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TITRE PREMIER :
DU CONSEIL DEONTOLOGIQUE DES
VALEURS MOBILIERES

Chapitre | : Dénomination etnissions

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

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

Il veille au bon fonctionnement des marchés deuralenobiliereset en particulier s’assure
de I'équité, de la transparence et de l'intégrité des marchés. Il assiske gouvernement
dans I'exercice de ses attributions en matiereéédeementation de ces marchés.

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

Article 3 : Le C.D.V.M. est soumis a la tutelle de I'Etaaqlelle a pour objet de faire
respecter, par les organes du C.D.V.M., les digiposi du présent dahir portant loi, en
particulier celles relatives aux missions impartieset organisme et, de maniere générale, de
veiller a I'application de la Iégislation et derigglementation concernant les établissements
publics.

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

Article 4-1 : Le CDVM s’assure que les personnes ou organismisantaappel public a
I'épargne respectent les dispositions |égales gler@entaires qui leur sont applicables.

Il exerce en outre les attributions de controle i sont dévolues par les Iégislations en
vigueur, et vérifie que les organismes ou persomuésont soumis a son contrdle respectent
les dispositions légales et réeglementaires lesssagit, et notamment celles relatives :

- aux sociétés de bourse et a la société gestionmbErta Bourse des Valeurs, régies
par le dahir portant loi n° 1-93-211 du 4 rabii 1414 (21 septembre 1993) relatif a la
Bourse des Valeurs ;

- aux OPCVM, a leur établissement de gestion etiad&ablissement
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dépositaire, régis par le dahir portant loi n° 1-233 du 4 rabii Il 1414 (21
septembre 1993) relatif aux Organismes de Placem@allectif en Valeurs
Mobilieres ;

aux fonds de placements collectifs en titrisatiteur établissement gestionnaire-
dépositaire et leur établissement initiateur, régisr la loi n° 10-98 relative a la
titrisation de créances hypothécaires ;

au dépositaire central, aux teneurs de comptesugtpgrsonnes morales émettrices,
régis par la loi n° 35-96 relative a la création wi dépositaire central et a
I'institution d’un régime général de I'inscriptioen compte de certaines valeurs ;

aux Organismes de Placement en Capital Risquderirasociété de gestion, régis par
la l1égislation relative aux organismes de placermantapital risque ;

aux personnes physiques ou morales soumises apasdiens de la loi n° 26.03
relative aux offres publiques sur le marché boursie

aux personnes qui, en raison de leurs activitésfgamonnelles, apportent leur
concours a des opérations sur valeurs mobilierebes que mentionnées dans les
différentes législations.

Le CDVM peut leur demander communication de tousumh@nts et renseignements

nécessaires a I'accomplissement de sa mission. diééermine la liste, le modéle et les délais
de transmission, conformément a la |égislationigneur.

Par ailleurs, le CDVM donne son avis sur le reglatgenéral de la Société Gestionnaire de
la Bourse des Valeurs et sur celui du Dépositagat@l ainsi que sur toute modification

ultérieure de ces reglements.

Le CDVM peut proposer la suppression ou la modiieca des dispositions de toute

législation ou réglementation régissant les per&mou organismes Vises au présent article.

Article 4-2 : Pour I'exécution de ses missions, le CDVM peuttédides circulaires qui
s’appliguent aux divers organismes ou personnes @st amené a contréler, visés a l'article
4-1 ci-dessus. Ces circulaires fixent :

les regles de pratique professionnelle qui s'appdiot aux organismes et personnes
précités, dans le cadre des relations entre ewsiajue dans le cadre de leurs relations
avec les épargnants ;

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

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

Les regles et modalités prévues ci-dessus sontndétees sur la base d'un référentiel de
normes internationales, aprés consultation des gmsibnnels concernés. Ces regles et

~

modalités ne peuvent pas aller a I'encontre, medifou abroger, directement ou
indirectement, des dispositions Iégales ou régleaies en vigueur.

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

Les dispositions des circulaires sont opposablesp@rsonnes ou organismes concernés des
gu’elles leur sont notifiées, ou le cas échéant,ldar publication selon les modalités prévues
dans le reglement général précité. En outre, en daspublication d'une circulaire au
Bulletin officiel, les dispositions de ladite citaire deviennent opposables aux tiers a
compter de la date de ladite publication.



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

* Fausser le fonctionnement du marché ou

* Procurer aux intéressés un avantage injustifié lguiauraient pas obtenu dans
le cadre du fonctionnement normal du marché ou

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

» Faire bénéficier les émetteurs et les épargnanssadgssements d’intermédiaires
contraires a leurs obligations professionnelles.

Dans le cas ou les pratiques relevées constituemton respect :

- d'une regle de pratique professionnelle se tradoispar des obligations matérielles
clairement définies ou

- d’une obligation de transmission d’'information ddet contenu et les modalités sont
clairement précises,

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

Dans le cas ou les pratiques relevées constituenhan respect d'une regle de pratique
professionnelle autre que celle visée a l'alinéggédent ou d’'une regle déontologique, le
CDVM est habilité a prononcer a I'encontre des awsede ces pratiques une sanction
pécuniaire dont le montant est fonction de la ggades manquements commis et en relation
avec les avantages ou les profits tirés de ces mangnts. Cette sanction ne peut excéder
deux cent mille (200.000) dirhams si des profitsnh’pas été réalisés ou, lorsque des profits
ont été reéalisés, le quintuple du montant desau§ts.

Une sanction disciplinaire (mise en garde, avedmsent, blame, proposition de retrait
d’agrément) peut également étre prononcée, en sua danction pécuniaire. Les sanctions
prévues au présent alinéa sont prononcées, le dasaét, par le Conseil d’administration du
CDVM, aprés recommandation de la commission pa&tdiexamen visée a l'article 7-1 ci-
dessous.

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

Le CDVM peut également ordonner, aux frais degéstes, la publication de ses décisions
disciplinaires dans les journaux qu'il désigne ddas quinze jours qui suivent l'ordre de
publier.



Chapitre Il : Organisation et fonctionnement

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

- 3 représentants de I'administration, nommémentgihé&s ;

- unreprésentant de Bank Al Maghrib ;

- 4 personnalités choisies intuitu personae par léspient, pour leur compétence dans
le domaine financier. Ces personnalités ne peuvéme administrateurs ou
gestionnaires de personnes morales de droit public.

Les administrateurs sont nommés pour un manddt aes, renouvelable une seule fois. En
cas d'absence d’'un administrateur, celui-ci ne pse@tfaire représenter que par un autre
administrateur.

Le président du Conseil d'administration peut appge titre consultatif, toute personne dont
la participation aux réunions dudit Conseil lui @i utile.

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

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

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

Lorsque le Conseil d’administration est appelé&ilérer sur une décision susceptible de
susciter des conflits d’intéréts avec un ou plusedministrateurs, en raison des organismes
gu'ils représentent ou dont ils assurent la tutell@administrateur concerné doit déclarer sa
situation de conflit d’intéréts. Il peut participau débat mais ne prend pas part au vote.

Les délibérations du conseil d’administration pssen violation des dispositions dti"3
alinéa ci-dessus sont nulles. En outre, I'admimitgur concerné est révoqué de plein droit.

Article 7 : Le conseil d’administration est investi de to@s pouvoirs et attributions
nécessaires a I'administration du C.D.V.M. et @ad@mplissement des missions imparties a
ce dernier en vertu des dispositions du présernt gaftant loi.

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

Article 7 —1 1l est institué aupres du CDVM une commission paetd’examen. Elle est
composée de 4 membres, nommeés intuitu personde gamseil d‘administration pour un
mandat de 4 années renouvelable une seule foeyairs

- deux représentants de 'administration ;
- deux membres nommeés en fonction de leurs compstesice matiere
financiere.



Les membres de la commission ne peuvent faireepdutpersonnel du CDVM.

La commission est présidée a tour de rble par chaid® ses membres pour une durée non
renouvelable d’une année.

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

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

La commission procéde a I'examen des faits, setenprocédure contradictoire qui assure
aux parties en cause une information complétefaiés qui peuvent leur étre reprochés et
leur permet de présenter leur défense. Elle pent@guer et entendre la ou les personnes
mises en cause. Elle peut faire appel a toute persaont la collaboration est jugée utile
pour donner un avis a propos des dossiers dontesltesaisie. Cette personne ne prend pas
part aux délibérations de la commission.

Les modalités de convocation, d’information et diéion des parties en cause sont précisées
dans le reglement général prévu a l'article 11-dessous.

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

A l'occasion de l'instruction des faits, telle goeévue au présent article, la commission peut
relever des faits susceptibles de constituer ufradtion aux dispositions légales en vigueur.
Elle peut donner son avis sur la qualification, wellement pénale, desdits faits et
proposer, le cas échéant, au conseil d’administratdu CDVM la saisine de l'autorité
judiciaire compétente.

A lissue de I'examen du dossier, et dans un d@&akimum de trois mois a compter de sa
saisine, la commission transmet par écrit ses renandations au Conseil d’administration.
Les recommandations de la commission sont présenige séance au conseil
d’administration préalablement a I'examen de la idié@n relative a la sanction par ledit
conseil.

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

Article 7-2 : Le Conseil d’administration est tenu d’écouteut® personne susceptible de
faire I'objet d’'une décision disciplinaire, qui darmule la demande.

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

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



Article 9 : Le directeur général du Conseil déontologique deswa mobiliéres assiste, avec
voix consultative, au Conseil d’administration.

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

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

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

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

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

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

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

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

- les recettes et produits divers.

Article 11 : Le C.D.V.M. est soumis aux dispositiods |la législation relativeau contréle
financier de I'Etat sur les offices, établissemgniblics et sociétés concessionnaires ainsi que
sur les sociétés et organismes bénéficiant du coadmmancier de I'Etat ou de collectivités
publiques.

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

- les régles déontologiques applicables a son pemloeahaux membres de son Conseil
d’administration ;

- les modalités de fonctionnement du Conseil d’adstrition ;

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

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

- Les modalités de saisine du conseil d’administratés d’information prévues au®®
alinéa de I'article 7-2 ci-dessus ;



- les modalités d’élaboration des circulaires vis@ekarticle 4.2 ci-dessus, et notamment
les procédures de consultation des professionnatsigp CDVM, et les modalités de
publication desdites circulaires, prévues ati%linéa de l'article 4-2 ci-dessus ;

- Le baréme des sanctions mentionné @tf&linéa de Il'article 4-3 ci-dessus ;
Le reglement général du CDVM doit étre approuvé aaété du ministre chargé des

finances, aprés accord préalable du Conseil d’adstiation du CDVM. Ce reglement est
publié au Bulletin Officiel.



TITRE I
DES INFORMATIONS EXIGEES DES PERSONNES
MORALES FAISANT APPEL PUBLIC A LEPARGNE

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

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

I’émission ou la cession des valeurs mobilieressdanpublic en ayant recours, directement
ou indirectement, au démarchage ou a la publi@tépar I'entremise de sociétés de bourse,
de banques ou d’autres établissements dont I'adgete placement, la gestion, ou le consell
en matiére financiére, et dont la liste est fixée @rété du ministre chargé des finances, sur
proposition du CDVM.

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

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

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

Article 12-1 Le démarchage est le fait de se rendre au domailea la résidence des
personnes, ou sur leurs lieux de travail, ou daas lileux publics, en vue de conseiller la
souscription, I'achat, I'échange ou la vente deewasit mobilieres ou une participation a des
opérations sur ces valeurs.

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

Article 12-2 On entend, pour I'application du présent texte, parmarché réglementé, un

marché d’instruments financiers garantissant unctmmnement régulier des négociations.
Les regles de ce marché doivent fixer notammentcéeslitions d’acces au marché et

d’admission a la cotation, les dispositions d’orgaation des transactions, les conditions de
suspension des négociations de I'instrument firmn@dncerné, ainsi que les regles relatives
a I'enregistrement et a la publicité desdites négtians.

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

- que le nombre d’investisseurs soit inférieutix (10) et

- gu’ils agissent pour leur propre compte et

- que l'opération soit effectuée sans publicitdémarchage et

10



- que les titres concernés ne soient pas cédés penm@npériode de 24 mois a
compter de leur acquisition, sous peine de nutléplein droit de la cession. Toutefois,
I'investisseur qualifié peut céder lesdits titreses filiales, & sa société mére ou a une
autre filiale de la méme société mere dudit ingsstir, a d’autres investisseurs qualifiés,
avant I'expiration du délai de 24 mois précité.déelant est tenu d’en informer le CDVM
selon les modalités que ce dernier fixe.

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

Sont présumés investisseurs qualifiés :

- les organismes de placement collectif en valeursilieces, régis par le dahir portant loi
n° 1-93-213 du 4 rabii Il 1414 (21 septembre 199&Xité,

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

- les organismes de pensions et de retraite ;

- la caisse de dép6ét et de gestion ;

- les organismes de placement en capital risque quedsrégis par la Iégislation relative aux
dits organismes.

La personne se prévalant du bénéfice de I'applicatie I'alinéa premier du présent article
informe le CDVM de la nature et des modalités dpdration avant son lancement, selon les
modalités fixées par le CDVM.

Le bénéfice de l'application dudit alinéa n’esteetif que si le CDVM ne formule pas
d’opposition dans les dix jours ouvrés suivant &caption par celui-ci des documents et
informations dans les modalités précitées

Article 12-4: Sans préjudice de toutes autres obligations dimf@tion découlant de
|égislations ou réglementations particulieres quii $ont applicables, toute personne faisant
appel public a I'épargne est soumise aux obligatiatinformation prévues par le présent
texte, au moment de I'appel public a I'épargneoet tau long de la vie des titres émis.

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

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

- publié dans un journal d'annonces légales ;

- remis ou adressé a toute personne dont la squtsmni est sollicitée ;

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

En cas d’inscription des titres de la personne n®m@oncernée a la cote de la Bourse des
Valeurs, le document d'information est égalententi a la disposition du public au siege de
ladite Bourse.

Article 14 : Le document d’information, prévu en cas d’appelligué I'épargne, doit étre
établi selon les modalités fixées par le C.D.V.Klcbntenu de ce document doit respecter un
modele-type établi par le CDVM. Ce document congprantamment les informations
prévues par la législation applicable a la persoffimsant appel public a I'épargne.
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Préalablement a sa publication et a sa diffusiamdocument d’'information doit étre
visé par le C.D.V.M.

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

Article 14-1 : Sanspréjudice des dispositions des articles 16 a 18essous, la diffusion par
la personne faisant appel public a I'épargne detéoinformation relative a I'opération
envisagée est interdite entre le dép6t du docurdéntormation prévu a l'article 13 ci-
dessus et sa publication apres obtention du vis@OWM.

Les dispositions du présent article s’appliquenisoéserve de toute disposition |égislative
contraire.

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

- I'émission ou la cession de titres émis ouagds par I'Eta ;

- l'augmentation de capital par incorporation de réges, de bénéfices ou de primes
d’émission ;

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

- I'émission, sans publicité ni démarchage, de®sitd’'une personne morale faisant appel
public a I'épargne depuis dix huit mois au moingpi@s de personnes, autres que des
investisseurs qualifiés au sens des dispositionsahond alinéa de l'article 12.3 ci-
dessus, et dont le nombre est fixé par arrété doistneé chargé des finances, sur
proposition du CDVM, sans qu'il puisse dépasset cen

A I'exception de I'émission ou de la cession degiEmis ou garantis par I'Etat, la personne
se prévalant du bénéfice de la dispense inform@D¥M de la nature et des modalités de
I'opération avant son lancement, selon les modalfitéées par le CDVM

La dispense n’est effective que si le C.D.V.M doeom accord ou ne formule pas
d’opposition dans les quinze jours ouvrés suivamtéception par celui-ci des documents et
informations dans les modalités précitées.

Pour l'application du présent article, on entendr mghrigeants, toutes personnes qui, a un

titre quelconque, participent a la direction ouadestion de la société ou de ses filiales. Il
s’agit, notamment, du président directeur génédals directeurs généraux, des membres du
directoire, du secrétaire général, des directeaigsi que, de toute personne exercant, a titre
permanent, des fonctions analogues a celles peit&ont assimilés aux dirigeants les

membres du conseil de surveillance.

Article 16 : Sans préjudice des obligations d’'information prés/aex articles 141 et 156 de
la loi n°17-95 précitée, les états de syntheseys@uxdits articles doivent comprendre :

- le bilan, le compte de produits et charges, t'élas soldes de gestion, le tableau de
financement ;

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

Par ailleurs les publications prévues a I'articl&@ precité doivent inclure également :

- le rapport du ou des commissaires aux comptesesalits états.
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Les actionnaires ou leurs mandataires peuvent égaihd se faire délivrer, au siege social de
la société, copie de ces mémes documents, ainsadigee des actionnaires et la fraction du
capital détenue par chacun d'eux.

Dans les vingt jours suivant la date de la tenud'asemblée générale ordinaire, ces mémes
sociétés sont tenues de publier dans un journahrabaces légales les modifications
eventuelles apportées aux documents publiés enicapph de l'article 156 précité ainsi
gu’un résumé du rapport des commissaires aux cargotel’exercice écoulé.

Les personnes morales ou organismes faisant apdicpa I'épargne qui ne sont pas soumis

aux dispositions de la loi n° 17.95 précitée dotyaublier, dans un délai maximum de 3 mois

suivant la cléture de I'exercice, dans un journ&rthonces légales, tout ou partie des états

de syntheses suivants :

- le bilan, le compte de produits et charges, I'élas soldes de gestion, le tableau de
financement ;

- I'état des informations complémentaires ;

- Iinventaire des actifs selon un modele type fizélp CDVM en fonction de l'activité de
la personne morale ou organisme, et selon des niéddixées par celui-ci.

En outre, le rapport, le cas échéant, du ou desnemsaires aux comptes sur lesdits états doit

également étre publié selon les mémes modalités.

Article 16-1 Toute personne faisant appel public a I'épargne euavisage de réaliser une

opération d’appel public & I'épargne a l'extériewtu Maroc, est tenue d’en informer le

C.D.V.M dans les quinze jours ouvrés précédanamedment de I'opération. Elle adresse au
C.D.V.M les documents d’information établis dansddre de ladite opération et I'informe des
obligations d’information qui lui incombent, le cashéant, en application de la Iégislation ou
de la réglementation étrangere. Tout élément difmition communiqué aux investisseurs
étrangers doit I'étre dans les mémes condition§amoc.

Article _16-2 Les personnes morales faisant appel public a I'¢par par émission
d'obligations ou autres titres de créances, ou desititres de capital sont souscrits au premier
compartiment de la Bourse des valeurs, et qui estfdiales telles que définies a l'article 143
de la loi n° 17-95 relative aux sociétés anonyndksyent établir et faire certifier leurs
comptes consolidés selon la législation en viguewr selon les normes comptables
internationales (IAS-IFRS).

Article 17 : Les personnes morales faisant appel public a Fgpa doivent publier dans un
journal d'annonces légales, au plus tard dans testmois qui suivent chaque semestre de
I'exercice, et selon un modele type fixé par le @DaN fonction de l'activité de la personne
morale concernée:

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

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

- tout ou partie des éléments du bilan proviscaeété au terme du semestre écoulé.

Ces documents doivent étre accompagnés d'uneaditbestes commissaires aux comptes
certifiant leur sincérité
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Article 18 : Les personnes morales faisant appel public a I'gparsont tenues de publier
dans un journal d'annonces légales aussitbt queHlea ont pris connaissance, tout fait
intervenant dans leur organisation, leur situatioommerciale, technique ou financiere, et
pouvant avoir une influence significative sur lesurs en bourse de leurs titres ou une
incidence sur le patrimoine des porteurs de titres.

Article 19 : Les documents et informations prévus aux adit® 17 et 18 du présent dahir
portant loi ainsi que la date de leur publicatianaedénomination du journal d' annonces
|égales utilisé doivent étre communiqués au C.D.\olles personnes morales concernées
selon les modalités fixées par celui-ci.
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TITRE 1l

DU CONTROLE DE L'INFORMATION

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

Il s’assure du respect des obligations d’informatimtamment prévues par :

- le dahir portant loi n°1-93-213 du 4 rabii Il 14X21 septembre 1993) précité ;
- laloi n°10-98 relative a la titrisation de créarsypothécaires précitée ;
- lalégislation relative aux organismes de placen@ntapital risque précitée.

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

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

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

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

Article 22 : Le C.D.V.M. peuta tout momentdemander aux commissaires aux comptes des
sociétés faisant appel public & I'épargne commtioicades documents sur la base desquels
ils ont procédé aux certifications des comptegellit également leur demander de procéder
aupres de ces mémes sociétés a toute analyse coempéére ou vérification qui lui paraitrait
nécessaire. Dans ce cas, les frais et honorailksada charge du C.D.V.M.

Les dispositions de lalinéa qui précéde s’appligueégalement aux commissaires aux
comptes des organismes et personnes visés paclkadt 1 du présent texte.

Article 23 Dans le cas ou des inexactitudes ou des omissiorzseat été relevées dans la
mise en ceuvre des obligations d'information menées a l'article 20 du présent texte, aprés
leur publication, le C.D.V.M. peut exiger des pemses morales concernées qu'elles
procedent a des publications rectificatives.

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

INFRACTIONS ET DES SANCTIONS

Article 24 : Pour la recherche et la constatation des infracsiomu présent texte et aux
législations prévues a l'article 4-1 ci-dessusCBVM est habilité a procéder a des enquétes
auprés des organismes et personnes visés a ladid ci-dessus. Il peut également dans le
cadre de la recherche et de la constatation desditéractions procéder a des enquétes
aupres de toute personne morale ainsi qu'auprétodte personne physique intervenant sur
valeurs mobilieres.

Outre les officiers et agents de police judiciaile, recherche et la constatation des
infractions précitées sont effectuées par des aggpécialement commissionnés a cet effet
par le CDVM.

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

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

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

Les agents précités du CDVM peuvent, en outre, tlanadre de la recherche des infractions
mentionnées au premier alinéa du présent articteadder les informations nécessaires

auprés de toute personne susceptible de déteniinftmsnations indispensables a cette
recherche.

Dans le cadre de leur mission, les agents préité3DVM sont autorisés a :

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

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

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

Article 24-1

Pour la recherche des infractions définies auxces 25, 25-1 et 26 du présent texte, les
agents mentionnés a l'article 24 précédent sonbrgds a convoquer et entendre toute
personne susceptible de leur fournir des infornretien rapport avec leur mission.

Les convocations sont adressées par lettre recomésavec accusé de réception ou par
voie d’huissier de justice, elles doivent se raférex ordres de mission et rappeler le droit de
la personne convoquée de se faire assister d’'usaibde son choix.
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La convocation doit étre notifiée a la personne a@née quarante huit heures au
minimum avant la date fixée.

Article 24-2 Pour la recherche des infractions définies auxces 25, 25-1 et 26 du présent
texte, toute personne ayant transmis des ordses le marché doit étre en mesure de
justifier au CDVM, a l'occasion d'une enquéte, lessons et les modalités de cette
transaction. Le CDVM peut lui demander de rendrklipuies les justifications avancées.

Dans le cas ou la personne concernée refuse olenejpstifier les raisons et les modalités
de la transaction visée au premier alinéa du préseticle, les faits qui lui sont reprochés
sont présumés établis.

Article 24-3 Lorsque des indices sérieux laissent présumer hanagsion d’une infraction
visée aux articles 25, 25-1 et 26 du présent téggeagents du CDVM mentionnés a l'article
24 ci-dessus peuvent, sur ordre du directeur gdndlmCDVM ou de son représentant,
effectuer en tous lieux, professionnels ou auttes,visites domiciliaires, des perquisitions et
des saisies pour la recherche de documents ou uke é@Ements matériels établissant une
infraction aux dispositions desdits articles.

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

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

Le Procureur du Roi du ressort doit en étre avisé.

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

Le Procureur du Roi désigne un ou plusieurs officide police judiciaire chargés d’assister
a ces opérations et de le tenir informé de leuod&ment. En outre, il désigne au besoin une
femme lors des visites des locaux occupés par eesnés et ce, conformément aux
dispositions du 2éme alinéa du paragraphe 2 ddithr 60 de la loi relative a la procédure
pénale.

La visite domiciliaire, la perquisition et la sagss’effectuent sous I'autorité et le contréle du
Procureur du Roi qui a accordé l'autorisation. lept se rendre dans les locaux pendant
l'intervention. A tout moment, il peut décider laispension ou larrét de la visite
domiciliaire.

La visite domiciliaire ne peut étre commencée aganheures du matin ou apres neuf heures
du soir. Dans les lieux ouverts au public, elle tpétre commencée pendant les heures
d’ouverture de I'établissement. Elle est effectaggorésence de I'occupant des lieux ou de
son représentant et avec I'accord de I'occupantlaes< ou de son représentant, recueilli par

écrit. Lorsque la présence dudit occupant ou de repmésentant s’avere impossible ou en
absence de leur accord écrit, I'officier de poljcgliciaire requiert deux témoins choisis en

dehors des personnes relevant de son autorité melteedu CDVM.
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Toutefois, lorsqu’il y a lieu de craindre la dispi@on de preuves recherchées en raison
de leur caractére fongible ou de leur nature, Isitei domiciliaire, la perquisition et la saisie
peuvent avoir lieu a toutes heures.

Les agents du CDVM, l'occupant des lieux ou sorrésgntant et I'officier de police
judiciaire peuvent seuls prendre connaissance desuments ou tous autres éléments
matériels avant leur saisie.

L'officier de police judiciaire veille au respectudsecret professionnel conformément a
I'article 59 (3al) de la loi relative a la procédampénale.

Les occupants des lieux faisant I'objet de la giglbmiciliaire, de la perquisition et de la

saisie, ou leurs représentants, sont tenus de wWdPp aucun obstacle aux opérations

effectuées par les agents du CDVM et de leur ptésdes documents et autres éléments
matériels dont ils sont détenteurs.

Le proces-verbal de visite relatant les modalitéseedéroulement de I'opération est dressé
sur le champ par les agents du CDVM. Il énoncedture, la date I'heure et le lieu des
recherches et des constatations effectuées. Lasramts et tous autres éléments mateériels
saisis sont inventoriés et mis sous scellés sel®mlispositions de l'article 59 (alinéas™
6°™° et 7™ de la loi relative a la procédure pénale. L'intaine des documents et éléments
saisis est annexé au proces-verbal.

Le proces-verbal et I'inventaire sont signés par dégents du CDVM, par ['officier de police
judiciaire et par les personnes mentionnées au 8&diméa du présent article. En cas de refus
ou d’empéchement de signer, mention en est faifgaes-verbal.

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

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

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

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

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

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

On entend par information privilégiée, toute infation relative a la marche technique,
commerciale ou financiere d'un émetteur ou aux pEmsves d’évolution d'une valeur
mobiliére, encore inconnue du public et susceptitdéfecter la décision d’un investisseur.
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Est puni des mémes peines que celles prévuesriédal’ du présent article toute personne,
autre que celle visée au méme alinéa, possédanbmmissance de cause des informations
privilégiées sur les perspectives ou la situaticemd société dont les titres sont cotés a la
Bourse des valeurs ou sur les perspectives d’éealutune valeur mobiliére, qui réalise ou
permet de réaliser, directement ou indirectement apération ou communique a un tiers
des informations, avant que le public ait connaissade ces derniéres.

Article 25-1 La communication par toute personne a un tiers @mods du cadre normal de
sa profession ou de ses fonctions d'une informatronlégiée, telle que définie a l'alinéa 2
de Il'article 25 précédent, est punie de trois méisn an d'emprisonnement et d'une amende
de 20.000 a 100.000 dirhams

Article 25-2 Les autorités judiciaires compétentes, saisies oerquites relatives a des
infractions mettant en cause des personnes ou @W@s que le CDVM est habilité
légalement a contrbler peuvent, a toute étape gedaédure, demander I'avis de celui-ci.

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

Article 25-3 Le président du tribunal de commerce compétent, geutdemande motivée du

C.D.V.M, prononcer en sa qualité de juge des ré&féne ordonnance de mise sous
séquestre en quelque main qu'ils se trouvent, aedsf valeurs, titres, droits ou tout autre

document ou élément matériel appartenant aux peeooontrélées par le CDVM.

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

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

Le président du tribunal de commerce compétent ggatement en sa qualité précitée, sur
demande motivée du CDVM, prendre toute mesure o@iege nécessaire a garantir
I'exécution de I'ordonnance gu’il a prononcée.

Article 25-5 Le président du Tribunal de commerce compétentt, geu demande motivée

du CDVM, ordonner dans un délai maximum de 15 jaursompter de sa saisine, la

récusation du ou des commissaires aux comptes risigar I'assemblée générale d'une
société faisant appel public a I'épargne et d’organes de placement collectif en valeurs
mobiliéres. Ledit président ordonne également Isigiéation, conformément a la |égislation
en vigueur, du ou des commissaires qui doiventrassie remplacement

Article 26 : Toute personne qui ausziemment répandu dans le publpgar des voies et
moyens quelconques, des informations fausses anpé&ases sur les perspectives ou la
situation d'un émetteur de titres ou sur les petspes d'évolution d'une valeur mobiliere, de
nature a agir sur les cours ou, de maniére généraieluire autrui en erreusera passible d'
un emprisonnement de trois mois a deux ans etadaorende de 10.000 a 500.000 dirhams
ou de I' une de ces deux peines seulement.
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Le montant de cette amende pourra étre porté msqujuintuple du montant du profit
eventuellement réalisé, sans qu'il puisse étreigfea ce méme profit.

Sera punie des mémes peines que celles prévugséaeant article toute personne qui,
directement ou par personne interposée, aura soiemhexercé ou tenté d’exercer sur le
marché d’une valeur mobiliere une manceuvre ayant pbjet d’agir sur les cours ou, de

maniére générale, d’entraver le fonctionnement hiéguwdu marché en induisant autrui en

erreur.

Article 27 : Le profit éventuellement réalisé au sens deslest25 et 26 du présent dahir
portant loi s'entend comme la différence entrerie guquel I'opération initiale a été faite et
le cours moyen du titre constaté pendant les qymas de bourse suivant soit la diffusion de
I'information privilégiée soit la rectification desformations fausses ou trompeuses.

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

En cas de récidive, le contrevenant est puni dmpresonnement de un a six mois et d’'une
amende d&0.000 a 500.000 dirhams ou de I'une de ces psmdsment.

Article 28-1 Est punie d’'un emprisonnement d’'un mois a 6 moiugte amende de 50.000 a
500.000 dirhams, ou de l'une de ces deux peindgraent, toute personne qui n‘aura pas
consigné la somme fixée par le juge en vertu deidla 25-3 ci-dessus ou qui aura fait
obstacle aux mesures ordonnées en application dutifite.

Article 29 : Toute personneoumise au controle du CDVM en vertu de l'articlé di-dessus
ou agissant en qualité de représentant d’'un étastient soumis au contréle du C.D.V.M. et
qui donne des informations sciemment inexactes adeeier ou qui refuse de lui
communiquer des informatiorest passible d’'une amende de 20.000 a 200.000whtha

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

Article 30 : Sans préjudice des sanctions prévues a l'ar@glelu présent dahir portant loi,
tout membre du conseil d’administration du C.D.V.bBu de son personnel, qui aura,
directement ou par personne interposée, réalis@p@stions sur les titres d’'une personne
morale ayant présenté document d'information au visa du C.D.Véncourt la révocation
lorsque les transactions auront été réalisées agast le contenu dece document
d'information ait été rendu public.

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

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

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

- réalise une opération d'appel public a I'épargnd’eéxtérieur du Maroc sans
en informer le CDVM dans les conditions prévuesiitle 16-1 ci-dessus ;
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- ne respecte pas les obligations d’'information pes/par les
articles 16, 17 ou 18 ci-dessus ;

- diffuse toute information relative a 'opération\ésagée pendant la période
interdite prévue a l'article 14-1 ci-dessus ;

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

Article 32 : Toute personne physique, agissant pour le cowtipi@e personne morale, qui
aura émis directement ou par personne interpose@d®ns ou des obligations par appel
public a I'épargne sans qleedocument d’'information prévu a l'article 13 deépent textait
recu le visa du CDVM, sera punie d' un emprisonmgnge trois mois a un an et d' une
amende de 20.000 a 500.000 dirhams ou de I' usesdpeines seulement.

La méme personne est passible des mémes peings'dédiesh’établit pas ou ne diffuse pas le
document d’information précité dans les conditipnsvues audit article 13.

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

Article 32-1 : Est en état de récidive, au sens des articles 2&t82 du présent texte toute
personne qui a commis une infraction dans les cam$ suivant une condamnation
irrévocable pour des faits similaires.

Article 33 : En cas d’opération d’appel public a I'épargne effee sans que le document
d’'information prévu a I'article 13 du présent texi été établi ou avant qu’il n'ait été visé et
publié, le CDVM, ou toute personne intéressee, geatander en justice soit la nullité de la
transaction en question, soit la révision du pmxs préjudice de sa demande en dommages.

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

Article 33-1 Toute personne qui refuse de payer la sanction pate prononcée par le
CDVM en application du®8*alinéa de I'article 4-3 ci-dessus est punie d'.ameende égale
au quintuple de ladite sanction, sans que cettenai@soit inférieure & 200.000 dirhams.

Les poursuites ne peuvent étre engagees que sategpthu CDVM.

Article 34 : Le C.D.V.M. est habilité a recevoir de tout neEsé et de toutes associations de
porteurs de valeurs mobilieres régulierement ctuests, les réclamations ou plaintes qui
entrent par leur objet dans sa compétence.

Le CDVM ainsi que les associations visaagpremier alinéa du présent article sont habiété
se constituer partie civile auprés des juridictis@msies de poursuites liées a une des
infractions aux dispositions duésent textet a celles des |égislations prévues a l'article 4-
ci-dessus.

Article 34-1 Lorsqu’il s’agit d'une personne morale, les peirdéesmprisonnement prévues

par le présent texte sont applicables aux membeesed organes d’administration, de gestion
ou de direction.
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Les peines d’amende prévues par le présent texteepe étre prononcées a l'encontre de
la personne morale concernée, ou a I'encontre deslones de ses organes d’administration,
de gestion ou de direction.

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

Article 35-1 Le recours pour excés de pouvoir contre les détssidu CDVM prononcées

dans le cadre de I'exercice de ses missions ede mevant le Tribunal administratif de
Rabat.
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TITRE V:

DISPOSITIONS DIVERSES

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

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

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

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

Le taux et les modalités de reglement de la conmnisainsi que le taux de majoration, sont
fixés par arrété du ministre chargé des financas psoposition du C.D.V.M.

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

Article 37-1 Sous réserve de la ratification, par le RoyaumeMiaroc, de conventions
bilatérales ou multilatérales avec les Etats conés; diment publiées au Bulletin Officiel,
le C.D.V.M peut conclure des accords avec les degaes étrangers exercant des
compétences analogues aux siennes.

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

L’obligation de secret professionnel pesant surdgents du CDVM ne fait pas obstacle a la
communication par celui-ci des informations qu'dtént ou qu'il recueille, a leur demande,
aux organismes des autres Etats exercant des cenge® analogues, sous réserve de

réciprocité, et a condition que l'organisme étrangeompétent soit soumis au secret
professionnel avec, au moins, les mémes garanties d/laroc

L’assistance demandée par un organisme étrangecaredes compétences analogues pour
la conduite d’enquétes ou la transmission d’infofioas détenues ou recueillies par le

CDVM sera refusée par celui-ci lorsque I'exécutim la demande est de nature a porter
atteinte a la souveraineté, a la sécurité, aux rigt économiques essentiels ou a l'ordre
public marocain ou lorsqu’une procédure pénale gqorbue a déja été engagée au Maroc
sur la base des mémes faits et contre les mémssrpers, ou lorsque celles-ci ont déja été
sanctionnées par une décision définitive pour |émes faits.

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

Article 39 : Pour I'application du présent dahir portant thi, dahir portant loi n°® 1-93-211 du
4 rabii Il 1414 (21 septembre 1993) relatif a lauBse des Valeurs et du dahir portant loi n° 1-
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93-213 du 4 rabii Il 1414 (21 septembre 1993) ifedatx Organismes de Placement Collectif
en Valeurs Mobilieres, la liste des journaux d’ames légales est fixée par le ministre
chargé des finances.

Article 40 : Sont abrogées les dispositions :

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

- du dahir n°® 1-70-9 du 21 joumada | 1390 (25 ¢illL970) relatif a I'information des
actionnaires et du public ;

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

Article 41 : .Le présent dahir portant loi sera publié audin officiel.

NB
les dispositions de I'article 9 de la loi n°17-@%ative aux sociétés anonymes sont abrogees et
remplacées comme suit :

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

- Fait admettre ses valeurs mobilieres a la Boule® Valeurs ou sur tout autre marché
réglemente ;

- Ou qui émet ou cede lesdites valeurs dans leditomms prévues par l'article 12 du dahir
portant loi n°1-93-212 du 4 rabii Il (21 septemt893) relatif au Conseil Déontologique des
Valeurs Mobilieres et aux informations exigées pessonnes morales faisant appel public a
I'épargne, tel que modifié ou compléte.

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

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

Le Premier ministre,

MOHAMMED KARIM-LAMRANI

Bulletin officiel n° 4223-19 Rabii Il 1414 (6-10-9®age 520-523

Bulletin officiel n° 5210-16 Rabii | 1425 (6-05-0Bpage 668-677
Bulletin officiel n° 5522 -15 Rabii Il du 3 mai 2007 page 583
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