
Les états financiers consolidés du Groupe MUTANDIS sont préparés
en conformité avec les normes comptable internationales adoptées au
sein de l’Union Européenne au 31 décembre 2011 et telles que pu-
bliées à cette même date.
Ces normes sont disponibles sur le site 
: http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/index_fr.htm.
Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (Interna-
tional Financial Reporting Standards), les IAS (International Accoun-
ting Standards) et leurs interprétations SIC (Standard Interpretation
Commitee) et IFRIC (International Financial Reporting Interpretation
Commitee).

Exercice 2011

REFERENTIEL COMPTABLE

PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Exercice 2010





Projet de résolutions de l’Assemblée Générale Mixte
de la société MUTANDIS S.C.A,

convoquée pour le 22 Mars 2012 à 16 heures

RESOLUTIONS DE L’ASSEMBLEE GENERALE 
ORDINAIRE :

PREMIERE RESOLUTION
L'Assemblée Générale, après avoir entendu l’exposé du
rapport de gestion présenté par la Gérance, l’exposé du
rapport du Conseil de Surveillance et la lecture du rapport
général des Commissaires aux Comptes, approuve les
comptes sociaux arrêtés au 31 Décembre 2011, tels qu'ils
lui ont été présentés, lesquels font ressortir un bénéfice net
comptable de 48.858.782,70 dirhams.

DEUXIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale, après avoir pris connaissance du
rapport des Commissaires aux Comptes sur les comptes
consolidés approuve les termes de ce rapport et les
comptes consolidés présentés et déclare ne formuler au-
cune observation sur ces comptes. 

TROISIEME RESOLUTION 
L'Assemblée Générale décide d'affecter le résultat bénéfi-
ciaire de l’exercice 2011 de 48.858.782,70  dirhams
comme suit :

Bénéfice net comptable de l’exercice  
48.858.782,70   dirhams 
A déduire 
Réserve légale 5%  
2.442.939,14)     dirhams

Report à nouveau des exercices précédents      
9.752.858,28    dirhams

Bénéfice distribuable 56.168.701,84   dirhams 

Réparti comme suit : 
Bénéfice distribuable revenant à l’Associé Commandité
(1%) 561.687,02   dirhams 
Bénéfice distribuable revenant aux Associés 
Commanditaires (99%) 55.607.014,82   dirhams 
Bénéfice distribuable 56.168.701,84   dirhams 

A déduire
Bénéfice à distribuer à l’Associé Commandité
(119.925,67)  dirhams 
Dividendes à distribuer aux Associés commanditaires 
1 dirham par action (11.872.641,00) dirhams 

Reliquat reporté à nouveau 44.176.135,17  dirhams 

QUATRIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale, après avoir entendu le rapport
spécial des Commissaires aux Comptes sur les conven-
tions visées à l’article 56 de la Loi 17-95, modifiée et com-
plétée par la Loi n° 20-05 relative à la Société Anonyme,
déclare approuver ces conventions et donne quitus à la
Gérance à cet égard. 

CINQUIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale donne quitus à la Gérance pour sa
gestion au cours de l'exercice 2011.

SIXIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale donne décharge aux Commissaires
aux Comptes, le cabinet  « A. Saaidi et Associés » repré-
senté par Monsieur Nawfal AMAR ainsi que le cabinet
« Grant Thornton » représenté par Monsieur Fayçal ME-
KOUAR pour leur mission au titre de l'exercice 2011.

SEPTIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale décide de renouveler le mandat
des Commissaires aux Comptes au titre des exercices
2012, 2013 et 2014 :
−  Le cabinet « A. Saaidi et Associés » représenté par
Monsieur Nawfal AMAR, situé au 4 Place Maréchal, 
Casablanca ;
− Et le cabinet « Grant Thornton » représenté par Mon-
sieur Fayçal MEKOUAR, situé au 47 Rue Allal Ben Abdel-
lah, centre Allal Ben Abdellah, Casablanca.
Les honoraires correspondant à leur mission seront arrêtés
selon le barème proposé par l’ordre des Experts Compta-
bles.
Monsieur Nawfal AMAR représentant le cabinet « A.
Saaidi et Associés » et Monsieur Fayçal MEKOUAR re-

présentant le cabinet « Grant Thornton » présents à l’As-
semblée, déclarent accepter la mission de Commissaires
aux Comptes confiée à leurs cabinets.

RESOLUTIONS ASSEMBLEE GENERALE 
EXTRAORDINAIRE :

HUITIEME RESOLUTION
Le Gérant rappelle que l’Assemblée Générale Mixte Ordi-
naire et Extraordinaire en date du 17 mars 2009 dans sa
neuvième résolution : 
(i) a décidé d’émettre des bons de souscription d’actions («
BSA »), dont la souscription sera réservée aux salariés de
la Société et à la société MUGEST ; 
(ii) a autorisé une augmentation de capital d’un montant
maximum de soixante quinze millions (75.000.000) de di-
rhams par l’émission de sept cent cinquante mille
(750.000) actions de la Société, d’une valeur nominale de
cent (100) dirhams chacune, dont la souscription sera ré-
servée aux titulaires des BSA ; 
(iii) a précisé que la période d’exercice des BSA vienne à
échéance le 16 mars 2012, et que lesdits BSA pourront
être exercés par voie de notification à la Gérance, en tout
ou partie, à tout moment entre le 1er Décembre 2011 et le
31 Décembre 2011, sous réserve de la satisfaction des
conditions suivantes : le titulaire du BSA aura conservé la
qualité de salarié de la Société ou de MUGEST pendant la
période commençant à courir à compter de la date d’émis-
sion des BSA jusqu’à la date d’exercice considérée et
n’aura pas fait connaître son intention de démissionner ou
n’aura pas fait l’objet d’une procédure de licenciement
préalablement à la date d’exercice considéré.
Il rappelle également que l’Assemblée Générale Mixte Or-
dinaire et Extraordinaire du 18 mars 2010 a acté l’octroi de
cent trente mille (130.000) BSA autorisés par l’Assemblée
Générale Mixte Ordinaire et Extraordinaire du 17 mars
2009, chaque BSA donnant droit à souscrire une action au
prix de 100 dirhams. Le Gérant propose de décaler la pé-
riode d’exercice des dits BSA.
Ainsi, l’Assemblée Générale décide que les cent trente
mille (130.000) BSA autorisés par l’Assemblée Générale
Mixte Ordinaire et Extraordinaire du 17 mars 2009 et oc-
troyés au cours de l’année 2009 pourront être exercés par
voie de notification à la Gérance, en tout ou partie, à tout
moment entre le 1er Avril 2012 et le 30 Juin 2012.

NEUVIEME RESOLUTION
Afin de permettre l’exercice des dits BSA, l’Assemblée Gé-
nérale, après avoir entendu le rapport du Gérant, décide :
1. d’augmenter le capital social de la Société d’un montant
de treize millions (13.000.000) de dirhams, au moyen de la
création de cent trente mille (130.000) actions d’une valeur
nominale de cent (100) dirhams chacune dont la souscrip-
tion sera réservée aux titulaires des BSA octroyés au cours
de l’année 2009. Chaque action sera émise à sa valeur no-
minale, soit cent (100) dirhams.
Cette augmentation de capital sera à souscrire en numé-
raire au plus tard le 30 Juin 2012, et à libérer intégralement
à la souscription, par versements au crédit d’un compte in-
disponible qui sera ouvert à cet effet auprès d’une banque
de Casablanca.
Les actions nouvelles porteront jouissance à compter du
1er Janvier 2012.
2. De supprimer le droit préférentiel des actionnaires à la
souscription des actions nouvelles formant l’augmentation
du capital social.

3. De donner tous pouvoirs à la Gérance pour :

- réaliser, en une ou plusieurs fois, l’augmenta-
tion de capital d'un montant maximum de treize millions
(13.000.000) de dirhams, au moyen de la création de cent
trente mille (130.000) actions d’une valeur nominale de
cent (100) dirhams et émise à un prix de cent (100) di-
rhams, à souscrire en numéraire au plus tard le 30 Juin
2012, et à libérer intégralement à la souscription, par ver-
sements au crédit d’un compte indisponible qui sera ouvert
à cet effet auprès d’une banque de Casablanca ;
- recueillir les souscriptions et les versements
du prix de souscription correspondant ;
- Limiter le montant de l’augmentation du capital social au
montant des souscriptions recueillies ;
- Ouvrir un compte indisponible dans la ru-

brique « MUTANDIS - SCA – Augmentation de capital» au-
près de l’une des banques de Casablanca ;
- Effectuer, signer et déposer au greffe du Tri-
bunal de Commerce - ou à faire déposer par tout manda-
taire - la déclaration de souscription et de versement et
l’inscription modificative au Registre du Commerce pré-
vues par la Loi.
- Constater la réalisation de l’augmentation du
capital, effectuer la modification statutaire corrélative et
mettre à jour les statuts ;
- Accomplir ou faire accomplir toutes les forma-
lités de publicité et de dépôt prévues par la Loi ;
- Inscrire la création des actions nouvelles dans
le registre des actionnaires ;
- Imputer les frais des augmentations de capital sur le
montant des primes afférentes à ces augmentations ; 
- D’une manière générale, faire toutes déclara-
tions, effectuer et remplir toutes formalités.

DIXIEME RESOLUTION
Le Gérant rappelle aux actionnaires les dixième et on-
zième résolutions de l’Assemblée Générale Extraordinaire
du 17 Mars 2011, suivant lesquelles sept cent cinquante
mille (750.000) bons de souscription d’actions « BSA » à
échéance le 16 Mars 2014 ont été émis. Il précise que la
Gérance a octroyé au cours de l’année 2011, trois cent
soixante quinze mille (375.000) BSA donnant droit à l’émis-
sion de trois cent soixante quinze mille (375.000) actions à
leur valeur nominale, soit cent (100) dirhams.  
L’Assemblée Générale décide de mettre fin à l’autorisation
d’émission de BSA consentie par l’Assemblée Générale
Extraordinaire du 17 Mars 2011 dans sa dixième résolu-
tion. Ainsi les BSA non octroyés à la date de la présente
Assemblée, à savoir, trente sept millions cinq cent mille
(37.500.000) de dirhams composés de trois cent soixante
quinze mille (375.000) BSA d’une valeur nominale de cent
(100) dirhams chacune, sont caducs par anticipation de
plein droit et perdent toute validité.

ONZIEME RESOLUTION
L’Assemblée Générale, après avoir pris connaissance du
rapport de la Gérance et du rapport des Commissaires aux
Comptes, décide :
1. D’émettre des bons de souscription d’actions « BSA »,
dont la souscription sera réservée aux salariés de la So-
ciété et de la société MUGEST et que la Gérance dési-
gnera (les « Bénéficiaires »). La souscription des BSA sera
faite à titre gratuit ;
2. D’autoriser l’augmentation du capital de la Société d'un
montant maximum de soixante quinze  millions
(75.000.000) de dirhams par l’émission de sept cent cin-
quante mille (750.000) actions de la Société, d’une valeur
nominale de cent (100) dirhams chacune, au prix d’émis-
sion de cent dix neuf dirhams et cinquante centimes
(119,50), soit une prime d’émission totale de quatorze mil-
lions six cent vingt cinq mille (14.625.000) dirhams dont la
souscription sera réservée aux attributaires des BSA. Le
montant de l’augmentation de capital pourra être limité au
montant des souscriptions ;
3. De supprimer le droit préférentiel de souscription ré-
servé aux actionnaires commanditaires par l’article 189 de
la Loi 17-95, tel que complétée et modifiée, et de réserver
aux « Bénéficiaires » la souscription aux BSA et aux ac-
tions à émettre au titre de l’exercice des BSA, étant ex-
pressément précisé que la présente décision emporte de
plein droit, au profit des titulaires de BSA, renonciation des
actionnaires commanditaires à leur droit préférentiel de
souscription aux actions de la Société auxquelles les BSA
donnent droit.
Les modalités d’émission et les caractéristiques des BSA
sont décrites ci-après :

1. Forme des BSA, cessibilité, attribution
Les BSA sont créés sous la forme nominative. Leur pro-
priété résultera de leur inscription dans le registre de trans-
fert de titres de la Société. Les BSA sont incessibles.
Les BSA seront attribués par la Gérance aux personnes et
selon les critères qu’elle déterminera.
2. Exercice des BSA
2.1 Période et conditions d’exercice
Les BSA viennent à échéance le 21 Mars 2015. Passé
cette date tout BSA non exercé sera automatiquement
caduc et perdra toute validité. De plus, dans le cas où l’As-
semblée Générale des actionnaires commanditaires et



l’Assemblée Générale des actionnaires commandités vien-
draient à décider de mettre fin à l’autorisation d’augmenta-
tion du capital de la Société et d’émission d’actions
décidée au titre de la présente résolution, et ce à hauteur
de la valeur nominale des actions relatives aux BSA non
attribués à la date de ces Assemblées, lesdits BSA non at-
tribués à la date de ces Assemblées seront également ca-
ducs par anticipation de plein droit et perdront toute
validité.

Les BSA pourront être exercés par voie de notification à la
Gérance, en tout ou partie, à tout moment entre le 1er Dé-
cembre 2014 et le 31 Décembre 2014, sous réserve de la
satisfaction des conditions suivantes : le titulaire du BSA
aura conservé la qualité de salarié de la Société ou de
MUGEST pendant la période commençant à courir à
compter de la date d’émission des BSA jusqu’à la date
d’exercice considérée et n’aura pas fait connaître son in-
tention de démissionner ou n’aura pas fait l’objet d’une
procédure de licenciement préalablement à la date d’exer-
cice considéré.

2.2 Proportion et prix de souscription
Chaque BSA donnera à son titulaire le droit de souscrire à
une (1) action à un prix par action égal à la valeur la plus
élevée entre (i) la valeur nominale d’une action de la So-
ciété à la date d’exercice du BSA et (ii) la valeur V, et cal-
culée comme suit :
V = 0,9 x P 
où P est égal au prix auquel ont été émises les actions de
Mutandis lors de la dernière augmentation de capital réali-
sée avant la date de l’Assemblée votant l’octroi des BSA.
La dernière émission d’actions par Mutandis ayant été réa-
lisée sur la base de cent trente deux dirhams et quatre
vingt centimes (132.80) par action, le prix auquel les titu-
laires de BSA auront le droit de souscrire une action de
Mutandis est fixé, en application de la méthode précitée, à
cent dix neuf dirhams et cinquante centimes (119,50) par
action. 
Les actions nouvelles issues de l’exercice des BSA seront
à libérer intégralement en numéraire lors de l’exercice des
BSA par versement d’espèces ou par voie de compensa-
tion avec des créances liquides et exigibles, détenues sur
la Société.

3. Lieu où la demande d’exercice des BSA peut être
reçue
Les souscriptions des actions résultant de l’exercice des
BSA seront reçues au siège de la Société et seront maté-
rialisées par la remise d’un bulletin de souscription, le ou
les titulaires des BSA devant procéder au versement du
prix de souscription concomitamment à la remise du bulle-
tin de souscription.

4. Date de jouissance et droits attachés aux actions ré-
sultants de l’exercice des BSA 
Les nouvelles actions remises au souscripteur lors de
l’exercice des BSA seront soumises à toutes les stipula-
tions statutaires et porteront jouissance à compter du pre-
mier jour de l'exercice social au cours duquel elles auront
été souscrites. Elles auront droit, au titre de l’exercice so-
cial ouvert à cette date et autre titre des exercices sociaux
ultérieurs, à égalité de valeur nominale, au même divi-
dende que celui qui pourra être réparti aux autres actions
portant même jouissance.
Elles seront, en conséquence, entièrement assimilées aux
actions existantes de la Société après la mise en paiement
du dividende afférent à l’exercice précédent ou, s’il n’en
était pas distribué, après la tenue de l’Assemblée Annuelle
statuant sur les comptes de cet exercice.

5. Maintien des droits des titulaires des BSA 
Tant qu’il existera des BSA en circulation, la Société sera
autorisée, sans qu’il soit nécessaire d’obtenir l’autorisation
des titulaires de BSA, (i) à modifier sa forme ou son objet,
et (ii) sous réserve de prendre les dispositions nécessaires
au maintien des droits des titulaires de BSA dans les
conditions définies ci-après, à modifier les règles de répar-
tition de ses bénéfices et à amortir son capital.
Tant qu’il existera des BSA, les droits de leurs titulaires se-
ront garantis ainsi qu’il suit :
- En cas de réduction de capital motivée par
des pertes par voie de diminution du nombre des actions,
les droits des titulaires des BSA seront réduits en consé-
quence comme si lesdits titulaires avaient été actionnaires
commanditaires dès la date d'émission des BSA ;
- En cas de réduction de capital motivée par
des pertes par voie de diminution de la valeur nominale
des actions, le prix de souscription des actions ordinaires
nouvelles de la Société auxquelles les BSA donnent droit
ne variera pas. Une prime d'émission étant dans ce cas
créée du montant de la diminution de la valeur nominale ;

- En cas de réduction de capital non motivée
par des pertes par voie de diminution de la valeur nomi-
nale des actions, le prix de souscription des actions aux-
quelles les BSA donnent droit sera réduit à due
concurrence comme si les titulaires avaient été action-
naires commanditaires dès la date d’émission des BSA ;
- En cas de réduction de capital non motivée
par des pertes par voie de diminution du nombre des ac-
tions, le titulaire des BSA, s’il exerce ses BSA, pourra de-
mander le rachat de ses actions dans les mêmes
conditions que s’il avait été actionnaire commanditaire au
moment du rachat par la Société de ses propres actions.
Tant qu’il existera des BSA en cours de validité, la Société
ne peut :
- Imposer aux titulaires de BSA, le rachat ou le
remboursement de leurs droits, sauf dissolution anticipée
ne résultant pas d’une fusion ou d’une scission ;
- Réaliser les opérations suivantes :
• Emission de tous nouveaux titres de capital
avec droit préférentiel de souscription réservé aux action-
naires commanditaires ;
• Incorporation au capital des réserves, béné-
fices ou primes d'émission ;
• Distribution des réserves, en espèces ou en
nature, ou des primes d’émission ;
• Division ou regroupement des actions ;
• Modification de la répartition des bénéfices,
notamment par la création d’action de priorité ;
• Amortissement du capital ;
• Attribution gratuite d’actions ou
d’instrument(s) financier(s) simples ou composés autre(s)
que des actions de la Société ;
• Absorption, fusion, scission ;
qu’à la condition de réserver les droits des titulaires de
BSA :
(i) Soit en prenant les dispositions qui permet-
tront auxdits titulaires, s’ils viennent à exercer leurs droits
ultérieurement, de souscrire à titre irréductible les nou-
velles valeurs mobilières émises, ou en obtenir l’attribution
à titre gratuit, ou encore recevoir des espèces ou des
biens semblables à ceux qui ont été distribués, dans les
mêmes quantités ou proportions ainsi qu’aux mêmes
conditions, sauf en ce qui concerne la jouissance, que s’ils
avaient été, lors de ces opérations, actionnaires comman-
ditaires ;
(ii) Soit procéder à un ajustement des conditions
de souscription de telle sorte qu’il égalise la valeur des ac-
tions qui auraient été obtenues en cas d'exercice des BSA
immédiatement avant la réalisation d’une des opérations
ci-dessus et la valeur des actions qui seraient obtenues en
cas d’exercice des BSA immédiatement après la réalisa-
tion de ladite opération.
En cas d’émission de valeurs mobilières donnant accès au
capital après suppression du droit préférentiel de souscrip-
tion des actionnaires commanditaires, cette décision
n’aura pas à être approuvée par les titulaires de BSA.
Les titulaires de BSA seront informés des opérations 
nécessitant l’application des mesures de protection 
susvisées. 
Tant qu’il existera des BSA, en cas de fusion par voie d'ab-
sorption de la Société ou de participation de la Société
pour former une société nouvelle ou en cas de scission de
la Société, les titulaires des BSA seront avertis et rece-
vront les mêmes informations que s’ils étaient actionnaires
commanditaires afin de pouvoir, s’ils le souhaitent, exercer
leurs droits à la souscription d’actions dans la ou les so-
ciété(s) bénéficiaire(s) des apports. Le nombre de titres de
la ou des société(s) bénéficiaire(s) des apports auquel ils
peuvent prétendre est déterminé en corrigeant le nombre
d’actions dont l’émission est prévue au titre des BSA en
fonction du nombre d’actions à créer par la ou les so-
ciété(s) bénéficiaire(s) des apports. Le Commissaire aux
Apports émettra un avis sur le nombre de titres ainsi déter-
miné. La ou les société(s) bénéficiaire(s) des apports sont
substituées de plein droit à la Société dans ses obligations
envers les titulaires desdites valeurs mobilières.

DOUZIEME RESOLUTION
Comme conséquence de l’émission des BSA, l’Assemblée
Générale, statuant aux conditions de quorum et de majo-
rité requises pour les Assemblées Générales Extraordi-
naires, décide de donner tous pouvoirs à la Gérance pour :
- Réaliser, en une ou plusieurs fois, l’augmen-
tation de capital d'un montant maximum de soixante
quinze  millions (75.000.000) de dirhams par l’émission de
sept cent cinquante mille (750.000) actions de la Société,
d’une valeur nominale de cent (100) dirhams et au prix
d’émission de cent dix neuf dirhams et cinquante centimes
(119,50) chacune, soit une prime d’émission total de qua-
torze millions six cent vingt cinq mille (14.625.000) di-
rhams dont la souscription sera réservée aux attributaires
des BSA, autorisée au titre de la neuvième résolution ci-

dessus, et ce dans un délai de trois (3) ans à dater de la
présente Assemblée Générale ;
- Recueillir les souscriptions des actions résul-
tant de l’exercice des BSA et les versements du prix de
souscription correspondant ;
- Prendre toutes mesures d’informations né-
cessaires ;
- Constater le nombre et le montant des ac-
tions émises par suite de l’exercice des BSA, procéder,
conformément à la Loi, aux formalités consécutives aux
augmentations de capital correspondantes et apporter aux
statuts les modifications corrélatives ;
- Imputer les frais des augmentations de capital
sur le montant des primes afférentes à ces augmentations
; 
- Prendre toutes mesures nécessaires pour,
conformément à la Loi et à la présente décision, préserver
les droits des titulaires des BSA en cas d’opération finan-
cière concernant la Société ;
- Et plus généralement, conclure toutes
conventions, prendre toutes mesures et effectuer toutes
formalités utiles à la réalisation de l’émission des BSA et
des actions auxquelles ils donnent droit.

TREIZIEME RESOLUTION
Le Gérant rappelle que l’Assemblée Générale Extraordi-
naire des commanditaires en date du 17 Mars 2011, dans
ses treizième, quatorzième et quinzième, résolutions a dé-
cidé d’augmenter le capital social d’un montant maximum
de trois cent quatre vingt cinq millions (385.000.000) de di-
rhams, au moyen de la création de trois millions huit cent
cinquante mille (3.850.000) actions d’une valeur nominale
de 100 dirhams, avec une prime d’émission déterminée de
telle sorte que le prix de l’action sera au minimum de 130
dirhams, à souscrire en numéraire au plus tard le 31 
Décembre 2011. 
Les actionnaires, après avoir entendu le rapport du Gérant
constatant la réalisation de la première tranche de l’aug-
mentation de capital et limitant l'augmentation du capital
au montant des souscriptions recueillies soit huit cent qua-
tre vingt huit mille trois cent trente et une (888.331) actions
d’une valeur nominale de (100) dirhams avec une prime
d’émission de (i) (30) dirhams l’action pour les actionnaires
de la société et de (ii) (35) dirhams l’action pour les nou-
veaux investisseurs, pour un montant de 88.833.100 di-
rhams, avec une prime d’émission de (29.130.660)
dirhams et ce conformément à l'autorisation qui lui a été
donnée.
Cette augmentation de capital a porté le capital social de
la Société, qui était fixé à un milliard quatre vingt dix huit
millions quatre cent trente et un mille (1.098.431.000) di-
rhams divisé en dix millions neuf cent quatre vingt quatre
mille trois cent dix (10.984.310) actions de cent (100) di-
rhams chacune avec une prime d’émission de vingt deux
millions neuf cent quatre vingt quatorze mille trois cent
cinq (22.994.305) dirhams, intégralement libérés en numé-
raire, à un milliard cent quatre vingt sept millions deux cent
soixante quatre mille cent (1.187.264.100) dirhams divisé
en onze millions huit cent soixante douze mille six cent
quarante une (11.872.641) actions de cent (100) dirhams
chacune avec une prime d’émission de cinquante deux
millions cent vingt quatre mille neuf cent soixante cinq
(52.124.965) dirhams intégralement libérées en numéraire. 
Compte tenu des frais d’augmentation de capital imputés
sur la prime d’émission, soit quatre millions sept cent
douze mille quatre vingt dix dirhams et soixante cinq cen-
times (4.712.090,65), la prime d’émission s’élève à qua-
rante sept millions quatre cent douze mille huit cent
soixante quatorze dirhams et trente cinq centimes
(47.412.874,35). 
L’Assemblée Générale donne en conséquence décharge
au Gérant du mandat qui lui a été conféré à l’effet de réali-
ser cette augmentation de capital.

QUATORZIEME RESOLUTION
L’Assemblée Générale décide de mettre fin à l’autorisation
d’émission au maximum de trois millions huit cent cin-
quante mille (3.850.000) actions d’une valeur nominale de
cent (100) dirhams, avec une prime d’émission déterminée
de telle sorte que le prix de l’action sera au minimum de
cent trente (130) dirhams, consentie par l’Assemblée Gé-
nérale Extraordinaire du 17 Mars 2011 dans sa treizième
résolution pour la partie non souscrite à ce jour, soit deux
millions neuf cent soixante et un mille six cent soixante
neuf actions (2.961.669) actions. 

QUINZIEME RESOLUTION
L’Assemblée Générale confère tous pouvoirs au porteur
d'un original, d'une copie ou d'un extrait du présent pro-
cès-verbal aux fins d'accomplir toutes formalités de dépôt,
de publicité et autres qu'il appartiendra de faire.


