Rabat, le 25 mars 2008

CIRCULAIRE N° 01-08

RELATIVE AU TRAITEMENT DES OPERATIONS SUR TITRES
PORTANT SUR LES ACTIONS COTEES A LA BOURSE DES VALEURS

Aux termes de l'article 4-2 du Dahir portant loi 93-212 du 21 septembre 1993 relatif au
Conseil Déontologique des Valeurs Mobilieres (CDVEY) aux informations exigées des
personnes morales faisant appel public a I'épartgleque modifié et complété par la
loi n° 23-01, le CDVM édicte des circulaires quxdint notamment les regles de pratique
professionnelle qui s’appliqguent aux organismeswx personnes qu’il est amené a contréler,
dans le cadre des relations entre eux, ainsi qus ta cadre de leurs relations avec les
épargnants.

A cet effet, la présente circulaire fixe les reglelatives au traitement des opérations sur titres
(OST) que les émetteurs, la Bourse des valeuB3épmsitaire central et les teneurs de comptes
doivent observer.

SECTION | : DEFINITIONS ET DISPOSITIONS LEGALES ET
REGLEMENTAIRES

Article premier : Rappel de dispositions Iégales

“Sauf stipulation contraire, I'établissement bareaioit encaisser le montant des intéréts,
dividendes, remboursements de capital, amortissesneénd'une facon générale, toutes les
sommes auxquelles donnent droit les titres dépades, I'exigibilité de celles-ci. Les
sommes encaissées doivent étre mises a la digpogi déposant, notamment par
inscription a son compte a vue. L'établissementaiam doit aussi se faire délivrer les titres
résultant d'une attribution gratuite et les ajowterdépdt. Il doit également procéder aux
opérations tendant a la conservation des droisslads aux titres, tels que regroupement,
échange, recouponnement et estampillage”.

(Article 514 du code de commerce)

- “Les opérations qui donnent lieu a une option ar@xepar le propriétaire des titres sont
portées a la connaissance du déposant. [...]. A tidfastructions du déposant, parvenues
en temps utile, I'établissement bancaire est tennégjocier, pour le compte du déposant,
les droits non exercés par lui. Le présent artivdst applicable qu'aux valeurs cotées en
bourse”.

(Article 515 du code de commerce)



“Les actionnaires ont un droit de préférence adassription des actions nouvelles de
numéraire, proportionnellement au nombre d’actianpsils possedent. Toute clause
contraire est réputée non écrite. Pendant la dieda souscription, ce droit est négociable
ou cessible dans les mémes conditions que l'adllaméme. Les actionnaires peuvent
renoncer a titre individuel a leur droit préféretiti

(Article 189 de la loi 17-95 relative aux sociéédmnymes)

“Si I'assemblée générale I'a décidé expressémerdi etertains actionnaires n’ont pas
souscrit les actions auxquelles ils avaient drditra irréductible, les actions ainsi rendues
disponibles sont attribuées aux actionnaires quirdglsouscrit, a titre réductible, un nombre
d’actions supérieur, proportionnellement a leut pans le capital et dans la limite de leurs
demandes”.

(Article 190 de la loi 17-95 relative aux sociéédmnymes)

“Si les souscriptions a titre irréductible et, Esadchéant, les attributions a titre réductible
n'ont pas absorbé la totalité de I'augmentatiorcajgtal :

1) le solde est attribué conformément aux décisienkkassemblée générale ;

2) le montant de l'augmentation peut étre limité raantant des souscriptions si cette
faculté a été expressément prévue par I'assembhléedgcidé ou autorisé 'augmentation”.
(Article 191 de la loi 17-95 relative aux sociéédmnymes)

“L’'assemblée qui décide ou autorise une augmemat® capital peut supprimer le droit
préférentiel de souscription pour la totalité deufmentation de capital ou pour une ou
plusieurs tranches de cette augmentation. Ell@estat peine de nullité, sur le rapport du
conseil d’administration ou du directoire et sulucelu ou des commissaires aux comptes.
Le rapport du conseil d’administration ou du diog@ doit indiquer les motifs de la
proposition de suppression dudit droit”.

(Article 192 de la loi 17-95 relative aux sociééémnymes)

“L’'assemblée générale qui décide de 'augmentationcapital peut, en faveur d’'une ou
plusieurs personnes, supprimer le droit préféredgesouscription. Le prix d’émission ou
les conditions de fixation de ce prix sont détegsipar 'assemblée générale sur rapport du
conseil d’administration ou du directoire et syspart spécial du ou des commissaires aux
comptes. Le rapport du conseil d’administrationdoudirectoire indique en outre les noms
des attributaires des actions et le nombre desti#tigibués a chacun d’eux. Les attributaires
éventuels des actions nouvelles ne peuvent ni peedement, ni par mandataire, prendre
part au vote de 'assemblée, écartant en leur faeedroit préférentiel de souscription ; le
quorum et la majorité requis pour cette décisiomaleulent sur 'ensemble des actions a
I'exclusion de celles possédées ou représentédeguhis attributaires”.

(Article 193 de la loi 17-95 relative aux sociéédmnymes)

“Le délai accordé aux actionnaires anciens pourcexdeur droit de souscription ne peut
jamais étre inférieur a vingt jours avant la dégel’'ouverture de la souscription. Le délai
de souscription se trouve clos par anticipationgiéstous les droits de souscription a titre
irréductible ont été exerces”.

(Article 197 de la loi 17-95 relative aux sociééémnymes)



Article 2 : Définitions Iégales et réglementaires

- Opération Sur Titres se définit comme “une actiamd@metteur ou d’un tiers en relation
avec cet eémetteur, affectant les droits rattach&® ditre. Sont notamment considérés
comme des opérations sur titres : la distributies dividendes, le paiement d’intéréts, le
détachement de droits et tout autre opération ptibee d’avoir une incidence sur le
nombre de titres composant le capital social dadieur”.

(Article 3.8.1 du Reglement Général de la Bourse\daeurs)

- Teneur de comptes : “s’entend des intermédiaineantiiers habilités conformément aux
dispositions de l'article 24 ci-dessous et des geres morales émettrices de l'une des
valeurs visées au ler alinéa de l'article 19 cardéidle 20 de la présente loi”.

(Article premier de la loi n° 35-96 relative a laéation d’'un Dépositaire central et a
I'institution d’'un régime général de I'inscriptiaan compte de certaines valeurs)

Article 3 : Définitions pour I'application de la présente circulaire

Pour I'application de la présente circulaire, otead par :

Ayant droit :
Tout titulaire inscrit dans les livres d’un tenele comptes et ayant un solde créditeur en une

valeur mobiliére a la date d’enregistrement défdaeas le présent article.

Bordereaux de références nominatives (BRN) :
Supports de transmission des informations relatwestitulaires de titres nominatifs échangées
entre les intermédiaires financiers habilités e@metteurs.

Centralisateur :

Teneur de comptes mandaté par 'émetteur en vie rdalisation d’'une OST. Il a pour réle de
faire l'interface entre I'émetteur et les tenewescdmptes. Cette interface concerne d'une part
les échanges de titres et d'espéces et d'autrdepagéchanges d'informations nécessaires au
traitement de I'OST.

Date de détacheme(iEx-date)
Date a laquelle un coupon ou un droit est séparg tifre. C’'est a partir de cette date qu’un
titre se négocie coupon ou droit détaché.

Date d’enregistremeriRecord date)

Date a laguelle sont identifiés les ayants draihalétachement de coupons ou de droits. Etant
donné que le transfert de propriété des titres atoMest effectif des la négociation et eu égard
au principe de la comptabilité en droit constaxé fpar le Réglement général du Dépositaire

central, la date d’enregistrement correspond &illevde la date de détachement.

Date de paiemerfPayment date)
Date a laquelle les dividendes sont crédités sucdenptes des ayants droit.

Détachement :
Action par laquelle un coupon ou un droit est séghun titre.



Jour :
Jour ouvrable.

OST sur flux :

Mouvement de régularisation de droits attachéssétittes en faveur de leurs ayants droit qui
ne les ont pas recus du fait que le détachementrdés a eu lieu entre la date de négociation
des titres et la date de leur livraison.

Souscription a titre irréductible :
Souscription donnant droit a un nombre d’actiongveties selon la parité fixée par I'émetteur
et ce, a hauteur du nombre de droits préférerdesouscription exerces.

Souscription a titre réductible :

Souscription effectuée, en sus de la souscriptiotitra irréductible, sans présentation
additionnelle de droits préférentiels de sousaiptiA ce titre, I'allocation des titres nouveaux
est faite dans la limite des titres demandés etatnbre de titres nouveaux restant non souscrits
a titre irréductible et ce, proportionnellement mambre d’actions anciennes dont les droits
auront été utilisés pour souscrire a titre irrédbliet

Titres ou droits formant rompus :

Titres ou droits résiduels correspondant a undifmad’un titre nouveau lorsque le nombre des
titres nouveaux résultant de I'application de latpdixée par I'émetteur lors d’'une opération
de souscription, d'attribution ou d’échange sundenbre de titres anciens ou des droits détenus
par un titulaire, n’est pas entier.

SECTION II: TYPOLOGIE DES OST

Article 4 : Les OST d’'office

Les OST d'office sont des opérations qui ne nétmsspas I'accord de I'ayant droit et sont
exécutées d’office sur son compte dés lors quiileti€ une quantité non nulle du titre. Il s’agit
notamment des opérations :

» de paiement des dividendes en especes ;

» d’attribution de titres suite a une augmentatiorcapital par incorporation de réserves ;

» d’échange de titres suite a une fusion-absorptission, division, regroupement,
réduction du capital ou a une conversion obligatoir

En fonction de la parité, les opérations d’échatgditres peuvent étre soit sans rompus (une
action ancienne contre une ou plusieurs actiongeail®s), soit avec rompus (deux ou plusieurs
actions anciennes contre une ou plusieurs actiongeaties). Dans le premier cas, I'échange est
effectué directement par le Dépositaire central.



Article 5 : Les OST avec choix des ayants droit

Les OST avec choix des ayants droit sont des apasatjui nécessitent l'instruction de I'ayant
droit et portent notamment sur :

YVVVVVYY

les opérations de souscription a une augmentagaragital en numeéraire ;
les opérations d’échange suite a une conversiorbligatoire ;

le paiement des dividendes en action ;

les offres publiques d’échange ;

les offres publiques d’'achat ;

les offres publiques de retrait.

SECTION lll: ROLE ET RESPONSABILITES DE LEMETTEUR DANS

L'INITIATION ET LA REALISATION D'UNE OST

Article 6 : Définition des caractéristiques de I'OS (origination)

6.1

6.2

6.3

Lorsqu’il décide de réaliser une OST :

soit dans le cadre d’un contrat (bons de souseoriptionversion,....) ;

soit pour traduire les résultats de la sociétéiddindes, ..... );

soit pour financer sa croissance en interne owenree (augmentation du capital en
numeéraire, fusion-acquisition.....) ;

» soit en raison de la conjoncture économique (offtddiques,...) ;

YV V

I'émetteur doit en fixer les caractéristiques dmrare a :

> optimiser les conditions de réalisation pratique lea différents intervenants du
marché financier en I'occurrence, la Bourse deswal le Dépositaire central, le
centralisateur et les teneurs de comptes (exemmlffge gracieuse de droits aux
souscripteurs désirant compléter la parité pousléwoits de souscriptions formant
rompus, limitation de la durée de validité des wrafattribution et des titres objet
d’'un échange, précision des modalités pour lescsipti®ns a titre réductible,....) ;

> respecter toutes les dispositions légales et ré@giares en vigueur, ainsi que celles
de la présente circulaire et, en particulier, setldatives a la date de paiement des
dividendes.

Afin d’optimiser le montage financier, juridiguet technique des OST, le CDVM
recommande aux émetteurs d’avoir recours, lorsgeessaire, a I'accompagnement
par des compétences externes spécialisées etnseledzadre de mandats définissant les
droits et obligations de chaque patrtie.

Le CDVM recommande a I'’émetteur de s’adressar éentralisateur pour la définition

du calendrier et des modalités pratiques de I'dpéraet pour la réalisation de 'OST ;

Il est recommandé que la relation liant 'émettauson centralisateur soit formalisée
dans le cadre d’'un mandat a travers lequel peet @#vu le reglement d’intéréts
moratoires en cas de non respect des délais per dlas parties.



Article 7 : Limitation de la validité des droits d’attribution et des titres objet
d’'un échange

7.1  Afin de permettre la cl6ture des opérationstdtaution et d’échange et d’éviter que des
titres ou droits formant rompus demeurent non eésrée CDVM recommande a
I'émetteur de la valeur de limiter la durée de diadi des droits attribués et des titres a
échanger. Il serait souhaitable que cette durdedsoie année au maximum a compter
de la date de détachement ou de I'ouverture deédaion d’échange. Cette date limite

doit étre mentionnée, le cas échéant, dans la l¢itifformation de I'opération.

7.2 La limitation de la durée de validité des draitattribution et des titres objet d’'un
échange doit étre fixée par une résolution de dladdée générale extraordinaire ayant
décidé la réalisation de l'opération. Ladite asdémbgénérale extraordinaire peut
eégalement déléguer au conseil d’administration wdieectoire de la société le soin de
fixer les caractéristiques de I'opération.

Article 8 : Fixation du calendrier de réalisation ce 'OST

8.1 L’émetteur établit le calendrier de I'opératioanformément aux dispositions de la
section V (Dispositions spécifiques par type d’OSJE) la présente circulaire et en
respectant les dispositions légales rappelées #ngaa 8.2 et 8.3 de la présente
circulaire.

8.2 Pour les OST de paiement des dividendes, |ténnetixe la date effective de paiement
des dividendes aux ayants droit de maniére a cellguie puisse excéder un délai
maximum de neuf mois apres la cléture de I'exerdBee délai peut étre prorogé par
ordonnance du président du tribunal, statuant éérééa la demande du conseil
d'administration ou du directoire et ce, conformegire I'article 332 de la loi 17-95
relative aux sociétés anonymes.

8.3 Pour les opérations de souscription, la péramisouscription ne peut étre inférieure a
vingt (20) jours et ce, conformément a l'articles1de la loi 17-95 relative aux sociétés
anonymes. Elle ne doit commencer que trois jourssala date de détachement.

8.4  Pour les opérations d’attribution et d’échage&;DVM recommande que la période de
I'opération soit au minimum de vingt (20) joursleehe doit commencer que trois jours
apres la date de détachement pour les opératiattsilafition.

Article 9 : Modalités d’information des intervenants et des ayants droit en
vue de la réalisation d’'une OST

9.1 L’émetteur ou le centralisateur transmet, ais pghrd dix (10) jours avant la date de
détachement ou la date d’ouverture de I'opératioriprmation relative a I'opération a
réaliser au Dépositaire central et a la Boursevaé=urs telle que détaillée aux alinéas
9.2 et 9.3 ci-apres.



9.2

9.3

9.4

9.5

L’émetteur ou le centralisateur transmet aud3#égire central, une lettre d’'information
dont le contenu est précisé dans les instructiari3apositaire central.

En fonction de la nature de 'OST a réaliser,ecédttre d’information doit également
faire ressortir :

> les dates de réalisation des différentes étapéepmiration, qui sont énumérées en
annexes 3 a 7, notamment la date de détachemdat ddte de paiement des
dividendes ;

> le contenu des dossiers de souscription a préspateles teneurs de comptes au
centralisateur ;

> les modalités d’allocation des actions nouvelles,cas d’OST de souscription,
d’attribution ou d’échange.

L’émetteur ou le centralisateur transmet a tarBe des valeurs un dossier dont le
contenu est précisé par cette derniere.

L’émetteur ou le centralisateur transmet, ais pgard dix (10) jours avant la date de
détachement ou la date d’ouverture de I'opératime, copie de la lettre d’information
au CDVM sous format électronique, en vue de saisibh sur son site internet.

Le CDVM recommande a I'émetteur de prévoir difeision au public, par les moyens
a sa disposition, des principales modalités redatdv I'opération.

Article 10 : Transmission du modele de bulletin desouscription aux teneurs

10.1

10.2

de comptes

Dans le cas d’'une opération de souscriptiémdtteur transmet aux teneurs de comptes
un modéele de bulletin de souscription contenantaumum les mentions précisées en
annexe 1. La transmission aux teneurs de compteffestuée directement ou a travers
le centralisateur de I'opération et ce, au plud fala date de détachement.

Au cas ou I'émetteur ne transmet pas un matleulletin de souscription, les teneurs
de comptes utiliseront par défaut le modele quirgen annexe 1.

Article 11 : Mise a disposition des fonds lors d’'urpaiement de dividendes

Dans le cas d’'une opération de distribution degddivdes, I'émetteur est tenu de respecter la
date de paiement annoncée. A cet effet, 'émetteitprendre les mesures nécessaires afin que
les montants des dividendes a distribuer parvienax différents teneurs de comptes au plus
tard la veille de la date de paiement. Dans ceecd@metteur doit prévoir les délais suffisants
pour le recouvrement desdits montants par les tericomptes et ce, en fonction du mode de
paiement utilisé (virement simple, virement SRBMaheque).



Article 12 : Modalités d’allocation des actions nouelles aux souscriptions a
titre réductible

12.1 En cas d’opérations non entierement souscétesre irréductible, I'émetteur peut
allouer le reliquat des actions nouvelles aux awatsouscripteurs a titre réductible.

12.2 Le nombre d’actions nouvelles a attribuer &aumscripteur a titre réductible correspond
au reliquat des actions nouvelles multiplié parlmte-part des droits exercés par le
souscripteur a titre irréductible dans le nombréaltades droits exercés a titre
irréductible et ce, dans la limite de la demand@iexée par le souscripteur et sans tenir
compte des fractions d’'actions nouvelles. Cetteraijsin peut étre répétée jusqu’'a
épuisement des actions nouvelles ou satisfactiorladwtalité des demandes. Un
exemple chiffré d’allocation a titre réductible gs€senté en annexe 2 de la présente
circulaire.

SECTION IV: PRINCIPES GENERAUX ET DILIGENCES COMMUN ES
A L'ENSEMBLE DES OST

Lors de la réalisation des OST, les difféerentsri@peants du marché impliqués dans ce type
d’opération, en I'occurrence le Dépositaire centeaBourse des valeurs, le centralisateur et les
teneurs de comptes doivent respecter les prin@pdss diligences édictés dans la présente
section.

Article 13: Respect du calendrier de réalisation de OST

13.1 Les calendriers de réalisation des OST, défpar I'émetteur conformément aux
dispositions de la section V (Dispositions spécidig par type d’OST) de la présente
circulaire, doivent étre strictement respectésleardifférents intervenants du marché
impliqués dans ce type d’opération.

13.2 En particulier lors des OST de paiement dedeihdes, les teneurs de comptes doivent
créditer les comptes des ayants droit a la daagement annoncée, sous réserve de la
réception des fonds correspondant et ce, au pidsldaveille de la date de paiement
annonceée.

13.3 En cas de retard de mise a disposition dadsfpar I'émetteur, les teneurs de comptes
peuvent décaler la date de paiement a due concerren

Article 14 : Annonce de la Bourse des valeurs et svdu Dépositaire central
14.1 Deés réception de I'information relative a 8T de la part d'un émetteur, la Bourse

des valeurs et le Dépositaire central s’assureite eeux de la concordance des
informations recues et coordonnent leurs traitesegpectifs de I'opération.



14.2 En cas de retard d’information par I'émettéarBourse des valeurs et le Dépositaire
central peuvent convenir avec I'émetteur d’un nauvealendrier pour la réalisation de
I'OST.

14.3 La Bourse des valeurs annonce les modalitéd©8d& au Bulletin de la Cote au moins
cing (5) jours avant la date de détachement oatla df'ouverture de I'opération.
L’annonce de la Bourse des valeurs doit contestiamment les éléments suivants :

» Pour les OST de paiement de dividendes : date tdettgment et date de paiement ;

> Pour les OST de souscription et d’'attribution :edd¢ détachement, date de cotation
des droits, date de cléture de l'opération, dateadkation des droits et date de
cotation des actions nouvelles ;

» Pour les OST déchange : date d'ouverture de laip@Em, date de cléture de
'opération, date de cotation des actions nouvedledate de radiation des anciens
titres.

14.4 Le Dépositaire central adresse aux affili@splas tard cing (5) jours de bourse avant la
date de détachement ou la date d’ouverture derbtip@, un avis les informant des
différentes modalités de I'opération extraite déetre d’information de I'émetteur dont
le contenu est détaillé a I'alinéa 9.2 de la préseinculaire.

Article 15 : Ajustement des caractéristiques de cation par la Bourse des
valeurs

Dans le cas des OST de paiement de dividendesudergption ou d’attribution, la Bourse des
valeurs procéde a la date de détachement a I'ajaesitedes caractéristiques de cotation de la
valeur objet desdites OST.

Article 16 : Exécution du détachement par le Déposiire central

Dans le cas des OST de paiement de dividendesudergption et d’attribution, le Dépositaire
central procéde a I'exécution du détachement dapats ou des droits dans les comptes des
teneurs de comptes le troisieme jour aprées ladatEetachement annoncée et ce, en prenant en
compte leurs soldes relatifs a la valeur objet' @eération correspondant a la fin du deuxieme
jour aprés la date de détachement.

Article 17 : Crédit par les teneurs de comptes desoupons ou des droits dans
les comptes des ayants droit

17.1 Sur la base de l'avis du Dépositaire centied, teneurs de comptes procédent le
troisieme jour apres la date de détachement ait ci&sl coupons ou des droits dans les
comptes des ayants droit.

17.2 Pour ce faire, le teneur de comptes détermairsmlde coupons ou droits a créditer a
chaque ayant droit. Ce solde correspond au soldeuwls comptes titres en la valeur
concernée, arrété a la date d’enregistrement.



17.3

Le teneur de comptes doit s'assurer le quadrippur aprés la date de détachement que
la somme des soldes coupons ou droits de touslisatsayants droit est égale a ses
avoirs clientele en coupons ou en droits aupre3é&hositaire central.

Article 18: Information préalable des ayants droitpar les teneurs de comptes

18.1

18.2

18.3

Dans le cas d’'une opération qui donne lieme& aption a exercer par les ayants droit,
les courriers d’information préalable doivent lewse adressés, au plus tard le
troisiéme jour aprés la date de détachement olwdedrture de I'opération.

A travers ces courriers, les teneurs de comptesment les ayants droit, de I'ensemble
des caractéristiques de I'OST ainsi que du nomleredibits ou de titres dont ils
disposent et ce, afin gu’ils puissent agir en c@sace de cause conformément a
I'article 94 du Réglement Général du DépositairatGe.

Les teneurs de comptes peuvent utiliser dautnoyens d’information, a condition
gu’ils soient convenus préalablement entre l'aydrdit et le teneur de comptes,
notamment dans le cadre de la convention d’ouvedarcompte titres.

En cas de risque de dépérissement de dreit€DVM recommande aux teneurs de
comptes d’assurer un suivi de la réception desucisbns des ayants droit. A cet effet,
le CDVM recommande qu’a trois (3) jours avant la fle la date de cléture de
'opération, le teneur de comptes relance les tdiemayant pas retourné leurs
instructions.

Article 19 : Traitement et exécution des instructios des ayants droit par les

19.1

19.2

19.3

19.4

teneurs de comptes lors d’'une opération donnant diba une
option a exercer

Les teneurs de comptes collectent les inghnetdes ayants droit pendant toute la
période de I'opération en s’assurant de leurs itdmtde la conformité des signatures et
de la conformité des instructions avec les disprstparticulieres de I'opération.

Les teneurs de comptes exécutent, le casréch&saopérations d’achat ou de vente de
droits ou d’actions a échanger en fonction desooptthoisies par les ayants droit.

Les teneurs de comptes procedent ensuiter@djstrement des instructions des ayants
droit tout en effectuant les blocages nécessaisstittes, des droits ou des espéces a
livrer au centralisateur afin d’éviter d’éventuslieessions paralléles et garantir
I'exécution des instructions.

A la date prévue pour I'exercice des droitsl’éahange des titres, I'exécution des
opérations doit étre effectuée par les teneurod®tes de la maniere suivante :

> Les droits de souscription ne sont exercés quelssirase d’une instruction de
'ayant droit ;

> Les droits d’attribution et les titres a échangartsexercés d'office sans instruction
de I'ayant droit en respectant la parité de I'ofiéra
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19.5 Les teneurs de comptes s’assurent que laitutothle des droits ou des titres a livrer
au centralisateur pour exercice est inférieuregaleda la quantité de droits inscrite sur
leurs comptes auprés du Dépositaire Central.

Article 20 : Gestion par les teneurs de comptes defsoits ou options risquant
dépérissement de leur valeur

Pour les droits ou les options ayant un délai diglité limité, les teneurs de comptes sont tenus
d’agir au mieux des intéréts de leurs clients endtabsence d’instruction parvenues en temps
utile et/ou en cas de rompus.

Article 21 : Transmission par les teneurs de compgedes avis d’opération

Les teneurs de comptes transmettent aux ayantspdnocourrier ordinaire, dans un délai de 4
jours ouvrables aprés imputation des comptes &iilesi espéces, un avis d’opération contenant
les informations minimales suivantes :

Nature du mouvement impactant le portefeuille dentl(titres/especes) ;
Dénomination de la valeur et quantité allouée;

Date de I'opération : débit/crédit du compte espéaecrédit du compte titres;
Détail des commissions et frais prélevés;

Reliquat espece a reverser (le cas échéant).

YVVYY

SECTION V: DISPOSITIONS SPECIFIQUES PAR TYPE D'OST

Article 22 : Opération de paiement de dividendes

22.1 L’émetteur informe les intervenants du mardbé’opération, dix (10) jours avant la
date de détachement et ce, selon les modalitéssfpar les dispositions de l'article 9 de
la présente circulaire.

22.2 Cing (5) jours avant la date de détachement :

> le Dépositaire central diffuse aux teneurs de cesipn avis relatif & 'opération et
ce, selon les modalités fixées par les dispositided’article 14 de la présente
circulaire.

> la Bourse des valeurs publie une annonce danslligtibule la cote et ce, selon les
modalités fixées par les dispositions de I'artilede la présente circulaire.

22.3 La Bourse des valeurs procede, le jour dechdétaent annoncé, a l'ajustement des
caractéristiques de cotation de la valeur concernée
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22.4

22.5

22.6

22.7

22.8

Le troisieme jour apres la date de détachement

> le Dépositaire central procede au détachement dapoaos conformément aux
dispositions de I'article 16 de la présente cirzala

> les teneurs de comptes créditent les coupons @ansolmptes des ayants droit en
respectant les diligences prévues a I'article 1lageésente circulaire.

Les teneurs de comptes procedent au plus (jaatte (4) jours aprés la date de
détachement :

» au virement des coupons chez le centralisateur ;
» alenvoi de I'attestation de propriété pour I'emd®e de ses ayants droit.

L’émetteur met a disposition des teneurs daptes, directement ou a travers le
centralisateur, les montants bruts de leurs quuaets- des fonds mis en paiement au
plus tard une journée de bourse avant la date gsmpat annoncée dans la lettre
d’'information et ce, en observant les diligencedvpes a l'article 11 de la présente
circulaire.

Apres rapprochement des montants recus deetféon ou du centralisateur avec le
nombre de coupons exercés, les teneurs de comgiisent les comptes especes des
ayants droit des montants leur revenant a la datepalement annoncée et leur
transmettent, dans un délai de quatre (4) joussalés d’opération en respectant les
dispositions prévues a l'article 21 de la présemtilaire.

Les étapes des OST de paiement de dividendéseprises en annexe 3 de la présente
circulaire.

Article 23 : Opération d’échange sans rompus

23.1

23.2

23.3

L’émetteur informe les intervenants du mardkd’opération, dix (10) jours avant la
date d’échange annoncée et ce, selon les modaléés par les dispositions de I'article
9 de la présente circulaire.

Cing (5) jours avant la date d’échange :

> le Dépositaire central diffuse aux teneurs de cesiph avis concernant I'opération
et ce, selon les modalités fixées par les dispostide l'article 14 de la présente
circulaire.

> la Bourse des valeurs publie une annonce danslligtibude la cote et ce, selon les
modalités fixées par les dispositions de I'artillede la présente circulaire.

A la date d’échange annoncée :
> le Dépositaire central procéde a I'échange aut@ueatdes anciens titres contre les
nouveaux titres dans les comptes des teneurs dptesmn fonction de leurs soldes

relatifs a la valeur concernée par I'opération.
» la Bourse des valeurs inscrit les actions nouveléass le systeme de cotation.
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23.4

23.5

Les teneurs de comptes effectuent, au plddddroisieme jour aprés la date d’échange
annoncée, I'échange des anciens titres contredegeaux titres dans les comptes des
ayants droit et leur transmettent, dans un délajuiddre (4) jours a compter de la date
de I'échange, les avis d’opération en respectandikgpositions prévues a 'article 21 de
la présente circulaire.

Les étapes des OST d’échange sans rompusesnises en annexe 4 de la présente
circulaire.

Article 24 : Opération de souscription

24.1

24.2

24.3

24.4

24.5

24.6

L’émetteur informe les intervenants du mardkd’opération, dix (10) jours avant la
date de détachement et ce, selon les modalitéssfipxar les dispositions de l'article 9 de
la présente circulaire.

Cing (5) jours avant la date de détachement :

> le Dépositaire central diffuse aux teneurs de cesipn avis concernant I'opération
et ce, selon les modalités fixées par les dispostide I'article 14 de la présente
circulaire.

» la Bourse des valeurs publie une annonce danslietibude la cote et ce, selon les
modalités fixées par les dispositions de I'artilede la présente circulaire.

La Bourse des valeurs procéde, le jour dechétaent annoncé, a I'ajustement des
caractéristiques de cotation de la valeur concernée

A partir de la date de détachement et autphasle troisiéme jour qui suit, les teneurs
de comptes adressent les courriers d’informatioéalpble aux ayants droit en
respectant les dispositions de l'article 18 derésente circulaire.

L’information préalable doit étre adressée parrgeudont le modéle est en annexe 8
accompagné d’'une copie du bulletin de souscripgtod’'un bulletin d’ordre de bourse.

A travers ce courrier, les teneurs de comptes ddemdraux ayants droit de renseigner
le bulletin de souscription et/ou I'ordre de bouesee, en fonction des options choisies.

Le troisieme jour apres la date de détachement

> le Dépositaire central procede au détachement de#tsdde souscription
conformément aux dispositions de l'article 16 dprésente circulaire ;

> la Bourse des valeurs inscrit les droits de sopBoris dans le systeme de cotation ;

> les teneurs de comptes créditent les droits decdptien dans les comptes des
ayants droit en respectant les diligences prévudarticle 17 de la présente
circulaire.

Les teneurs de comptes collectent et enregistes instructions des ayants droit en

observant les diligences fixées a l'article 19aerésente circulaire et ce, pendant toute
la période de souscription.
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24.7

24.8

24.9

24.10

A défaut d'instruction des ayants droit relativx aroits de souscription au plus tard la
veille du dernier jour de négociation des droitssdascription, les teneurs de comptes
doivent agir au mieux des intéréts de leurs cli@otsformément au principe édicté a
I'article 20 de la présente circulaire. A cet effies teneurs de comptes procedent a la
cession des droits non exercés au prix du marcheams la limite de la demande
disponible.

Afin d’éviter d’éventuelles doubles cessions desitd non exercés, les teneurs de
comptes demandent a leurs clients, a travers lgieod’information préalable, de les
aviser, au plus tard deux jours avant la date oeie de la période de souscription, au
cas ou ils souhaitent céder leurs droits a travergutre intermédiaire.

Aprés contrle des positions définitives eaitdrde souscriptions des titulaires, les
teneurs de comptes procedent aupres du centraliskteuatrieme jour apres la date de
cléture de la période de souscription :

» au transfert franco de la totalité des droits deseoption exercés par les ayants
droit ;

» ala mise a disposition des fonds relatifs aux cpisons ;

» au depb6t des dossiers de souscription, dont leenanést détaillé dans la lettre
d’information de I'opération ;

> alatransmission des BRN collectifs, en cas destihominatifs.

Apres ratification de l'augmentation du cdpitéémetteur ou le centralisateur de

I'opération procéde a la répartition des actionsveties sur I'ensemble des teneurs de
comptes ayant présenté les droits pour exercicéte @épartition est effectuée par

virement franco via le Dépositaire central au parsl onze (11) jours apres la cloture de
la période de souscription. En paralléle, I'émeattew le centralisateur rétrocédent aux
teneurs de comptes les fonds relatifs aux sousmmipt titre réductible n’ayant pas été
servies.

Le lendemain, le centralisateur envoie a I'émett@état des livraisons effectuées et le
cas échéant, les BRN collectifs pour I'inscriptaes titres nominatifs.

Douze (12) jours apres la cloture de la périabel souscription :

> les teneurs de comptes créditent leurs ayants digsiictions nouvelles allouées des
réception du relevé comptable quotidien du Dépisiteentral indiquant la livraison
par 'émetteur ou le centralisateur des actionsvalbes. lls vérifient, au préalable,
gue le nombre d’actions nouvelles recues du cesdtalr correspond au nombre de
droits exerces.

» la Bourse des valeurs inscrit les actions nouveléass le systeme de cotation.

Au plus tard le quatriéme jour apres la dbgeréception des actions nouvelles, les
teneurs de comptes calculent et rétrocedent aumtsayhoit les reliquats en espéces
relatifs aux souscriptions a titre réductible qint pas été servies et ce, sous réserve de
la réception des fonds par le centralisateur attinsmettent les avis d’opération en
respectant les dispositions prévues a l'articlel1a présente circulaire.
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Les teneurs de comptes doivent s’assurer quelésusouscripteurs a titre irréductible
ont été servis d'un nombre d’actions nouvelles espondant au nombre de droits
présentés pour exercice et que les actions allcadesouscripteurs a titre réductible
restent dans la limite de leurs demandes.

Les teneurs de comptes vérifient I'exactitude eliquat en espéces a rétrocéder aux
ayants droit avant de procéder au crédit de leurgptes espéces.

24.11 Les étapes des OST de souscription sonsespen annexe 5 de la présente circulaire.

Article 25 : Opération d’attribution

25.1

25.2

25.3

25.4

25.5

25.6

L’émetteur informe les intervenants du mardkd’opération, dix (10) jours avant la
date de détachement et ce, selon les modalitéssfpar les dispositions de l'article 9 de
la présente circulaire.

Cing (5) jours avant la date de détachement :

> le Dépositaire central diffuse aux teneurs de cesiph avis concernant I'opération
et ce, selon les modalités fixées par les dispostide l'article 14 de la présente
circulaire.

> la Bourse des valeurs publie une annonce danslligtibude la cote et ce, selon les
modalités fixées par les dispositions de I'artillede la présente circulaire.

La Bourse des valeurs procéde, le jour dechément annoncé, a I'ajustement des
caractéristiques de cotation de la valeur concernée

A partir de la date de détachement et autphasle troisiéme jour qui suit, les teneurs
de comptes adressent les courriers d’informati@alpble aux ayants droit.

L’information préalable doit étre adressée pamgeudont le modele est en annexe 9.
Pour les titulaires de droits formant rompus, lesetirs de comptes joignent a ce
courrier un bulletin d’ordre de bourse en leur dedzent de préciser s'ils préférent
céder lesdits droits ou les compléter par I'acdioisidu nombre de droits nécessaire
pour former la parité fixée par I'émetteur.

Le troisieme jour apres la date de détachement

> le Dépositaire central procéde au détachementmbits d’attribution conformément
aux dispositions de l'article 16 de la présenteutaire ;

> la Bourse des valeurs inscrit les droits d’attiidmidans le systeme de cotation ;

> les teneurs de comptes créditent les droits ddation dans les comptes des ayants
droit en respectant les diligences prévues adlari7 de la présente circulaire.

Les teneurs de comptes collectent et enregistes instructions des ayants droit en

observant les diligences fixées a l'article 19aerésente circulaire et ce, pendant toute
la période de I'opération.
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25.7

25.8

25.9

25.10

25.11

25.12

Apres contréle des positions définitives emitdrd’attribution des titulaires, les teneurs
de comptes procédent aupres du centralisateunalgigme jour aprés la date de cléture
de la période de I'opération :

» au transfert franco de la totalité des droits diattion des ayants droit, a
I'exception des droits formant rompus ;
» alatransmission des BRN collectifs, en cas destihominatifs.

L’émetteur ou le centralisateur de I'opératipmocede a la répartition des actions
nouvelles sur I'ensemble des teneurs de compted py@senté les droits pour exercice.
Cette répartition est effectuée par virement fraviade Dépositaire central au plus tard
sept (7) jours aprés la cléture de la période agération.

Le lendemain, le centralisateur envoie a I'’émett@état des livraisons effectuées et le
cas échéant, les BRN collectifs pour I'inscriptaes titres nominatifs.

Huit (8) jours apreés la cléture de la périddd’opération :

> les teneurs de comptes créditent leurs ayants digsiictions nouvelles allouées des
réception du relevé comptable quotidien du Dépsiteentral indiquant la livraison
par 'émetteur ou le centralisateur des actionsvalhes. lIs vérifient, au préalable,
gue le nombre d’actions nouvelles recues du cesdtalr correspond au nombre de
droits exerces.

» la Bourse des valeurs inscrit les actions nouvallscote.

Au plus tard le quatriéme jour apres la dbgeréception des actions nouvelles, les
teneurs de comptes transmettent aux ayants dsoéavis d’opération en respectant les
dispositions prévues a l'article 21 de la présemtilaire.

Au plus tard dix (10) jours avant la fin @ed validité, les teneurs de comptes doivent
agir au mieux des intéréts de leurs clients confonent au principe édicté a l'article 20
de la présente circulaire. A cet effet, ils procedgystématiquement au virement des
droits formant rompus au centralisateur de I'opératjui se charge de :

> les regrouper et les convertir en actions nouvgetlés leur réception ;

» ceder les actions nouvelles en bourse et ce, darohditions du marché ;

> répartir le produit de la cession au prorata ssitéeeurs de comptes et ce, quatre (4)
jours apres la cession des actions en bourse.

Les teneurs de comptes créditent ensuite les esngsipeces des détenteurs des rompus
des montants équivalents a leurs quotes-parts, de dendemain de la réception des
fonds du centralisateur.

Les étapes des OST d’attribution sont repeseannexe 6 de la présente circulaire.
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Article 26 : Opération d’échange avec rompus

26.1

26.2

26.3

26.4

26.5

26.6

26.7

L’émetteur informe les intervenants du mardeél’opération, dix (10) jours avant
'ouverture de la période de l'opération et ce,oseles modalités fixées par les
dispositions de l'article 9 de la présente cira@ai

Cing (5) jours avant I'ouverture de la périoéd’opération :

> le Dépositaire central diffuse aux teneurs de cesiph avis concernant I'opération
et ce, selon les modalités fixées par les dispostide I'article 14 de la présente
circulaire.

» la Bourse des valeurs publie une annonce dandlietibude la cote et ce, selon les
modalités fixées par les dispositions de I'artilede la présente circulaire.

A partir de I'ouverture de la période de I'ogiéon et au plus tard le troisieme jour qui
suit, les teneurs de comptes adressent les caudi@formation préalable aux ayants
droit.

L’information préalable doit étre adressée pamrgeudont le modéle est en annexe 10.
Pour les titulaires de titres formant rompus, &setrs de comptes joignent a ce courrier
un bulletin d’ordre de bourse en leur demandantréeiser s’ils préferent céder lesdits

titres ou les compléter par I'acquisition du nombeetitres nécessaire pour former la

parité fixée par I'émetteur.

Les teneurs de comptes collectent et enregistes instructions des ayants droit en
observant les diligences fixées a l'article 19alenésente circulaire et ce, pendant toute
la période de I'opération.

Apres contréle des positions définitives etioas a échanger des titulaires, les teneurs
de comptes procédent aupres du centralisateunalgigme jour aprés la date de cléture
de la période de I'opération :

» au transfert franco de la totalité des titres obdget'opération, a I'exception des titres
formant rompus ;
> alatransmission des BRN collectifs, en cas destihominatifs.

L’émetteur ou le centralisateur de I'opératipocede a la répartition des actions
nouvelles sur I'ensemble des teneurs de compta# py@senté les droits pour exercice.
Cette répartition est effectuée par virement fraviade Dépositaire central au plus tard
sept (7) jours apreés la cléture de la période agération.

Le lendemain, le centralisateur envoie a I'émettétat des livraisons effectuées et le
cas échéant, les BRN collectifs pour l'inscriptaes titres nominatifs.

Huit (8) jours apreés la cléture de la périddd’opération :
» les teneurs de comptes créditent leurs ayants diesifictions nouvelles allouées des

réception du relevé comptable quotidien du Dépsitaentral indiquant la livraison
par I'émetteur ou le centralisateur des actionsvalbes. Ils vérifient, au préalable,
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26.8

26.9

26.10

gue le nombre d’actions nouvelles recues du cesdtalir correspond au nombre de
titres exerceés.
» la Bourse des valeurs inscrit les actions nouvallescote.

Au plus tard le quatrieme jour apres la daerd@teption des actions nouvelles, les
teneurs de comptes transmettent aux ayants dsoavis d’opération en respectant les
dispositions prévues a l'article 21 de la préseimaulaire.

Au plus tard dix (10) jours avant la date limiteégitée, les teneurs de comptes doivent
agir au mieux des intéréts de leurs clients conéonent au principe édicté a l'article 20
de la présente circulaire. A cet effet, ils procedeystématiquement au virement des
titres formant rompus au centralisateur de I'opénadjui se charge de :

> les regrouper et les convertir en actions nouvelle®, des leur réception ;

» céder les actions nouvelles en bourse et ce, darohditions du marché ;

> répartir le produit de la cession au prorata ssitdeeurs de comptes et ce, quatre (4)
jours apres la cession des actions en bourse.

Les teneurs de comptes créditent ensuite les esngsipeces des détenteurs des rompus
des montants équivalents a leurs quotes-parts, de dendemain de la réception des
fonds du centralisateur.

Les étapes des OST d'échange avec rompugeqmiges en annexe 7 de la présente
circulaire.

SECTION VI: REGLES MINIMALES D’'ORGANISATION DES

TENEURS DE COMPTES

Article 27 : Elaboration de procédures relatives auraitement des OST

27.1

27.2

27.3

Tout teneur de comptes doit agir suivant deséduures écrites, élaborées selon les
regles minimales édictées au niveau de la présentelaire, des instructions du
Dépositaire central et des dispositions lIégaleégiementaires en la matiére.

Ces procédures doivent indiquer les pointscoetrole a réaliser par la (ou les)
personne(s) chargée(s) du suivi de ces opérations.

Les procédures d’'OST doivent prévoir des miadatle classement et d’archivage des
informations concernant lesdites opérations engmeen considération les regles fixées
a l'article 28 de la présente circulaire.

Article 28 : Archivage

28.1

Le teneur de comptes doit procéder a un cfamsieet a un archivage des documents
relatifs aux OST. Le classement peut se faire pée de détachement de I'opération,
par valeur ou par tout autre critere a la convemada teneur de comptes. Ces
documents portent notamment sur :
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la liste des ayants droit ;

les copies datées des courriers d’'information pldaladressés aux ayants droit ;
les copies des bulletins de souscription et deesrde bourse ;

les transferts franco vers 'émetteur ou le cersagdur ;

le réglement regu du centralisateur ;

les relevés quotidiens comptables du Dépositaingraleconstatant la réception des
coupons ou droits ainsi que des actions nouvelles.

VVVVYY

28.2 Sans préjudice des obligations légales en dieme, les documents relatifs aux
opérations sur titres, portant sur les dix (10naes années, doivent étre conserves par
les teneurs de comptes. Les documents relatifsadnde en cours et a l'année
précédente doivent étre conservés chez le tenerordptes.

Article 29 : Sanctions

Les personnes et les organismes ne respectardgéespositions de la présente circulaire sont
passibles des sanctions prévues a l'article 4-@athir portant loi n° 1-93-212 relatif au CDVM
et aux personnes morales faisant appel publigarlgne tel que modifié et complété.

Article 30 : Entrée en vigueur

Les dispositions de la présente circulaire prenatfat a compter du®imai 2008.
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Annexe 1 :
Modele et mentions minimales du bulletin de sousgation

« Dénomination sociale de I'émetteur »

« Nature de I'opération »

BULLETIN DE SOUSCRIPTION

Je- Nous soussigné :

Nom ou dénomination :
Prénom - Forme :

Adresse - Siege Social :
Nationalité :

Numéro du compte titres :
Numéro du compte espéeces :
Nom du teneur de comptes :

Aprés avoir pris connaissance des conditions d'€onsdes actions nouvelles (dénomination de lawgle
énoncées dans la note d'information visée par [¥K2Bous la référence N°()

Déclare- Déclarons* :
1) Présenter (quantité) Droits de souscription ¢déination)

Pour souscrire a titre irréductible & (nombre déaxt demandées) actions nouvelles a raison de tignac
nouvelles pour () actions anciennes (parité deéfafpon).

A I'appui de ma souscription a titre irréductibje,verse (prix de I'action nouvelle) par actiontdaisomme de
(prix de I'action * nombre d’actions demandées).

2) Souscrire a titre réductible a (nombre) actiomsvelles,
A I'appui de ma souscription a titre réductibley@se (prix de I'action) par action, soit la somdee
Soit :

Total actions souscrites ( .) A un montant total de (..)
(A titre irréductible et a titre réductible)

IMPORTANT

Le client s’assure de la disponibilité des espétetes droits de souscription sur son compte owaers les livres de sg
établissement dépositaire et ce, préalablementrarlamission du bulletin de souscription.
Les commissions relatives a cette OST se déclc@mnine suit : (détail des commissions)

=}

Signature précédée des mentions « Lu et approevé »
« bon pour souscription a ....... actions a tigductible »
et « bon pour souscription a ....... actions a iréductible »

(*)A renseigner en fonction des options choisies.
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Annexe 2 :
Exemple de traitement des souscriptions a titre réactible

« Nature de I'opération Souscription a une augmentation de capital eméxaire.
Nombre d'actions émise 123.000 nouvelles actions

Parité : A titre irréductible: pour 8 droits préférentiels de souscription (DR®)ssédés, chaque actionnaire
pourra souscrire a une nouvelle action.

A titre réductible : les titulaires de DPS pourront souscrire, a titréductible, le nombre d’actions
nouvelles qu'ils souhaiterons. Les actions nousgelien absorbées par les souscriptions a titre inctible seront
attribuées aux souscripteurs a titre réductiblenslda limite de leur demande et au prorata des PRSentés a
I'appui de leusr souscriptions a titre irréductitdans qu’il puisse en résulter une fraction d’antimouvelle.

Souscriptions déposées chez un teneur de comptes :

Souscripteur Nombre de DPS Nombre de titréombre de titreg
souscrits a titre| souscrits a titre
irréductible réductible

A 504 63 0

B 2.000 250 0

C 5.000 625 100

D 200.000 25000 6000

Nombre global d’actions souscrites a titre irrédilge : 100.000 actions soit 800.000 DPS exercés.

Actions nouvelles non souscrites a titre irrédudgh 23.000 actions.

Affectation des actions a titre réductible sur lssuscripteurs C et D :

Souscripteur C : 100 actions attribuées a titreuétible
(Nombre de DPS exercés a titre irréductible) x i@t non souscrites a titre irréductible)

(Nombre de DPS total exercés a titre irréductible)

= 5.000 x 23.000

800.000

= 143,75> au nombre d’actions demandées qui est@f® le souscripteur C sera servi a hauteur de esaahde
soit 100 actions.

Souscripteur D : 5750 actions attribuées a titrduétible
(Nombre de DPS exercés a titre irréductible) x i@t non souscrites a titre irréductible)

(Nombre de DPS total exercés a titre irréductible)

= 200.000 x 23.000

800.000
= 5750< au nombre d’actions demandées qui est @969
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Annexe 3

Etapes des OST de paiement de dividendes

Planning | Evenement | | orenant Etapes
(en jours ouvrables
. Au plus tard 10 Emetteur ou Envoi de la lettre d’information a Maroclear et & |
jours avant la date| -
. Centralisateur Bourse de Casablanca.
de détachement
, . Diffusion des modalités de I'OST aux teneurs|de
Au plus tard 5 jours Dépositaire central comptes.
avant la date de
détachement Bourse des valeurg Publication d’'une annonce au bulletin de la cote.
Veille de la date dg Date Date a laquelle sont enregistrées les positions| des
détachement , . Teneurs de comptestitulaires de la valeur dans les livres des teneles
d’enregistrement
comptes.
7 jours avant la date Date de B d | Ajustement des caractéristiques de cotation deleuy
de paiement détachement ourse des valeurs oncemée.
Détachement des coupons dans les comptes desseneur
3 >s la dat Dépositaire central | de comptes sur la base de leurs positions veiitd date
jours apres 1a gate de détachement +2)
de détachement
Teneurs de comptesCrédit des coupons dans les comptes des ayants drpi
Contrdle du solde des coupons.
Au plus tard 4 jourg Virement franco des coupons au centralisateur pour

aprés la date de
détachement

Teneurs de compte

sexercice.
Remise au centralisateur des attestations de pié
des titres.

pri

Au plus tard la
veille de la date de
paiement

Emetteur ou
centralisateur

Mise a disposition des fonds aux teneurs de compte

Au plus tard 9 mois
apres la fin de
I'exercice

Date de paiement

Teneurs de compts

'gspéces.

 Paiement des ayants droit en créditant leurs campte

Au plus tard 4 jourg
aprés la date de

paiement

Teneurs de compte

sinformation des ayants droit par avis d’opération.
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Annexe 4 :
Etapes des OST d’échange sans rompus

Planning
(en jours
ouvrables)

Evénement

Intervenant

Etapes

Au plus tard 10

jours avant la dat

de I'opération

(1]

Emetteur ou
Centralisateur

Information par I'émetteur de Maroclear et de lauBe
de Casablanca.

Au plus tard 5

jours avant la dat

de l'opération

(1]

Dépositaire central

Diffusion par le Dépositaire central des modalitds
'OST aux teneurs de comptes.

Bourse des valeurs

Publication d’'une annonce au bulletin de la cote.

Date de I'opération

Dépositaire central

Echange de titres anciens contre les nouveaus fitags
les comptes des teneurs de comptes.

Bourse des valeurs

Radiation des anciens titres.
Cotation des nouveaux titres.

Au plus tard 3
jours apreés la da
de l'opération

te

Teneurs de compte

| Echange des titres anciens contre les nouveaes titans

"les comptes des titulaires.

D

Au plus tard 4
jours apreés la da
de I'opération

f

Teneurs de compte

sInformation des titulaires par avis d’opération.
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Annexe 5 :

Etapes des OST de souscription

AUX

U)

Planning Evénement | Intervenant Etapes
(en jours ouvrables)
Au plus tard 10 jours Emetteur ou Information par I'émetteur de Maroclear et de laBe
avant a date de Centralisateur | de Casablanca
détachement '
Au plus tard 5 jours Dépositaire central Diffusion par Maroclear des modalités de I'OST
avant la date de P teneurs de comptes.
détachement Bourse des valeurs Publication d’une annonce au bulletin de la cote.
Veille de la date de Date Date d'arrété des positions des ayants droit das
X , . Teneurs de comptes,.
détachement d’enregistrement livres des teneurs de comptes.
Date de Ajustement des caractéristiques de cotation delleuy
. Bourse des valeurs .
détachement concernée.

A partir de la date de
détachement et dans les
trois jours qui suivent

Teneurs de compte

| Envoi des courriers d'information préalable auxrag
) .
droit.

D

Trois jours apres la date
de détachement

Ouverture de la
période de
souscription

Dépositaire central

Détachement des droits dans les comptes des teme
comptes sur la base de leurs positions veille(daie de
détachement +2).

urs

Teneurs de compte

| Crédit des droits de souscriptions dans les conies
Payants droit.

Bourse des valeurs

Cotation des droits de souscription.

20 jours au minimum

Période de
souscription

Teneurs de compte

| Collecte et enregistrement des instructions desita
D .
droit.

ya

Trois jours avant la dat
de cl6ture de la périod
de souscription

W

Teneurs de compte

| Relance des ayants droit n'ayant pas retourné
Pinstructions a 'approche de la fin de I'opération.

eurs

Au moins 19 jours aprés
la date d’ouverture de la
période de souscription

Cléture de la
période de
souscription

Teneurs de compte

Payants droit.

| Cession des droits de souscription non exercédegar

Bourse des valeurs

fin de négociabilité des droits de souscription.

3 jours aprés la date d
cléture

(1%

Dépositaire central

Reglement/livraison des dernieres transactionsapt
sur les droits a exercer réalisées pendant les
derniers jours précédant la date de cl6ture
I'opération.

rt
deux
de

Au plus tard 4 jours
apres la date de clétur

D

Teneurs de compte

Calcul des positions des titulaires des droitstésra Ig
date de cl6ture de la période de souscription.
sVirement au centralisateur des droits a exerce
transmission du dossier des souscriptions
transmission des BRN le cas échéant.

r et
et

Au plus tard la veille de
la date de cotation deg
actions nouvelles

Emetteur ou
Centralisateur

Livraison des actions nouvelles aux teneurs de tes)
participant a [l'opération apres ratification
'augmentation du capital en numéraire.

p
de

Au plus tard 12 jours

apres la date de cléturf€otation des actions

de la période de
souscription

nouvelles

Teneurs de compte

Crédit des comptes titres des ayants droit.
sRestitution de la soulte relative aux souscriptiartgre
réductible non servies avec un délai de quatresjour

Bourse des valeurs

Cotation des actions nouvelles.

Au plus tard 4 jours
apres la date de cotatig
des actions nouvelles

Teneurs de compte

sinformation des ayants droit par avis d’opération.
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Annexe 6 :
Etapes des OST d’attribution

Planning Evénement| Intervenant Etapes
(en jours ouvrables)
Al:aptljl;ieta:jr(ej é(é)té\(i:l:wrzn?gspt C'Eer:terglei}:a:tgﬂr Information de Maroclear et de la Bourse de Casabla
Au plus tard Hours avant | Dépositaire central |Diffusion des modalités de 'OST aux teneurs de pi@s
date de détachement Bourse des valeurgPublication d’une annonce au bulletin de la cote.
Veille de la date de Date Teneurs de compte \Date d'arrété des positions des agadroit dans les livres d
détachement d’enregistrement P®%Reneurs de comptes.
Date de Bourse des ValeursAjustement des caractéristiques de cotation de dkeuy
détachement concernee.

A partir de la date de
détachement et dans le
trois jours qui suivent

Teneurs de compte

Envoi des courriers d’'information préalable auxragalroit.

Trois jours apres la date de

Ouverture de la

Dépositaire central

Détachement des droits dans les comptes des teme
comptes sur la base de leurs positions eeibit (date d
détachement +2).

A periode de Crédit des droits d'attribution sur les comptass ayant
détachement lopération | Teneurs de comptesy
Bourse des valeurgCotation des droits d’attribution

. o Période de . . . .

20 jours au minimum lopération Teneurs de comptegCollecte et enregistrement des instructions destayioit.
Au moins 19 jours aprés |la Cléture de la

date d’ouverture de la période de  |Teneurs de compteCloture de la période de l'opération.
période de I'opération I'opération

3 jours apres la date de|
cléture

Dépositaire central

Reglement/livraison des derniereansactions portant sur
droits a exerceréalisées pendant les deux derniers |j
précédant la date de cléture de I'opération

Au plus tard 4ours apres |
date de cl6ture

Teneurs de compte

Calcul des positions des titulaires des droitstée€ a lalate
/de cldture de I'opération.
Virement au centralisateur des drgitexercer et transmissi
des BRN le cas échéant.

Au plus tard la veille de I3
date de cotation des actig
nouvelles

1

Emetteur ou
Centralisateur

Livraison des actions nouvelles aux teneurs de tesnp

Au plus tard 8 jours aprés
date de cl6ture de la périg
de I'opération

Cotation des

Teneurs de compte

{Crédit des comptes titres des ayants droit.

actions nouvelles

Bourse des valeurs

Cotation des actions nouvelles.

Au plus tard 4 jours apréa

date de cotation des actigns Teneurs de comptegdnformation des ayants droit par avis d’opération.
nouvelles
Au plus tar_d 10 ]ours_a,va|1t Virement franco au centralisateur des droits diaition
la date de fin de validité dg Teneurs de compteg
) ormant rompu.
droits
Regroupement des droits formant rompu et leur amiveen
Dés réception des droits gt Centralisateur actions nouvelles.
avant la fin de leur validite Emission d’'un ordre de cessiored actions nouvelles

bourse.

Au plus tard 1 an apres |
date de détachement

Fin de validité deg
droits
d’attribution

.

Teneurs de compte

Date limite pour I'exercice des droits d'attributio

Au plus tard 4 jours apre
I’'exécution de I'ordre de
cession

)

Centralisateur

Répartition du produit de la cession au proratdesiteneur
de comptes.

25



1 jour aprés la réception d
fonds du centralisateur

Teneurs de compte

|Crédit des comptes especes des détenteurs dess@aple
montants équivalents & leurs quotes-parts en droits

4 jours aprés le crédit de

comptes

Teneurs de compte

dnformation des ayants droit par avis d'opération.
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Annexe 7

Etapes des OST d’échange avec rompus

Planning
(en jours ouvrables)

Evénement

Intervenant

Etapes

Au plus tard 10 jours avant

la date d’ouverture de la|
période de I'opération

Emetteur ou
Centralisateur

Information de Maroclear et de la Bourse de Casahla

Au plus tard 5 jours avatd
date d’ouverture de la
période de I'opération

Dépositaire central

Diffusion par Maroclear des modalités de I'OST
teneurs de comptes.

Bourse des valeurs

Publication d’'une annonce au bulletin de la cote.

Veille de la date
d’ouverture de la période
I'opération

Date
d’enregistrement

Teneurs de comptes|

Date d’'arété des positions des ayants droit dans les
des teneurs de comptes.

Ouverture de la

période de Teneurs de comptesOuverture de la période de I'opération.
I'opération
A partir de la date
d'ouverture de la période Envoi des courriers d'information préalable aux rag
Iopérati Teneurs de comptes ;.
opération et dans les tro|s droit.
jours qui suivent
20 jours au minimum ll,:;egggﬁodne Teneurs de comptes|Collecte et enregistrement des instructions destayioit.
Au moins 19 jours aprés la Cléture de la
date d’ouverture de la période de Teneurs de comptes|Cloture de la période de I'opération.
période de I'opération I'opération
. R Réglement/livraison des derniérgansactions portant g
3 jours apres la date de . : L . .
. Dépositaire central |les titres & échangegalisées pendant les deux derr
cléture . . h R
jours précédant la date de cléture de I'opération.
Calcul des positions des titulaires des titres hagge
Au plus tard 4ours apres | arrétées a la date de cloture de la période dératipn.
- Teneurs de comptes, . . o
date de cléture Virement au centralisateur des titred échanger
transmission des BRN le cas échéant.
Au plus tard la veille de la Emetteur ou
date de cotation des actions Livraison des actions nouvelles aux teneurs de tesnp

nouvelles

Centralisateur

Au plus tard 8 jours aprés
date de cl6ture de la périg
de l'opération

Cotation des
actions nouvelles

Teneurs de comptes

Crédit des comptes titres des ayants droit.

Bourse des valeurs

Cotation des actions nouvelles.

Au plus tard 4 jours apréa

date de cotation des actigns Teneurs de comptes|Information des ayants droit par avis d'opération.
nouvelles
Au plus tard 10 jours avant
la date de fin de validitdes Teneurs de comptes|Virement franco au centralisateur des titres forrmampu.
titres a échanger
s , . \ Regroupement des titres formant rompu et leunversior
Dés réception des titres & ;
. . . en actions nouvelles.
échanger et avant la fin de Centralisateur

leur validité

Emission d'un ordre de cessiomsdactions nouvelles
bourse.

Au plus tard 1 an apres |
date d'ouverture de la
période de I'opération

#-in de validité des
titres a échanger

Teneurs de comptes

Date limite pour I'échange des titres.

Au plus tard 4 jours apré
I'exécution de I'ordre de

Uy

cession

Centralisateur

Répatition du produit de la cession au prorata sur
teneurs de comptes.

[<3)
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1 jour aprés la réception d
fonds du centralisateur

Teneurs de comptes|

Crédit des comptes espéces des détenteurs dessqual
les montants équivalents a leurs quotes-partsatsdr

4 jours aprés le crédit de

comptes

Teneurs de comptes|

Information des ayants droit par avis d’opération.
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Annexe 8 :
Modele de courrier d’information préalable relatif a une OST de
souscription

Lieu, date
Nom & prénom / Dénomination

Adresse

OBJET : AUGMENTATION DU CAPITAL EN NUMERAIREDE LA SOCIETE «...... »

Cher(e) Client(e),

Nous avons le plaisir de vous informer que la 26cié... » procéde a une augmentation de son capicil par
souscription en numéraire a (nombre d’actions éhiaetions au prix de (prix de souscription) etaeaison de
... action(s) nouvelle(s) pour ... action(s) ancienpgtarité). La période de souscription s'étalera @uwi....

Le droit de souscription sera négociable en boente (date de cotation du droit) et (date de éidadpériode de
souscription).

A la date du ..., nous détenons a votre crédit (nentactions) « Libellé action », ce qui vous coaféda
jouissance gratuite de (nombre de droits préfégkntie souscription) droit(s) préférentiel(s) dasswiption vous
permettant de souscrire a (nombre d’actions) a@)omouvelle(s) contre versement de (prix de s@pisan) par
action au plus tard le ... a ...heures.

(En cas de rompus) [ll vous restera (nombre de neshdroit(s) que vous pouvez soit, céder sur lecihmar

boursier soit, compléter a ... en achetant ... autred®it(s), pour jouir de ... action(s) nouvelle(s)
supplémentaire(s).]

Par ailleurs, vous pouvez acheter d'autres dratsaliscription et/ou souscrire a titre réductiblejous désirez
participer plus massivement a cette opération.

Si vous désirez participer totalement ou partiedietra cette opération, nous vous prions de renseigijoint, le
bulletin de souscription en fonction des optionsisies ainsi que I'ordre de bourse en cas d’évérstcieat ou
cession de droits.

Dans le cas ou vous ne voudriez pas participetté opération, veuillez renseigner un ordre deiocasn bourse
de vos droits de souscription.

Aussi, vous prions-nous de nous faire parvenirigeguctions (a préciser ou et comment) au plus l&ar(1 jour
avant date de fin de la période de souscription).

Si vous procédez a la vente des droits de soumgripttravers un autre intermédiaire, vous étesstele nous en
aviser au plus tard 2 jours avant la fin de lagu®ide souscription

Passé ce délai et a défaut d'instruction de votmet, pnous procéderons le dernier jour de l'opématio
conformément aux dispositions légales et réglenrest@t au mieux de vos intéréts, a la cessioradetdlité de
vos droits de souscription dans les conditions dech® et ce, dans la limite de la demande dispanibl

Veuillez agréer, cher (e) client (e), I'expressitnos sentiments distingués.
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Annexe 9 :
Modele de courrier d’'information préalable relatif a une OST d’attribution
Lieu, date
Nom & prénom / Dénomination

Adresse

OBJET : AUGMENTATION DU CAPITAL PAR INCORPORATIOND E RESERVESET
ATTRIBUTION D’ACTIONS GRATUITES DE LA SOCIETE «.... .»

Cher (e) client (e),

Nous avons le plaisir de vous informer que la 26cGié... » procéde a une augmentation de son capitél, par
incorporation des réserves, d’'une somme de (mogabil de I'opération) par émission de (nombrectitas
émises) actions gratuites de valeur nominale devaominale).

Cette augmentation de capital se traduira paribation de ... action(s) nouvelle(s) pour ... actigrgacienne(s)
(parité).

L'opération se déroulera du ... au ... (période dedtation). Le droit d’attribution sera négociable bourse a
partir de (date de cotation du droit d’attribution)

A la date du..., nous détenons a votre crédit (nontaetions) « Libellé action », ce qui vous conféae
jouissance gratuite de (nombre de droits d’attim)tdroits d’attribution. En date du, nous procéderons d’office
a la conversion de vos droits précités en actionwelles.

(En cas de rompus) [ll vous restera (nombre de nashplroits que vous pouvez soit, céder sur le néabcfursier
soit, compléter a ... en achetant ... autre(s) drpif{eur jouir de ... action(s) nouvelle(s) supplétagr(s).]

Aussi, vous prions-nous de renseigner, ci-joildie de bourse en cas d’achat ou de cession d@s dtale nous
le faire parvenir (a préciser ou et comment) as pard le (veille de la date de fin de la périddd’opération).

Veuillez agréer, cher (e) client (e), I'expressitnnos sentiments distingués.
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Annexe 10 :
Modele de courrier d’'information préalable relatif a une OST d’échange

Lieu, date
Nom & prénom / Dénomination

Adresse

OBJET : OPERATION D’ECHANGE DES ACTIONS « ... » CONTR E DES ACTIONS «... »

Cher(e) Client(e),

Nous vous informons que la société «.a décidé de procéder a I'échange des actionsxcantre des actions
«...» et ce, dans le cadre d'une opération de (fusadosorption, scission, regroupement ou réduction de
capital).....

L'opération se déroulera du ... au ... (période dpdration).

A la date du ..., nous détenons a votre crédit... aft)o « ... » dont nous procéderons en date du...chdiége
d'office selon une parité de ... action(s) « ... » ¢ent action(s) « ... ».

(En cas de rompus) [l vous restera (hombre de nashaction(s) « ... » que vous pouvez soit, céddroense,
soit compléter a ... en achetant ... autres actiop()y jouir de ... action(s) nouvelle(s) supplémeresy).]

Aussi, vous prions-nous de renseigner, ci-joit,die de bourse en cas d’achat ou de cessionalsotit de nous
le faire parvenir (& préciser ou et comment) as phrd le (veille de la date de fin de la périddd’opération).

Veuillez agréer, cher(e) client(e), 'expressiomas sentiments distingués.
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