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ORGANISMES DE PLACEMENT COLLECTIF EN VALEURS MOBILI ERES
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LOUANGE A DIEU SEUL !

(Grand sceau de Sa Majesté Hassan II)

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

Vu la Constitution, notamment son article 101 ;

Apres examen par le conseil des ministres réubBlsafar 1414 (3 aolt 1993)

A DECIDE CE QUI SUIT :

TITRE PREMIER
DEFINITIONS

Article premier : Il peut étre créé en application du présent rdpbitant loi des Fonds
Communs de Placement et des Sociétés d'Investinsan@apital Variable.

Les Fonds Communs de Placement et les Sociétésestissement a Capital Variable sont
désignés ci- apres sous la dénomination "Organistee®lacement Collectif en Valeurs
Mobilieres” (O.P.C.V.M.).

Article _premier-1 : les OPCVM sont classés par catégorie en fonctienlad stratégie
d'investissement, de la composition et de la pales actifs.

Les différentes catégories d'OPCVM sont fixées qaété du ministre chargé des finances,
sur proposition du Conseil déontologique des valeunbilieres.

Article 2 : Le Fonds Commun de Placement, désigné ci- apfds.P.", qui n'a pas la
personnalité morale, est une copropriété de valmafsilieres et de liquidités, dont les parts
sont émises et rachetées a tout moment a la dendendeit souscripteur ou porteur de parts,
a un prix déterminé conformément aux dispositianpmsent dahir portant loi.

Article 3 : Les dispositions des articles 960 a 981 du d&n® ramadan 1331 (12 aolt 1913)
formant code des obligations et contrats ne s'qpetit pas aux F.C.P.

Article 4 : La Société d' Investissement a Capital Variabésjghée ci- aprés " S.I.C.A.V.",
est une société anonyme qui a pour objet exclasigdstion d'un portefeuille de valeurs
mobilieres et de liquidités, dont les actions séntises et rachetées a tout moment a la
demande de tout souscripteur ou actionnaire, a nm geterminé conformément aux
dispositions du présent dahir portant loi.



Article 4-1 : Les SICAV sont soumises aux dispositions du ddhid7 hija 1340 (11 ao(t
1922) relatif aux sociétés de capitaux, sous résdes dispositions particulieres prévues par
le présent texte.

Article 5 : Ne sont pas applicables aux S.I.C.A.V.:

- les dispositions du décret royal portant loi 4166 du 7 rejeb 1386 (22 octobre 1966)
relatif aux Sociétés d' Investissement et a laé&édiationale d' Investissement;

- les dispositions de la Iégislation relative aoxiétés de capitaux ayant le méme objet que
les dispositions du présent dahir portant loi.

Article 6 : Par dérogation aux dispositions de la loi annexédahir du 17 hija 1340 (11 ao(t

1922) précitée, du dahir du 21 hija 1374 (10 a®85) etablissant un droit préférentiel de
souscription aux augmentations de capital au pd&f# actionnaires, du dahir du 29 chaoual
1374 (20 juin 1955) sur les parts de fondateurssémpar les sociétés, les S.I.C.A.V. sont
soumises aux dispositions suivantes :

- 'assemblée générale ordinaire peut se tenir s@rfs quorum soit requis. Il en est de
méme, sur deuxieme convocation, de 'assembléeagénextraordinaire ;

- en cas d’augmentation de capital, les actionsair®nt pas de droit préférentiel de
souscription aux actions nouvelles ;

- les statuts ne peuvent prévoir d’avantages pdigis tels que les parts de fondateurs ou
titres similaires ;

- 'assemblée générale annuelle est réunie dartsrigsnois suivant la cléture de I'exercice ;

- les S.I.C.A.V. ne sont pas tenues de constitiéorids de réserve prescrit par I'article 36 de
la loi annexée au dahir du 17 hija 1340 (11 ao@®R) précitée ;

- les variations de capital se font a tout momeuwkeeplein droit, sous réserve des dispositions
des statuts et de celles des articles 42, 43 ¢tef™® alinéas) et 49 (3e alinéa) du présent
dahir portant loi.

Article 7 : Pour |' application du présent dahir portant lmm, entend par actif net d'un
0.P.C.V.M,, le montant de son actif comptable dindinles dettes dudit O.P.C.V.M..

Article 8 : Pour l'application du présent dahir portant lon entend par actifs d'un
0.P.C.V.M., 'ensemble des liquidités et valeursbitieres figurant a I'actif de son bilan.

Les titres de créances négociables, prévus pauila°l 35-94 relative a certains titres de
créances négociables, sont assimilés a des vatmbiieres telles que visées a l'article 2 du
Dahir portant loi n°® 1-93-211 du 4 rabii Il 14141(8eptembre 1993) relatif a la Bourse des
valeurs tel que modifié ou compléte.

Article 9 : Pour I' application du présent dahir portant lmn, entend par établissement
dépositaire, toute personne morale répondant anditbons prévues aux articles 29 et 30
du présent dahir portant loi et qui assure la gdegeactifs des O.P.C.V.M.

Article 10 : Pour I'application du présent dahir portant Ian, entend par établissement de
gestion, toute personne morale répondant aux gongdifprévues aux articles 23 et 30 du
présent dahir portant loi.

Pour I'application du présent texte, on entendtpaeurs de comptes, les personnes morales
visées au e) de l'article premier de la loi n° b+@lative a la création d’'un dépositaire



central et a l'institution d’un régime général dadcription en compte de certaines valeurs,
qui interviennent a I'occasion des souscriptiondest rachats des actions et parts dOPCVM.

Article 11 : Pour I' application du présent dahir portant @, entend par dirigeants d'une
personne morale, les personnes habilitées a l@&semer en vertu de ses statuts ou d'un
mandat spécial, ou qui déterminent effectivememidntation de son activité.

Article 12 : Pour l'application du présent dahir portant lai, entend par liquidités, les fonds
déposés a vue ou pour une durée n'excédant pasdsux

Article 13 : Pour I' application du présent dahir portant lei,emtend par valeur liquidative
d'une action ou part d'un O.P.C.V.M., le montantenb en divisant son actif net par le
nombre d' actions ou de parts dudit O.P.C.V.M.

Article 14 : Pour I'application du présent dahir portant lai, entend par "frais de gestion”,
'ensemble des charges d’exploitation encourues ymatO.P.C.V.M., a l'exclusion de la
charge des emprunts.



TITRE I
CONSTITUTION DES O.P.C.V.M.

Chapitre premier : Constitution des S.I.C.A.V.

Article 15 : Toute S.I.C.A.V. ne peut étre constituée que gorigiet de ses statuts a été

préalablement agréé par le Conseil déontologiqsevdkeurs mobilieresGDVM) institué
par le dahir portant loi n°® 1- 93- 212 du 4 rabil414 (21 septembre 1993) relatif au Conseil
Déontologique des Valeurs Mobilieres et aux infdiores exigées des personnes morales

faisant appel public a I'épargiel que modifié ou complété.

Article 16 : Le projet des statuts des S.I.C.A.V. doit étrblezar les fondateurs de celles- ci,
conformément aux dispositions du présent dahirapbibi et de la législation applicable aux
statuts des sociétés anonymes a capital variabiele® dispositions ne dérogent pas a celles
du présent texte.

Le projet des statuts comporte au moins les inidicatsuivantes :

- la dénomination et la durée de la S.I.C.A.V. ainse la dénomination de I'établissement
dépositaire ;

-la catégorie dOPCVM pour laquelle les fondatadeda SICAV ont opté ;

-la stratégie d’investissement de la SICAV ;

- la consistance des apports constituant le capdeial initial, qui doit étre intégralement
souscrit et dont le montant ne peut étre infériaur minimum fixé conformément aux
dispositions de I' article 31 du présent dahitg loi ;

- les noms des premiers administrateurs et la diedeur mandat, qui ne peut excéder trois
ans;

- la politique d’investissement, notamment les lapscifiques qu'elle vise et les criteres dont
elle s'inspire ;

- les modalités et la périodicité de calcul dedeur liquidative;

- les modalités d’évaluation des valeurs détenngmeefeuille ;

- les modalités d’affectation des résultats etde échéant, de distribution des revenus ;

- les commissions pergues a I'occasion de la sipigor ou du rachat des actions ainsi que le
montant maximum des frais de gestion ;

- les dates d’ouverture et de cloture des compda &.1.C.A.V. ;

- la nature et la fréquence des informations anflo@ux actionnaires ;

- les modalités d’amendement des statuts ;

- les modalités d’émission et de rachat des @astiainsi que les conditions dans lesquelles
I’émission et le rachat peuvent étre suspendus ;

- le montant du capital au- dessous duquel il ng @&e procédé au rachat des actions ;

- le nom du premier commissaire aux comptes, dégiguir trois exercices ;

- la liste des premiers souscripteurs ;

- les cas de dissolution de la S.I.C.A.V., sangudiée des causes légales, ainsi que les
conditions de liquidation et les modalités de répan des actifs.

Article 17 : Aprés agrément délivré dans les formes et comditirévues aux articles 32, 33
et 34 du présent dahir portant loi, la constitutile toute S.I.C.A.V. résulte de la signature
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de ses statuts par les premiers actionnairess@érsonne, soit par mandataire justifiant d'un
pouvoir spécial.

Les premieres actions doivent étre intégralememtrdies lors de la constitution de la
S.I.C.A.V.

Article 18 : Les statuts substituent a la liste des premieuscsipteurs mentionnée ai™
alinéa de l'article 16 du présent dahir portantdelle des premiers actionnaires et le montant
des versements effectués par chacun deux; llsecorent en outre I'évaluation des apports en
nature ; il y est procédé au vu d'un rapport qur lest annexé et qui est établi, sous sa
responsabilité, par le premier commissaire aux ¢esap

Article 19 : Dans les trente jours de la constitution de tdbateC.A.V., une copie ou
expédition de ses statuts, une copie de l'adt@grément et le certificat délivré par
I'établissement dépositaire attestant du dép6t ahitat initial, sont déposés au greffe du
tribunal de premiére instance du lieu du siegeatald la S.I.C.A.V.

A compter de ce dépdt, la S.I1.C.A.V. est dotéeadeersonnalité morale.

Dans le méme délai de trente jours, un extrait pigges soumises au dépdt devra
obligatoirement étre publié au " Bulletin officiedt dans un journal d'annonces légales.

Dans le méme délai de trente jours, une copie dificat de dépdt du capital initial doit étre
adressée au Conseil Déontologique des Valeurs Moisl

Toute personne a le droit de prendre communicadies pieces déposées au tribunal de
premiére instance du lieu du siége social de l&RAIV. ou de s'en faire délivrer, a ses frais,
expédition ou extrait par le greffier ou par leaic.

Article 20 : L'extrait visé au 3e alinéa de l'article 19 duspré dahir portant loi devra
mentionner :

- la dénomination et la durée de la S.I.C.A.V. aipge la dénomination et l'adresse de
I'établissement dépositaire ;

- le siege social de la S.I.C.A.V. ;

- les noms, prénoms, qualités et adresses persesmdel administrateurs de la S.I.C.A.V. ;

- le nom du premier commissaire aux comptes ;

- le montant du capital social initial ;

- le montant du capital social au- dessous dudjuel peut étre procédé au rachat des actions ;
- le greffe du tribunal de premiére instance auphéguel a été opéeré le dépdbt prévu au ler
alinéa de I' article 19 du présent dahir portaintainsi que la date de ce dép6t.

Chapitre Il : Constitution des F.C.P.

Article 21 : Tout F.C.P. ne peut étre constitué que si sorepds reglement de gestion a été
préalablement agréé par le Conseil déontologigaesdieurs mobilieres.



Article 22 : Le projet de reglement de gestion d'un F.C.P. do# établi & I' initiative
conjointe d'un établissement de gestion et d'ublissment dépositaire, fondateurs dudit
F.C.P., conformément aux dispositions du présenit g@rtant loi et des textes pris pour son
application. Il contient au moins les indicationsvantes :

-la dénomination et la durée du F.C.P., ainsi qu#ehomination de I'établissement de gestion
et de I'établissement dépositaire ;

- la catégorie dOPCVM pour laquelle les fondasedu FCP ont opté ;

-la stratégie d’investissement du FCP ;

- la consistance des apports qui doivent étre sdpmiir la constitution du F.C.P., qui doivent
étre intégralement souscrits et dont le montantpeet étre inférieur au minimum fixé
conformément aux dispositions de |' article 31 despnt dahir portant loi ;

- la politique d'investissement, notamment les Bptifiques qu'elle vise et les critéres dont
elle s'inspire ;

- les modalités et la périodicité de calcul dedeur liquidative ;

- les modalités d'affectation des résultats etakeéchéant, de distribution des revenus ;

- les modalités d'évaluation des valeurs détenugmeefeuille ;

- les commissions percues a l'occasion de la siptiscr ou du rachat des parts ainsi que le
montant maximum des frais de gestion ;

- les dates d'ouverture et de cléture des comptés@.P.;

- la nature et la fréquence des informations arfio@ux porteurs de parts ;

- les modalités d'amendement du réglement de gestio

- les modalités d'émission et de rachat des paitisj que les conditions dans lesquelles
I'émission et le rachat peuvent étre suspendus ;

- le montant de I'actif net au- dessous duques ibeut étre procédé au rachat des parts ;

- le nom du premier commissaire aux comptes, dégiguir trois exercices ;

- les cas de dissolution du F.C.P., sans préjutésecauses légales, ainsi que les conditions
de liquidation et les modalités de répartition detsfs.

Article 23 : Peuvent exercer les fonctions d'établissementeddom les personnes morales
remplissant les conditions suivantes :

- avoir pour objet exclusif la gestion OPCVM ;

- avoir son siége social au Maroc

- disposer d'un capital social dont le montant et @tre inférieur a un niveau minimum fixé
par le ministre chargé des finances, sur propositio Conseil Déontologique des Valeurs
Mobiliéres.

Article 24 : Apres agrément délivré dans les formes et comditppévues aux articles 32,33,
et 34 du présent dahir portant loi, la constitutden tout F.C.P. résulte de la signature du
reglement de gestion par les fondateurs dudit F.&.Be la libération intégrale des premieres
parts.

Article 25 : Outre les indications prévues a l'article 22 piésent dahir portant loi, le
reglement de gestion mentionne la liste des prenperteurs de parts ainsi que le montant
des versements effectués par chacun d'eux. llesanén outre I'évaluation des apports en
nature ; il y est procédé au vu d'un rapport quielst annexé et qui est établi, sous sa
responsabilité, par le premier commissaire aux ¢esip

Article 26 : Dans les trente jours de la constitution de toGLFE., I'établissement de gestion
doit procéder au dépét au greffe du tribunal denpgee instance du lieu de son siége social,
des pieces suivantes, en double exemplaire :



- copie ou expédition du reglement de gestion ;
- copie de l'acte d'agrément ;
- le certificat, délivré par I'établissement dépaise, attestant du dépot des apports initiaux.

Le dépot visé a l'alinéa précédent ne présumegéstature commerciale du F.C.P.

Dans le méme délai de trente jours, I'établisserdengestion doit publier un extrait des
pieces soumises au dépbt, au Bulletin officielaetsdun journal d’annonces légales.

Dans le méme délai précité, une copie du certifimatdépdt des apports initiaux visés au
premier alinéa du présent article doit étre adeegs |'établissement de gestion au Conseil
Déontologique des Valeurs Mobilieres.

Toute personne a le droit de prendre communicatesnpieces déposées au greffe du tribunal
de premiére instance du lieu du siege social dallissement de gestion ou de s'en faire
délivrer, a ses frais, extrait ou expédition, magieffier ou par le notaire.

Article 27 : L'extrait visé au 3e alinéa de l'article 26 drégent dahir portant loi devra
mentionner :

- la dénomination et la durée du F.C.P. ;

- la dénomination et I'adresse de I'établissemémioditaire ainsi que celles de I'établissement
de gestion ;

- le nom du premier commissaire aux comptes ;

- le montant des apports initiaux ;

- le montant de I'actif net au- dessous duquetipeut étre procédé au rachat des parts ;

- le greffe du tribunal de premiere instance augtégiel a été opéré le dépot prévu a I' article
26 du présent dahir portant loi ainsi que la datealdépot.



Chapitre 1l : Dispositions communes

Article 28 : La garde des actifs d'un O.P.C.V.M. doit étre @mnfa un établissement
dépositaire unique, distinct de la S.I1.C.A.V. ou’d&ablissement de gestion.

Article 29 : Seules peuvent exercer la fonction d'établissendépiositaire les personnes
morales ayant leur siege social au Maroc suivantes:

- les banques agréées conformément a la législatipies régit ;

- la caisse de dép6ét et de gestion ;

- et les établissements ayant pour objet le déparédit, la garantie, la gestion de fonds ou
les opérations d’assurance et de réassurance.téldssements doivent figurer sur une liste
arrétée par le ministre chargé des finances, awmigésdu Conseil Déontologique des Valeurs
Mobilieres.

Article 30 : La S.I.C.A.V., I'établissement de gestion et Idissement dépositaire doivent
présenter des garanties suffisantes, notammene equicconcerne leur organisation, leurs
moyens techniques et financiers et I'expérienckedes dirigeants.

Article 31 : Le capital initial des S.I.C.A.V. et le montantsdapports que les F.C.P. doivent
réunir pour leur constitution ne peuvent étre iieidrs respectivement a 5 millions de dirhams
et 1 million de dirhams.

Les minima fixés a l'alinéa précédent peuvent @wgmentés par le ministre chargé des
finances, sur proposition du Conseil Déontologides Valeurs Mobilieres.

Article 32 : Les demandes d’agrément des projets de statutS.d€sA.V ou de reglements
de gestion des F.C.P. doivent étre adressées ordateurs au Conseil Déontologique des
Valeurs Mobilieres pour instruction et agrément.

Article 33 : Les demandes d’agrément visées a l'article 32 prsent dahir portant loi
doivent étre accompagnées d'un dossier compreeantdcuments fixés par le Consell
Déontologique des Valeurs Mobilieres.

Article 34 : L'octroi ou le refus d’agrément des projets deuttaou de reglement de gestion

doit étre notifié aux fondateurs de la S.I.C.AMi. du F.C.P., par lettre recommandée avec
accuseé de réeception, par le Conseil déontologigseveleurs mobilieres, dans un délai de 45
jours a compter de la date de dép6t du dossier lebmgpcompagnant la demande d’agrément.

Le dépbt prévu a l'alinéa précédent doit étre sétear un récépissé délivré par le Consell
Déontologique des Valeurs Mobilieres, diment daggné.

Le refus d’agrément doit étre motive.
Article 35 : Toute modification des statuts d'une S.I.C.A.V.doureglement de gestion d'un

F.C.P. est subordonnée a un nouvel agrément dueodéontologique des valeurs
mobilieres, dans les formes et conditions prévuesagticles 32, 33 et 34 ci-dessus.



Article 36 : Tous actes et délibérations ayant pour effet ldifitation de I' une quelconque
des clauses des statuts d'une S.I.C.A.V. ou demegit de gestion d'un F.C.P. sont soumis
aux formalités de dépoét, de publicité et de trassian prévues aux articles 19 ou 26 du
présent dahir portant loi.

Article 37 : Les O.P.C.V.M. doivent faire état dans tous lewts factures, annonces,
publications ou autres documents, de leur dénomimasuivie, selon les cas, de la mention
F.C.P. ou S.I.C.A.V. Les documents émanant desPk.Goivent en outre faire état des
dénominations et des adresses de I'établissempaositigire et de I'établissement de gestion.

Article 38 : Le Conseil Déontologique des Valeurs Mobiliereabbt et tient a jour la liste
des S.I.C.A.V. agréées, des établissements dépesjtdes établissements de gestion et des
F.C.P. gu'ils gerent. A sa diligence, la listeigdé et les modifications dont elle fait I'objet
sont publiées au Bulletin officiel.
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TITRE Il
DU FONCTIONNEMENT DES O.P.C.V.M.

Chapitre premier: Fonctionnement des S.I.C.A.V.

Article 39 : Les actions des S.I.C.A.V. sont intégralementrébé lors de leur émission. Elles
sont obligatoirement nominatives.

Article 39-1 : La SICAV est gérée dans l'intérét exclusif de I'emble de ses actionnaires et
en conformité avec ses statuts.

Article 40 : Le montant du capital des S.I.C.A.V. est égal tboment a la valeur de leur
actif net, déduction faite des sommes distribuatifmies a I' article 94 du présent dahir
portant loi.

Article 41 : Sans préjudice des dispositions relatives a lagdason des premiers
administrateurs, telles gu'elles sont stipuléeawlinéa de l'article 16 du présent dahir
portant loi, les administrateurs des S.I.C.A.V. tsmmmmmés par l'assemblée générale
ordinaire. La durée de leur mandat ne peut excagdems.

Les administrateurs sont rééligibles, sauf dispmsitontraire des statuts. lls peuvent étre
révoqueés a tout moment par 'assemblée générale.

Article 42 : Le rachat par les S.I.C.A.V. de leurs actions, m@ml’émission d’actions
nouvelles, peuvent étre suspendus a titre proeidoisque des circonstances exceptionnelles
I'exigent et si I'intérét des actionnaires le conmu@, dans les conditions fixées par les
statuts.

Article 43 : Une S.I.C.A.V. doit suspendre le rachat de sdsratorsque son capital atteint
la moitié du montant minimum prévu a l'article 3du présent dahir portant loi.

Lorsque le capital d'une S.I.C.A.V. demeure pengdut de deux mois inférieur a la moitié
du montant minimum prévu a I' article 31 du pnés#ahir portant loi, les émissions et les
rachats d' actions sont obligatoirement suspendus.

Les administrateurs doivent, dans un délai de aeois & compter de la date de la suspension
des émissions et des rachats prévue au 2e alingi@skent article, réunir 'assemblée générale
pour se prononcer soit sur la dissolution de [a&CSALV., soit sur I'une des opérations visées a
I'article 46 du présent dahir portant loi.

La résolution de 'assemblée générale relative didaolution de la S.I.C.A.V., est publiée
sans délai au Bulletin officiel et dans un jourd@nnonces légales.

A défaut pour les administrateurs de réunir I'adsém générale ou dans le cas ou

I'assemblée générale n'aurait pu se constituediegggment, tout intéressé peut demander la
dissolution de la S.I.C.A.V. concernée devant figsihaux.
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Article 44 : En cas de suspension des émissions ou des raehsds dctions, une S.I.C.A.V.,
doit informer sans délai le Conseil Déontologiqes &/aleurs Mobilieres de la décision de
suspension et des motifs qui la justifient.

Article 45 : En cas de cessation des fonctions de I'établissed¥ositaire pour quelque
cause que ce soit, son remplacement doit avoirsiés délai, a la requéte de la S.I.C.A.V.,
dans les formes et conditions prévues aux artR2e83, et 34 des présents dahirs portant loi.
Tant que le remplacement de I'établissement dégicesih'est pas approuve, la responsabilité
de I'établissement dépositaire défaillant resteageg. Celui- ci doit prendre toutes les
mesures nécessaires a la conservation des inti@€tsctionnaires.

Si le remplacant proposé par la S.I.C.A.V. n'est ggprouve a I'expiration du délai prévu a
I'article 34 du présent dahir portant loi, la.6.A.V. est dissoute de droit.

La S.I.C.A.V. est également dissoute de droitIsi BE propose pas un nouvel établissement
dépositaire au Conseil Déontologique des Valeurdilidoes, a I'expiration d'un délai d'un
mois a compter de la date de cessation des fosatieétablissement dépositaire défaillant.

Article 46 : Une S.I.C.A.V. peut en absorber une autre, mémigaidation, ou participer
avec une autre S.I.C.A.V. a la constitution d'uoevelle S.I.C.A.V. par voie de fusion.

Une S.I.C.A.V. peut aussi faire apport de son puatime a des S.I.C.A.V existantes ou
participer avec celles- ci a la constitution d'umavelle S.I.C.A.V., par voie de fusion-
scission.

Une S.I1.C.A.V. peut enfin faire apport de son patine a de nouvelles S.I.C.A.V. par voie
de scission.

Ces opérations ne peuvent étre réalisées que ekmnsrditions fixées par les articles 74 et 75
du présent dahir portant loi.

Toutes autres opérations de fusion, d’absorptianfusion- scission ou de scission sont
interdites aux S.I.C.A.V.

Article 46-1 : Aucune commission ne peut étre prélevée sur lescsipteurs a I'occasion des
opérations visées a l'article 46 ci-dessus, soue mes sanctions prévues a l'article 116 ci-
dessous.

Article 47 : L'assemblée générale d'une S.I.C.A.V. qui décideel des opérations visées a
l'article 46 du présent dahir portant loi, donpeuvoir au conseil d’administration de
procéder, sous le contrdle de son commissaire amptes, a I'évaluation des actifs et a la
détermination de la parité de I'échange a une giatdle fixe. La certification des comptes de
cette S.I.C.A.V. par son commissaire aux comptsgatise de leur approbation ultérieure par
'assemblée générale.

Article 48 : Ceux des actionnaires d'une S.I.C.A.V. dont kaddée générale a décide l'une
des opérations prévues a I' article 46 du prédahir portant loi et qui, compte tenu de la
parité d' échange, n‘auraient pas droit a un nombtier d' actions, pourront, soit obtenir le
remboursement de la valeur des actions dont le anont'atteint pas le nombre entier
nécessaire pour participer a I' opération, soiseeen espéeces le complément nécessaire a
I'attribution d'une action entiére. Les rembourseimieu versements seront effectués, dans les
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conditions fixées a l'article 68 du présent dghirtant loi. Toutefois, ils ne seront ni
diminués, ni majorés, selon le cas, des commissieées audit article.

Article 49 : Sans préjudice des causes légales, une S.I.C.Atké en état de liquidation :

- quand I'assemblée générale a décidé la dissaolatimicipée en application des articles 43
(3e alinéa) et 50 (2e alinéa) du présent qaimiant loi ;

- en cas de cessation des fonctions de I'établissed€épositaire, si son remplacement n'a pas
été approuvé dans le délai prévu a l'article 34u puésent dahir portant loi, ou si un
remplacant n'a pas été proposé a I'expiration dai d&in mois prévu au 3e alinéa de I'article
45 du présent dahir portant loi ;

- en cas de retrait d'agrément ;

- dans tous les autres cas prévus par les statuts.

Le fait entrainant I'état de liquidation est pubsiéns délai par la S.I.C.A.V. au Bulletin
officiel et dans un journal d’annonces légales.

L’émission et le rachat d'actions sont interditss da survenance du fait entrainant la
liquidation.

Article 50 : Toute condamnation prononcée définitivement ademaontre, en application des

dispositions pénales du présent dahir portantdotraine de plein droit la cessation des
fonctions du ou des dirigeants incriminés de IaCSA.V. ou de I'établissement dépositaire, et
I'incapacité d’exercer lesdites fonctions.

Dans un délai de trente jours qui suivra toute eaomtation définitive du ou des dirigeants
incriminés de la S.I.C.A.V., prononcée en applaatdes dispositions pénales du présent
dahir portant loi, les actionnaires de la S.I.C.Adévront étre convoqués en assemblée
générale par le commissaire aux comptes pour seopeer soit sur les modifications a
apporter a la gestion de la société, soit surssotlition éventuelle.

Chapitre Il : Fonctionnement des F.C.P.

Article 51 : L’établissement de gestion émet des certificatasinatifs, représentatifs d'une ou
de plusieurs parts du F.C.P. qu'il gere.

La souscription de parts d'un F.C.P. emporte aatieptdu reglement de gestion.

Article 52 : L’établissement de gestion gere le F.C.P. en conifé avec le reglement de
gestion et dans l'intérét exclusif des porteurgpdss. Il doit exécuter ses obligations avec la
diligence d'un mandataire. A ce titre :

- il exerce tous les droits attachés aux titrespmsant le portefeuille du F.C.P.;

- il représente le F.C.P. a I'égard des tiers at pster en justice pour défendre ou faire valoir
les droits et intéréts des porteurs de parts ;

- il ne peut utiliser les actifs du F.C.P. pour Besoins propres.
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Article 53 : Le rachat par le F.C.P. de ses parts, comme |&omgle parts nouvelles peuvent
étre suspendus a titre provisoire par I'établissgnue gestion, lorsque des circonstances
exceptionnelles I'exigent et si I'intérét des partede parts le commande, dans les conditions
fixées par le réeglement de gestion.

Article 54 : Les rachats sont suspendus lorsque I'actif net @uPF atteint la moitié du
montant minimum prévu a l'article 31 du présentidpbrtant loi.

Lorsque I' actif net d'un F.C.P. demeure pendam g deux mois inférieur a la moitié du
montant minimum prévu a I' article 31 du présemidportant, loi les émissions et les rachats
de parts sont obligatoirement suspendus. L'étabfiemnt de gestion doit procéder a la
dissolution du F.C.P. ou a l'une des opérationsyee a l'article 60 du présent dahir portant
loi.

Article 55 : En cas de suspension des émissions ou des raiehatsts, I'établissement de
gestion doit informer sans délai le Conseil Déagmue des Valeurs Mobilieres de la
décision de suspension et des motifs qui la jestifi

Article 56 : Toute condamnation prononcée définitivement a éemontre en application des
dispositions pénales du présent dahir portantdotraine de plein droit la cessation des
fonctions des dirigeants incriminés de I'établissatnde gestion ou de I'établissement
dépositaire, et I'incapacité d’exercer lesditesctans.

En outre, I'établissement dépositaire peut demander tribunal la révocation de
I'établissement de gestion ; il doit en informecémmissaire aux comptes.

Article 57 : En cas de cessation des fonctions de I'établisserde gestion ou de
I'établissement dépositaire, pour quelque causecgusoit, son remplacement doit avoir lieu
sans délai, a la requéte, selon le cas, de I'ésdtient dépositaire ou de I'établissement de
gestion, dans les formes et conditions prévuesaatiles 32, 33 et 34 du présent dahir
portant loi.

Tant que le remplacement de I'établissement défdilh'est pas approuvé, I'établissement de
gestion ou I'établissement dépositaire, selon & dameure responsable a I'égard du F.C.P.
et doit prendre toutes les mesures nécessaires@n$ervation des intéréts des porteurs de
parts.

Si le remplacant proposé par |' établissement digp@sou I' établissement de gestion, selon
le cas, n'est pas approuvé a I' expiration du gééaiu a I' article 34 du présent dahir portant
loi, le F.C.P. est dissous de droit.

Le F.C.P. est également dissous de droit si unelcdtablissement de gestion ou un nouvel
établissement dépositaire, selon le cas, n'estppggosé au Conseil Déontologique des
Valeurs Mobiliéres, a I' expiration d'un délai dimois a compter de la date de cessation des
fonctions de I' établissement défaillant.

Article 58 : Les porteurs de parts, leurs héritiers, ayantst @dno créanciers ne peuvent

provoquer le partage en cours d’existence d'unF-.Qar distribution entre eux des liquidités
et valeurs comprises dans le F.C.P.
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Les porteurs de parts ne sont tenus des dettesactids par I'établissement de gestion pour
le compte de la copropriété qu'a concurrence defs alu F.C.P. et proportionnellement a
leur quote-part.

Article 59 : Le F.C.P. ne répond pas des obligations de l'&sdhent de gestion ou des
porteurs de parts; il ne répond que des obligaterfsais mis expressément a sa charge par
son reglement de gestion.

Article 60 : L'établissement de gestion peut, en accord avel®pmsitaire, faire apport des
actifs compris dans un F.C.P., méme en liquidatiam autre F.C.P. dont il assure la gestion.

Ces opérations d’apport ne peuvent étre réaliséesdans les conditions fixées par les
articles 74 et 75 du présent dahir portant loi.

Article 60-1 : Aucune commission ne peut étre prélevée sur lescsipteurs a I'occasion des
opérations visées a l'article 60 ci-dessus, soue mes sanctions prévues a l'article 116 ci-
dessous.

Article 61 : Ceux des porteurs de parts d'un F.C.P. qui faibjet de l'opération visée a
I'article 60 du présent dahir portant loi et qumpte tenu de la parité d' échange, n'auraient
pas droit a un nombre entier de parts, pourroiittostenir le remboursement de la valeur des
actions dont le montant n'atteint pas le nombreenécessaire pour participer a I' opération,
soit verser en espéces le complément nécessaireatéribbution d'une part entiére; Les
remboursements ou versements seront effectués|etanenditions fixées a I article 68 du
présent dahir portant loi. Toutefois, ils ne serontiminués, ni majorés, selon le cas, des
commissions visées audit article.

Article 62 : Outre les cas de dissolution prévus aux articlet8 alinéa) et 57 (8°et £™m®
alinéas) du présent dahir portant loi, le F.@rRre en état de liquidation :

- a 'expiration de la durée du F.C.P. fixée pamrglement de gestion ;
- en cas de retrait d'agrément ;
- dans tous les autres cas prévus par le regleteeyestion.

Article 63 : Le fait entrainant I'état de liquidation d'un F.Cd3t publié sans délai par les
soins de I'établissement de gestion ou, le casagthgar I'établissement dépositaire, au
Bulletin officiel et dans un journal d’'annoncesdéss.

Deés la survenance du fait entrainant la liquidatidmission et le rachat des parts sont
interdits.

Article 64 : En cas de dissolution d'un F.C.P., I'établissent#yositaire ou, lorsque ce
dernier ne peut plus remplir ses fonctions pouldguescause que ce soit, I'établissement de

gestion assume les fonctions de liquidateur ; awdéfe liquidateur est désigné par le Conseill
Déontologique des Valeurs Mobilieres a la demaredwdt porteur de parts.

Chapitre 1l : Dispositions communes
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Article 65 : Les O.P.C.V.M. ne peuvent recevoir d’apports eluneaautres que les valeurs
visées a l'article 78 du présent dahir portant lo

Article 66 : L’'évaluation des valeurs apportées a I' O.P.C.Vdd. détenues par lui est
effectuée dans les conditions fixées par le mmmistrargé des finances, sur proposition du
Conseil Déontologique des Valeurs Mobiliéres, erate compte notamment des transactions
opérées sur ces valeurs et de leur cotation soranrohé réglementé.

Article 67 : L'établissement dépositaire recoit les souscnptieet effectue les rachats
d’actions ou de parts d O.P.C.V.M. Il exécute legires de la S..C.AV. ou de
I'établissement de gestion, selon le cas, concerdearachats et les ventes de titres ainsi que
ceux relatifs a I'exercice des droits de sousaiptet d'attribution attachés aux valeurs
comprises dans les actifs de I' O.P.C.V.M. Il asfaus encaissements et paiements.

L’établissement dépositaire tient un relevé chrogmjue des opérations réalisées pour le
compte d'un O.P.C.V.M. et établit, au moins une foar trimestre, l'inventaire des actifs
gérés par I' O.P.C.V.M. Ces documents peuvent @reultés par le commissaire aux
comptes et par les actionnaires ou porteurs de parsi que par toute personne assermentée
et spécialement commissionnée a cet effet par las€b Déontologique des Valeurs
Mobiliéres.

Article 68 : Sauf dans les cas prévus aux articles 42, 43 {Ixr alinéas), 49 (3e alinéa), 53,
54 et 63 (2e alinéa) du présent dahir pori@intds souscriptions sont regues et les rachats
effectués a tout moment a la prochaine valeurdigtive, majorée ou diminuée, selon le cas,
des commissions visées a l'article 73 du prédahir portant loi. Cette valeur liquidative est
déterminée au moins chaque vendredi.

Article 69 : L'établissement dépositaire doit s'assurer queodeses qu'il recoit de la
S.I.C.A.V. ou de I'établissement de gestion somif@aomes aux dispositions du présent dahir
portant loi, des statuts ou du réglement de gestlodoit, le cas échéant, prendre toutes
mesures conservatoires qu'il juge utiles.

Article 70 : La S.I.C.A.V. et son eétablissement dépositairesiaque |'établissement de
gestion et I'établissement dépositaire d'un F.Géht responsables individuellement ou
solidairement, selon le cas, envers les tiers oersrles actionnaires ou porteurs de parts, soit
des infractions aux dispositions |égales ou régigaires applicables aux O.P.C.V.M., soit de
la violation des statuts ou du reglement de gession de leurs fautes.

Article 71 : Le tribunal saisi de I'action en responsabilitévyare a l'article 70 du présent
dahir portant loi peut prononcer a la demande de &ationnaire ou porteur de parts la
révocation des dirigeants de la S.I.C.A.V., deabdissement de gestion ou de I'établissement
dépositaire.

Article 72 : Les créanciers dont le titre résulte de la corsam ou de la gestion des actifs
d'un O.P.C.V.M. n'ont d’action que sur ces actifs.

Les créanciers personnels de [I'établissement déiogesu du dépositaire ne peuvent
poursuivre le paiement de leurs créances sur tds de I' O.P.C.V.M.

Article 73 : Des commissions peuvent étre percues a I'occaida souscription
ou du rachat des actions ou parts d’'OPCVM.
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Le montant maximum ainsi que les modalités de tales frais de gestion sont
fixés par arrété du ministre chargé des finances, pgoposition du Conseil
déontologique des valeurs mobiliéres.

Article 74 : Tout projet de fusion, fusion- scission, scisstanabsorption concernant un ou

plusieurs O.P.C.V.M. est subordonné a un nouvedragnt qui est délivré par le Conseil

déontologique des valeurs mobilieres. La demandagrdiment est présentée par
I'établissement de gestion ou par chacune des.8.MCconcernées selon le cas ; elle est
accompagnée d'un dossier comprenant les docunieésspiar le Conseil déontologique des
valeurs mobiliéres

L’octroi ou le refus d’agrément est notifié dans fermes et délais prévus a l'article 34 du
présent dahir portant loi.

L’agrément ne peut étre refusé que si l'opératienrespecte pas les conditions et les
procédures prévues pour sa réalisation par lessitsgns du présent dahir portant loi.

Article 75 : Tout projet de I' une des opérations mentionndearéicle 74 du présent dahir
portant loi est déposé au greffe du tribunal dempgee instance du lieu du siege de
I'établissement de gestion ou de chacune des A.X.Cconcernées.

Il fait 'objet d'un avis inséré dans un journahdhonces légales, publié au plus tard le jour de
la convocation des assemblées générales extramedinarsqu'il s'agit de S.I.C.A.V. et un
mois avant la date prévue pour I'opération lor$gtaigit de F.C.P.

Le conseil d’administration de chacune des S.I.Z.Au de I'établissement de gestion
concerné, communique le projet aux commissaires @mptes de chaque O.P.C.V.M.
concerné, au moins 45 jours avant les assemblégEsajés extraordinaires des S.I.C.A.V. se
prononcant sur 'opération envisagée ou la datétéerpar le conseil d’administration de
I'établissement de gestion des F.C.P. concernés.

L’'opération est effectuée par les conseils d’adstiation des S.I.C.A.V. concernées ou leurs
mandataires, ainsi que le cas échéant, par I'ésdtient de gestion des F.C.P., sous le
contrdle des commissaires aux comptes respecsf©de.C.V.M. concernés.

Les rapports des commissaires aux comptes sumladtions de réalisation de I'opération
sont tenus a la disposition des actionnaires oypdedsurs de parts au plus tard 15 jours avant
la date arrétée par les assemblées générales reiteaes ou, dans le cas des F.C.P., par
I'établissement de gestion.

Les créanciers des O.P.C.V.M. participant a I'opénade fusion et dont la créance est
antérieure a la publicité donnée au projet de fugieuvent former opposition a celui- ci
auprés du Conseil Déontologique des Valeurs Mabksiedans un délai de trente jours a
compter de la publication de 'avis prévu au 2eédidu présent article pour les S.I.C.A.V. et,
pour ce qui concerne les F.C.P., dans un délaiuilezg jours avant la date prévue pour
I'opération.

Article 76 : En cas de liquidation d'un O.P.C.V.M., les comdis de la liquidation ainsi que

les modalités de répartition des actifs sont déte¥es par les statuts ou le reglement de
gestion.
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Pendant le délai de liquidation, I' O.P.C.V.M. demee soumis au contréle du Conselil
Déontologique des Valeurs Mobiliéres et ne peueatifer que les opérations strictement
nécessaires a sa liquidation.

Lors de la liquidation d'un O.P.C.V.M., le commissaaux comptes évalue le montant des
actifs et établit un rapport sur les conditions ldeliquidation. Ce rapport est mis a la
disposition des actionnaires ou porteurs de pd#lrtsst également transmis sans délai au
Conseil Déontologique des Valeurs Mobiliéres.

Il ne peut faire état de sa qualité de F.C.P. 08.d€.A.V. qu'en précisant qu'il est en état de
liquidation.

Article 77 : Le retrait d’agrément est notifié dans les mémesditions que l'octroi

d’agrément et entraine la radiation de la liste @d2.C.V.M. mentionnée a l'article 38 du
présent dahir portant loi.
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TITRE IV

POLITIQUE DE PLACEMENT DES O.P.C.V.M.

Article 78 : Les actifs des O.P.C.V.M. doivent étre constitués

- de valeurs mobilieres cotées a la bourse desinsle

- de valeurs mobilieres faisant I'objet de tran®ens sur tout autre marché réglementé, en
fonctionnement régulier et ouvert au public,

- d’actions ou de parts d' O.P.C.V.M.,

-de part d’organismes de placement en capital eigQUPCR) régis par la Iégislation relative
aux organismes de placement en capital risque ;

- de part de fonds communs de placement en tiisdFCPT) régis par la loi n° 10-98
relatives a la titrisation de créances hypothésagire

- de titres de créances négociables

- de titres émis ou garantis par I'état.

lIs peuvent également comprendre des liquiditési @ajne d'autres valeurs dans des limites
fixées par le ministre chargé des finances, supgmition du Conseil Déontologique des
Valeurs Mobiliéres.

Les liquidités détenues par un O.P.C.V.M. ne peuveprésenter plus de 20% des actifs de
celui- ci.

Article 79 : Outre les actifs prévus a l'article 78 du présgathir portant loi, I'actif des
S.I.C.A.V. peut comprendre les biens meubles etantrtes nécessaires a I'exercice de leur
activite.

Article 80 : Un O.P.C.V.M. ne peut employer en valeurs molgked'un méme émetteur plus
d'un pourcentage déterminé de ses actifs. Ce putage est fixé par le ministre chargé des
finances, aprés avis du Conseil Déontologique dalews Mobilieres. Il ne peut excéder
20%.

Un O.P.C.V.M. peut toutefois placer jusqu'a 100%s€s actifs dans des valeurs mobilieres
émises ou garanties par I'état.

Article 81 : Sans préjudice des dispositions du deuxiéme atilieékarticle 80 du présent
dahir portant loi, un O.P.C.V.M. ne peut détenuspti'un pourcentage déterminé d'une méme
catégorie de valeurs mobilieres émises par un m@mnedteur. Ce pourcentage est fixé par le
ministre chargé des finances, aprés avis du Cobgeihtologique des Valeurs Mobiliéres. Il
ne peut excéder 20%.

Article 81-1 : Tout OPCVM ne peut employer en :

-titres de créances négociables émis par des persanorales dont les titres ne sont pas
inscrits a la cote de la Bourse des valeurs ;

-parts d’organismes de placement en capital ri§IRCR);
-ou parts de Fonds communs de placement en tibmsggCPT).
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Plus d'un pourcentage déterminé de ses actifsoGegntage est fixé par arrété du Ministre
chargé des finances, apres avis du Conseil dégmoke des valeurs mobilieres et il ne peut
excéder 20 %.

Article 81-2 : Tout OPCVM devra respecter en permanence legesitecorrespondants a la
catégorie pour laquelle il aura opté sous peinesdastions prévues a l'article 110 ci-dessous.

Article 82 : Pour I'application des dispositions de Il'articlé 8u présent dahir portant loi,
sont considérées comme relevant d'une méme catétprialeurs mobilieres :

- les valeurs mobilieres donnant acces au capialéme émetteur ;

- les valeurs mobiliéres conférant un droit de wecéagénéral sur le patrimoine d'un méme
émetteur ;

- les actions ou parts d'un méme O.P.C.V.M.

Article 83: Les OPCVM disposent d’'un délai de 3 mois a compierla date de leur
constitution pour se conformer aux dispositiongitla IV du présent texte

Article 84 : Les O.P.C.V.M. peuvent procéder a des empruntpdes dans la limite d'un

plafond fixé par le ministre chargé des finances, @oposition du Conseil Déontologique
des Valeurs Mobilieres. Cette limite ne peut excd®86 de leurs actifs.
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TITREV
OBLIGATIONS DES O.P.C.V.M.

Chapitre premier : Information

Article 85 : Ne sont pas applicables aux S.I.C.A.V. les digmys de I' article 13 du dahir
portant loi n°® 1- 93- 212 du 4 rabii Il 1414 (21psambre 1993) relatif au Conseil
Déontologique des Valeurs Mobilieres et aux infdiores exigées des personnes morales
faisant appel public a I' épargne.

Article 86 : Apres sa constitution et préalablement a I' émissies premieres actions ou
parts auprés du public, tout O.P.C.V.M. est tenu stemettre au visa du Conselil
Déontologique des Valeurs Mobilieres une note &brmation établie conformément au
modéele type élaboré par ce dernier.

Apres visa, la note d’'information est publiée dangournal d’annonces légales et tenues a la
disposition du public, aux fins de consultationnslaous les établissements chargés de
recueillir les souscriptions.

Article 87 : La note d'information mentionnée a l'article 8&lu présent dahir portant loi
comporte une fiche signalétique, établie conform#rae modele type élaboré par le Consell
Déontologique des Valeurs Mobilieres. Cette ficluit @tre tenue a jour et remise a tout
souscripteur.

Toute mise a jour de la note d'information est sm@vau visa du CDVM dans les mémes
conditions et modalités que la note initiale.

Article 88 : Le premier jour ouvrable qui suit la déterminataanla valeur liquidative, celle-
ci ainsi que les prix de souscription et de rachattions ou de parts sont affichés dans les
locaux des S.I.C.A.V., des établissements de gestie F.C.P. et aux guichets des
établissements chargés des souscriptions et dbatsalts doivent également étre publiés

dans un journal d’annonces légales au moins usepfni semaine

Article 89 : La S.I.C.A.V. et I' établissement de gestion, pchacun des F.C.P. qu'il gére,
sont tenus de publier, dans un journal d' annoléggdes, un rapport annuel par exercice et un
rapport semestriel couvrant les six premiers meib exercice.

Le rapport annuel est publié au plus tard troissmapres la cléture de I' exercice, il doit
contenir le bilan, le compte de produits et charfjestat des soldes de gestion, I' inventaire
des actifs certifié par le dépositaire et un comtaiem sur les activités de I' exercice écoulé,
ainsi que d' autres renseignements permettant deattce |I' évolution du patrimoine de
I'O.P.C.V.M. et dont la liste est arrétée par l@isire chargé des finances, sur proposition du
Conseil Déontologique des Valeurs Mobilieres.

Le rapport semestriel est publié dans un délaialecdnois a compter de la fin du premier
semestre de chaque exercice. Il doit contenir deEsmations sur I'état du patrimoine et
I'évolution de lactivité de I' O.P.C.V.M. au courdu semestre écoulé. La liste de ces
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informations est arrétée par le ministre chargé fiteances, sur proposition du Consell
Déontologique des Valeurs Mobilieres.

Les rapports annuel et semestriel doivent étrestenuda disposition des actionnaires ou
porteurs de parts, aux fins de consultation, auxxlindigués dans la note d' information visée
al article 86 du présent dahir portant loi.

Article 90 : Préalablement a la diffusion des rapports anntiedemestriel mentionnés a
I'article 89 du présent dahir portant loi, lecdments comptables qu'ils contiennent doivent
étre certifiés par le commissaire aux comptes.

Les documents comptables contenus dans le rappauebdoivent étre mis a la disposition
du commissaire aux comptes au plus tard 45 jourésala cloture de I'exercice. Ceux
contenus dans le rapport semestriel doivent étseansia disposition au plus tard trente jours
apres la fin du premier semestre de I'exercice.
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Chapitre Il : Obligations comptables

Article 91 : Le réglement de gestion d'un F.C.P. et les stdtutee S.I.C.A.V. fixent la durée
des exercices comptables qui ne peut dépasser dmigeToutefois, le premier exercice peut
s'étendre sur une durée différente, sans excédenuit mois.

Article 92 : Par dérogation aux dispositions de la loi n° 9-r8ktive aux obligations
comptables des commercants promulguée par le datir 92- 138 du 30 joumada Il 1413
(25 décembre 1992), les O.P.C.V.M. sont soumissarégles comptables approuvées par le
ministre chargé des finances, sur proposition ciseib national de la comptabilite.

Article 93 : Le résultat net d'un O.P.C.V.M. est égal au mdnthes intéréts, arrérages,
primes et lots, dividendes, jetons de présenceows futres produits relatifs aux titres
constituant son portefeuille, majoré du produit desds momentanément disponibles et
diminué du montant des frais de gestion et de éagehdes emprunts.

Article 94 : Les sommes distribuables sont égales au résutabugmenté du report a
nouveau et majoré ou diminué du solde du compteégelarisation des revenus afférents a
I'exercice clos. Ce compte permet d’assurer unartiéon équitable du résultat distribuable
entre tous les ayants droit ; il est crédité deemas avancés par les nouveaux souscripteurs et
débité des revenus incorporés dans le prix verséaeationnaires ou porteurs de parts qui se
retirent.

En cas de mise en paiement de sommes distribuaiBksss au ler alinéa du présent article,
celle- ci doit intervenir dans un délai de six m&usvant la cl6ture de I'exercice.
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TITRE VI
DU CONTROLE

Chapitre premier: Controle par le conseil déontologque des valeurs
mobilieres

Article 95: Les OPCVM, les établissements de gestion d’'OPC\WMy établissement
dépositaire et les teneurs de comptes d’actionzares d’'OPCVM sont soumis au contrdle du
CDVM.

Pour la recherche des infractions aux dispositthnprésent texte et des textes pris pour son
application, le Conseil déontologique des valeuabiiieres est habilité a faire effectuer par

tout agent assermenté et spécialement commissiancet effet, des enquétes aupres des
SICAYV, des établissements de gestion des OPCVMeuteétablissement dépositaire et des
teneurs de comptes d’actions et parts dOPCVM.

Pour I'accomplissement de sa mission de contr@leCDVM est habilité a demander aux
organismes visés au premier alinéa du présentcleatibus documents et renseignements
nécessaires.

Le CDVM contréle en outre que les organismes p#éciespectent les dispositions des
circulaires prévues a l'article 4-2 du dahir pottéoi n° 1-93-212 du 4 rabii 1l 1414 (21
septembre 1993) précité, tel que modifié ou coréméi leur sont applicables

Article 96 : Les O.P.C.V.M. doivent transmettre au Conseil Déogique des Valeurs
Mobilieres, dans les délais fixés par ce dernies, Hapports annuel et semestriel visés a
I'article 89 ci- dessus ainsi que toute modificatapportée a la note d' information prévue a
I"article 86 du présent dahir portant loi.

Article 97 : Outre les documents mentionnés a l'article 96 pdisent dahir portant loi, le

Conseil Déontologique des Valeurs Mobilieres pexiger communication de tous les
documents diffusés par un O.P.C.V.M. Il peut erefanodifier a tout moment la présentation
et la teneur.

Chapitre 1l : Commissaire aux comptes

Article 98 : L'établissement de gestion d'un F.C.P. ou le dbriBadministration d'une
S.I.C.A.V. désigne un commissaire aux comptes pais exercices. Le commissaire aux
comptes doit étre choisi parmi les experts comptahbhscrits a l'ordre des experts
comptables. En l'absence de cet ordre, il devra éhwisi parmi les experts comptables
diplomés.
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S'agissant du premier commissaire aux comptest désigné par les fondateurs du F.C.P. ou
de la S.I.C.A.V. dans le reglement de gestion eistatuts selon le cas.

La nomination du commissaire aux comptes doit @téalablement approuvée par le Consell
Déontologique des Valeurs Mobilieres.

Article 99 : A défaut de nomination du commissaire aux compm@sformément aux
dispositions de I' article 98 du présent dahitgd loi ou en cas d' empéchement ou de faute
du commissaire nommé, il est procédé a sa nommabtid a son remplacement par
ordonnance du président du tribunal de premiergaics du siege de la S.I.C.A.V. ou de
I'établissement de gestion du F.C.P. statuant Eméréa la requéte de tout actionnaire ou
porteur de parts, ou du Conseil Déontologique das\fs Mobiliéres, les administrateurs ou
gérants diment appelés.

Le mandat ainsi conféré prend fin lorsqu'il a é@érgu a la nomination du commissaire aux
comptes conformément aux dispositions de I'ar@8e du présent dahir portant loi.

Article 100 : Le commissaire aux comptes d'un O.P.C.V.M. a poission permanente, a
I'exclusion de toute immixtion dans la gestion, @érifier les livres et les valeurs de
I'O.P.C.V.M. et de contréler la régularité et lacgirité des comptes de ce dernier. Il vérifie
également la sincérité des informations afféreatés situation financiere, préalablement a
leur diffusion.

Article 101 : A toute époque de l'année, le commissaire aux tesnppére toutes
vérifications et tous contrdles qu'il juge oppo”uwet peut se faire communiquer sur place
toutes les pieces qu'il estime utiles a I'exeraleesa mission et notamment tous contrats,
livres, documents comptables et registres de proegbaux.

Article 102 : Le bilan, le compte de produits et charges, I'd&d soldes de gestion, les états
d’'informations complémentaires et linventaire dastifs certifié par I' établissement
dépositaire sont mis a la disposition du commissairx comptes le quarantieme jour, au plus
tard, avant I' assemblée générale de la S.1.C.#s\8ont présentés a cette assemblée.

Article 103 : Le commissaire aux comptes est convoqué aux agsesngénérales de la
S.I.C.A.V. ou de l'établissement de gestion, sd®rcas. La délibération de I'assemblée
générale de la S.I.C.A.V. concernant I'approbaties comptes de I'exercice est nulle, si elle
n'a pas été précédée du rapport du commissairecangtes.

Article 104 : Le commissaire aux comptes porte sans deélai anaaissance du Consell

Déontologique des Valeurs Mobilieres, ainsi qu'dliecée I' assemblée générale de la
S.I.C.A.V. ou de I' établissement de gestion du.FE.des irrégularités et inexactitudes qu'il
aurait relevées dans I' exercice de ses fonctions.

Il peut, en cas d'urgence, convoquer lassembléaémgde de la S.I.C.A.V. ou de
I'établissement de gestion.

Article 105 : Le commissaire aux comptes apprécie tout apporiature et établit sous sa
responsabilité un rapport relatif a son évaluation.
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TITRE VII
DISPOSITIONS DIVERSES

Chapitre premier: Dispositions fiscales

Article 106 : Les O.P.C.V.M. bénéficient de I'exonération desitdret impbts ci- apres :

- les droits d’enregistrement et de timbre duslesiractes relatifs aux variations du capital et
aux modifications des statuts ou des reglemenggdion ;

- 'imp06t des patentes ;

- 'imp6t sur les sociétés et la participation a&tdidarité nationale pour les bénéfices réalisés
dans le cadre de leur objet I1égal.

Les O.P.C.V.M. restent soumis aux obligations fessg@révues aux articles 26 a 33, 37 et 38
de la loi n° 24- 86 instituant I' impot sur les \d€s, sous peine de I' application des sanctions
prévues par les articles 43, 44 et 46 a 50 de [@ézitée.

Article 107 : NB: Les dispositions du présent article sont wesd caduques par les
dispositions de I'article 10 de la loi de finangesir 'année 2001

| - Les revenus de placement des fonds gérés paORGSVM constituent pour les
actionnaires ou porteurs de parts desdits orgasisme

a) soit des produits de placements a revenu fixe ;
b) soit des produits des actions et revenus agsmil

et a ce titre, sont passibles de la taxe sur lesduis de placements a revenu fixe ou de la taxe
sur les produits des actions, parts sociales eniesassimilés, sous réserve de ce qui suit :

- la retenue a la source de la taxe est opérée,lpaompte du Trésor, par les OPCVM aux
lieu et place des organismes et personnes visadiélé 3 de la loi n° 18-88 relative a la taxe
sur les produits des actions, parts sociales enres/assimilés et au paragraphe V de l'article
6 de la loi de finances pour l'année 1992 n° 38r&tituant la taxe sur les produits de
placements a revenu fixe;

- le montant de la taxe est réduit de moitié pesrproduits visés au b) ci-dessus en ce qui
concerne les personnes physiques ayant leur résidhetbituelle au Maroc.

Pour bénéficier de la réduction précitée, les aggés doivent fournir a 'OPCVM une
attestation de propriété des titres comportant :

- les nom, prénom et adresse du contribuable ajueile numéro de la carte d'identité
nationale ou de la carte de séjour ;

- la raison sociale et I'adresse du siege de ig@tgoémettrice.

Cette réduction n'est pas cumulable avec les dédsgbrévues a l'article 99-1-b et c¢) de la loi
n° 17-89 relative a I'imp6t général sur le revenu.
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Il - Les dispositions du paragraphe | du présentlagimnt applicables aux produits distribués,
mis a la disposition, versés ou inscrits au condigte bénéficiaires a compter du ler janvier
1996 (art modifié par la loi de Finances 1996)

Chapitre Il : Autres dispositions

Article 108 : Les O.P.C.V.M. sont assujettis au paiement d'enengission annuelle au profit
du Conseil Déontologique des Valeurs Mobilierestt€€eommission est calculée sur la base
de I'actif net des O.P.C.V.M. Son taux ainsi que s®dalités de calcul et de versement sont
fixés par arrété du ministre chargé des financeditltaux est fixé dans la limite de 0,5 pour
mille.

Le défaut de paiement dans les délais prescritsadbeu a I'application d’'une majoration. Le
taux de cette majoration ne peut excéder 2% pas moiraction de mois de retard calculé sur
le montant de la commission exigible

Article 109 : Les O.P.C.V.M. doivent communiquer a Bank Al- MagHes informations
nécessaires a I'élaboration des statistiques mioegta
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TITRE VI
DES SANCTIONS

Chapitre premier: Sanctions disciplinaires

Article 110 : Le Conseil Déontologique des Valeurs Mobilierestpedresser une mise en
garde, une mise en demeure, un avertissement oblame a toute S.I.C.A.V, a tout
établissement de gestion dOPCVM , a leur étabiiesd dépositaire ou, le cas échéant, aux
teneurs de comptes des actions ou parts dOPCVM qui

- ne se conforme pas aux dispositions prévueseasaarticles 19, 26, 36, 75, 86 et 98‘“(’3
alinéa) ci-dessus ;

-en infraction aux dispositions de l'article 81-Rdessus, ne se conforme pas dans sa
politique de placement aux criteres correspondatdascatégorie choisie par 'OPCVM,;

-en infraction aux dispositions des articles 39152 ci-dessus, n’'agit pas dans l'intérét
exclusif de 'ensemble des actionnaires des SICANes porteurs de parts des FCP;

-en infraction aux dispositions des articles 16, 2286 ci-dessus, ne respecte pas les
dispositions contenues dans la note d’informatitams les statuts ou dans les reglements de
gestion et relatives awommissions de souscriptions ou de rachats ouaste de gestion ou
relatives a la stratégie d’investissement ;

-en infraction aux dispositions prévues par 'aeti®7 ci-dessus, n'actualise pas la fiche
signalétique visée audit article 87 et ne la repasta tout souscripteur ;

-en infraction aux dispositions de l'article 92 dg@ssus ne se conforme pas aux regles
comptables auxquelles sont soumis les OPCVM;

-en infraction aux dispositions de l'article 108dessus, ne procede pas au versement de la
commission due au CDVM dans les conditions préauekt article 108 ;

- en infraction aux dispositions de l'article 35du présent dahir portant loi, procéde a la
modification, sans nouvel agrément, des statutduoglement de gestion ;

- ne fait pas procéder a I'affichage de la valéguitiative conformément aux dispositions de
I'article 88 ci-dessus.

- ne diffuse pas les rapports annuels ou semesttais les conditions fixées aux articles 89
et 90 du présent dahir portant loi ;

- ne procede pas au paiement des sommes distrésudbhs les délais fixés a l'article 94
(2°™ alinéa) du présent dahir portant loi ;

- ne transmet pas au Conseil Déontologique desuvalElobilieres les rapports annuels et
semestriels ou les modifications de la note drmfdion conformément aux dispositions de I
article 96 du présent dahir portant loi, ou lesuinents visés a I' article 97 du présent dahir
portant loi ;

- en violation des dispositions de I'article 108u présent dahir portant loi, ne communique
pas a Bank Al- Maghrib les informations nécessaiged’élaboration des statistiques
monétaires.
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Si la mise en garde, la mise en demeure, I'avertiesnt ou le blame prévu au ler alinéa du
présent article est resté sans effet, le Conseiniddogique des Valeurs Mobilieres peut
retirer 'agrément a I' O.P.C.V.M. concerné subdse d’'un rapport détaillé et motive.

Article 110-1: Sans préjudice des sanctions disciplinaires queD¥M peut prononcer en
application de l'article 110 ci—dessus, le CDVM pé&galement prononcer des sanctions
pécuniaires en cas de non respect des disposdemarticles 19, 26, 36, 86 a 90, 96 et 97 du
présent texte, sans que le montant desdites sasct@puisse excéder 50.000 DH.

Article 111 : Outre les cas de retrait d’agrément prévus a ¢lartl10 ci-dessus, le Conselil
déontologique des valeurs mobilieres peut retil@grément a tout OPCVM :

-qui ne remplit plus les conditions au vu desqudiegrément lui a été octroyé et notamment
celles prévues aux articles 28 et 30 ci-dessus ou

-qui n’a pas fait usage de son agrément dans lan di€ six mois a compter de la date de
notification dudit agrément ou

-qui n'exerce plus son activité depuis six mois

Article 112 : Le retrait d' agrément prévu aux articles 110 dReéa) et 111 du présent

dahir portant loi n'est prononcé qu'aprés que lgregenant ait été didment convoqué, au
moins une semaine avant sa comparution devant lesdlloDéontologique des Valeurs

Mobilieres, afin d' étre entendu.

Le représentant de I' O.P.C.V.M. concerné peuase &ssister du défenseur de son choix. le
Conseil Déontologique des Valeurs Mobilieres dait &voir au préalable signifié les
infractions relevées et communiqué tous les élésnduntdossier.

Chapitre Il : Sanctions pénales

Article 113 : Est punie d'une amende de 5.000 a 50.000 DH pmrt®nne qui, agissant pour
son compte ou pour le compte d'une autre persamysque ou morale, utilise indiment une
dénomination commerciale, une raison sociale, wigigté, et de maniere générale, toute
expression faisant croire qu'elle est agréée a@mta®.P.C.V.M.

Article 114 : Sont punis d'un emprisonnement de un a douze ehdisne amende de 5.000 a
50.000 DH ou de 'une de ces peines seulementitiegants d'un établissement dépositaire
ainsi que toute personne placée sous leur autquitéexécutent des instructions d'une
S.I.C.A.V. ou de I'établissement de gestion d'u@.P. qui sont contraires a la |égislation
applicable aux O.P.C.V.M. ou aux stipulations datuss ou du réglement de gestion.

Article 115 : Sont punis d'une amende de 20.000 a 60.000 DHjrigeants d'une S.I.C.A.V.
ou ceux de I'établissement de gestion d'un fonds qu

- au nom de la S.I.C.A.V. ou du F.C.P., se liviarttes opérations autres que la gestion d'un
portefeuille de valeurs mobilieres et de liquidités
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- ne respectent pas les obligations de placemecteéd au titre IV relatif & la politique de
placement des OPCVM et ne se conforment pas au délai prescrit pardlar83 ci-dessus;

- procédent a des emprunts d’espéces au- delaathngiréglementaire visé a I'article 84 du
présent dahir portant loi.

Article 116 : Seront punis d'une amende de 5.000 a 50.000 Dd¢ddikegeants d'une
S.I.C.A.V. ou ceux de I'établissement de gestiodeet'établissement dépositaire d'un F.C.P.

- qui auront permis le préléevement de commissionsde frais de gestion excédant les
niveaux indiqués par les statuts ou le reglemenmfedéon ;

- qui auront permis la perception de commission®ecasion des opérations visées aux
articles 46 et 60 du présent dahir portant loi.

Article 117 : Seront punis d'un emprisonnement de trois a douzie et d'une amende de
5.000 a 50.000 DH ou de I' une de ces peines seualenes dirigeants d'une S.I.C.A.V. ou
ceux de I' établissement de gestion d'un F.C.R.equinfraction aux dispositions des articles
98 et 103 du présent dahir portant loi, n'aunpas procédé a la désignation d'un
commissaire aux comptes approuveé par le Conseihigique des Valeurs Mobiliéres ou
ne I' auront pas convoqué aux assemblées génémlasS.l.C.A.V. ou de I' établissement de
gestion.

Article 118 : Seront punis d'un emprisonnement de deux a sig etail'une amende de 5.000
a 50.000 DH ou de I'une de ces peines seulementadeninistrateurs d'une S.I.C.A.V. qui
n'auront pas convoqueé :

- I' assemblée générale annuelle dans les cing sudvsnt la cléture de I' exercice ou qui
n‘auront pas soumis a I' approbation de laditenalsi®e les documents prévus a |' article 102
du présent dahir portant loi ;

- 'assemblée générale conformément aux disposititn3e alinéa de l'article 43 du présent
dahir portant loi.

Article 119 : Seront punis d'un emprisonnement de deux a siz etal'une amende de 5.000
a 50.000 DH ou de I' une de ces peines seulenesrdjrigeants d'une S.I.C.A.V. ou ceux de I
établissement de gestion et de I' établissemerdsitépe d'un F.C.P., lorsqu'ils n'auront pas
procédé a la publication du fait entrainant laiti@tion, conformément aux dispositions des
articles 49 ou 63 du présent dahir portantdaiJorsqu'ils n'auront pas informé le Conseil
Déontologique des Valeurs Mobilieres de la suspendu rachat ou de I' émission des parts
ou des actions, conformément aux dispositions diédes 44 ou 55 du présent dahir
portant loi.

Article 120 : Seront punis d'un emprisonnement de six mois & des et d'une amende de
5.000 a 100.000 DH ou de I' une de ces peinesrseunle les dirigeants d'une S.I.C.A.V. ou
ceux de |' établissement de gestion et de |' &sdinent dépositaire d'un F.C.P. ainsi que
toutes personnes placées sous leur autorité gumfraiction aux dispositions de I article 101
du présent dahir portant loi, auront sciemmentdbgttacle aux vérifications ou aux controles
du commissaire aux comptes, ou qui lui auront iefascommunication sur place de toutes
les pieces utiles a I' exercice de sa mission.

Article 121 : Sera puni d'un emprisonnement de six mois a degxe& d'une amende de
5.000 a 100.000 DH ou de I' une de ces peinesreeunle tout commissaire aux comptes qui,
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soit en son nom personnel, soit a titre d' assdaiés une société de commissaires aux
comptes, aura sciemment donné ou confirmé desmmafitons mensongeres sur la situation
d'un O.P.C.V.M. ou qui, en infraction des disposif de I' article 104 du présent dahir
portant loi, n‘aura pas porté a la connaissanceCdnoseil Déontologique des Valeurs
Mobiliéres ainsi qu'a celle de I' assemblée géaétalla S.I.C.A.V. ou de |' établissement de
gestion du F.C.P. les irrégularités ou inexactisude'il aura relevées dans I' exercice de sa
mission.

Sera puni des peines prévues au ler alinéa dunpraxdiele, tout commissaire aux comptes
qui n'aura pas convoqué |I' assemblée générale ldaronditions prévues au 2e alinéa de
I'article 50 du présent dahir portant loi.

Article 122 : Seront punis d'un emprisonnement de six mois & des et d'une amende de
100.000 a 2.000.000 DH ou de l'une de ces peindsrsent, les dirigeants de droit ou de fait
d'un organisme qui aura procédé a des placemetiisctdfe en valeurs mobilieres et
liquidités, sans que celui- ci ait été agréeé canfanent aux dispositions des articles 15 et 21
du présent dahir portant loi, ou qui auront powideur activité malgré un retrait d’agrément.

Article 123 : Seront punis d'un emprisonnement de trois mois aruet d'une amende de
20.000 a 500.000 DH ou de I'une de ces peines reeuie les dirigeants d'une S.I.C.A.V. ou
ceux de I'établissement de gestion et de I'étadtient dépositaire d'un F.C.P. qui :

- auront procédeé a la collecte de I'épargne augepublic sans que la note d’information
mentionnée a larticle 86 du présent dahir portéoit ait recu le visa du Conseil
Déontologique des Valeurs Mobilieres ;

- auront procédé a des opérations de fusion, dfpbien, de fusion- scission ou de scission

autres que celles prévues aux articles 46 et gi@kent dahir portant loi.

Article 124 : Sont punis d'un emprisonnement de trois mois aruetad'une amende de
10.000 a 200.000 DH ou de l'une de ces peines rmeule les dirigeants de S.I.C.A.V. et
d’établissements de gestion de F.C.P. et (ou) lnliésements dépositaires qui :

- ne se conforment pas aux dispositions de I'&®8 du présent dahir portant loi ;

- en infraction aux dispositions des articles 24odu présent dahir portant loi, refusent de
procéder a tout moment a I'émission et au racheadgons ou parts d' O.P.C.V.M.;

- en infraction aux dispositions des articles 42, fler et 2e alinéas), 49 (3e alinéa), 53, 54 et
63 (2e alinéa) du présent dahir portant loi, egfrent I'obligation qui leur aura été faite de
suspendre ou de cesser selon le cas les émissides @chats des parts ou des actions ;

- ne se conforment pas aux régles d'évaluatiorvdiesirs apportées a I' O.P.C.V.M,, telles
gu'elles sont arrétées par le ministre chargé idesdes, en application des dispositions de
I'article 66 du présent dahir portant loi ;

- en infraction aux dispositions de I'article 68 présent dahir portant loi, soit n'établissent
pas la valeur liquidative avec la périodicité reguisoit n'effectuent pas les souscriptions et
les rachats a la prochaine valeur liquidative négoou diminuée des commissions visées a
I'article 73 du présent dahir portant loi.

Article 125 : Le tribunal peut ordonner que le jugement des apmwhtions au titre des
sanctions prévues au présent chapitre soit publégialement ou par extraits au "Bulletin
officiel” et dans les journaux qu'il désigne, lattaux frais des condamnés.

Article 126 : Le présent dahir portant loi sera publié au Bullefficiel.
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NB

Les OPCVM disposent d’'un délai de 4 mois pour sgarmer aux dispositions des articles
premiers-1 et 81-1 du dahir portant loi n°® 1-93-2184 rebia Il 1414 (21 septembre 1993)
précité a compter de la date de I'entrée en vigdeartextes réglementaires nécessaires a leur
application

A compter de cette date, tous statuts de SICAV aglements de gestion de FCP non
conformes aux dispositions du premier alinéa cisdgssont subordonnées a un nouvel
agrément dans les conditions prévues par le dahniaqt loi n° 1.93.213 du 4 rebia Il 1414
(21 septembre 1993) précité.

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

Le premier ministre,

MOHAMMED KARIM- LAMRANI.

BO n° 4223-19 Rabii Il 1414 (6-10-93) Page 523
Art 7 abrogé et remplacé par article 25 du Dahit#5-243 du 30 décembre 1995 portant promulgat®la loi

de finances transitoire n° 45-95 pour la périodd elujanvier au 30 juin 1996.

BO n° 5210-16 Rabii | 1425 (6-05-04) Page 683
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