins ou sans quaces
tions d'apport aient été intégralement libéréeérairement a I'immatriculation de la société ajisre

tre du commerce.

Seront punies des peines prévues a l'alinéa pnécdde mémes personnes qui n‘auront pas maintenu
les actions de numéraire en la forme nominativgyidsleur entiére libération.

Les peines prévues au présent article pourrontp@triges au double, lorsqu'il s'agira de société an
nyme faisant publiquement appel a I'épargne.

Article 379 : Seront punis d'un emprisonnement de un & six etaitune amende de 8.000 a 40.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulement :
1) ceux qui, sciemment, pour I'établissement dtifoat du dépositaire constatant les souscriptions
et les versements auront affirmé sinceres et \beades souscriptions qu'ils savaient fictives ou
auront déclaré que les fonds qui n'ont pas étédéfisitivement a la disposition de la société ont
éte effectivement versés, ou auront remis au digp@sune liste des actionnaires mentionnant des
souscriptions fictives ou le versement de fondsnijuit pas été mis définitivement a la disposition
de la sociéte;
2) ceux qui, sciemment, par simulation de sougorigtou de versements, ou par publication de
souscriptions ou de versements qui n'existent pakedous autres faits faux, auront obtenu ou tenté
d'obtenir des souscriptions ou des versements;
3) ceux qui, sciemment, pour provoquer des sousmnip ou des versements, auront publié les
noms de personnes, désignées contrairement aild gémme étant ou devant étre attachées a la
société a un titre quelconque;
4) ceux qui, frauduleusement, auront fait attribluein apport en nature une évaluation supérieure a
sa valeur réelle.

Article 380 : Seront punis d'un emprisonnement de un a six etaikune amende de 6.000 a 30.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulemesrfipidateurs, les membres des organes d'adminis-
tration, de direction ou de gestion de toute séaigti, dans la déclaration prévue a l'article ¥phaod

sée au greffe en vue de l'immatriculation de laéécau registre du commerce, ou de l'inscription
modificative des statuts audit registre, aurorierament, attesté de faits matériellement faux oitsom
de relater la totalité des opérations effectuées [@oconstitution de ladite sociéte.

Article 381 : Seront punis d'un emprisonnement de un & six etaiune amende de 6.000 a 30.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulemssripridateurs, les membres des organes d'adminis-
tration, de direction ou de gestion d'une soci@ngme, ainsi que les propriétaires ou porteurs d'a
tions qui, sciemment, auront négocié :

1) des actions sans valeur nominale;

2) des actions de numéraire qui ne sont pas deewaatis la forme nominative jusqu'a leur entiére

libération;

3) des actions d'apport, avant I'expiration duig@adant lequel elles ne sont pas négociables;

4) des actions de numéraire pour lesquelles leewezat du quart n'a pas été effectué;

5) des promesses d'actions, sauf en ce qui contesngromesses d'actions a créer a l'occasion

d'une augmentation de capital dans une société ldsrdctions anciennes sont déja inscrites a la

cote de la bourse des valeurs.

Article 382 : Sera punie des peines prévues a l'article 38dédedt, toute personne qui sciemment,
aura soit participé aux négociations, soit établpablié la valeur des actions ou promesses dfetio
visées a cet article .

Article 383 : Sera punie d'un emprisonnement de un a six nMa&ee amende de 8.000 a 40.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulenmré personne qui, sciemment, aura accepté ou



conserve les fonctions de commissaire aux apporisbstant les incompatibilités et interdictions lé-
gales.

CHAPITRE Ill : DES INFRACTIONS RELATIVES A LA DIREC TION ET A L'ADMINIS-
TRATION

Article 384 : Seront punis d'un emprisonnement de un a six mbidune amende de 100.000 a
1.000.000 de dirhams ou de I'une de ces deux psgwsment les membres des organes d'administra-
tion, de direction ou de gestion d'une société yamen:
1) qui, en I'absence d'inventaire ou au moyen éhtaires frauduleux, auront, sciemment, opéré en-
tre les actionnaires la répartition de dividendetifs ;
2) qui, méme en l'absence de toute distributiodidelendes, auront sciemment publié ou présenté
aux actionnaires, en vue de dissimuler la véritahileation de la société, des états de synthése an-
nuels ne donnant pas, pour chaque exercice, ungeifigele du résultat des opérations de I'exer-
cice, de la situation financiere et du patrimoaéexpiration de cette période ;
3) qui, de mauvaise foi, auront fait, des biensdawcrédit de la société, un usage qu'ils savaient
contraire aux intéréts économiques de celle-cisafubs personnelles ou pour favoriser une autre
société ou entreprise dans laquelle ils étaiegt@ssés directement ou indirectement ;
4) qui, de mauvaise foi, auront fait des pouvousls) possédaient et/ou des voix dont ils dispo-
saient, en cette qualité, un usage qu'ils savai@mraire aux intéréts économiques de la société, a
des fins personnelles ou pour favoriser une awite® ou entreprise dans laquelle ils étaient inté
resses directement ou indirectement.

Article 385 : Sera puni d'une amende de 6.000 a 30.000 dirHamsésident ou I'administrateur pré-
sident de séance qui n‘aura pas fait constatelél@serations du conseil d'administration par des p
ces-verbaux conformément aux dispositions dedesti3 et 136.

Article 386 : Seront punis d'une amende de 40.000 a 400.00@rdg, les membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'sm&été anonyme :
- qui n‘auront pas, pour chaque exercice, dress@fitaire, établi des états de synthese et un rap-
port de gestion;
- qui n‘auront pas déposé au greffe du tribunailsda délai prévu a l'article 158, les états de syn
thése et le rapport des commissaires aux comptes.

CHAPITRE IV : DES INFRACTIONS RELATIVES AUX ASSEMBL EES D'ACTIONNAIRES

Article 387 : Seront punis d'un emprisonnement de un a sis ®iod'une amende de 8.000 a 40.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulement :
1) ceux qui, sciemment, auront empéché un actiommld participer a une assemblée d'actionnai-
res;
2) ceux qui, en se présentant faussement commeigtaipes d'actions, auront participé au vote
dans une assemblée d'actionnaires, qu'ils aiemliregitement ou par personne interposée;
3) ceux qui se seront fait accorder, garantir camattre des avantages pour voter dans un certain
sSens ou pour ne pas participer au vote, ainsi @u& qui auront accordé, garanti ou promis ces
avantages.

Article 388 : Seront punis d'une amende de 60.000 & 600 0G@nds, les membres des organes
d'administration, de direction ou de gestion d'soeiété anonyme qui n‘auront pas réuni l'assemblée
générale ordinaire dans les six mois de la clalerbexercice ou pendant la période de sa promuyati
ou, qui n'‘auront pas soumis a l'approbation dedaisemblée les états de synthése annuels et le ra
port de gestion.



Article 389 : Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000nd&Has membres des organes d'admi-
nistration, de direction ou de gestion d'une sécétonyme qui n'auront pas convoqué, a toute assem-
blée, dans le délai I1égal, les actionnaires titetaidepuis trente jours au moins de titres nonigati
dans les formes prévues par les statuts.

Article 390 : Sera puni d'une amende de 6.000 a 30.000 dirHarpsésident d'une société anonyme
qui n‘aura pas porté a la connaissance des aciiesndans les conditions prévues par la présente |
les renseignements exigés en vue de la tenue siemblges

Article 391 : Seront punis d'une amende de 4.000 a 20.000ndéHas membres des organes d'admi-
nistration, de direction ou de gestion d'une séca&tonyme qui n'auront pas adresse, a tout action-
naire qui en a fait la demande, une formule deyradon conforme aux prescriptions fixées par les
statuts, ainsi que :

1) la liste des administrateurs ou des membresiréatdire ou du conseil de surveillance en exer-

cice;

2) le texte et I'exposé des motifs des projetsdelutions inscrits a l'ordre du jour;

3) le cas échéant, une notice sur les candidateanes d'administration, de direction ou de ges-

tion;

4) les rapports du conseil d'administration ou tleatibire et des commissaires aux comptes qui se-

ront soumis a l'assemblée;

5) s'il s'agit de lI'assemblée générale ordinaireialte, les états de synthése annuels.

Article 392 : Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000ndéHas membres des organes d'admi-
nistration, de direction ou de gestion d'une sécaétonyme qui n'auront pas mis a la disposition de
tout actionnaire, au siege social :
1) pendant le délai de quinze jours qui précédetlmion de l'assemblée générale ordinaire an-
nuelle, les documents énuméreés a l'article 141;
2) pendant le délai de quinze jours qui précédéudaion d'une assemblée générale extraordinaire,
le texte des projets de résolutions proposeesaghort du conseil d'administration ou du directoire
et, le cas échéant, du rapport du ou des comnessairx comptes et du projet de fusion;
3) pendant le délai de quinze jours qui préced@uaion de lI'assemblée générale, la liste des ac-
tionnaires arrétée trente jours au plus avantta dea ladite réunion et comportant les prénom, nom
et domicile de chaque titulaire d'actions nomiredivet de chaque titulaire d'actions au porteur
ayant manifesté, a cette date, l'intention de @pgr a I'assemblée ainsi que le nombre des actions
dont chaque actionnaire connu de la société afditi;
4) a toute époque de l'année, les documents saicanternant les trois derniers exercices soumis
aux assemblées générales : inventaire, états deesgnannuels, rapport du conseil d'administration
ou du directoire, rapport des commissaires aux ¢esneuilles de présence et procés-verbaux des
assemblées.

Article 393 : Seront punis d'une amende de 6.000 a 30.000ndéHas membres des organes d'admi-
nistration, de direction ou de gestion d'une sécétonyme qui, sciemment :
1) n‘auront pas fait tenir, pour toute réunion'dssemblée des actionnaires, une feuille de présenc
émargeée par les actionnaires présents et les namedatcertifiée exacte par le bureau de l'assem-
blée et contenant :
a) les prénom, nom et domicile de chaque actioamqaisent et le nombre d'actions dont il est ti-
tulaire ainsi que le nombre de voix attaché a céserss;
b) les prénom, nom et domicile de chaque mandataieenombre d'actions de ses mandants ain-
si que le nombre de voix attaché a ces actions;
c) les prénom, nom et domicile de chaque actioamraprésenté et le nombre d'actions dont il est
titulaire, ainsi que le nombre de voix attaché s aetions ou, a défaut de ces mentions, le nom-
bre de pouvoirs donnés a chaque mandataire;
2) n‘auront pas annexe a la feuille de présengadegoirs donnés a chaque mandataire;



3) n‘auront pas procédeé a la constatation desidéside toute assemblée d'actionnaires par un pro-
ces-verbal signé des membres du bureau, consersi&gal social dans un recueil spécial et men-
tionnant la date et le lieu de la réunion, le mddeconvocation, I'ordre du jour, la composition du
bureau, le nombre d'actions participant au vote guorum atteint, les documents et rapports sou-
mis a l'assemblée, un résumé des débats, le tegtegdolutions mises aux voix et le résultat des
votes.

Article 394 : Seront punis des peines prévues a l'article [@98ésident de séance et les membres du
bureau de lI'assemblée qui n'auront pas respecsedés assemblées d'actionnaires, les dispositions
régissant les droits de vote attachés aux actions.

CHAPITRE V : DES INFRACTIONS RELATIVES AUX MODIFICA TIONS DU CAPITAL
SOCIAL

Section premiere - De l'augmentation du capital

Article 395 : Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000ndéHas membres des organes d'admi-
nistration, de direction ou de gestion d'une sécatonyme qui, lors d'une augmentation de capital,
auront émis des actions :
1) soit avant que le certificat du dépositairecsdt établi;
2) soit encore sans que les formalités préalablesigmentation de capital aient été régulierement
accomplies.
Un emprisonnement de un a six mois pourra, en o@tire prononce, si les actions ont été émises sans
que le capital antérieurement souscrit de la sbcigtété intégralement libéré, ou sans que lesalou
les actions d'apport aient été intégralement lgg@ntérieurement a l'inscription modificative au r
gistre du commerce, ou encore, sans que les ad®nsiméraire nouvelles aient été libérées, lors de
la souscription, d'un quart au moins de leur valeaminale et, le cas échéant, de la totalité de la
prime d'émission.
Seront punies des peines d'amende et d'emprisonh@néues aux alinéas précédents ou de l'une de
ces peines seulement, les mémes personnes gunt'aas maintenu les actions de numéraire en la
forme nominative jusqu'a leur entiere libération.
Les peines prévues au présent article pourrontiéublées, lorsqu'il s'agira de sociétés anonyaies f
sant publiguement appel a I'épargne.
Les dispositions du présent article ne sont pabcaybes aux actions qui ont été regulierement émis
par conversion d'obligations convertibles a touhmant.

Article 396 : Sous réserve des dispositions des articles 1893a seront punis d'une amende de
10.000 a 100.000 dirhams les membres des orgasdmidistration, de direction ou de gestion d'une
société anonyme qui, lors d'une augmentation dgatap
1) n‘auront pas fait bénéficier les actionnairegpprtionnellement au nombre de leurs actions, d'un
droit de préférence a la souscription des acti@nsuwinéraire;
2) n‘auront pas réservé aux actionnaires un délairgyt jours au moins a dater de I'ouverture de la
souscription, pour I'exercice de leur droit de sops$ion;
3) n‘auront pas attribué les actions rendues dibje®, faute d'un nombre suffisant de souscriptions
a titre préférentiel aux actionnaires ayant sousctitre réductible un nombre d'actions supéréur
celui qu'ils pouvaient souscrire a titre préférelntproportionnellement aux droits dont ils dispo-
sent;
4) en cas d'émission antérieure d'obligations adimes en actions, n‘auront pas réservé les droits
des obligataires qui opteraient pour la conversion;
5) en cas d'émission antérieure d'obligations atitles en actions, auront, tant qu'il existe des
obligations convertibles, amorti la valeur nomindks actions de capital ou réduit le capital par
voie de remboursement, ou modifié la répartitios ldénéfices ou distribué des réserves, sans avoir



pris les mesures nécessaires pour préserver lgs des obligataires qui opteraient pour la conver-
sion.

Article 397 : Seront punis d'un emprisonnement de un mois aruet d'une 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 priver soitdesonnaires ou certains d'entre eux, soit lesepost
d'obligations convertibles ou certains d'entre elmne part de leurs droits dans le patrimoineade |
société.

Article 398 : Seront punis d'un emprisonnement de un mois aruet d'une amende de 12.000 a
120.000 dirhams ou de l'une de ces deux peinesmaent, les membres des organes d'administration,
de direction ou de gestion ou le ou les commissaitex comptes d'une société anonyme qui, sciem-
ment, auront donné ou confirmé des indicationsantes dans les rapports présentés a l'assemblée
générale appelée a décider de la suppression dwpditérentiel de souscription des actionnaires.

Article 399 : Les dispositions des articles 379 a 383 relatévis constitution des sociétés anonymes,
sont applicables en cas d'augmentation de capital.

Section Il - De I'amortissement de la valeur nominla des actions du capital

Article 400 : Seront punis d'un emprisonnement de un & six etaitune amende de 7.000 a 35.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulenesnfigmbres des organes d'administration, de direc-
tion ou de gestion d'une société anonyme qui ayn@maédé a I'amortissement de la valeur nominale
des actions du capital par voie de tirage au sort.

Section Ill. - De la réduction du capital

Article 401 : Seront punis d'une amende de 10.000 a 50.008rdghles membres des organes d'ad-
ministration, de direction ou de gestion d'une &gcanonyme qui, sciemment, auront procédé a une
réduction du capital social :

1) sans respecter I'égalité des actionnaires;

2) sans communiquer le projet de réduction du abpdcial aux commissaires aux comptes, qua-

rante-cing jours au moins avant la reunion dediadée générale appelée a statuer.

Article 402 : Seront punis de la peine prévue a l'article 464 membres des organes d'administra-
tion, de direction ou de gestion d'une société mmenqui auront, au nom de la société, souscrit, ac-
quis, pris en gage, conservé ou vendu des actrorseg par celle-ci en violation des dispositions de
articles 279 a 281.

Sont passibles de la méme peine, les membres gasesx d'administration, de direction ou de gestion
d'une société anonyme qui auront, au nom de celkffectué les opérations suivantes : avancer des
fonds, accorder des préts ou consentir une simetéede la souscription ou de l'achat de ses gsopr
actions par un tiers, opérations interdites pdidla 280 (paragraphe 3).

CHAPITRE VI : DES INFRACTIONS RELATIVES AU CONTROLE

Article 403 : Seront punis d'un emprisonnement de un a six ptalune amende de 10.000 a 50.000
dirhams, ou de l'une de ces deux peines seuletesntiembres des organes d'administration, de di-
rection ou de gestion d'une société anonyme qurari pas provoqué la désignation des commissai-
res aux comptes de la société ou ne les aurordgra®qués a toute assemblée d'actionnaires.



Article 404 : Sera punie d'un emprisonnement de un a six nialuee 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, sciemment, acemée ou conservé les fonctions de commis-
saire aux comptes nonobstant les incompatibilégales.

Article 405 : Sera puni d'un emprisonnement de six mois a @asxet d'une amende de 10.000 a
100.000 dirhams ou de l'une de ces deux peinesraent, tout commissaire aux comptes qui, soit en
son nom personnel, soit au titre d'associé danssoo&té de commissaires aux comptes, aura,
sciemment donné ou confirmé des informations may&@s sur la situation de la société ou qui n'au-
ra pas révélé aux organes d'administration, detthreou de gestion les faits lui apparaissantceléli
tueux dont il aura eu connaissance a l'occasidexiercice de ses fonctions.

L'article 446 du code pénal est applicable aux cmsares aux comptes.

Article 406 : Seront punis d'un emprisonnement de un a six etaikune amende de 6.000 a 30.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulenesnémbres des organes d'administration, de direc-
tion ou de gestion ou toute personne au servida deciété qui auront, sciemment, mis obstacle aux
vérifications ou contrdles des experts ou des casainies aux comptes nommeés en exécution des ar-
ticles 157 et 159 ou qui leur auront refusé la camication sur place de toutes les pieces utiles a
I'exercice de leur mission, et notamment de towdrats, livres, documents comptables et registees d
proces-verbaux.

CHAPITRE VII : DES INFRACTIONS RELATIVES A LA DISSO LUTION

Article 407 : Seront punis d'un emprisonnement de un & six etaiune amende de 4.000 a 20.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulenesnfigmbres des organes d'administration, de direc-
tion ou de gestion d'une société anonyme qui, soemh, lorsque la situation nette de la société, du
fait de pertes constatées dans les états de sgrdbegent inférieure au quart du capital socialnoat

pas, dans les trois mois qui suivront I'approbaties comptes ayant fait apparaitre ces pertespeonv
qué l'assemblée générale extraordinaire a I'effetatider s'il y a lieu a dissolution anticipédalso-
ciété.

CHAPITRE VIII : DES INFRACTIONS RELATIVES AUX VALEU RS MOBILIERES EMI-
SES PAR LA SOCIETE ANONYME

Section premiére. - Des infractions relatives auxciions

Article 408 : Seront punis d'un emprisonnement de un a six etaikune amende de 6.000 a 30.000
dirhams ou de l'une de ces deux peines seulenesnyémbres des organes d'administration, de direc-
tion ou de gestion d'une société anonyme :
1) qui n‘auront pas procédé aux appels de fondsrpaliser la libération intégrale du capital dans
le délai légal;
2) qui auront émis ou laissé émettre des obligatiators que le capital social n'était pas intégra-
lement libéré, sous réserve des dispositions dili@éa de l'article 293.

Article 409 : Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000ndéHas membres des organes d'admi-
nistration, de direction ou de gestion :
1) dont la société aura émis des actions a diviel@midritaire sans droit de vote dépassant le pour-
centage fixé par l'article 263;



2) qui auront fait obstacle a la désignation desdataires représentant les titulaires d'actionis a d
vidende prioritaire sans droit de vote et a I'eioerde leur mandat;

3) qui auront omis de consulter, dans les conditiprevues aux articles 266, 267 et 269, une as-
semblée spéciale des titulaires d'actions a didéegmioritaire sans droit de vote;

4) dont la société aura procédé a I'amortissemetd gtaleur nominale des actions du capital alors
que la totalité des actions a dividende prioritaiaas droit de vote n'‘ont pas été intégralement ra-
chetées et annulées;

5) dont la société, en cas de réduction du capitalmotivée par des pertes, n'aura pas racheté, en
vue de leur annulation, les actions a dividenderjaire sans droit de vote avant les actions ordi-
naires.

Article 410 : Les membres des organes d'administration, detaireou de gestion d'une société ano-
nyme qui détiennent directement ou indirectemensdeas conditions prévues par l'article 268 des ac-
tions a dividende prioritaire sans droit de votdadsociété qu'ils dirigent seront punis des peprés
vues a l'article 4009.

Section Il - Des infractions relatives aux parts déondateurs

Article 411 : Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000ndérhas fondateurs, les membres des
organes d'administration, de direction ou de gesiid auront, a dater de I'entrée en vigueur geda
sente loi, émis, pour le compte d'une société amenges parts de fondateurs.

Section Ill - Des infractions relatives aux obligaibns

Article 412 : Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000ndéHas membres des organes d'admi-
nistration, de direction ou de gestion d'une sécatonyme qui auront émis, pour le compte de cette
société, des obligations négociables avant quedigt® n'ait établi les états de synthése de deerx e
cices successifs régulierement approuvés par temaaires et qu'elle n'ait deux années d'existence
sous réserve du 2¢é alinéa de l'article 293.

Article 413 : Seront punis d'une amende de 8.000 a 40.000nd&Has membres des organes d'admi-
nistration, de direction ou de gestion d'une sécétonyme :
1) qui auront émis, pour le compte de cette socite obligations négociables qui, dans une méme
émission, ne conferent pas les mémes droits dacgdsour une méme valeur nominale;
2) qui auront délivré aux obligataires des titreslesquels ne figurent pas la forme, la dénomina-
tion sociale, le capital, I'adresse du siege dm@été émettrice, la date de la constitution deota
ciété, celle de son expiration, le numéro d'oriresaleur nominale du titre, le taux et I'époque du
paiement de l'intérét et les conditions de remleuent du capital, le montant de I'émission et les
garanties spéciales attachées aux titres, le momée;mamorti, lors de I'émission, des obligatioas o
des titres d'emprunts antérieurement émis et,deéchéant, le délai dans lequel devra étre exercée
I'option accordée aux porteurs d'obligations paunvertir leurs titres en actions ainsi que les gase
de cette conversion;
3) qui auront émis, pour le compte de cette socoEé obligations négociables dont la valeur no-
minale serait inférieure au minimum légal.

Article 414 : Seront punis d'un emprisonnement de un & six etaitune amende de 8.000 a 40.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulement :
1) ceux qui, sciemment, auront empéché un obligatdé participer a une assemblée générale
d'obligataires;
2) ceux qui, en se présentant faussement commeigtages d'obligations, auront participé au vote
dans une assemblée générale d'obligataires, gieiis agi directement ou par personne interposeée ;



3) ceux qui se seront fait accorder, garantir camattre des avantages pour voter dans un certain
Sens ou pour ne pas participer au vote, ainsi @u& qui auront accordé, garanti ou promis ces
avantages.

Article 415 : Seront punis d'une amende de 6.000 a 30.000ndérha
1) les membres des organes d'administration, dectchn ou de gestion, les commissaires aux
comptes ou les employés de la société deébitricgeda société garante de tout ou partie des enga-
gements de la société débitrice ainsi que leurfonts, parents ou alliés jusqu'au 2é& degré inclus
qui auront représenté des obligataires a leur dssengénérale, ou auront accepté d'étre les repre-
sentants de la masse des obligataires;
2) les personnes auxquelles I'exercice de I'aéto banquier ou le droit de gérer ou d'administrer
une société a un titre quelconque est interditaguont représenté les obligataires a I'assemigige d
obligataires ou qui auront accepté d'étre les sgmtants de la masse des obligataires;
3) les détenteurs d'obligations amorties et rens#ms qui auront pris part a I'assemblée des obliga-
taires;
4) les détenteurs d'obligations amorties et norboemrsées qui auront pris part a l'assemblée des
obligataires sans pouvoir invoquer, pour justifeenon remboursement, la défaillance de la société
ou un litige relatif aux conditions de remboursemen
5) les membres des organes d'administration, @etdin ou de gestion d'une société anonyme qui
auront pris part a I'assemblée des obligatairessam des obligations émises par cette sociég et r
chetées par elle.

Article 416 : Sera puni d'une amende de 5.000 a 25.000 dirHarpsésident de I'assemblée générale
des obligataires qui n'aura pas procédé a la datista des décisions de toute assemblée générale
d'obligataires par procées-verbal, transcrit suragistre spécial tenu au siege social et mentidnaan
date et le lieu de la réunion, le mode de convooatiordre du jour, la composition du bureau, le
nombre d'obligataires participant au vote et lergopatteint, les documents et rapports soumissa I'a
semblée, un résumeé des débats, le texte des iéaslutises aux voix et le résultat des votes.

Article 417 : Seront punis d'une amende de 10.000 a 100.0bans :
1) les membres des organes d'administration, @etdin ou de gestion d'une société anonyme qui
auront offert ou versé aux représentants de laemdess obligataires, un traitement ou une rémuné-
ration supérieure a celle qui leur a été allouéd'assemblée ou par décision de justice;
2) tout représentant de la masse des obligatailiesuga accepté un traitement ou une rémunération
supérieure a celle qui lui a été allouée par Iabdéee ou par décision de justice, sans préjudice de
la restitution a la société de la somme versée

Article 418 : Lorsque I'une des infractions prévues aux 1) ele'article 413 et aux articles 415, 416
et 417 a été commise frauduleusement en vue derges obligataires ou certains d'entre eux d'une
part des droits attachés a leur titre de créaremehde pourra étre portée a 120.000 dirhams et un
emprisonnement de six mois a deux ans pourra, &e, @ire prononce.

CHAPITRE IX : DES INFRACTIONS RELATIVES A LA PUBLIC ITE

Article 419 : Seront punis d'une amende de 1.000 a 5.000nd&hi@s membres des organes d'admi-
nistration, de direction ou de gestion d'une sécgionyme qui auront omis d'indiquer sur les amties
documents émanant de la société et destinés aaxdaidénomination sociale, précédée ou suivie im-
meédiatement de la mention société anonyme oindiedes S.A. ou de la mention prévue a |'aicl
77 (3e alinéa), ainsi que I'énonciation du mondantapital social et du siége social.

Article 420 : Sans préjudice de I'application de législatioagipulieres, notamment celle relative aux
informations exigées des personnes morales fasggoel public a I'épargne, sera puni d'un emprison-



nement de un a trois mois et d'une amende de &@WO000 dirhams ou de I'une de ces deux peines
seulement, tout fondateur, administrateur ou mendorelirectoire qui s'abstient ou refuse de mau-
vaise foi, de faire procéder dans les délais légaitxa un ou plusieurs dépbts de pieces ou d'actes
greffe du tribunal, soit & une ou plusieurs mesdeepublicité prévues par la présente loi.

CHAPITRE X : DES INFRACTIONS RELATIVES A LA LIQUIDA TION

Article 421 : Sera puni d'un emprisonnement de un a trois midune amende de 5.000 a 25.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulerediguldateur d'une société qui, sciemment :
1) n‘aura pas, dans le délai de trente jours d@sganation publié dans un journal d'annonces léga-
les et en outre, au Bulletin officiel si la sdéi@ fait publiquement appel a I'épargne, l'acte le
nommant liquidateur et procédé au dép6t au grafferidunal et a l'inscription au registre du com-
merce des décisions pronongant la dissolution;
2) n‘aura pas convoqueé les actionnaires, en filgdelation, pour statuer sur le compte définitif,
sur le quitus de sa gestion et la décharge de smlam, et pour constater la cl6ture de la liquida-
tion, ou n'‘aura pas, dans le cas prévu a l'ai3i6® déposé ses comptes au greffe du tribunal-ni de
mandé en justice I'approbation de ceux-ci.

Article 422 : Sera puni des peines prévues a l'article 42liquéateur qui, sciemment, aura manqué
aux obligations que lui imposent les dispositioas drticles 1064 a 1091 du dahir du 9 ramadan 1331
(12 aolt 1913) formant code des obligations et aggrats et celles de la présente loi, en ce qui
concerne l'inventaire, I'établissement des étatsydthese, la tenue des assemblées, l'informaéen d
actionnaires et la conservation des fonds et degndents sociaux.

Article 423 : Sera puni d'un emprisonnement de un a six malsiae amende de 8.000 a 40.000 dir-
hams ou de l'une de ces deux peines seulemeifyiigdteur qui, de mauvaise foi :
1) aura fait des biens ou du crédit de la sociétiigeidation, un usage qu'il savait contrairarié-
rét économique de celle-ci, a des fins personnellegour favoriser une autre société ou entreprise
dans laquelle il était intéressé directement ouréctement;
2) aura cédeé tout ou partie de l'actif de la sécgdt liquidation contrairement aux dispositions des
articles 365 et 366.

Article 424 : Est passible de I'emprisonnement de un a six etoisune amende de 4.000 & 20.000
dirhams ou de I'une de ces deux peines seulenoemtjquidateur qui procede a la répartition de-lI'a

tif social entre les actionnaires, avant |'apurengenpassif ou avant la constitution de réservé su
santes pour en assurer le reglement ou qui, saus€lcontraire des statuts, ne partage pas les capi
taux propres subsistant, aprés remboursement dinabdes actions, entre les actionnaires dans la
méme proportion que leur participation au capitaia.

TITRE XV : DE LA SOCIETE ANONYME SIMPLIFIEE ENTRE S OCIETES

CHAPITRE PREMIER : DES DISPOSITIONS APPLICABLES A L A SOCIETE ANONYME
SIMPLIFIEE

Article 425 : En vue de créer ou de gérer une filiale commonehien de créer une société qui de-
viendra leur mére commune, deux ou plusieurs gExigtuvent constituer entre elles une société ano-
nyme simplifiée régie par les dispositions du pnésiere.



La société anonyme simplifiée entre sociétés esstitaée en considération de la personne de ses
membres.

Ceux-ci conviennent librement de 'organisatiomletfonctionnement de la société, sous réserve des
dispositions ci-apres.

Les regles générales concernant les sociétés amsnyens'appliquent a la société anonyme simplifiée
entre sociétés que dans la mesure ou elles soqatinhes avec ces dispositions.

Article 426 : Seules les sociétés dont le capital est au né@mata deux millions de dirhams ou a la
contre-valeur de cette somme en monnaie étrangerejent étre membre d'une société anonyme
simplifiée.

La société, associé, qui réduit son capital aualesge ce minimum doit, dans les six mois de cette
réduction, ou bien relever son capital jusqu'aecettmme ou bien céder ses actions dans les condi-
tions fixées par les statuts.

A défaut, la société doit se dissoudre et se toamsr en une société d'une autre forme.

La dissolution peut étre demandée au tribunal patr intéressé ou le ministére public. Le tribunal
peut accorder un délai maximal pour que l'assamélarise sa situation. Il ne peut prononcer la dis
solution si, au jour ou il statue sur le fond earpiere instance, la régularisation a eu lieu.

Article 427 : La société est constituée par des statuts samésus les associes.
Le capital qu'ils fixent doit étre libéré en totéldés la signature de ces statuts.
La société ne peut faire publiguement appel arngpa

Article 428 : Une société de forme quelconque peut, a l'unaéjree transformer en société anonyme
simplifiée entre sociétés si tous ses associésliggapt les conditions prévues aux articles 42826t

Article 429 : Les statuts peuvent prévoir l'inaliénabilité detons pour une durée n'excédant pas dix
ans

lIs peuvent également soumettre toute cessioniatach I'agrément préalable de la société. Dans ce
cas, toute cession qui n'a pas recu cet agremiemdlés

lIs peuvent encore stipuler qu'un associé peuttéine de céder ses actions et que s'il ne procsia p
cette cession, il sera suspendu de ses droitsémmiaires.

Les statuts peuvent aussi imposer a I'associéleaoantréle, au sens de l'article 144, est modifién
informer la société. Celle-ci peut décider de sodpe I'exercice des droits non pécuniaires de et a
socié et de l'exclure.

Les dispositions de l'alinéa précédent s'appligadlassocié qui a acquis cette qualité a la slibee
fusion, d'une scission ou d'une dissolution.

Article 430 : Si les statuts ne précisent pas le calcul du geixession lorsque la société met en oeu-
vre une clause mentionnée a l'article 429, ce gsixfixé, a défaut d'accord entre les partiesra di
d'expert désigné par ordonnance du président blunia, statuant en référé. Lorsque les actions sont
rachetées par la société, celle-ci est tenue deler dans un délai de six mois ou de les annuler.

Article 431 : Les clauses statutaires mentionnées aux aréid8set 430 ne peuvent étre modifiées
gu'a l'unanimité.

Article 432 : Les statuts fixent les conditions dans lesquddlesociété est dirigée.

Toutefois, la société doit avoir un président, gésiinitialement dans les statuts et, ensuiteaaded-
niere que ces statuts déterminent.

Ce président peut étre une personne morale. Dacasgédes dirigeants de cette personne morale sont
soumis aux mémes conditions et obligations et aecdles mémes responsabilités civile ou pénale
que s'ils étaient président en leur nom propres gaéjudice de la responsabilité solidaire de la pe
sonne morale qu'ils dirigent.



Article 433 : Le commissaire aux comptes présente aux assatiégpport sur les conventions inter-
venues directement ou par personne interposé largoeiété et son président ou ses dirigeants.

Les associés statuent sur ce rapport.

Les conventions non approuveées produisent néanreirs effets, a charge pour la personne intéres-
sée et éventuellement pour le président et legsdirigeants d'en supporter les conséquences dom-
mageables pour la société.

Les dispositions des trois alinéas qui précedergame pas applicables aux conventions portant sur
des opérations courantes et conclues a des camlitmrmales.

Article 434 : Les interdictions prévues aux articles 62 et 4@@pliquent, dans les conditions déter-
minées par ces articles, au président et aux dimigede la société.

Article 435 : Le président représente la société a I'égardieiss Il est investi des pouvoirs les plus
étendus pour agir en toute circonstance au nora gediété dans la limite de I'objet social.

Dans les rapports avec les tiers, la société estigge méme par les actes du président qui ne néléve
pas de I'objet social, a moins qu'elle ne prouvelguiers savait que l'acte dépassait cet objefuili

ne pouvait l'ignorer compte tenu des circonstangtasit exclu que la seule publication des statifts s
fise a constituer cette preuve.

Les clauses statutaires limitant les pouvoirs dsipent sont inopposables aux tiers.

Dans les rapports entre associés les pouvoirséhidant et, le cas échéant, des autres dirigeadts p
vus par les statuts sont définis par ceux-ci. Damaesure ou s'appliquent les regles générales-rela
ves aux sociétés anonymes, le président ou lagedints que les statuts désignent a cet effet ast to
les pouvoirs d'administration, de direction et dstpn.

Les regles fixant la responsabilité des membresodganes d'administration, de direction ou de ges-
tion sont applicables au président et aux dirigedetla société anonyme simplifiée entre sociétes.

Article 436 : Les statuts déterminent les décisions qui doieéna prises collectivement par les asso-
ciés dans les formes qu'ils prévoient.

Toutefois, les attributions dévolues aux assemlgéasgrales extraordinaires et ordinaires des ssciét
anonymes, en matiere d'augmentation, d'amortisdetieda valeur nominale des actions du capital ou
de réduction de capital, de fusion, de scissiondidsolution, de nomination de commissaires aux
comptes, des états de synthese et de bénéficesdaostles conditions prévues par les statuts; exer
cées collectivement par les associés.

CHAPITRE Il : DES SANCTIONS PENALES

Article 437 : Les dispositions des articles 375 a 383, 38®5ta8399 inclus sont applicables aux so-
ciétés anonymes simplifiees.

Les sanctions encourues par les membres des ordadesinistration, de direction ou de gestion des
sociétés anonymes sont applicables au présidenixadirigeants des sociétés anonymes simplifiées .
Les dispositions des articles 398, 404 et 405 appticables aux commissaires aux comptes des so-
ciétés anonymes simplifiées.

Article 438 : Sera puni d'une amende de 2.000 a 10.000 dirHarpsésident d'une société anonyme
simplifiée qui aura omis d'indiquer sur les acteslacuments émanant de la société et destinés aux
tiers la dénomination sociale, précédée ou sumimédiatement de la mention société anonyme sim-
plifiée ou des initiales S.A.S, ainsi que I'énaticin du montant du capital social et du siégeasoci

Article 439 : Seront punis d'une amende de 2.000.000 de dirfemBrigeants de la société anonyme
simplifiée qui auront fait appel publiquement @édégne.



Article 440 : Les dispositions des articles 437 a 439 sontiegiples a toute personne qui a exercé de
maniere effective, directement ou par personnepotge, la direction d'une société anonyme simpli-
fiee au nom et aux lieu et place du président eidilggeants de la sociéteé.

TITRE XVI : DISPOSITIONS DIVERSES ET TRANSITOIRES

Article 441 : Tous les délais prévus par la présente loi sestdélais francs

Article 442 : Au cas ou l'une des peines prévues par la pe$airgst prononcée, le tribunal peut or-
donner aux frais du condamné, soit l'insertiongrdate ou par extrait de sa décision dans les jaxrna
gu'il désigne, soit l'affichage dans les lieuxIdatlique.

En outre le tribunal peut prononcer la déchéanoenwerciale conformément aux dispositions des ar-
ticles 717 et 718 du code de commerce.

Article 443 : La présente loi est applicable aux sociétés quorg constituées sur le territoire du
Royaume a compter de la date de la mise en vigilesidispositions relatives au registre du com-
merce figurant au livre | de la loi n° 15-95 formhande du commerce. Toutefois, les formalités cons-
titutives accomplies antérieurement n'auront paisearenouvelées.

Article 444 : Les sociétés constituées antérieurement a ladéapeiblication de la présente loi seront
soumises a ses dispositions a I'expiration de Uaidme année qui suit celle de son entrée en vigueu
ou dés la publication des modifications apportéessdatuts afin de les mettre en harmonie avec les-
dites dispositions.

La mise en harmonie a pour objet d'abroger, de fivodit de remplacer, le cas échéant, les disposi-
tions statutaires contraires aux dispositions imaipégs de la présente loi et de leur apporter des-c
pléments que ladite loi rend obligatoires. Elletp&we accomplie par voie d'amendement aux statuts
anciens ou par I'adoption de nouveaux statuts.

Elle peut étre décidée par l'assemblée des acir@snaux conditions de validité des décisions ordi-
naires, nonobstant toute dispositions |égales atutsiires contraires, a la condition de ne modifier
quant au fond, que les clauses incompatibles avpeksente loi.

Toutefois, la transformation de la société ou Faagtation de son capital par un moyen autre que
I'incorporation de réserves, bénéfices ou primésid'sion, ne pourra étre réalisée que dans les-cond
tions requises pour la modification des statuts.

Article 445 : Si pour une raison quelconque, I'assemblée demaaires n'a pu statuer régulierement,
le projet de mise en harmonie des statuts seraisaufthomologation du président du tribunal sta-
tuant en référé sur requéte des représentantsxiégda société.

Article 446 : Si aucune mise en harmonie n'est nécessaire,dbepris acte par I'assemblée des ac-
tionnaires dont la délibération fait I'objet deni@me publicité que la décision modifiant les statua
présente loi est applicable a la société a cong@éaccomplissement de ces formalités.

Article 447 : A défaut de mise en harmonie des statuts avetdidpssitions de la présente loi dans le
délai ci-dessus prescrit, les clauses statutaoesares a ces dispositions seront réputées natesc
a I'expiration de ce délai.

Article 448 : A défaut d'avoir porté le capital social, au nsogdu montant nominal prévu par l'article
6, les sociétés anonymes dont le capital seraitigir a ce montant devront, avant |'expiratiordédu
lai imparti, prononcer leur dissolution ou se tfansier en société d'une autre forme pour laqualle |
législation en vigueur n'exige pas un capital madisupérieur au capital existant.



Les sociétés qui ne se seront pas conformées spadilions de 'alinéa précédent, seront dissalges
plein droit a I'expiration du délai imparti.

Article 449 : Les administrateurs de sociétés qui, volontairgm@auront pas mis ou fait mettre les
statuts en harmonie avec les dispositions de Isepté loi seront passibles d'une amende de 2.000 a
10.000 dirhams.

Le tribunal impartira un nouveau délai, qui ne a#wxcéder six mois, dans lequel les statuts evro
étre mis en harmonie avec les dispositions dedagmte |oi.

Si ce nouveau délai n'est pas observé, les adnait@gts concernés seront passibles d'une amende de
10.000 a 20.000 dirhams.

Article 450 : La présente loi n'abroge pas les dispositionslkges et réglementaires auxquelles
sont assujetties les sociétés soumises a un réggirtieulier.

Les clauses des statuts de ces sociétés, confaumegispositions |égislatives abrogées par ['a&rticl
451, mais contraires aux dispositions de la préskmtnon visées par le régime particulier desdites
sociétés, seront mises en harmonie avec la présentecet effet, les dispositions des articlegl 44
449 sont applicables.

Article 451 : Sont abrogées, sous réserve de leur applicatansitoire jusqu'a I'expiration de la
deuxieme année a compter de la date d'entrée apwrigle la présente loi aux sociétés n'ayant pas
procédé a la mise en harmonie de leurs statutdjdpesitions relatives aux matieres régies paréa
sente loi et notamment les textes suivants teils quit été modifiés ou complétés :
1) les dispositions du titre 1V du dahir du 9 ramad 331 (12 aolt 1913) formant code de com-
merce, en ce qu'elles concernent les sociétés aresy
2) les dispositions du dahir du 17 hija 1340 (10tek®22) relatif aux sociétés de capitaux, en ce
gu'elles concernent les sociétés anonymes.
Les dispositions de la présente loi ne sont palcaes aux sociétés anonymes a capital variable
et aux sociétés a participation ouvriere lesquetetent régies par les dispositions du dahir f#éci
du 17 hija 1340 (11 aodt 1922);
3) les dispositions du dahir du 29 chaoual 1374j{£01955) sur les parts de fondateurs émises par
les sociétés, en ce qu'elles concernent les se@étiymes;
4) les dispositions du dahir du 21 hija 1374 (10td®55) établissant un droit préférentiel de sous-
cription aux augmentations du capital au profit detsonnaires, en ce qu'elles concernent les socié-
tés anonymes.

Article 452 : Les sociétés anonymes qui ont émis des partsridafeurs avant la publication de la
présente loi, doivent procéder, avant I'expiratiera deuxiéme année qui suit la date de laditéi-pub
cation, soit au rachat, soit a la conversion ddites en actions.

La conversion ou le rachat sont décidés par |'alslEengénérale extraordinaire des actionnaires.

Sont punis des peines prévues a l'article 41lmkewmbres des organes d'administration, de direction
ou de gestion qui n'auront pas rempli I'obligatioévue au présent article .

Article 453 : Les références aux dispositions des textes abrpggél'article 451 contenues dans les
textes législatifs ou réglementaires en vigueypdiquent aux dispositions correspondantes édictées
par la présente loi.

Article 454 : Dans l'attente de l'institution de juridictionsngpétentes pour le réglement des diffé-
rends intervenus entre commercants ou pour 'sgdfit de la présente loi, il sera statué sur lssdit
difféerends conformément a la législation en vigueur



