Note de présentation de la circulaire
du Conseil Déontologique des Valeurs Mobilieres,
n°02/10 du 04 janvier 2010
relative aux obligations d’'information des sociétégle gestion des
organismes de placement en capital risque (OPCR).

Aux termes de l'article 37 de la loi 41-05 relatiex organismes de placement en capital-
risque, le CDVM fixe la liste des documents qué tioitransmettre une SCR ou la société de
gestion d’'un OPCR. A cet effet, la présente ciricela pour objet d'arréter la liste des

documents et informations devant étre communiquslgs sociétés de gestion dOPCR,
ainsi que les modalités de leur communication. fXe également le contenu et le modéle
des documents a transmettre au CDVM. Les principdnjectifs visés sont les suivants :

Lister les informations nécessaires aux CDVM et augorteurs de parts :

Le CDVM fixe les documents et informations devatie &ommuniqués par les sociétés de
gestion d’'OPCR. Ces informations sont nécessaive€RVM, pour la réalisation de sa
mission de contréle et de suivi de I'activité. Undele de ces documents et informations est
présenté en vue d’en simplifier la production.

La circulaire définit également les informationscddmmuniquer aux investisseurs au moment
de la souscription et tout au long de la vie dexi$p en vue de leur garantir une prise de
décision éclairée et un suivi averti de leur inigssgiment.

Par ailleurs, les modifications intervenues au abeifa vie des sociétés de gestion et de celle
des OPCR, font I'objet d'un suivi afin de permettte CDVM de procéder aux vérifications
nécessaires lui permettant de s’'assurer que la@&tsode gestion est en mesure d’exercer
convenablement sa mission dans le respect dessiisps |égales et réglementaires. Ces
changements font également I'objet d'une obligadiorformation des porteurs de parts ou
actionnaires de 'OPCR.

Simplifier le processus de préparation et de collée de I'information

Dans un souci d’optimisation et d’efficacité detement, la circulaire propose un document
type regroupant les informations concernant lesésex de gestion et les OPCR. Cette
démarche de standardisation permettra de fadditprocessus de préparation par les sociétés
de gestion et d’exploitation par le CDVM.

*k%k

Comme prévu par les dispositions légales en vigueuprojet de circulaire a fait I'objet
d’'une large consultation auprés de I'ensemble defegsionnels concernés, avant examen
par les administrateurs du CDVM.

yanese

La date d’entrée en vigueur de la circulaire digée au 15 Janvier 2010.



CIRCULAIRE
du Conseil Déontologique des Valeurs Mobilieres,
n°02/10 du 04 janvier 2010
relative aux obligations d’'information des sociétégle gestion des
organismes de placement en capital risque (OPCR).

Le Conseil d’administration du Conseil Déontologige des Valeurs Mobilieres

Vu l'article 4-2 du Dabhir portant loi n° 1-93-2121dl Rabia Il 1414 (21 septembre 1993) relatif
au CDVM et aux informations exigées des personnasles faisant appel public a I'épargne tel
gue modifié et complété;

Vu les articles 35, 37 et 54 du Dahir n° 1-06-131dufévrier 2006 - 15 moharrem 1427 portant
promulgation déa loi n° 41-05 relative aux organismes de placement en capgql€:;

Apres consultation des professionnels en date diwgi02009 ;
Apres examen des normes et meilleures pratiqueshationales ;

Vu I'approbation des membres du conseil d’admiatgin du CDVM;

Adopte

La présente circulaire qui a pour objet de prédserobligations d’'information des sociétés de
gestion des organismes de placement en capitalierig®PCR) telles que fixées par les
dispositions de l'article 37 du Dahir n°® 1-06-13 tdu février 2006 - 15 moharrem 1427 portant
promulgation de la loi n° 41-05 relative aux organés de placement en capital-risque.

! Entrée en vigueur en vertu du décret d’application n2-07-1300 du 28 Mai 2009.



Article premier : Définitions
Pour I'application de la présente circulaire oreentpar :

OPCR : « organisme de placement en capital risqdésigne une entité exercant I'activité de
capital risque telle que définie par la loi n° A.-Q,es OPCR comprennent les sociétés de
capital-risque (SCR) et les fonds communs de place@ risque (FCPR).

Société de gestion d’OPCR : entité agréée par tesile chargé des finances pour la gestion
d’un ou plusieurs OPCR, dans les conditions prépaesa loi n° 41-05.

Organisme apparenté : maison meére de la sociégeskion, ses filiales ou toute société
appartenant au méme groupe que la société de mgestio

Membres : membres du personnel, directeurs généraux membres du conseil
d’administration ou du directoire de la sociét&gdstion.

Article 2 : Documents annuels

La société de gestion établit les documents anm@isernant la société de gestion et les
OPCR qu’elle gére.

2.1 Documents annuels de la société de gestion

Les documents annuels de la société de gestiorcenstitués :

- des comptes annuels sociaux et consdljd@ssque la société de gestion détient des
participations. Ces comptes sont certifiés pabhamissaire aux comptes ;

- des rapports du commissaire aux comptes ;

- du rapport de gestion.

2.1.1 Comptes annuels

Les comptes annuels contiennent le bilan, le cordptproduits et charges, I'état des soldes
de gestion, le tableau de financement et les éatformation complémentaires. lls sont
accompagneés des rapports général et spécial duissaira aux comptes.

2.1.2 Rapport de gestion

Le rapport de gestion comprend une descriptionédelution de I'activité de la société, de sa
situation financiére, des opérations réaliséesietanalyse des résultats obtenus ainsi que tout
autre information permettant aux actionnaires d'apier I'évolution de l'activité de la
sociéte.

Lorsque la société de gestion détient des partioms le rapport indique les mémes
informations concernant ces sociétés et dresseatisé :
» Ces sociétés et ces participations et le pourcerdétenu par la société de gestion ;

2 En cas de non établissement de comptes consolidés, la SDG est tenue d'informer sur la contribution
a son patrimoine et a sa situation financiére, de ses prises de participation.



» Les opérations effectuées par des organismes ap@aren précisant le type de prestation
et la rémunération allouée.

2.2 Documents annuels des OPCR gérés

La société de gestion établit les documents anraggisernant les OPCR qu’elle gére. Ces
documents sont constitués des comptes annuelésepar le commissaire aux comptes, des
rapports du commissaire aux comptes ainsi quemjorade gestion concernant les OPCR.

2.2.1 Comptes annuels

Les comptes annuels des OPCR contiennent le bdasgmpte de produits et charges, I'état
des soldes de gestion, l'inventaire des actif&#dtldes informations complémentaires. Ces
documents sont présentés conformément aux dispusitdu plan comptable des OPCR. lIs
sont accompagnés du rapport de certification duneigsaire aux comptes et tout autre
rapport se rapportant aux opérations néecessitatervention du commissaire aux comptes.

2.2.2 Rapport de gestion

Le rapport de gestion est établi par la sociétgedtion et porte sur la gestion de 'OPCR.
comprend, notamment, un commentaire sur les agdivie I'exercice écoulé ainsi que les
informations suivantes :

* Un compte rendu sur la mise en oeuvre de l'oriemtate gestion définie par le réeglement
ou les statuts de 'OPCR ;

» La mise en application de la politique de répanitiles investissements

» Les conditions d’application des principes de ogestissements et co-désinvestissements
réalisés aux coOtés des portefeuilles gérés paodeete de gestion et/ou wrganisme
apparenté notamment, les regles d’allocation giraeité entre les véhicules gérés et les
regles d’affectation de la quote-part non attribliZens le cas ou la société de gestion, ses
dirigeants, salariés ou personnes agissant pouic@mpte ont co-investi aux coétés du
FCPR dans les entreprises dont le fonds détientites, les conditions dans lesquelles
ces opérations ont été réalisées ;

* La mise en application de la politique de co-ingssiments lors d’un apport de fonds
propres complémentaires et les conditions dansiédies la société de gestion a procédé a
un appel de fonds (délai d’appel, montant minimalinsi que les conditions d’entrée de
nouveaux actionnaires ;

* La mise en application de la politique de cessies jparticipations réalisées en précisant
les modalités de cession notamment, I'identité ldggs a prendre en compte, leur colt
d’acquisition et la méthode d’évaluation de ceSites ;

* Les conditions dans lesquelles des opérationsahesfarts entre les OPCR gérés par la
société de gestion ou des organismes appareng&dugfés en précisant l'identité des
lignes concernées, leur colt d’acquisition, la reééhd’évaluation de ces cessions, et ce,



en distinguant les participations détenues depwimsnde douze mois et celles détenues
depuis plus de douze mois ;

* La nature et le montant global des sommes factlaédéSPCR au titre des prestations
réalisées par un prestataire pour le compte deQ®Pen indiquant les prestations
effectuées par des organismes apparentés etti@esride choix de ces derniéres ;

* La nature et le montant global des sommes factuaées entreprises composant le
portefeuille de 'OPCR au titre des prestationdiséas pour le compte de ce dernier par
la société de gestion ou un organisme apparenteé ;

* Les prestations facturées, leur nature et montdobafy ainsi que lidentité des
bénéficiaires au titre des prestations de conéallsées par la société de gestion et/ou un
organisme apparenté ;

* L’existence d’opération de crédit aux entreprisaspdrtefeuille aupres d’établissements
appartenant au méme groupe que la société de mestioprécisant la liste des
établissements de crédit bénéficiaires, le typetervention, les motifs de leur réalisation
ainsi que les conditions de financement pratiquEssparativement aux conditions du
marché ;

* La nature et le montant global, dans chaque catgderfrais, des sommes facturées par la
société de gestion ou par un organisme apparente ;

* Les changements ou les dérogations concernantdtdsodes de valorisation appliquées a
I'OPCR et leurs justifications ;

» La liste des engagements financiers concernanopégtions autres que l'achat ou la
vente d'actifs non cotés en précisant leur natiiee montant ;

* La nomination de mandataires sociaux et salariéta dmciété de gestion au sein des
organes sociaux des entreprises dans lesquellB€Rétient des participations ;

e Un compte rendu sur les participations détenued’@RCR présentant un descriptif des
activités, leur situation financiere, les indicatealés ainsi que I'exercice des droits de
vote dans les assemblées générales.

2.3 Modalités de communication

La société de gestion transmet au CDVM les docusremtiuels au plus tard cent quatre-vingt
(180) jours calendaires a compter de la cléturkedercice.

Dans le cas ou une information est omise ou impeéde CDVM peut en réclamer la
production ou la précision. Ces éléments doivené &@&mmuniqués dans un délai ne
dépassant pas 10 jours calendaires.

La société de gestion met ces documents a la dligpodes actionnaires ou porteurs de parts
de 'OPCR ou de la sociéeté de gestion, selon ledzass le méme délai, dans ses locaux. Elle
peut également leur adresser une copie par cquarieur demande.



Article 3 : Informations périodiques :

3.1 Documents semestriels :

3.1.1 Contenu :

Les documents semestriels, dont un modele figuranexexe de la circulaire, comprennent
toute information relative aux caractéristiques ldesociété de gestion, dont notamment
I'actionnariat, les dirigeants, les moyens humahsnatériels dont elle dispose, ainsi que la
liste des organismes apparentés.

3.1.2 Modalités de communication :

La société de gestion transmet les documents seetestu CDVM au plus tard trente (30)
jours calendaires a compter de la fin de chaqueskeea

Ces documents sont également mis a la disposi@eradtionnaires ou porteurs de parts dans
les locaux de la société de gestion. Cette derdi@teen outre, les adresser individuellement
a ces derniers a leur demande.

3.2 Documents trimestriels

3.2.1 Contenu

Les documents trimestriels, dont un modele figureaenexe de la circulaire, comprennent
les informations suivantes :

» La description de I'activité principale de la saéiéle gestion, en précisant notamment les
encours gérés par OPCR, les entreprises cibladaritité des investisseurs, la répartition
des dossiers par OPCR, les co-investissements@galiinsi que les opérations de credits
et les prestations financiéres au profit des OP&ieg

» La description des activités accessoires de la&sbde gestion, en précisant la nature de
la prestation, son bénéficiaire ainsi que le mandara rémunération versée.

3.2.2 Modalités de communication

La société de gestion transmet les documents tiirmlssau CDVM au plus tard trente (30)
jours calendaires a compter de la fin de chaqueesire.

Ces documents sont également mis a la disposi@eradtionnaires ou porteurs de parts dans
les locaux de la société de gestion. Cette derdi@iteen outre, les adresser individuellement
a ces derniers a leur demande.

Article 4 : Informations occasionnelles

Ces informations concernent les modifications w#aues au cours de la vie de la société de
gestion et des OPCR qu’elle gere.



4.1 Modifications au cours de la vie de la société dgestion

La société de gestion doit, immeédiatement, portefaaconnaissance du CDVM les
changements portant sur les conditions relativéagiément et dans lesquelles la société
entend exercer l'activité de gestion de fonds. iBedifications concernent, notamment :

» La structure de I'organisation affectée a cettevaét;

* Le capital social et sa répartition ;

« Ladirection et le contréle de la société de gestio

» Les ressources humaines, les moyens techniquescentt6le dévolus a cette activité ;
» Les procédures mises en place pour la réalisagsod activité ;

» Les activités sous-traitées et les moyens et ntédalie contrble de ces activités ;

* Le ou les comités mis en place pour la gestiomQfeER

Outre les documents suscités, la société de gestoemet au CDVM, dans un délai de 7
jours ouvrés a compter de la date de prise deidacies informations suivantes :

* Les documents ayant été affecté par ces changements

» Les proces-verbaux de toute Assemblée Générala&reliou Extraordinaire ;

* Les documents d’adhésion a d’autres associatimfegmionnelles

* Tout rapport d’audit externe.

» Toute communication publicitaire préalablement diffasion

* Le code déontologique de la société mis a jour

4.2 Modifications au cours de la vie des OPCR

La société de gestion est tenue d’informer, sates,dé CDVM des changements intervenus
dans la vie des OPCR qu’elle gére, portant surcégactéristiques de 'OPCR et sur son
fonctionnement.

Ces changements font également I'objet d'une digiga'information des porteurs de parts
ou actionnaires de I'OPCR préalablement a leuriegpbn et ce afin de leur permettre d’en
apprécier la portée.

La société de gestion est tenue de mettre a jeuddeuments ayant été affecté par lesdits
changements, de les communiquer aux porteurs ¢& @amactionnaires de 'OPCR et de les
diffuser dans les locaux de la société de gestion.

Article 5 : Informations a communiquer a I'investisseur :

La société de gestion doit s'assurer que les iisgesirs ont I'information nécessaire pour la
prise de décision d’investissement, notamment deactéristigues générales de gestion et la
politique d'investissement des OPCR gérés. Pouiice, elle doit leur communiquer au
moment de la souscription :

» Les documents et informations concernant les OB&RBs ;

* Les documents et informations périodiques concétlerarOPCR ;

» Le mode de gestion suivi et la définition des resjunhérents a toute opération
d’investissement au niveau de I'OPCR ou l'investissest porteur de part;

* Le bulletin de souscription.



Article 6 : Rappel des sanctions

Selon les dispositions de I'article 43 de la 10i41>05 « Sans préjudice des sanctions pénales

prévues aux articles 44 a 46 ci-apres, le CDVM geahoncer des sanctions disciplinaires,

telles que mise en demeure, avertissement ou biahencontre des OPCR et de leur société

de gestion qui ne respectent pas les obligatioéngupss par les articles 4, 5, 12, 13, 15, 37, 38

et 49 de la présente loi.

Lorsque les sanctions disciplinaires prévues csaesont demeurées sans effet, le CDVM

peut proposer a I'administration :

- soit d'interdire ou de restreindre I'exercice deabees opérations par la société de gestion
de 'OPCR ;

- soit de retirer I'agrément a la société de gestohOPCR ».

La société de gestion est également passible det@@s prévues par le reglement général du
CDVM.

Article 7 : Date d'effet

Les dispositions de la présente circulaire prena#fat a compter du 15 janvier 2010.



Annexe | : Modeéle d’'informations a transmettre semstriellement

CARACTERISTIQUES DE LA SOCIETE

2- Raison sociale

1- Dénomination

3- Forme juridique
4- Mode de direction

5- N° d’agrément

6- Actionnariat

Montant du capital social

Montant du capital libéré

Pour toute modification du capital, préciser les mdalités, le cas échéant :

Répartition du capital

Identification de Identifiant ¢ | Date d’entrée Nombre % %
I'actionnaire® au capital d’actions Capital | Droits
détenues de vote
Total 100% 100%

¥ Nom et prénom pour les personnes physiques, raison sociale pour les personnes morales
“N°CIN pour les personnes physiques, N°RC pour les personnes morales



7- Dirigeants

Identité du
dirigeant

Nature du mandat

(exercice a temps plein| mandat

ou partiel)

Date début

Date fin
mandat

Autres fonctions et
entités concernées

Pour les nouveaux membres, désignés au coursnaestre dernier, joindre :
- Un CV détaillé

- Copie CIN

- Extrait du casier judiciaire

Indiquer les mesures mises en place pour préveniotite situation de conflit d’'intérét
susceptible de découler de I'exercice par un dirigat de ses fonctions :

8- Adhésion a une association professionnelle

Association professionnelle

Date d’adhésion efféet ou prévue

9- Moyens humains

Identité de 'employé

Fonction exercée

Date de prsde
fonction

10




10- Moyens matériels

11- Organismes apparentés

- Liaisons capitalistiques

Identification de I'organisme Nature de la participation (directe ; %
apparenté indirecte, croisée...) d’intérét

- Sociétés financiére appartenant au méme groupe

Etablissement de crédit| Sociétés de financement Agances Autres

11




Annexe Il : Modele d’informations a transmettre tri mestriellement

A-ACTIVITE PRINCIPALE : GESTION D'OPCR

1. Encours gérés par OPCR en date du jj/mm/aaaa

OPCR Leveée de | Valeur de | Valeur Encours | Encours | Opérations | Autres”
geré fonds I'actif net | liquidative | titres titres a terme
non cotes| cotés
2. Informations sur les entreprises cibles
OPCR Identité Entrep | % de | Autres Date | Date de| Monta | Type de
investisseur | rises | partici | modes | d’entré | sortie nt sortie
cibles | pation | d’inves e (prévue | désinve
(action | tisseme ou stissem
S) nt effectiv ent
(obligat e)
ion...)
3. Reépartition des dossiers
OPCR gérés | Entreprise Montant TRI prévu ou | TRI précédent
cible investi réalisé
® A préciser

1

2




4. Co-investissements réalisés

Identité entreprise | Fonds Co- Montants Date
cible propres investissants investis d’investissement

5. Etablissements de crédits

Entreprise Etablissement de Principaux crédits Date d'octroi | Conditions
cible crédit octroyés

6. Transferts effectués

Cédant Cessio Entreprise Montant Valeur Motif de Date
nnaire cible transfére cession transfert d’opérat
ion

7. Prestations financiéres
Etablissement Nature de la prestation | Rémunération (nature et motant)

B-Activités accessoires

Bénéficiaire Nature de la prestation Rémunérationr{ature et montant)
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