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LOUANGE A DIEU SEUL !

(Grand sceau de Sa Majesté Hassan Il)

Que I'on sache par les présentes- puisse Dieueserébt en fortifier la teneur !
Que Notre Majesté Chérifienne,

Vu la Constitution, notamment son article 101 ;

Aprées examen par le conseil des ministres reubBlsafar 1414 (3 aolt 1993)

A DECIDE CE QUI SUIT :

TITRE PREMIER

DU CONSEIL DEONTOLOGIQUE DES
VALEURS MOBILIERES

Chapitre | : Dénomination et missions

Article premier : Il est institué un établissement public dénon@oé@seil Déontologique des
Valeurs Mobilieres (C.D.V.M) chargé de s'assuredaerotection de I'épargne investie en
valeurs mobilieres et de proposer a cette fin lesures nécessaires.

A ce titre, le Conseil Déontologique des ValeursoMeres contréle que I'information devant
étre fournie, par les personnes morales faisanelgppblic a I'épargne, aux porteurs de
valeurs mobiliéres et au public est établie etudiée conformément aux lois et réeglements en
vigueur, et s’assure de I'égalité de traitementmieseurs de valeurs mobilieres.

Il veille au bon fonctionnement des marchés deuralenobilieres et en particulier s’assure de
I'équité, de la transparence et de I'intégrité ds marchés. Il assiste le gouvernement dans
I'exercice de ses attributions en matiére de réghgation de ces marchés.

Article 2 : Le C.D.V.M. est doté de la personnalité moraldestautonomie financiere. Il est
régi par les dispositions du présent dahir politzErdgt des textes pris pour son application.

Article 3 : Le C.D.V.M. est soumis a la tutelle de I'Etat, Uatle a pour objet de faire
respecter, par les organes du C.D.V.M., les disipasi du présent dahir portant loi, en
particulier celles relatives aux missions impartieset organisme et, de maniere générale, de



veiller a I'application de la Iégislation et deriéglementation concernant les établissements
publics.

Article 4 : Le C.D.V.M. propose au gouvernement toute mesermettant la mise en oeuvre
des dispositions du présent texte.

Article 4-1 : Le CDVM s’assure que les personnes ou organismisant appel public a
I'épargne respectent les dispositions |égalesgiemgentaires qui leur sont applicables.

Il exerce en outre les attributions de contrdle Igusont dévolues par les Iégislations en
vigueur, et vérifie que les organismes ou persoguésont soumis a son contréle respectent
les dispositions |égales et reglementaires lessagt, et notamment celles relatives :
- aux sociétés de bourse et a la société gestiontail® Bourse des Valeurs, régies par
le dahir portant loi n° 1-93-211 du 4 rabii Il 14021 septembre 1993) relatif a la Bourse
des Valeurs ;
- aux OPCVM, a leur établissement de gestion etirad@blissement dépositaire, régis
par le dahir portant loi n° 1-93-213 du 4 rabiild14 (21 septembre 1993) relatif aux
Organismes de Placement Collectif en Valeurs Metas ;
- aux fonds de placements collectifs en titrisatieyr établissement gestionnaire-
dépositaire et leur établissement initiateur, r@gisla loi n° 10-98 relative a la titrisation
de créances hypothécaires ;
- au dépositaire central, aux teneurs de comptespeparsonnes morales émettrices,
régis par la loi n° 35-96 relative a la créationrddépositaire central et a l'institution d'un
régime général de l'inscription en compte de cedsaivaleurs ;
- aux Organismes de Placement en Capital Risquéeet Zociété de gestion, régis par
la législation relative aux organismes de placersartapital risque ;
- aux personnes physiques ou morales soumises apg&sdiens de la loi n° 26.03
relative aux offres publiques sur le marché boutsie
- aux personnes qui, en raison de leurs activité$egsmnnelles, apportent leur
concours a des opérations sur valeurs mobiliertgst que mentionnées dans les
différentes législations.

Le CDVM peut leur demander communication de tousud@ents et renseignements
nécessaires a I'accomplissement de sa mission.de&ermine la liste, le modele et les délais
de transmission, conformément a la législationigoeur.

Par ailleurs, le CDVM donne son avis sur le régleinggénéral de la Société Gestionnaire de
la Bourse des Valeurs et sur celui du Dépositagnetral ainsi que sur toute modification
ultérieure de ces reglements.

Le CDVM peut proposer la suppression ou la modifica des dispositions de toute
|égislation ou réglementation régissant les perssmu organismes Vvisés au présent article.

Article 4-2 : Pour I'exécution de ses missions, le CDVM peutctédi des circulaires qui
s’appliguent aux divers organismes ou personneabagt’amené a contrbler, visés a l'article
4-1 ci-dessus. Ces circulaires fixent :

- les regles de pratique professionnelle qui s’applif aux organismes et personnes
précités, dans le cadre des relations entre ensi que dans le cadre de leurs relations
avec les épargnants ;

- les regles déontologiques permettant d’éviter mylits d’'intérét et d’assurer le respect
des principes d'équité, de transparence, d'intégtit marché, et de primauté de l'intérét
du client ;



- et, le cas échéant, les modalités techniques digypea d’application des dispositions
législatives ou réglementaires qui leur sont applies.

Les régles et modalités prévues ci-dessus sontnti@tes sur la base d’'un référentiel de
normes internationales, aprés consultation desegs@nnels concernés. Ces régles et

modalités ne peuvent pas aller a l'encontre, medifou abroger, directement ou
indirectement, des dispositions |égales ou régléames en vigueur.

Les modalités d’élaboration et de publication desutaires sont précisées dans le réglement
généraldu CDVM, tel que prévu a l'article 11-1 du présentte.

Les dispositions des circulaires sont opposabl&spausonnes ou organismes concernés des
gu’elles leur sont notifiées, ou le cas échéard,leér publication selon les modalités prévues
dans le réglement général précité. En outre, emlegmiblication d’une circulaire au Bulletin
officiel, les dispositions de ladite circulaire dmwent opposables aux tiers a compter de la
date de ladite publication.

Article 4-3 : Le C.D.V.M peut ordonner qu’il soit mis fin auxgbiques contraires aux
dispositions des circulaires prévues a l'articl2 di-dessus , lorsque ces pratiques ont pour
effet de :

* Fausser le fonctionnement du marché ou

e Procurer aux intéressés un avantage injustifiélguiauraient pas obtenu
dans le cadre du fonctionnement normal du marché ou

* Porter atteinte au principe de I'égalité d’inforioat ou de traitement des
épargnants ou a leurs intéréts ou

 Faire bénéficier les émetteurs et les épargnants dgissements
d’'intermédiaires contraires a leurs obligationsgssionnelles.

Dans le cas ou les pratiques relevées constituenon respect :

- d'une regle de pratique professionnelle se tradtlig@r des obligations matérielles
clairement définies ou

- d’une obligation de transmission d’information ddat contenu et les modalités sont
clairement précisés,

le CDVM est habilité a prononcer a I'encontre detears de ces pratiques une mise en garde
ou un avertissement et/ou une sanction pécunigdi€ en fonction d’'un baréme précisé
dans le reglement général prévu a larticle 11-ames. Les pratiqgues prévues au présent
alinéa ne sont pas examinées par la commissiotajpard’examen visée a l'article 7-1 ci-
dessous.

Dans le cas ou les pratiques relevées constituenmom respect d’'une regle de pratique
professionnelle autre que celle visée a l'alinééc@dent ou d’'une regle déontologique, le
CDVM est habilité a prononcer a I'encontre des awgede ces pratiques une sanction
pécuniaire dont le montant est fonction de la géagtes manquements commis et en relation
avec les avantages ou les profits tirés de ces meaments. Cette sanction ne peut excéder
deux cent mille (200.000) dirhams si des profitsn’pas été réalisés ou, lorsque des profits
ont été réalisés, le quintuple du montant desddftg.



Une sanction disciplinaire (mise en garde, avestient, blame, proposition de retrait
d’agréement) peut également étre prononcée, eneula slanction pécuniaire. Les sanctions
prévues au présent alinéa sont prononcées, lechaand, par le Conseil d’administration du
CDVM, aprés recommandation de la commission pagitdiexamen visée a l'article 7-1 ci-
dessous.

Le produit des sanctions pécuniaires prononcéedep@DVM en application du présent
article est verseé au Trésor public.

Le CDVM peut également ordonner, aux frais desré@si®es, la publication de ses décisions
disciplinaires dans les journaux qu'il désigne déess quinze jours qui suivent I'ordre de
publier.



Chapitre Il : Organisation et fonctionnement

Article 5 : Le C.D.V.M est administré par un Conseil d’adni@ison qui comprend, outre
son président :

- 3 représentants de I'administration, nommémengdési ;

- unreprésentant de Bank Al Maghrib ;

- 4 personnalités choisies intuitu personae parésigent, pour leur compétence dans le
domaine financier. Ces personnalités ne peuveata&ministrateurs ou gestionnaires
de personnes morales de droit public.

Les administrateurs sont nommés pour un mandat ales4renouvelable une seule fois. En
cas d’'absence d’'un administrateur, celui-ci ne putfaire représenter que par un autre
administrateur.

Le président du Conseil d’administration peut appei titre consultatif, toute personne dont
la participation aux réunions dudit Conseil luigiautile.

Article 6 : Le conseil d'administration se réunit sur conviratde son président aussi
souvent que les besoins I'exigent ou a la dematadendoins cing de ses membres.

Il délibere valablement lorsqu'au moins cing dersembres sont présents.

Les décisions du conseil d’administration sontgwia la majorité des voix. En cas de partage
égal des voix, celle du président est prépondérante

Lorsque le Conseil d’administration est appeléébdrer sur une décision susceptible de

susciter des conflits d’intéréts avec un ou plusi@dministrateurs, en raison des organismes
gu'ils représentent ou dont ils assurent la tutdldaministrateur concerné doit déclarer sa

situation de conflit d’intéréts. Il peut participan débat mais ne prend pas part au vote.

Les délibérations du conseil d’administration psisn violation des dispositions dt"d
alinéa ci-dessus sont nulles. En outre, 'admiatistir concerné est révoqué de plein droit.

Article 7 : Le conseil d’administration est investi de tous lgouvoirs et attributions
nécessaires a I'administration du C.D.V.M. et @d@nplissement des missions imparties a
ce dernier en vertu des dispositions du préserit dattant loi.

Il peut décider la création de tout comité auquetiélegue partie de ses pouvoirs et
attributions et dont il fixe la composition et ke®dalités de fonctionnement.

Article 7-1: 1l est institué auprés du CDVM une commission tpae d’examen. Elle est
composée de 4 membres, nommeés intuitu personde Eamseil d‘administration pour un
mandat de 4 années renouvelable une seule faspa s

- deux représentants de I'administration ;
- deux membres nommés en fonction de leurs compéteece matiére
financiere.



Les membres de la commission ne peuvent fairegpdutipersonnel du CDVM.

La commission est présidée a tour de réle par chdeuses membres pour une durée non
renouvelable d’une année.

Cette commission a pour objet d’instruire les fgiis paraissent susceptibles de donner lieu a
une décision disciplinaire pouvant étre prononade g CDVM, en application des
dispositions du présent texte ou de la Iégislagiorvigueur, a I'exception des mises en garde
et des avertissements et a I'exception des sascfi@cuniaires relevant de l'alinéa 2 de
I'article 4-3 ci-dessus.

La commission est saisie par le conseil d’adnriaigtn ou le directeur général du CDVM.

La commission procede a I'examen des faits, setwn procédure contradictoire qui assure
aux parties en cause une information complétefales qui peuvent leur étre reprochés et
leur permet de présenter leur défense. Elle penwvamuer et entendre la ou les personnes
mises en cause. Elle peut faire appel a toute peesdont la collaboration est jugée utile pour
donner un avis a propos des dossiers dont elleaese. Cette personne ne prend pas part aux
délibérations de la commission.

Les modalités de convocation, d'information et dition des parties en cause sont précisées
dans le réglement général prévu a I'article 11-dessous.

La commission paritaire d’examen se réunit sur ocation de son président et délibére
valablement lorsque trois, au moins, de ses mendmesprésents. Les recommandations de
la commission sont adoptées a la majorité des desxmembres présenEn cas de partage
des voix, celle du président est prépondérante.

A l'occasion de l'instruction des faits, telle gpeévue au présent article, la commission peut
relever des faits susceptibles de constituer uimacition aux dispositions Iégales en vigueur.
Elle peut donner son avis sur la qualification,rduellement pénale, desdits faits et proposer,
le cas échéant, au conseil d’administration du CDYAVisaisine de l'autorité judiciaire
compétente.

A lissue de I'examen du dossier, et dans un d@aximum de trois mois a compter de sa
saisine, la commission transmet par écrit ses rewmations au Conseil d’administration.
Les recommandations de la commission sont préseatéséance au conseil d’administration
préalablement a 'examen de la décision relatileesanction par ledit conseil.

Les membres de la commission sont tenus au sewfespionnel et en particulier doivent
respecter la plus stricte confidentialité sur IéEbérations de la commission, sous peine des
sanctions prévues par l'article 446 du code pénal.

Article 7-2 : Le Conseil d’administration est tenu d’écoutertéopersonne susceptible de
faire I'objet d’'une décision disciplinaire, qui @&armule la demande.

Les modalités de saisine du conseil d’administrad d'information de l'intéressé sont
fixées par le réglement général précité.

Article 8 : La gestion du C.D.V.M est assurée par un direagénéral nommé conformément
a la législation en vigueur.



Article 9 : Le directeur général du Conseil déontologiquevddsurs mobilieres assiste, avec
voix consultative, au Conseil d’administration.

Il exécute les décisions du Conseil d’administratiequel peut lui déléguer les pouvoirs ou
missions qu’il estime nécessaires.

Il peut subdéléguer un ou plusieurs des pouvoirgnasions qui lui sont délégués par le
Conseil d’administration au personnel du C.D.V.M.

Le directeur général peut déléguer partie de seswgds ou attributions au personnel du
CDVM.

Article 10 : Les ressources du C.D.V.M. sont constituées par :
- les dotations et subventions de I'Etat ;

- le produit de la commission percue a I'occasiea demandes de visas prévues a l'article 36
du présent dahir portant loi ;

- le produit de la commission sur I' actif net @agianismes de Placement Collectif en Valeurs
Mobilieres prévue a I' article 108 du dahir portéitn® 1-93-213 du 4 rabii Il 1414 (21
septembre 1993) précité ;

- le produit de la commission sur I'actif net dagamismes de placement en capital risque,
prévue par la législation relative aux Organismegldcement en capital risque ;

- le produit de la commission sur le montant tatak valeurs admises aux opérations du
dépositaire central prévue a l'article 8-6 de ia35-96 relative a la création d’un dépositaire
central et a l'institution d'un régime général dedcription en compte de certaines valeurs.

- les recettes et produits divers.

Article 11 : Le C.D.V.M. est soumis aux dispositions de lad&dion relative au contréle
financier de I'Etat sur les offices, établissemgniblics et sociétés concessionnaires ainsi que
sur les sociétés et organismes bénéficiant du cosdmancier de I'Etat ou de collectivités
publiques.

Article 11-1 : Le C.D.V.M établit un reglement général qui préamtamment :

- les régles déontologiques applicables a son pees@inaux membres de son Conseil
d’administration ;

- les modalités de fonctionnement du Conseil d’adstiation ;

- la composition et les modalités de fonctionnende® comités prévus a l'article 7 ci-
dessus ;

- Les modalités de convocation, d’'information et diition des parties en cause prévues au
6°"®alinéa de l'article 7-1 ci-dessus;

- Les modalités de saisine du conseil d'administratd d’information prévues au™?®
alinéa de l'article 7-2 ci-dessus ;



- les modalités d’élaboration des circulaires visgdarticle 4-2 ci-dessus, et hotamment
les procédures de consultation des professionraaislep CDVM, et les modalites de
publication desdites circulaires, prévues Hif 8linéa de I'article 4-2 ci-dessus ;

- Le baréme des sanctions mentionné4lidinéa de Iarticle 4-3 ci-dessus ;
Le reglement général du CDVM doit étre approuvé gaété du ministre chargé des

finances, apres accord préalable du Conseil d’adtration du CDVM. Ce réglement est
publié au Bulletin Officiel.



TITRE Il

DES INFORMATIONS EXIGEES DES PERSONNE MORALES
FAISANT APPEL PUBLIC A L’'EPARGNE

Article 12 : L’appel public a I'épargne est constitué par :

'admission d’'une valeur mobiliere & la Bourse desleurs ou sur tout autre marché
réglementé au Maroc;

I’émission ou la cession des valeurs mobilieressdampublic en ayant recours, directement
ou indirectement, au démarchage ou a la publioitépar I'entremise de sociétés de bourse,
de banques ou d’autres établissements dont I'@lsjele placement, la gestion, ou le conseil
en matiere financiere, et dont la liste est fixae grrété du ministre chargé des finances, sur
proposition du CDVM.

Pour l'application du présent texte, on entendv@eurs mobilieres les valeurs telles que
définies par I'article 2 ou visées a l'article 3 dahir portant loi n°1-93-211 du 4 rabii 1l 1414
(21 septembre 1993) précité.

Les dispositions du présent texte sont applicatpled que soit la nationalité ou le siege de
I’émetteur ou du cessionnaire des valeurs mobdiprécitées.

Toutefois, les personnes morales n'ayant pas l@&gessocial au Maroc et les personnes
physigues non résidentes au Maroc ne peuventdppel public a I'épargne qu’aprés accord
préalable du ministre chargé des finances.

Article 12-1: Le démarchage est le fait de se rendre au donutilé& la résidence des

personnes, ou sur leurs lieux de travail, ou dasss|@ux publics, en vue de conseiller la
souscription, I'achat, I'échange ou la vente deewed mobilieres ou une participation a des
opérations sur ces valeurs.

Sont également considérés comme démarchage, les afé services faites ou conseils
donnés en vue des mémes fins, au domicile ou ésldance des personnes, ou sur les lieux
de travail, par 'envoi de documents ou par comrmaition téléphonique, ou par tout autre
moyen de communication.

Article 12-2 : On entend, pour I'application du présent texte, pamarché réglementé, un
marché d’instruments financiers garantissant urctfonnement régulier des négociations.
Les régles de ce marché doivent fixer notammentctawditions d'acces au marché et
d’admission a la cotation, les dispositions d’oiigation des transactions, les conditions de
suspension des négociations de l'instrument firrancerné, ainsi que les regles relatives a
I'enregistrement et a la publicité desdites négamia.

Article 12-3: N’est pas assimilée a une opération d’appel publiépargne, I'émission ou
la cession de titres aupres uniquement d'un nommbstreint d’investisseurs qualifiés
déterminés, tels que définis par le second alingarésent article, sous réserve :

- que le nombre d’investisseurs soit inférieura(db) et

- qu’ils agissent pour leur propre compte et

- que l'opération soit effectuée sans publicitéléinarchage et
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- que les titres concernés ne soient pas cédés pgamiapériode de 24 mois a compter de
leur acquisition, sous peine de nullité de pleioitdile la cession. Toutefois, l'investisseur
qualifié peut céder lesdits titres a ses filiakesa société mére ou a une autre filiale de la
méme société mere dudit investisseur, a d'autnesstisseurs qualifiés, avant I'expiration
du délai de 24 mois précité. Le cédant est tenu drdormer le CDVM selon les
modalités que ce dernier fixe.

Un investisseur qualifié est une personne moragpadiant des compétences et moyens
nécessaires pour appréhender les risques inhé@aenrtspérations sur valeurs mobiliéres. La
liste des investisseurs qualifiés est fixée p&.[@.V.M.

Sont présumés investisseurs qualifiés :

- les organismes de placement collectif en valeursilieces, régis par le dahir portant loi n°
1-93-213 du 4 rabii Il 1414 (21 septembre 1993tipée

- les entreprises d’assurance et de réassuranas tple régies par la loi n°17-99 portant
code des assurances ;

- les organismes de pensions et de retraite ;

- la caisse de dép6ét et de gestion ;

- les organismes de placement en capital risquegtedségis par la législation relative aux
dits organismes.

La personne se prévalant du bénéfice de I'apptinatie I'alinéa premier du présent article

informe le CDVM de la nature et des modalités dpdration avant son lancement, selon les
modalités fixées par le CDVM le bénéfice de I'apation dudit alinéa n’est effectif que si le

CDVM ne formule pas d’opposition dans les dix joats/rés suivant la réception par celui-ci

des documents et informations dans les modalitstpes.

Article _12-4: Sans préjudice de toutes autres obligations din&tion découlant de
législations ou réglementations particuliéres auislont applicables, toute personne faisant
appel public a I'épargne est soumise aux obligatidiinformation prévues par le présent
texte, au moment de I'appel public a I'épargneoat & long de la vie des titres émis.

L’information donnée au public par les personnesfgot appel public a I'épargne doit étre
exacte, précise et sincere.

Article 13 : Sous réserve des dispositions de l'article 15 ssdes, toute personne faisant
appel public a I'épargne est tenue d'établir urudwent d'information qui doit étre :

- publié dans un journal d'annonces légales ;

- remis ou adresseé a toute personne dont la sptiearest sollicitée ;

- tenu a la disposition du public au siége de lesgane morale émettrice et dans tous les
établissements chargés de recueillir les sousonpti

En cas d’inscription des titres de la personne laatancernée a la cote de la Bourse des
Valeurs, le document d'information est égalememt & la disposition du public au siége de
ladite Bourse.

Article 14 : Le document d’'information, prévu en cas d’appdblipua I'épargne, doit étre
établi selon les modalités fixées par le C.D.V.M.dontenu de ce document doit respecter un
modele-type établi par le CDVM. Ce document com@re@mtamment les informations
prévues par la législation applicable a la persdaisant appel public a I'épargne.
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Préalablement a sa publication et a sa diffusierdacument d’'information doit étre visé par
le C.D.V.M.

Toute information diffusée aupres du public, dansddre d’'un appel public a I'épargne, doit
étre conforme a celle contenue dans le documemfodnation visé par le C.D.V.M.

Article 14-1 : Sans préjudice des dispositions des articles 1% @-dessous, la diffusion par
la personne faisant appel public & I'épargne deetonformation relative a l'opération
envisagée est interdite entre le dép6t du docudigriormation prévu a l'article 13 ci-dessus
et sa publication aprés obtention du visa du CDVM.

Les dispositions du présent article s’appliquentssaeserve de toute disposition législative
contraire.

Article 15 : Le document d’information prévu a l'article 13 drésent texte n'est pas exigé
dans les cas suivants :

I’émission ou la cession de titres émis ou giasgar I'Etat ;

- l'augmentation de capital par incorporation de més® de bénéfices ou de primes
d’émission ;

- I'émission ou la cession de valeurs mobilieressgaublicité, réservée exclusivement aux
dirigeants de I'émetteur ou de ses filiales au sdmd’article 143 de la loi n° 17-95
relative aux sociétés anonymes ;

- I'émission, sans publicité ni démarchage, desditi’'une personne morale faisant appel
public a I'épargne depuis dix huit mois au moingprés de personnes, autres que des
investisseurs qualifiés au sens des dispositiorsedand alinéa de I'article 12-3 ci-dessus,
et dont le nombre est fixé par arrété du ministrargé des finances, sur proposition du
CDVM, sans qu'il puisse dépasser cent.

A I'exception de I'’émission ou de la cession deefitémis ou garantis par I'Etat, la personne
se prévalant du bénéfice de la dispense informr@D¥M de la nature et des modalités de
I'opération avant son lancement, selon les modafik&es par le CDVM.

La dispense n’est effective que si le C.D.V.M dormsmn accord ou ne formule pas

d’opposition dans les quinze jours ouvrés suivamékeption par celui-ci des documents et
informations dans les modalités précitées.

Pour I'application du présent article, on entendgiegeants, toutes personnes qui, a un titre
guelconque, participent a la direction ou a laigastle la société ou de ses filiales. Il s’agit,

notamment, du président directeur général, desctdiies généraux, des membres du
directoire, du secrétaire général, des directainsi que de toute personne exercant, a titre
permanent, des fonctions analogues a celles pedcitéont assimilés aux dirigeants les

membres du conseil de surveillance.

Article 16 : Sans préjudice des obligations d’information pesvaux articles 141 et 156 de la
loi N°17-95 précitée, les états de synthése praumdits articles doivent comprendre :

- le bilan, le compte de produits et charges, tl'ées soldes de gestion, le tableau de
financement ;

- les éléments de I'état des informations complénrestdixés par le C.D.V.M.

Par ailleurs les publications prévues a I'articd® précité doivent inclure également :
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- le rapport du ou des commissaires aux compte®sdit$ états.

Les actionnaires ou leurs mandataires peuvent galese faire délivrer, au sieége social de
la société, copie de ces mémes documents, aindadiste des actionnaires et la fraction du
capital détenue par chacun d'eux.

Dans les vingt jours suivant la date de la tenuadsemblée générale ordinaire, ces mémes
sociétés sont tenues de publier dans un journainofeces légales les modifications
éventuelles apportées aux documents publiés encafiph de I'article 156 précité ainsi
gu’un résumé du rapport des commissaires aux canspid’exercice écoulé.

Les personnes morales ou organismes faisant appkt & I'épargne qui ne sont pas soumis
aux dispositions de la loi n° 17-95 précitée dotyaublier, dans un délai maximum de 3 mois
suivant la cléture de I'exercice, dans un jourriahdonces Iégales, tout ou partie des états de
syntheses suivants :
- le bilan, le compte de produits et charges, I'élas soldes de gestion, le tableau de
financement ;
- I'état des informations complémentaires ;
- linventaire des actifs selon un modele type fieé | CDVM en fonction de I'activité de
la personne morale ou organisme, et selon des iteslfikées par celui-ci.
En outre, le rapport, le cas échéant, du ou desnissaires aux comptes sur lesdits états doit
eégalement étre publié selon les mémes modalités.

Article 16-1: Toute personne faisant appel public a I'épargnieequisage de réaliser une
opération d’'appel public a I'épargne a l'extériadwm Maroc, est tenue d’en informer le
C.D.V.M dans les quinze jours ouvrés précédanatedment de I'opération. Elle adresse au
C.D.V.M les documents d’'information établis dansdelre de ladite opération et I'informe des
obligations d’information qui lui incombent, le cashéant, en application de la législation ou
de la réglementation étrangére. Tout élément din&dion communiqué aux investisseurs

étrangers doit I'étre dans les mémes conditionglanoc.

Article 16-2 : Les personnes morales faisant appel public ar@egpar émission d'obligations
ou autres titres de créances, ou dont les titresagdi¢éal sont souscrits au premier compartiment
de la Bourse des valeurs, et qui ont des filisdled que définies a l'article 143 de la loi n° 17-
95 relative aux sociétés anonymes, doivent étaliiaire certifier leurs comptes consolidés
selon la législation en vigueur ou selon les norowesptables internationales (IAS-IFRS).

Article 17 : Les personnes morales faisant appel public anggadoivent publier dans un
journal d'annonces légales, au plus tard dansrdés hois qui suivent chague semestre de
I'exercice, et selon un modele type fixé par le GD&h fonction de I'activité de la personne
morale concernée:

- Le compte de produits et charges, arrété au tdinsemestre écoulé et comparé au semestre
correspondant de l'exercice écoulé.

Lorsque, dans le méme délai de 3 mois suivantdaue du semestre, la personne morale
effectue la publication de ses comptes annuelpuldication des comptes semestriels n'est
plus nécessaire ;

- tout ou partie des éléments du bilan provisa@regté au terme du semestre écoulé.
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Ces documents doivent étre accompagnés d'uneatitiasties commissaires aux comptes
certifiant leur sincérité

Article 18 : Les personnes morales faisant appel public aig@asont tenues de publier
dans un journal d'annonces l|égales aussitdt qu'@te ont pris connaissance, tout fait
intervenant dans leur organisation, leur situattommerciale, technique ou financiere, et
pouvant avoir une influence significative sur lesurs en bourse de leurs titres ou une
incidence sur le patrimoine des porteurs de titres.

Article 19 : Les documents et informations prévus aux artitlsl7 et 18 du présent dahir
portant loi ainsi que la date de leur publicatianaedénomination du journal d' annonces
légales utilisé doivent étre communiqués au C.D.\pls les personnes morales concernées
selon les modalités fixées par celui-ci.
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TITRE 1

DU CONTROLE DE L'INFORMATION

Article 20 : Le CDVM s’assure du respect, par les personnesrganismes faisant appel
public a I'épargne, des obligations d’'informatioréyues par le présent texte ainsi que par
toute autre législation particuliere.

Il sS’assure du respect des obligations d’'informatiotamment prévues par :

- le dahir portant loi n°1-93-213 du 4 rabii Il 1421 septembre 1993) précité ;
- laloi n°10-98 relative a la titrisation de créambspothécaires précitée ;
- lalégislation relative aux organismes de placemarntapital risque précitée.

Article 21 : Le C.D.V.M peut demander tous documents ou towgeglications ou
justifications sur le contenu du document d’infotimia prévu a I'article 13 ci-dessus ou par
tout autre législation particuliere.

Le C.D.V.M indique aux émetteurs les énonciationsmadifier ou les informations
complémentaires a insérer dans ces documentsdafies rendre conformes a la législation
en vigueur.

Si I'émetteur ne satisfait pas aux demandes du CO¥Msa peut lui étre refusé.

L’octroi ou le refus de visa doit étre notifié aietteur dans un délai qui ne saurait excéder
deux mois a compter de la réception du dossier taimppr le conseil. Tout refus de visa doit
étre motivé.

Article 22 : Le C.D.V.M. peut, a tout moment, demander aux cissaires aux comptes des
sociétés faisant appel public a I'épargne commtimicales documents sur la base desquels
ils ont procédé aux certifications des comptegpellit également leur demander de procéder
auprés de ces mémes sociétés a toute analyse coempédére ou veérification qui lui paraitrait
nécessaire. Dans ce cas, les frais et honorailtsada charge du C.D.V.M.

Les dispositions de l'alinéa qui précede s’applifuégalement aux commissaires aux
comptes des organismes et personnes visés paidéattl du présent texte.

Article 23 : Dans le cas ou des inexactitudes ou des omissaiaragent eté relevées dans la

mise en ceuvre des obligations d'information mentes a l'article 20 du présent texte, aprés
leur publication, le C.D.V.M. peut exiger des pemses morales concernées qu'elles
procédent a des publications rectificatives.

Le C.D.V.M peut porter a la connaissance du pubBoobservations qu'il a été amené a faire
ou les informations qu'il estime nécessaires.
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TITRE IV

DE LA CONSTATATION DES
INFRACTIONS ET DES SANCTIONS

Article 24 : Pour la recherche et la constatation des infrastiau présent texte et aux
législations prévues a l'article 4-1 ci-dessusCIRVM est habilité a procéder a des enquétes
auprés des organismes et personnes Vvisés a Badtit| ci-dessus. Il peut également dans le
cadre de la recherche et de la constatation desditactions procéder a des enquétes auprés
de toute personne morale ainsi qu’aupres de tarsopne physique intervenant sur valeurs
mobilieres.

Outre les officiers et agents de police judiciaieerecherche et la constatation des infractions
précitées sont effectuées par des agents spécratleoramissionnés a cet effet par le CDVM.

Lesdits agents doivent étre assermentés et pordaurs carte professionnelle délivrée par le
CDVM selon les modalités fixées par voie réglemieata

lls doivent préter le serment prévu par le dahibdaumada 11 1332 1 mai 1914) relatif au
serment des agents verbalisateurs.

Les agents précités du CDVM sont astreints au spooessionnel sous peine des sanctions
prévues a l'article 446 du code pénal.

Les agents précités du CDVM peuvent, en outre, laoadre de la recherche des infractions
mentionnées au premier alinéa du présent artickeadder les informations nécessaires
auprés de toute personne susceptible de déteniinftmsnations indispensables a cette
recherche.

Dans le cadre de leur mission, les agents prétitéSDVM sont autorisés a :

e Accéder a tous locaux a usage professionnel desmnisrges et personnes visés a
I'article 4-1 ci-dessus ;

» Se faire communiquer tous pieces et documents, quieh soit le support, et en
obtenir copie.

Les dispositions relatives au secret professiomgelsont pas opposables aux agents du
CDVM dans le cadre de leurs missions.

Article 24-1 : Pour la recherche des infractions définies auxlagi25, 25-1 et 26 du présent
texte, les agents mentionnés a l'article 24 préudent autorisés a convoquer et entendre
toute personne susceptible de leur fournir desnmédions en rapport avec leur mission.

Les convocations sont adressées par lettre recodéaavec accuseé de réception ou par voie
d’huissier de justice, elles doivent se référer atdres de mission et rappeler le droit de la
personne convoquée de se faire assister d’'un ¢alesson choix.

La convocation doit étre notifiée a la personneceomée quarante huit heures au minimum
avant la date fixée.
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Article 24-2 : Pour la recherche des infractions définies auxlagi25, 25-1 et 26 du présent

texte, toute personne ayant transmis des orsiwese marché doit étre en mesure de justifier
au CDVM, a l'occasion d’'une enquéte, les raisonkegtmodalités de cette transaction. Le
CDVM peut lui demander de rendre publiques lesfjaations avancées.

Dans le cas ou la personne concernée refuse oeubgugtifier les raisons et les modalités de
la transaction visée au premier alinéa du préseictea les faits qui lui sont reprochés sont
présumes établis.

Article 24-3 : Lorsque des indices sérieux laissent présumerrargssion d’'une infraction
visée aux articles 25, 25-1 et 26 du présent téaseagents du CDVM mentionnés a l'article
24 ci-dessus peuvent, sur ordre du directeur geméraCDVM ou de son représentant,
effectuer en tous lieux, professionnels ou autites,visites domiciliaires, des perquisitions et
des saisies pour la recherche de documents ouudeétéments matériels établissant une
infraction aux dispositions desdits articles.

A cet effet, le Procureur du Roi dans le ressoqueli sont situés les locaux a visiter peut, sur
demande motivée du directeur général du CDVM ousde représentant, autoriser par
décision motivée, les agents précités a effectasrvikites domiciliaires, des perquisitions et
des saisies.

Lorsque ces lieux sont situés dans le ressort dsieuirs juridictions et qu’une action
simultanée doit étre menée dans chacun de ces, lim& autorisation unique peut étre
délivrée par I'un des Procureurs du Roi compétents.

Le Procureur du Roi du ressort doit en étre aviseé.

Le Procureur doit vérifier que la demande d’auiie qui lui est soumise est fondée. Cette
demande doit comporter tous les éléments d’infaonan possession du CDVM de nature a
justifier la visite domiciliaire, la perquisitiort & saisie.

Le Procureur du Roi désigne un ou plusieurs officte police judiciaire chargés d’assister a
ces opérations et de le tenir informé de leur déroent. En outre, il désigne au besoin une
femme lors des visites des locaux occupés par desnés et ce, conformément aux

dispositions du 2éme alinéa du paragraphe 2 décl&a60 de la loi relative a la procédure

pénale.

La visite domiciliaire, la perquisition et la s&s’effectuent sous l'autorité et le contrdle du
Procureur du Roi qui a accordé l'autorisation. élup se rendre dans les locaux pendant
I'intervention. A tout moment, il peut décider kaspension ou l'arrét de la visite domiciliaire.

La visite domiciliaire ne peut étre commencée aganheures du matin ou apres neuf heures
du soir. Dans les lieux ouverts au public, elletpéme commencée pendant les heures
d’ouverture de I'établissement. Elle est effecte@eprésence de I'occupant des lieux ou de
son représentant et avec I'accord de I'occupantides ou de son représentant, recueilli par
écrit. Lorsque la présence dudit occupant ou dergprésentant s’avere impossible ou en
absence de leur accord écrit, l'officier de poligdiciaire requiert deux témoins choisis en
dehors des personnes relevant de son autorité ceildedu CDVM.

Toutefois, lorsqu’il y a lieu de craindre la disjian de preuves recherchées en raison de leur
caractére fongible ou de leur nature, la visite iddiaire, la perquisition et la saisie peuvent
avoir lieu a toutes heures.
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Les agents du CDVM, l'occupant des lieux ou sonrgsgntant et I'officier de police
judiciaire peuvent seuls prendre connaissance aesintents ou tous autres éléments
matériels avant leur saisie.

L’officier de police judiciaire veille au respectudsecret professionnel conformément a
I'article 59 (3alinéa) de la loi relative a la péalure pénale.

Les occupants des lieux faisant I'objet de la gigibmiciliaire, de la perquisition et de la
saisie, ou leurs représentants, sont tenus de or@ppaucun obstacle aux opérations
effectuées par les agents du CDVM et de leur ptésdes documents et autres éléments
matériels dont ils sont détenteurs.

Le proces-verbal de visite relatant les modalitde déroulement de I'opération est dressé sur
le champ par les agents du CDVM. Il énonce la eatla date, I'heure et le lieu des
recherches et des constatations effectuées. Lasmmts et tous autres éléments matériels
saisis sont inventoriés et mis sous scellés selerispositions de l'article 59 (alinéas"%
6°™° et 7™ de la loi relative a la procédure pénale. L’inzére des documents et éléments
saisis est annexé au proces-verbal.

Le proces-verbal et l'inventaire sont signés pardgents du CDVM, par ['officier de police
judiciaire et par les personnes mentionnées au &timé&a du présent article. En cas de refus
ou d’empéchement de signer, mention en est faifg@es-verbal.

Les originaux du proces-verbal et de l'inventaiomtstransmis, des qu’ils sont établis, au
Procureur du Roi qui a autorisé la visite domiagiia Copie en est délivrée a I'intéressé.

Le contenu des Procés-verbaux fait foi jusqu’a yeedu contraire par tous moyens de
preuve.

Les pieces et documents qui ne sont plus utilesnaanifestation de la vérité sont restitués a
I'occupant des lieux ou a son représentant.

Il est délivré aux intéressés et a leurs frais, cmses des piéces devant demeurer saisies,
certifiees par I'agent ou les agents du CDVM. Memten est faite sur le procés-verbal.

Les agents du CDVM précités, peuvent, sans seoppioser le secret professionnel, accéder
tout document ou élément d’information détenu @ personnes ou organismes Visés
I'article 4-1 ci-dessus.

a
a

Article 25 :Toute personne disposant, dans I' exercice deda$asgion ou de ses fonctions,
d'informations privilégiées et qui les aura utiéiséour réaliser ou permettre sciemment de
réaliser sur le marché, soit directement, soit parsonne interposée, une ou plusieurs
opérations, sera punie d' un emprisonnement de tnmiis a deux ans et d' une amende
pouvant atteindre de quintuple du profit éventu#lat réalisé, sans qu'elle puisse étre
inférieure a 200.000 dirhams, ou de I' une de e@®ep seulement.

On entend par information privilégiée, toute infation relative a la marche technique,
commerciale ou financiere d’'un émetteur ou aux geEmtves d’évolution d'une valeur
mobiliere, encore inconnue du public et susceptitdéfecter la décision d’un investisseur.

Est puni des mémes peines que celles prévuesriésat’ du présent article toute personne,
autre que celle visée au méme alinéa, possédarnreraissance de cause des informations
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privilégiées sur les perspectives ou la situatiamel société dont les titres sont cotés a la
Bourse des valeurs ou sur les perspectives d’@ealafune valeur mobiliere, qui réalise ou
permet de réaliser, directement ou indirectemard,apération ou communique a un tiers des
informations, avant que le public ait connaissaheees derniéres.

Article 25-1: La communication par toute personne a un tierdedtors du cadre normal de
sa profession ou de ses fonctions d'une informatronlégiée, telle que définie a l'alinéa 2
de larticle 25 précédent, est punie de trois ndoisn an d'emprisonnement et d’'une amende
de 20.000 a 100.000 dirhams.

Article 25-2: Les autorités judiciaires compétentes, saisiepalasuites relatives a des
infractions mettant en cause des personnes ou isnges que le CDVM est habilité
|également a contrbler peuvent, a toute étape pmtz@dure, demander l'avis de celui-ci.

Cet avis est obligatoirement demandé lorsque lesspdes sont engagées en application des
articles 25, 25-1 et 26 du présent texte.

Article 25-3 : Le président du tribunal de commerce compétert, gaudemande motivée du
C.D.V.M, prononcer en sa qualité de juge des réfande ordonnance de mise sous séquestre
en quelqgue main qu'ils se trouvent, des fondsuvs/ditres, droits ou tout autre document ou
élément matériel appartenant aux personnes coes pkr le CDVM.

Il peut également ordonner en sa qualité préc#éedemande motivée du CDVM, que ces
personnes soient astreintes a consigner une sorangert dont il fixe le montant et le délai
de consignation.

Article 25-4: Lorsqu’une infraction aux dispositions du préstmtte, ou des législations
visées a l'article 4-1 ci-dessus, est de naturertepatteinte aux droits des épargnants ou au
fonctionnement des marchés de valeurs mobilieegrésident du tribunal de commerce
compétent peut, sur demande motivée du C.D.V.Myrordr en sa qualité de juge des référés
a la personne qui en est responsable de se confaumdites dispositions, de mettre fin a
I'irrégularité ou d’en supprimer les effets.

Le président du tribunal de commerce compétent ggatement en sa qualité précitée, sur
demande motivée du CDVM, prendre toute mesure coasdre nécessaire a garantir
I'exécution de I'ordonnance qu’il a prononceée.

Article 25-5: Le président du Tribunal de commerce compétentt, gen demande motivée
du CDVM, ordonner dans un délai maximum de 15 joarsompter de sa saisine, la
récusation du ou des commissaires aux comptesndssigar 'assemblée générale d’'une
société faisant appel public a I'épargne et d'oigraes de placement collectif en valeurs
mobilieres. Ledit président ordonne également Egié@tion, conformément a la législation
en vigueur, du ou des commissaires qui doiventnassile remplacement.

Article 26 : Toute personne qui aura sciemment répandu dapshic, par des voies et
moyens quelconques, des informations fausses oop&wses sur les perspectives ou la
situation d'un émetteur de titres ou sur les petspes d'évolution d'une valeur mobiliere, de
nature a agir sur les cours ou, de maniére généraheluire autrui en erreur, sera passible d'
un emprisonnement de trois mois a deux ans etedaomrende de 10.000 a 500.000 dirhams
ou de I' une de ces deux peines seulement.

Le montant de cette amende pourra étre porté msgguintuple du montant du profit
éeventuellement réalisé, sans qu'il puisse étreigfea ce méme profit.
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Sera punie des mémes peines que celles prévugséaant article toute personne qui,
directement ou par personne interposée, aura swetrexercé ou tenté d’exercer sur le
marché d’'une valeur mobiliere une manceuvre ayaut @uet d’agir sur les cours ou, de
maniére générale, d’entraver le fonctionnementliégau marché en induisant autrui en
erreur.

Article 27 : Le profit éventuellement réalisé au sens deslestiz5 et 26 du présent dahir
portant loi s'entend comme la différence entrerbe @uquel I'opération initiale a été faite et
le cours moyen du titre constaté pendant les qyowrs de bourse suivant soit la diffusion de
I'information privilégiée soit la rectification desformations fausses ou trompeuses.

Article 28 : Toute personne qui fait obstacle a I'exercice dessions d’enquéte et de
contrdle du C.D.V.M. sera punie d’'une amende déd®a 100.000 dirhams.

En cas de récidive, le contrevenant est puni dmpresonnement de un a six mois et d’'une
amende de 50.000 a 500.000 dirhams ou de I'unegipaines seulement.

Article 28-1: Est punie d'un emprisonnement d’'un mois a six naigl’'une amende de
50.000 a 500.000 dirhams, ou de I'une de ces deirxep seulement, toute personne qui
n'aura pas consigné la somme fixée par le jugeestu e I'article 25-3 ci-dessus ou qui aura
fait obstacle aux mesures ordonnées en applicdtidit article.

Article 29 : Toute personne soumise au contréle du CDVM enuamtl’article 4-1 ci-dessus
ou agissant en qualité de représentant d’'un étastient soumis au contréle du C.D.V.M. et
qui donne des informations sciemment inexactes adesier ou qui refuse de lui
communiquer des informations, est passible d’'uneral® de 20.000 a 200.000 dirhams.

En cas de récidive, le contrevenant est puni dimpresonnement de trois mois a un an et
d’'une amende de 40.000 a 400.000 dirhams ou de Herces peines seulement.

Article 30 : Sans préjudice des sanctions prévues a l'artisld2 présent dahir portant loi,
tout membre du conseil d’administration du C.D.V.bBu de son personnel, qui aura,
directement ou par personne interposée, réalis@p@swtions sur les titres d’une personne
morale ayant présenté un document d'informationisaidu C.D.V.M. encourt la révocation
lorsque les transactions auront été réalisées agaet le contenu de ce document
d'information ait été rendu public.

Article 31 : Est punie d’'une amende de 100.000 a 500.000 d#thtmate personne physique
ou morale qui :

- ne se conforme pas aux dispositions relatives aapactéristigues de
'opération envisagée, contenues dans le documénfomination visé a
I'article 13 ci-dessus ;

- publie un document dont le contenu n’est pas coméoa celui du document
d’information visé par le CDVM, en contraventionxadispositions de l'article
14 ci-dessus ;

- réalise une opération d’appel public a I'épargiiextérieur du Maroc sans en
informer le CDVM dans les conditions prévues &tikée 16-1 ci-dessus ;

- ne respecte pas les obligations d’'information peévpar les articles 16, 17 ou
18 ci-dessus ;
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- diffuse toute information relative a I'opérationvisagée pendant la période
interdite prévue a l'article 14-1 ci-dessus ;

- ne communique pas au CDVM les documents et infoomsitmentionnés a
I'article 19 ci-dessus selon les modalités fixéaslp CDVM.

Article 32 : Toute personne physique, agissant pour le coniptes ¢personne morale, qui

aura émis directement ou par personne interpose@a®ns ou des obligations par appel
public a I'épargne sans que le document d’inforomapirévu a I'article 13 du présent texte ait
recu le visa du CDVM, sera punie d’un emprisonndmg trois mois & un an et d’'une
amende de 20.000 a 500.000 dirhams ou de 'unesipaines seulement.

La méme personne est passible des mémes peings'ddlies n’établit pas ou ne diffuse pas le
document d’information précité dans les conditipré&s/ues audit article 13.

En cas de récidive, le contrevenant est passibleadible des peines prévues au premier
alinéa du présent article.

Article 32-1 : Est en état de récidive, au sens des article228t 32 du présent texte toute
personne qui a commis une infraction dans les aimgjsuivant une condamnation irrévocable
pour des faits similaires.

Article 33 : En cas d’opération d’appel public a I'épargne @fiée sans que le document
d’information prévu a l'article 13 du présent tegieété établi ou avant qu'il n’ait été visé et
publié, le CDVM, ou toute personne intéressée, peutander en justice soit la nullité de la

transaction en question, soit la révision du pamsspréjudice de sa demande en dommages.

Les dispositions de I'alinéa premier ci-dessus sqmulicables au cas ou lI'opération d’appel
public a I'épargne est effectuée sur la base d’aocuchent d’'information comportant des
informations fausses ou trompeuses.

Article 33-1: Toute personne qui refuse de payer la sanctionrpgice prononcée par le
CDVM en application du 8" alinéa de I'article 4-3 ci-dessus est punie d’aneende égale
au quintuple de ladite sanction, sans que cettedensoit inférieure a 200.000 dirhams.

Les poursuites ne peuvent étre engagées que suepda CDVM.

Article 34 : Le C.D.V.M. est habilité a recevoir de tout int&@®t de toutes associations de
porteurs de valeurs mobiliéres régulierement ctuess, les réclamations ou plaintes qui
entrent par leur objet dans sa compétence.

Le CDVM ainsi que les associations visées au pnealieéa du présent article sont habilités
a se constituer partie civile aupres des juriditicaisies de poursuites liées a une des
infractions aux dispositions du présent texte etlies des Iégislations prévues a l'article 4-1
ci-dessus.

Article 34-1: Lorsqu’il s’agit d’'une personne morale, les peid&mprisonnement prévues
par le présent texte sont applicables aux memlweesl organes d’administration, de gestion
ou de direction.

Les peines d’amende prévues par le présent texieepeétre prononcées a I'encontre de la
personne morale concernée, ou a I'’encontre des msndle ses organes d’administration, de
gestion ou de direction.

21



Article 35 : Le C.D.V.M. saisit le Procureur du Roi compétems dnfractions aux
dispositions du présent texte ainsi qu’'a cellesléigslations visées a I'article 4-1 ci-dessus,
qu'il aura relevées ou dont il aura pris connaissan

Article 35-1: Le recours pour exces de pouvoir contre les dawsdu CDVM prononceées
dans le cadre de I'exercice de ses missions et& gevant le Tribunal administratif de Rabat.
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TITREV

DISPOSITIONS DIVERSES

Article 36 : Tout document d’information présenté au visa dD.Z.M donne lieu au
reglement d’'une commission.

Le taux de la commission est fixé en fonction duetg’opération envisagée. Ce taux ne peut
excéder un pour mille du montant de I'opération.

Le défaut de paiement de la commission dans lessdptescrits donne lieu a I'application
d’'une majoration.

Le taux de majoration ne peut excéder 2% par moigartion de mois de retard calculé sur
le montant de la commission exigible.

Le taux et les modalités de réglement de la comamssainsi que le taux de majoration, sont
fixés par arrété du ministre chargé des finanaespposition du C.D.V.M.

Article 37 : Le secret professionnel ne peut étre opposé ni .&uVQM, ni a l'autorité
judiciaire agissant dans le cadre d’'une procédénale.

Article 37-1: Sous réserve de la ratification, par le RoyaumeMaduoc, de conventions
bilatérales ou multilatérales avec les Etats carézrdiment publiées au Bulletin Officiel, le
C.D.V.M peut conclure des accords avec les orgass@trangers exercant des compétences
analogues aux siennes.

En application de ces accords, le CDVM peut, dassmiémes conditions, selon les mémes
procédures et sous les mémes sanctions que celesies par le présent texte pour
I'exécution de sa mission, conduire des enquétda demande d’organismes étrangers
exercant des compétences analogues, sous résaeaecité.

L’obligation de secret professionnel pesant suralgsnts du CDVM ne fait pas obstacle a la
communication par celui-ci des informations qudtieént ou qu'il recueille, a leur demande,
aux organismes des autres Etats exercant des amopét analogues, sous réserve de
réciprocité, et a condition que l'organisme étrangempétent soit soumis au secret
professionnel avec, au moins, les mémes garantias &laroc.

L’assistance demandée par un organisme étrangegaexales compétences analogues pour
la conduite d’enquétes ou la transmission d’infdrams détenues ou recueillies par le
CDVM sera refusée par celui-ci lorsque I'exécutotm la demande est de nature a porter
atteinte a la souveraineté, a la sécurité, auxérg€conomiques essentiels ou a 'ordre public
marocain ou lorsqu’une procédure pénale quelcoadqiiga été engagée au Maroc sur la base
des mémes faits et contre les mémes personnestsgué celles-ci ont déja été sanctionnées
par une décision définitive pour les mémes faits.

Article 38 : Le C.D.V.M. publie chaque année un rapport suraséisités et sur les marchés
placés sous son contréle.

Article 39 : Pour I'application du présent dahir portant lai, dahir portant loi n° 1-93-211
du 4 rabii 1l 1414 (21 septembre 1993) relatif Btaurse des Valeurs et du dahir portant loi
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n° 1-93-213 du 4 rabii Il 1414 (21 septembre 19@8atif aux Organismes de Placement
Collectif en Valeurs Mobilieres, la liste des joaux d’annonces légales est fixée par le
ministre chargé des finances.

Article 40 : Sont abrogées les dispositions :

- du dahir du 3 chaoual 1365 (30 aodt 1946) redakiémission d’obligations au Maroc ;

- du dahir n°® 1-70-9 du 21 joumada | 1390 (25 ¢illl970) relatif a I'information des
actionnaires et du public;

- de l'article 3 du dahir du 17 hija 1340 (11 ab8P?2) relatif aux sociétés de capitaux.

Article 41 : Le présent dahir portant loi sera publié au Binlefficiel.

NB
Les dispositions de l'article 9 de la loi n°17-%3ative aux sociétés anonymes sont abrogées
et remplacées comme suit :

Article 9 : Est réputée faire appel public a I'ggree toute société anonyme qui :

- Fait admettre ses valeurs mobilieres a la Bodess Valeurs ou sur tout autre marché
réglementé ;

- Ou qui émet ou cede lesdites valeurs dans leditomms prévues par l'article 12 du dahir
portant loi n°1-93-212 du 4 rabii Il (21 septemi893) relatif au Conseil Déontologique des
Valeurs Mobilieres et aux informations exigées pesonnes morales faisant appel public a
I'épargne, tel que modifié ou complété.

Sont abrogées les dispositions dli dlinéa de l'article 64 ainsi que celles du 2éttite
I'article 91 de la loi n°10-98 relative a la titison de créances hypothécaires.

Fait a Rabat, le 4 rabii Il 1414 (21 septembre 1993)
Pour contreseing :

Le Premier ministre,

MOHAMMED KARIM-LAMRANI
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