Arrété du ministre de I'économie et des finances 822-08 du 7 rabii 1l 1429 (14 avril
2008) approuvant le réglement général du Conseil détologique des valeurs mobilieres.

Le ministre de I'économie et des finances,

Vu le dahir portant loi n° 1-96-212 du 4 rabii B4 (21 septembre 1993) relatif au Conseil
déontologique des valeurs mobiliéres et aux inftiona exigées des personnes morales faisant
appel public a I'épargne, tel qu'il a été modifié@npléte, notamment son article 11 - 1
Aprés accord préalable du conseil d'administradioiConseil déontologique des valeurs
mobilieres,

Arréte ;

Article premier_: Est approuvé, tel qu'il est annexé au présentéar@treglement général du
Conseil déontologique des valeurs mobilieres.

Article 2 : Le présent arrété sera publié au Bulletin officiel.

Rabat, le 7 rabii Il 1429 (14 avril 2008).
SALAHEDDINE MEZOUAR.



Reglement général du Conseil déontologique des vate mobilieres

La mise en place d'un réglement général du CDVMw@e#t des innovations apportées par la loi
n° 23-01 promulguée par le dahir n° 1-04-17 urdbii | 1425 (21 avril 2004), publiée au "
Bulletin officiel " du 26 avril 2004 modifiant ebmplétant le dahir portant loi n° 1-93-212 du 4
rabii Il 1414 (21 septembre 1993) relatif au Cohdéontologique des valeurs mobilieres et aux
informations exigées des personnes morales fadggal public a I'épargne.

En effet, le nouvel article 11. 1 de ce dahir partai précité n° 1-93-212 prévoit que :
" Le CDVM établit un reglement général qui préais¢amment :

- les regles déontologiques applicables a son peetoet aux membres de son conselil
d'administration ;

- les modalités de fonctionnement du conseil d'adstration ;
- la composition et les modalités de fonctionnenast comités prévus a l'article 7 ci-dessus ;

- les modalités de convocation, d'information etudition des parties en cause prévues “au 6
alinéa de l'article 7-1 ci-dessus ;

- les modalités de saisine du conseil d'admirtietiaet d'information prévues au alinéa de
l'article 7-2 ci-dessus ; - les modalités d'élaborades circulaires visées a l'article 4.2 ci-
dessus, et notamment les procédures de consuli@i®rprofessionnels par le CDVM, et les
modalités de publication desdites circulaires, pesvau 3alinéa de I'article 4-2 ci-dessus ;

- le baréme des sanctions mentionnéaaligéa de l'article 4-3 ci-dessus. "

" Le réglement général du CDVM doit étre approuségorété du ministre chargé des finances,
apres accord préalable du conseil d'administratio€DVM. Ce réglement est publié au "

Bulletin officiel ".

Tel est I'objet du présent reglement.



Titre premier
Reégles déontologiques applicables aux organes et@ersonnel du CDVM

1. - Régles déontologiques applicables aux membiais conseil d'administration.

Article premier_: Régle de confidentialité

Des leur nomination au conseil d'administration@DVM, et pour une période de 3 années
suivant la fin de leur mandat d'administrateur,ddministrateurs s'engagent a respecter la plus
stricte confidentialité sur les informations dolst viendraient a prendre connaissance dans le
cadre de leur mission.

lls s'engagent également a veiller personnellerante circulation limitée des informations et
documents relatifs au conseil d'administration ddvV®, afin d'éviter que des informations
confidentielles ne soient accidentellement diffgséd I'expiration de leur mandat, les
administrateurs du CDVM s'engagent a remettre dirkction générale du CDVM l'ensemble
des dossiers constitués.

Article 2 : Régle d'éthique

Les administrateurs du CDVM s'engagent a assumer rfeandat dans un esprit d'éthique
compatible avec la mission de protection de l'épargilu CDVM. En particulier, les
administrateurs doivent s'assurer que les décigjalis prennent soient dictées par la recherche
de I'équité, de la transparence et de l'intégrég charchés, veillant ainsi a la protection de
I'épargne et au bon fonctionnement du marché. desrastrateurs doivent s'abstenir de prendre
des décisions dictées par des intéréts particudigxorporatistes.

Article 3 : Déclaration d'intérét

A sa désignation, tout administrateur est tenu dlager au président du conseil
d'administration toute fonction ou mandat qu'il qwe ou toute participation qu'il détient,
susceptibles de le placer en situation de coriilitéatét.

En particulier, si un membre du conseil d'admiaistn détient une participation dans le capital
d'une société faisant appel public a I'épargnel'@u opérateur soumis au contréle du CDVM, il

doit déclarer ses participations par écrit au pe¥di du conseil d'administration, et en faire part
verbalement a I'ensemble des membres du consdihifistration lors de la premiére réunion

du conseil d'administration & laquelle il est cénvi

Article 4 : Traitement des conflits d'intéréts

Aux termes des alinéas 4 et 5 de l'article 6 durgadrtant loi précité n° 1-93-212 , " lorsque le
conseil d'administration est appelé a délibérer e décision susceptible de susciter des
conflits d'intéréts avec un ou plusieurs administres, en raison des organismes qu'ils
représentent ou dont ils assurent la tutelle, liathtnateur concerné doit déclarer sa situation de
conflit d'intéréts. Il peut participer au débat snaeé prend pas part au vote.

Les délibérations du conseil d'administration fsrise violation des dispositions duainéa ci-
dessus sont nulles. En outre, I'administrateur eavgcest révoqué de plein droit. "

Lorsqu'un administrateur considere qu'il est enasibn de conflit d'intéréts potentiel, il doit
déclarer sa situation au conseil d'administratomtte déclaration est consignée dans le proces-
verbal.



Le conseil d'administration apprécie le conflintBréts potentiel résultant de la situation.

Si apres analyse, le conseil d'administration damsi que la situation est effectivement
caractérisée par un conflit d'intéréts, il demaadadministrateur concerné de ne pas participer
au vote des délibérations du conseil d'adminisinati

Article 5 : Gestion du portefeuille des administrateurs Les membres du conseil
d'administration détenant des valeurs mobilieres&smpar voie d'appel public a I'épargne, en
dehors des parts ou actions d'OPCVM et des titeegrdance émis ou garantis par I'Etat,
peuvent en confier la gestion par mandat a uné&tode gestion.

Le président du conseil d'administration peut dedearmux administrateurs de lui fournir des
compléments d'information sur leur portefeuillel@urs participations.

2. - Régles déontologiques applicables aux membi@s la commission paritaire d'examen

Article 6 : Regle de confidentialité

Dés leur nomination a la commission paritaire diesia du CDVM, et pour une période de 3
anneées suivant la fin de leur mandat, les memleda dommission paritaire d'examen ou leurs
suppléants éventuels, s'engagent a respecter daspiate confidentialité sur les informations
dont ils viendraient a prendre connaissance daceadee de leur mission.

lIs s'engagent également a veiller personnelleraante circulation limitée des informations et
documents relatifs aux dossiers examinés, afintdiégue des informations confidentielles ne
soient accidentellement diffusées. A I'expiratienleur mandat, les membres de la commission
paritaire d'examen ou leurs suppléants éventusigagent a remettre a la direction générale du
CDVM l'ensemble des dossiers constitués.

Article 7 : Regle d'éthique

Les membres de la commission paritaire d'exameleuns suppléants éventuels s'engagent a
assumer leur mandat dans un esprit d'éthique cdrfgatvec la mission de protection de
I'épargne du CDVM. En patrticulier, les membresaledmmission paritaire d'examen ou leurs
suppléants éventuels doivent s'assurer que lesnreaadations qu'ils proposent au conseil
d'administration sont dictées par un souci d'équleé transparence, et d'intégrité. Dans leur
analyse des dossiers, ils doivent veiller a nespdsisser influencer par des intéréts particuliers
ou corporatistes, et tenir compte de l'impact desleaecommandations sur I'élaboration de la
position du CDVM et sur la confiance des acteursndiiché.

Article 8 : Déclaration des conflits d'intéréts

Lorsqu'un membre de la commission paritaire d'exacomsidere qu'il peut étre en situation de
conflit d'intéréts potentiel, il déclare sa sitoatpar écrit au conseil d'administration au moment
de la transmission du dossier a la commission gaeid'examen. Le conseil d'administration

apprécie le conflit d'intéréts potentiel résultdetla situation et peut décider de recourir a un
suppléant au membre en situation de conflits dé&tdéé Le membre concerné ne peut prendre
part aux deébats relatifs a linstruction ou auxoremandations a présenter au conseil
d'administration.

3. - Régles déontologiques applicables au personmel CDVM

Article 9 : Respect des régles



Les membres du personnel du CDVM doivent connaitmrespecter toutes les lois, reglements
et régles applicables a leurs fonctions.

Les membres du personnel ne peuvent commettrencoumger des infractions aux lois,
reglements et regles mentionnés a l'alinéa préteden

Les membres détenant des responsabilités hiéraeshigu qui sont en mesure d'influencer le
comportement d'autrui doivent exercer un contrlpreprié des personnes placées sous leur
supervision de maniere a prévenir toute infractior lois et reglements.

Les membres du personnel doivent utiliser les bikrssressources ou les services du CDVM
selon les modalités d'utilisation reconnues eni&sipar les régles internes du CDVM.

Article 10 : Responsabilité et intégrité dans les décisionises membres du personnel du
CDVM doivent accomplir leur mission avec honnétdigence et responsabilité.

Les membres du personnel informent par écrit lesponsable hiérarchique de tout fait ou
information qui pourrait avoir un impact signifidagur des décisions a prendre par le CDVM.

Lorsqu'un membre du personnel change de fonctiongudte définitivement le CDVM, ledit
membre est tenu de signer une lettre par laguetéadlare n'avoir conservé aucun document
écrit ni omis d'informer son responsable hiéranghide tout fait ou information pouvant avoir
un impact significatif sur les décisions du CDVM.

Tout membre du personnel doit se comporter de m@aai@e pas tirer d'avantages indus, en son
nom personnel ou pour le compte d'autrui, de sedtiftms au CDVM.

Les membres du personnel ne doivent rien accepiguayirrait compromettre leur objectivité.
Si un opérateur, un émetteur ou un tiers, propoge gnembre du personnel un cadeau ou un
avantage de nature a affecter son indépendanceomujugement dans l'exercice de ses
fonctions, le membre doit le faire retourner auatear apres avoir informé le directeur général
du CDVM ou a la personne désignée par lui a cet.eff

Un membre peut toutefois, accepter une marque pltati®d, un témoignage de simple
courtoisie, un cadeau de nature symbolique et dwaeur modeste ou une invitation
occasionnelle & un repas ou un événement de la'pad tierce personne.

Article 11 : Opérations sur valeurs mobilieres

Aux termes de l'article 30 du dahir portant loi g€ n° 1-93-212 , " sans préjudice des
sanctions prévues a l'article 25 du présent Dairtiapt loi, tout membre du ( ... ) personnel, qui
aura, directement ou par personne interposéesécddis opérations sur les titres d'une personne
morale ayant présenté un document d'informatiorviaa du CDVM encourt la révocation
lorsque les transactions auront été réalisées aysnte contenu de ce document d'information
ait été rendu public ".

A cet effet, dés son entrée en fonction, tout mentr personnel du CDVM doit remettre au

directeur général ou a la personne désignée pardet effet, une déclaration donnant le détail
de son portefeuille de valeurs mobilieres, ainse gle celui de son conjoint et de ses
descendants mineurs. En I'absence d'un tel poittefda déclaration doit comporter la mention

" néant .

Tout membre du personnel du CDVM doit s'assurealpbdement a une opération sur une
valeur mobiliére que celle-ci ne fait pas 'objainddép6t de document d'information relatif a
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cette valeur en vue d'un visa. Le membre du pesanterroge a cet effet le directeur général
ou la personne désignée par lui, de I'existenaetdildocument.

Dans les cinqg jours a compter de la réceptionades|d'exécution d'une transaction boursiere, il
en informe le directeur général ou la personnegdés par lui a cet effet, par déclaration écrite.

La déclaration doit contenir les renseignementgasus :
a) le nom de l'intéressé ;
b) le nom de l'intermédiaire ou du réseau collecteu

c) la désignation de la valeur ;
d) le nombre de titres acquis ou vendus ;

e) la date de l'opération ;
f) le montant de I'opération ;
g) le sens de l'opération.

Tout membre du personnel du CDVM doit remettre @ecteur général, ou a la personne
désignée par lui a cet effet, avant le 31 janveecklaque année civile, une déclaration donnant
le détail de son portefeuille de valeurs mobilicegsétée au 31 décembre de I'année précédente.

Article 12 : Respect de la confidentialité de I'information

Les membres du personnel sont tenus a une sthtigation de discrétion professionnelle pour
tout ce qui concerne les faits et informations diéstont connaissance dans l'exercice ou a
I'occasion de leurs fonctions.

L'information non publique n'est transmise qu'auites membres du personnel qui en ont un
réel besoin pour la bonne marche des activitésDMNL

Les membres du personnel doivent protéger lesnr#tons recueillies dans le cadre de leurs
fonctions et ne doivent pas laisser a la vue dipuu des personnes non concernées, des
dossiers et des documents contenant des inforrsationfidentielles qu'elles soient contenues
sur un support papier ou électronique.

Les membres du personnel ne doivent pas discutggubhc des dossiers ou des sujets de
maniere a mettre en péril des informations confieées.

Toute intervention orale ou publication d'un agislur les activités du CDVM ou des dossiers
traités par lui doit obligatoirement obtenir I'appation préalable du directeur général.

Article 13 : Conflit d'intéréts
Un membre du personnel du CDVM ne peut traiter dessiers dans lesquels son objectivité
pourrait étre mise en doute, notamment lorsqutieassituation de conflit d'intéréts.

Dans ce cas, le membre du personnel informe imretdent sa hiérarchie du conflit d'intéréts
potentiel. Il ne peut participer aux décisions otnfuler un avis relatif au dossier en question et
a la personne physique ou morale. A ce titre, 1&/MDe décharge du dossier en question.



Titre 1l
Fonctionnement des organes du CDVM

1. - Organisation du conseil d'administration

Article 14 : Les administrateurs représentants de I'administrédion et de Bank Al-Maghrib

Aux termes de l'article 2 du décret n° 2-93-682duabii Il 1414 (14 octobre 1993) pris pour
I'application du dahir portant loi n° 1-93-212 ptédel que modifié et complété, " Le conseil
d'administration du Conseil déontologique des val@oobilieres comprend, sous la présidence
du Premier ministre ou de l'autorité gouvernemendaléguée par lui a cet effet :

- le ministre de la justice ou son représentant ;

- le ministre chargé des finances ou son reprasent

- le directeur du trésor et des finances extéegou son représentant ;

- un représentant de Bank Al-Maghrib ;

- quatre personnalités choisies, intuitu persopaele président du conseil d'administration. "

Le président du conseil d'administration adresselettre au ministre de la justice, au ministre
chargé des finances, au directeur du Trésor, lemaddant s'ils souhaitent participer

personnellement aux séances du conseil d'adminstrau, le cas échéant, s'ils souhaitent se
faire représenter, de désigner nommément la peesdareur choix, en indiquant au président
les modalités de cette représentation.

Le président du conseil d'administration adresselettre au gouverneur de Bank Al-Maghrib,
afin gu'il désigne le représentant de Bank Al-Méghr

Le président adresse un courrier aux administratiEwr indiquant les attributions et missions
du conseil d'administration du CDVM, conformémeumt dispositions légales et réglementaires
en vigueur.

Dans le cas ou le représentant du ministre destic@) ou du ministre chargé des finances, ou
du directeur du Trésor, ou du gouverneur de Bankaghrib, vient a changer de fonction, le
président demande au ministre de la justice, omniaistre chargé des finances, ou au directeur
du Trésor ou au gouverneur de Bank Al-Maghrib, @aurrier, s'il maintient cette personne
comme son représentant ou s'il souhaite en désignautre.

Article 15 : Les personnes choisies intuitu personae

Pour les administrateurs choisis intuitu persorael@ président, la désignation se fait sur la
base de criteres de compétence juridique, finam@eprofessionnelle, de maitrise du domaine
d'activité du CDVM, de rigueur morale et d'intégriLa disponibilité pour participer activement

aux travaux du conseil d'administration, et la c#paa y apporter une valeur ajoutée, sont
également des criteres d'appréciation. Le présigentadresse un courrier nominatif, dont une
copie est conservée par le directeur général du MDyui assure le secrétariat du conseil

d'administration.

Article 16 : Révocation d'un administrateur
Les administrateurs du CDVM peuvent étre révoquepldin droit dans les cas prévus aux
articles 6 et 30 du dahir portant loi précité 3212 .
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Ainsi, lorsqu'un administrateur ne déclare pag@aver dans une situation de conflits d'intéréts
potentiels, aux termes de l'article 6 précité,.) (es délibérations du conseil d'administration
prises en violation des dispositions dua#inéa ci-dessus sont nulles. En outre, I'adnatistir
concerné est révoqué de plein droit .

Par ailleurs, aux termes de l'article 30 du dabitgnt loi précité n° 1-93-212 , " ( ... ) tout
membre du conseil dadministration du CDVM qui audirectement ou par personne
interposée, réalisé des opérations sur les tittesedpersonne morale ayant présenté un
document d'information au visa du CDVM encourtdaacation lorsque les transactions auront
été réalisées avant que le contenu de ce docur&iorichation ait été rendu

Public .

Lorsque les situations de l'article 6 ou de |'&ti80 du dahir portant loi précitée n° 1-93-212
sont constatées par le conseil d'administratioonséés modalités qu'il établit, celui-ci se

prononce sur la révocation. L'administrateur comeéare peut prendre part aux délibérations ni
au vote de la décision le concernant.

Article 17 : Durée du mandat

Aux termes du 2alinéa de l'article 5 du dahir portant loi préai®1-93-212 , " (... ) Les
administrateurs sont nommeés pour un mandat de,4euvelable une seule fois (...) "

Le mandat des représentants du ministre de lac@)stiu ministre chargé des finances, du
directeur du Trésor, ou du gouverneur de Bank AgMib, est interrompu en cas de cessation
des fonctions de la personne qu'ils représentems@e cas, les dispositions duafinéa de
I'article 14 précédent sont applicables.

Les administrateurs choisis intuitu personae réstemintenus dans leur mandat au conseil
d'administration du CDVM jusqu'a son terme, méne changent leurs fonctions initiales, sauf
décision contraire exprimée formellement par eux.

Le départ d'un administrateur est constaté paréswution du conseil d'administration.

Article 18 : Fin du mandat des administrateurs

Au terme du mandat d'un administrateur, celui-titesu de transmettre tous les documents
relatifs a sa fonction d'administrateur portantdes dossiers en cours d'analyse (notamment sur
les enquétes en cours) a la direction généraleRNWMNC Les dossiers transmis seront conserves
sous clé au siege du CDVM dans une salle spéciakeapnévue a cet effet.

Tout administrateur du CDVM ayant quitté ses famsi pourra venir consulter les dossiers
relatifs aux conseils d'administration tenus pehdam mandat dans ladite salle, et prendre
copie des documents dont il pourrait avoir besoin.

Article 19 : Jetons de présence

Les administrateurs peuvent recevoir des jetonprdsence dont le montant est fixé dans le
budget du CDVM. Les jetons de présence des admatesirs représentant I'administration sont
versés directement a la trésorerie générale du lRegaconformément aux dispositions en
vigueur.

Par ailleurs, le CDVM peut prendre en charge lassfde déplacement ou de mission de ses
administrateurs, si ceux-ci sont invités a repréesele CDVM dans une mission spécifique. Le
cas échéant, le CDVM peut également leur verserimdsmnités représentatives de frais
assumes dans le cadre de leur mission pour le CDVM.
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2. - Attributions du conseil d'administration et du directeur général du CDVM

Article 20 : Attributions du conseil d'administration

Aux termes de l'article 7,*1alinéa du dahir portant loi précité n° 1-93-212 le conseil
d'administration est investi de tous les pouvoirat&ibutions nécessaires a lI'administration du
CDVM et a l'accomplissement des missions impa#dies dernier en vertu des dispositions du
présent dahir portant loi .

Aux termes de l'article 3 du décret n° 2-93-6891duoctobre 1993 pris pour l'application du
dahir portant loi précité :

" Le conseil d'administration dispose de tous lesvpirs nécessaires a l'administration du
conseil déontologique des valeurs mobilieres,astte fin :

- examine et arréte le budget ainsi que les conged®xercice écoulé et décide de l'affectation
des résultats ;

- élabore le statut du personnel du conseil déogiplie des valeurs mobilieres et le fait
approuver dans les conditions prévues par la k@sl et la réglementation relatives aux
établissements publics .

Article 21 : Attributions du directeur général
Aux termes de l'article 8 du dahir portant loi pré&am° 1-93-212 " La gestion du C.D.V.M est
assurée par un directeur général nommeé conformémarégislation en vigueur. "

Aux termes de l'article 9 du dahir portant loi pi&mn°® 1-93-212 " Le directeur général du
conseil déontologique des valeurs mobilieres assiatec 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 pouvoimnizgions qui lui sont délégués par le conseil
d'administration au personnel du C.D.V.M

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

Par ailleurs, aux termes de l'article 5 du déct&t-83-689 du 27 rabii Il 1414 (14 octobre 1993)
pris pour l'application du dahir portant loi n° 2-212 précité tel que modifié et complété : " Le
directeur général du conseil déontologique desuvalenobiliéres détient tous les pouvoirs et
attributions nécessaires a la gestion dudit coes@ilcette fin :

- exécute les décisions du conseil d'administratipfe cas échéant, des comités qui en émanent

- assure la gestion de lI'ensemble des servicesrieit déontologique des valeurs mobilieres et
agit au nom de celui-ci ;

- représente le conseil déontologique des valeunbilidres vis-a-vis de I'Etat, de toute
administration publique ou privée et de tous tietgait tout acte conservatoire ;

- exerce les actions judiciaires et y défend a\ertdrisation du conseil d'administration ;
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- nomme et révoque le personnel du conseil déogitpie des valeurs mobilieres conformément
a la réglementation en vigueur ;

- engage en tant qu'ordonnateur, les dépenses gh@r @ntrat ou marché, fait tenir la
comptabilité des dépenses engagées, liquide etateriss dépenses et les recettes du conseil
déontologique des valeurs mobilieres et délivrageht comptable les ordres de paiements et
les titres de recettes correspondant ;

- assure la publication du rapport annuel prévarédle 38 du dahir portant loi n° 1-93-212 du
4 rabii 1l 1414 (21 septembre 1993) susvisé, camnsément a son approbation par le conseil
d'administration ".

Article 22 : Délégation du conseil d'administration au directer général

Aux termes du 2alinéa de Il'article 9 du dahir portant loi précité-93-212, le directeur général

" exécute les deécisions du conseil d'administratlequel peut lui déléguer les pouvoirs ou
missions qu'il estime nécessaires ".

A cet effet, le conseil d'administration du CDVMupeléléguer au directeur général du CDVM
les attributions gqu'il estime nécessaires pouctaplissement de sa mission et notamment :

a) élaboration et adoption de circulaires, sel@a fedalités prévues au titre 1l du présent
reglement général ;

b) octroi et refus de visas pour tous documentdaifination et toutes notes d'information ;

c) octroi et retrait des agréments aux OPCVM ;

d) décisions de recevabilité pour les offres puldi;

e) décisions de sanction disciplinaire (mise endgamvertissement ou retrait d'agrément
d'0.P.C.V.M.) et/ou pécuniaire lorsque les faitsnéeessitent pas I'examen du dossier par la

commission paritaire d'examen ;

f) injonctions de mettre fin aux pratiques congairaux dispositions des circulaires, en
application des dispositions de l'article 4-3 dhidportant loi précité n°® 1-93-212 ;

g) formulation d'avis au nom du CDVM sur les textigmdre Iégislatif ou réglementaire qui lui
sont soumis pour avis ;

h) propositions a I'administration compétente dgaisitions d'ordre Iégislatif ou réglementaire
dont le contrdle pourrait entrer dans le cadrendissions du CDVM ;

I) toute décision d'ordre technique relevant dedmpétence du CDVM et conformément a la
|égislation et la réglementation en vigueur ;

j) élaboration et diffusion du rapport annuel du\O\D;

K) signature de convention de partenariat avec algerités comparables au Maroc ou a
I'étranger.
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Par ailleurs, le conseil d'administration peut gae& au directeur général du CDVM d'autres
attributions qu'il détermine.

La délégation des attributions est effectuée pae de résolution, consignée dans un proces-
verbal.

3. - Fonctionnement du conseil d'administration

Article 23 : Fréquence des réunions

Aux termes du premier alinéa de l'article 6 du dpbrtant loi précité n° 1-93-212 , " Le consell
d'administration se réunit sur convocation de sofsident aussi souvent que les besoins
I'exigent ou a la demande d'au moins cing de seshmes ".

Ainsi aux termes de l'article 4 du décret n° 2-83-6lu 27 rabii Il 1414 (14 octobre 1993) pris
pour l'application du dahir portant loi précité h93-212 , tel que modifié et complété " Le
conseil d'administration se réunit, au moins, deiscpar an :

- avant le 30 juin, pour arréter les comptes det@ce écoulé ;
- avant le 31 décembre, pour examiner et arrétbudiget du conseil déontologique des valeurs
mobilieres ".

Chaque session du conseil d'administration estépes; le cas échéant, de réunions
préparatoires des comités.

Article 24 : Avis de convocation
L'avis de convocation des membres du conseil diaidtration et des personnes appelées a titre
consultatif doit leur parvenir au moins 15 joursmavla date de la réunion, sauf cas d'urgence.

L'avis de convocation des membres du conseil diadtration, a l'exclusion des personnes
appelées a titre consultatif, doit étre accompatjmeé ordre du jour détaillé et le cas échéant de
tous documents ou rapports devant étre présemaéseasion du conseil d'administration.

L'avis de convocation adressé aux personnes agpeléttre consultatif doit comporter
uniquement les questions et points sur lesqueds akéront consultées. Les nom et qualité de
toute personne appelée, a titre de consultantlepprésident doivent étre notifiés aux autres
membres du conseil d'administration dans l'avicaevocation si son identité est connue a
I'avance. Ledit avis doit mentionner les questisus lesquelles ladite personne désignée doit
étre consultee.

Article 25 : Absence d'un administrateur

Aux termes du 2alinéa de l'article 5 du dahir portant loi préaité¢ 1-93-212 , " (...) en cas
d'absence d'un administrateur, celui-ci ne peutfaee représenter que par un autre
administrateur. "

L'administrateur qui doit s'absenter, désigne ghansni les administrateurs qui seront présents
un représentant pour la séance.

Un administrateur ne peut représenter qu'un adirerastrateur au maximum.
Article 26 : Etablissement d'un proces- verbal

Les discussions et délibérations du conseil d'adtn@tion sont consignées dans un procées-
verbal, rédigé par le secrétaire du conseil d'agtnation, sous la responsabilité du président.
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Le proces-verbal doit mentionner les personneseptés, représentées et absentes, l'ordre du
jour de la réunion, les points discutés, les paiestes en suspens, les résolutions adoptées et les
opinions minoritaires. Le proces-verbal doit rendoenpte de facon synthétique des débats, et
notamment reprendre les arguments relatifs auxtpasar lesquels une résolution a été
proposeée.

Article 27 : Feuille de présence

Une feuille de présence signée par les membresmigisu mandataires est annexée au proces-
verbal de la réunion. Si I'un des administratenéy @it de quitter la séance avant la fin, il signe
la feuille de présence et s'assure que I'heurerddépart est mentionnée dans le procés-verbal.

Article 28 : Confidentialité des débats
Les débats du conseil d'administration y compelasitions minoritaires sont confidentiels.

Article 29 : Intervention de consultants aupres du conseil d@ministration

Le choix de toute personne appelée a titre de ttamswaupres du conseil d'administration doit
se faire sur la base de criteres de compétencegsiohnelle et de maitrise des questions sur
lesquelles elle est appelée a intervenir.

Le cas échéant, le conseil d'administration pegtdeé la prise en charge par le budget du
CDVM de la rémunération éventuelle d'un consulégpelé auprés du conseil d'administration.

Les consultants, appelés par le président poustassiux réeunions du conseil d'administration,
sont tenus par le secret professionnel pour taudutée de leur mission et apres le terme de
celle-ci.

lIs doivent garder la stricte confidentialité degormations orales ou écrites qui leur sont
transmises ou auxquelles ils ont acces dans leecdédrla mission pour laquelle ils sont
consultés.

Article 30 : Publicité des décisions

Les résolutions et décisions prises par le corbadministration peuvent faire I'objet d'une
communication publique, si le conseil d'administraie décide et sous réserve des dispositions
légales en vigueur. Dans ce cas, la communicatginassurée par le président du conseil
d'administration, sauf délégation expresse au @ivegéeneral du CDVM.

Article 31 : Validation du proces-verbal

Le projet du proces-verbal est envoyé sans délansembres du conseil d'administration, apres
tenue de la réunion. Leurs remarques, ainsi qus emandes de rectification de son contenu,
sont intégrées dans un nouveau projet de procésivgui est soumis pour validation aux
administrateurs, au plus tard lors de la proches@ion du conseil d'administration. En ce cas,
le procés-verbal est validé en séance et signdepprésident, un autre membre du conseil
d'administration et le secrétaire de la séance.

4. - Des comités

Article 32 : Création de comités
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Aux termes du 2alinéa de l'article 7 du dahir portant loi précité 1-93-212 , le conseil
d'administration " peut décider la création en sein tout comité auquel il délegue partie de ses
pouvoirs et attributions et dont il fixe la comp@si et les modalités de fonctionnement ".

A ce titre, les comités créés par le conseil d'adistration peuvent exercer les pouvoirs qui leur
sont délégués par le conseil d'administration airales attributions consultatives. lls peuvent
étre permanents ou provisoires.

La composition des comités créés par le consalhul@stration ne peut excéder 5 personnes.

Article 33 : Comités consultatifs
Pour les comités consultatifs, le conseil d'adnmai®n doit préciser leur mission et le cas
échéant la durée et I'étendue de leur mandat.

Article 34 : Comités disposant de pouvoirs de décision délégué

Hormis les attributions dévolues au directeur ga@inée conseil d'administration peut déléguer
de facon expresse a un comité le pouvoir de premhesedécisions dans tout autre domaine, les
attributions ainsi déléguées doivent étre expressénelimitées.

Article 35 : Intervention de consultants aupres des comités

Le choix de toute personne appelée a titre de t@am$waupreés d'un ou de plusieurs comités doit
se faire sur la base de criteres de compétencegsiofinelle et la maitrise des questions sur
lesquelles elle est appelée a intervenir.

Le cas échéant, le conseil d'administration pegtdeé la prise en charge par le budget du
CDVM de la rémunération éventuelle d'un consulégmelé auprés du comité.

Les consultants sont tenus au secret professi@mueltoute la durée de leur mission et aprés le
terme de celle-ci.

lIs doivent garder la stricte confidentialité degormations orales ou écrites qui leur sont
transmises ou auxquelles ils ont acces dans leecdédrla mission pour laquelle ils sont
consultés.

Article 36 : Fonctionnement des comités

Chaque comité constitué doit désigner en son g@ny une période qu'il détermine, un
secrétaire qui assure le secrétariat du comit@dige les proces-verbaux des réunions et les
rapports.

Les comités constitués se réunissent aussi soauenhécessaire dans des locaux mis a leur
disposition par le CDVM, ou dans tout autre lide@r convenance.

Article 37 : Suivi des travaux des comités
Un compte rendu des réunions des comités est radiggsue de chaque réunion et envoyé sans
délai a leurs membres.

Les comités créeés dressent a la fin de chaque aivikseun rapport d'activité annuel, présenté
en séance au conseil d'administration.

Par ailleurs, lorsqu'un comité termine la missiourplaquelle il a été constitué, il adresse un

rapport au conseil d'administration faisant étatsde réalisations pour I'exécution de ladite
mission.
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5. - La commission paritaire d'examen

Article 38 : Composition
Selon les dispositions di'et Z alinéas de l'article 7-1 du dahir portant loi pi€a°® 1-93-212 :

" Il est institué auprés du CDVM une commissionitaae d'examen. Elle est composée de 4
membres, nommeés intuitu personae par le consélinifastration pour un mandat de 4 années
renouvelable une seule fois, a savoir :

- deux représentants de I'administration ;
- deux membres nommes en fonction de leurs competean matiére financiere.

Les membres de la commission paritaire d'examepewwent faire partie du personnel du
CDVM. "

Article 39 : Sélection des membres

Les membres de la commission paritaire d'exameleuns suppléants éventuels peuvent étre
proposés par chacun des membres du conseil d'adratiin. Chaque candidature proposée
doit faire l'objet d'un document présentant le pars professionnel et les références de la
personne présentée, afin de permettre aux memhresonkeil d'administration d'apprécier
l'adéquation de la candidature proposée a la fomenvisagée.

Les criteres de sélection des membres de la cammiparitaire d'examen ou leurs suppléants
eventuels sont leur compétence dans les domaimesgje et/ou financier, leur expérience
professionnelle et leurs qualités d'objectivitd'attégrité.

Le conseil d'administration nomme en séance leshresrde la commission paritaire d'examen
ou leurs suppléants éventuels parmi les candidatprésentées. Si un membre du conseil
d'administration s'oppose a une nomination, il ¢wisignaler et motiver son avis, lequel avis
doit étre consigné dans le proces-verbal du codsalministration.

Article 40 : Indemnités et frais de déplacement

Les membres de la commission paritaire d'examereats suppléants éventuels peuvent
recevoir des indemnités dont le montant est fixésda budget du CDVM, au titre de la mission
gu'ils remplissent aupres du CDVM.

Par ailleurs, le CDVM peut prendre en charge lessfde déplacement ou de mission des
membres de la commission paritaire d'examen o lsuppléants éventuels, lorsqu'ils doivent
se déplacer, dans le cadre de la mission qui Eumgartie au sein du CDVM.

Article 41 : Présidence

Le président de la commission paritaire d'examerélespar les membres de cette commission
en son sein. La présidence est assurée a toutade ro6

En cas de désaccord des membres de la commissidnirpad'examen sur le choix du
président, les régles suivantes s'appliquent sscegsent :

- alternance entre les représentants de I'adnatistret les deux autres membres ;

- puis priorité est donnée a la personne la plégag

Article 42 : Départ et remplacement d'un membre de la commissn paritaire d'examen
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Les membres de la commission paritaire d'exameBRMM ou leurs suppléants éventuels sont

maintenus dans leurs fonctions jusqu'au termeuwtend@ndat, sauf décision contraire en ce sens
exprimée formellement par le membre ou décisiorahseil d'administration dans les cas des
articles 43 et 44 suivants.

Article 43 : Absence des membres de la commissiparitaire d'examen

Si un membre de la commission paritaire d'examabsehte de facon répétée ou sans
justification, et que ces absences empéchent lanission paritaire d'examen d'accomplir sa
mission dans des conditions convenables, le présaiela commission paritaire d'examen, ou
deux autres membres de la commission paritaireadier, peuvent saisir a cet effet le conseil
d'administration. Le conseil d'administration exaenila situation, apprécie les mesures a
prendre et peut décider éventuellement du remplesedudit membre.

Article 44 : Confidentialité et conflit d'intéréts

Le conseil d'administration peut décider le remgfaent d'un membre de la commission
paritaire d'examen lorsqu'il s'avere que ce menmerese conforme pas aux obligations qui
découlent de l'article 6 du présent reglement @éndu qui omet de déclarer une situation
potentielle de conflit d'intéréts, conformément adispositions de l'article 8 du présent
reglement général.

Article 45 : Transmission des documents

Si un membre de la commission paritaire d'exameunnosuppléant vient a arréter ses fonctions
au sein de ladite commission, pour quelque raisenag soit, celui-ci est tenu de restituer tous
les documents relatifs a sa mission a la direag@merale du CDVM, et déclarer formellement
par écrit n‘avoir conservé aucun document ou aufpport d'information.
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Titre 1l
Elaboration des circulaires

1. - Elaboration d'un projet de circulaire

Article 46 : Champ d'application des circulaires
Selon les dispositions des alinéas 1, 2 et 3 del&a4-2 du dahir portant loi précité n° 1-93-212

" Pour l'exécution de ses missions, le CDVM pelttéd des circulaires qui s'appliquent aux
divers organismes ou personnes qu'il est amenétédtar, visés a l'article 4-1 ci-dessus. Ces
circulaires fixent :

- les régles de pratique professionnelle qui sigppht aux organismes et personnes précités,
dans le cadre des relations entre eux, ainsi qume t& cadre de leurs relations avec les
épargnants ;

- les régles déontologiques permettant d'évitecoeslits d'intérét et d'assurer le respect des
principes d'équité, de transparence, d'intégrittndrché, et de primauté de l'intérét du client ;

- et, le cas échéant, les modalités techniquesaiigpes d'application des dispositions
|égislatives ou réglementaires qui leur sont applies.

Les régles et modalités prévues ci-dessus somnaiétes sur la base d'un référentiel de normes
internationales, apres consultation des professisraoncernés. Ces régles et modalités ne
peuvent pas aller a I'encontre, modifier ou abrodjeectement ou indirectement, des
dispositions Iégales ou réglementaires en vigueur.

Les modalités d'élaboration et de publication desiaires sont précisées dans le réglement
général du CDVM, tel que prévu a l'article 11 -ulpitésent texte. "

Article 47 : Analyse des besoins

Le CDVM procede a l'analyse des besoins d'une rleuwdrculaire, lorsqu'il reléeve une
situation technique ou pratique qui correspondid tles cas prévus par l'article 4-2 du dahir
portant loi précité n° 1-93-212 , et notammentdais|a situation révele des :

- dysfonctionnements pratigues ou techniques ctiestasur le marché en raison d'une
réglementation insuffisamment précise ;

- difficultés pratiques d'application de la réglenation actuelle ;

- évolutions techniques de la pratique, qui corghtisd une absence ou insuffisance
d'encadrement.

Il s'assure que la situation ne reléve pas du duerde la loi ou du réglement.
A l'issue de cette analyse, le processus d'élabordés circulaires est initié.

Article 48 : Examen des normes et pratiques internationales

16



Dans le cadre des attributions qui sont reconnuégSRVM par l'article 4-2 du dahir portant loi
précité n° 1-93-212 , le CDVM procede a une redierdocumentaire sur les standards
internationaux en la matiere ou sur les réglememstétrangeres et internationales, conformes
auxdits standards internationaux, afin de s'enr@sgans la rédaction de la circulaire.

Les principales régles sont analysées, et leulicgiyilité au contexte marocain est examinée et
ce, conformément aux dispositions de l'article gr&tité qui prévoit notamment que " (... ) Les
regles et modalités prévues ci-dessus sont détéesiaur la base d'un référentiel de normes
internationales (...) ".

Article 49 : Rédaction d'un projet de circulaire

Sur la base de l'analyse des besoins, et de ceflendrmes et pratiques internationales, le
CDVM détermine les principes généraux de la ciicelaLes regles retenues doivent
s'approcher autant que possible des regles intema#ts, en s'assurant toutefois que leur mise
en oeuvre au Maroc puisse étre rapidement pogsilleles opérateurs les mieux organisés.

En vertu des dispositions de l'article 4-2 du daurtant loi n° 1-93-212 précité " ( ... ) ces
regles et modalités ne peuvent pas aller a I'ereombodifier ou abroger, directement ou
indirectement, des dispositions légales ou régl¢ames en vigueur.(...) "

2.- Concertation et validation du projet de circulare

Article 50 : Consultation des organismes ou personnes concemé

Le projet de circulaire est soumis aux divers oigJaBsS Ou personnes concernés pour
consultation : il est mis sur le site Internet dDMB/ a titre de projet ouvert pour consultation
ou il est adressé directement, en sollicitant leemmarques dans un délai déterminé, aux
organismes ou personnes concernés et/ou a leurisajan professionnelle le cas échéant.

Article 51 : Discussion des remarques regues
Les remarques éventuelles sont recueillies parD&N dans un délai maximal qu'il fixe.
Toutes les questions ou remarques doivent étressélre au CDVM par écrit.

Des réunions sont organisées avec les principagan@mes ou personnes concernés ainsi que
le cas échéant, avec leurs associations profesiesnafin de présenter le projet et discuter les
remarques transmises au CDVM.

Le CDVM peut prendre en considération les remargetepropositions des organismes et
personnes précités, notamment selon les regleargas/:

- la recherche de l'intérét général doit primerlearconsidérations individuelles des opérateurs
ou du public ;

- les regles doivent étre suffisamment simples edtiques pour éviter des problémes
d'interprétation ;

- pour les regles de pratique professionnelleatigan des pratiques des opérateurs les mieux
organisés sur la place peut servir de référentief fes autres opérateurs.

Un procés-verbal détaillé reprenant les discusseonsommission des projets de circulaires est

établi systématiquement a l'issue des difféerendéesions avec les organismes ou personnes
concernes.
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Article 52 : Rédaction d'une note récapitulative

A l'issue des discussions, une note récapitula@stetlaborée par le CDVM. Cette note présente
I'ensemble du processus, elle synthétise les dikmss avec les organismes ou personnes
concernés et reprend les points débattus et explégupositions retenues.

Article 53 : Présentation aux administrateurs
Apres finalisation d'un projet de circulaire, intaégt, le cas échéant, les remarques issues de la
consultation réalisée, celui-ci est adressé auxragirateurs avec la note récapitulative.

Les administrateurs du CDVM disposent d'un délaiimum de 15 jours et d'un maximum de
30 jours, a compter de la réception du projet paprouver ou transmettre leurs remarques
modificatives par écrit. A défaut d'une réponsesdies délais précités, les administrateurs
concernés sont réputés ne pas avoir d'observations.

Les remarques des administrateurs sont examinéeségtées au projet le cas échéant. Tout
refus d'intégration doit étre justifié dans la n@eapitulative.

3.- Entrée en vigueur et opposabilité des circulags

Article 54 : Adoption des circulaires
Le CDVM adopte la circulaire a lissue du proces$éisrit ci-dessus. Il fixe la date d'entrée en
vigueur et procede a la diffusion de la circulaire.

Article 55 : Entrée en vigueur des circulaires

La date d'entrée en vigueur de la circulaire doi2 éxée de maniere a laisser le temps aux
personnes concernées de prendre les dispositicessares, dans un délai raisonnable a partir
de la date d'adoption.

Article 56 : Circulaires a publier au " Bulletin officiel "

Lorsque la circulaire prévoit principalement despdisitions s'appliquant dans le cadre de
relations entre des professionnels et leurs cliegttsntegre des dispositions protectrices des
épargnants, et que la mise en oeuvre effectiveitéssdispositions pourrait étre percue comme
représentant un changement significatif par rapgoia pratique constatée jusqu'alors, le
directeur général peut adresser la circulaire acrétmiat général du gouvernement en
demandant sa publication au " Bulletin officiel .

Article 57 : Notification des circulaires

La circulaire une fois adoptée est transmise sate dux organismes ou personnes concernes.
Elle est également envoyée a la presse et puhlide site Internet du CDVM. La circulaire est
accompagneée d'une note de présentation qui jusiifiérét de la circulaire, en reprenant les
conclusions de l'analyse des besoins et présemfiacdn synthétique, les réponses apportées et
les conséquences pratiques attendues.

Article 58 : Opposabilité des dispositions des circulaires

Aux termes du dernier alinéa de l'article 4-2 pggécl Les dispositions des circulaires sont
opposables aux personnes ou organismes concersgpu@des leur sont notifiees, ou le cas
échéant des leur publication selon les modalitésyss dans le reglement général précité. En
outre, en cas de publication d'une circulaire &ulletin officiel ", les dispositions de ladite
circulaire deviennent opposables aux tiers a contigda date de ladite publication .
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Titre IV
De la procédure disciplinaire devant le CDVM

Article 59 : Dispositions préliminaires communes

I. - Pour rappel, en cas de non respect de dispasitégislatives, réglementaires ou en cas de
non respect de dispositions des circulaires qdidté, le CDVM peut prononcer des sanctions

disciplinaires et/ou pécuniaires a l'encontre degamismes ou personnes qu'il controle

conformément et en application de la |Iégislatiowigneur.

Les faits susceptibles de donner lieu a une sandigciplinaire et/ou pécuniaire doivent étre
soumis, conformément aux dispositions dakhéa de I'article 7-1 du dahir portant loi n93-

212 précité, a lI'examen et aux recommandationsa dminmission paritaire d'examen prévue
audit article 7-1, a lI'exception des faits pouvétné passibles des sanctions disciplinaires et/ou
pécuniaires suivantes :

- les mises en garde et les avertissements ;

- les sanctions pécuniaires prévues a l'alinéa Radele 4-3 du dahir portant loi n° 1-93-212
précite.

Lorsque les faits précités peuvent étre constiwtifine infraction pénale, et sans préjudice des
sanctions disciplinaires et/ou pécuniaires dontpisivent faire l'objet, le CDVM saisit le
procureur du Roi compétent conformément aux disiposi de la |€gislation en vigueur.

Il. - Lorsque des faits sont susceptibles de doriger a une sanction disciplinaire et/ou
pécuniaire, le conseil d'administration, la cominisgaritaire d'examen ou le directeur général
du CDVM sur délégation, selon le cas (dénommé s organe compétent ") vérifie tout
d'abord la matérialité des faits qui lui sont préés au regard de la disposition susceptible
d'avoir été non respectée et si 'ensemble desé@ksngonstitutifs du manquement est réuni.

Lorsque la matérialité des faits est établie, Bomycompétent peut apprécier les circonstances et
les conséquences desdits faits et leur gravit€gard notamment de leur caractére intentionnel
ou non, accidentel, répétitif ou aussi au regargréjudice éventuel causé au(x) client(s) .

[ll. - Pour les manquements aux circulaires, et d& déterminer la sanction disciplinaire et/ ou
pécuniaire adéquate, l'organe compétent examinéerggat si lesdits faits ont eu pour

conséquences, conformément aux dispositions'dliriéa de I'article 4-3 du dahir portant loi n°

1-93-212 preciteé de :

- " fausser le fonctionnement du marché ou

- procurer aux intéressés un avantage injustifidsqgo'auraient pas obtenu dans le cadre du
fonctionnement normal du marché ou

- porter atteinte au principe de I'égalité d'infatian ou de traitement des épargnants ou a leurs
intéréts ou

- faire bénéficier les émetteurs ou les épargndessagissements d'intermeédiaires contraires a
leurs obligations professionnelles. "
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L'organe compétent peut examiner lesdites conségseau regard notamment des principes
généraux d'équité, de transparence, de respectirdégiité du marché, d'égalité des
investisseurs et au regard des principes commurtéaakenis relatifs aux marchés financiers,
afin d'en apprécier la gravité.

Article 60 : Saisine du conseil d'administration

Toute personne susceptible de faire I'objet d'ubasitbn disciplinaire et/ou pécuniaire peut
demander a étre entendue par le conseil d'adnaitiestrdu CDVM, en vertu des dispositions du
premier alinéa de l'article 7-2 du dahir portampl@cité n° 1-93-212 .

Lorsque les faits reprochés doivent étre examiraslgp commission paritaire d'examen, les
modalités de la saisine du conseil d'administrasont celles définies par les articles 73 et
suivants du présent reglement général.

Lorsque les faits reprochés ne passent pas pavnnission paritaire d'examen, le conselil
d'administration peut déléguer a un comité d'adstraieurs ou au directeur général le soin
d'écouter la personne mise en cause. Les moddétéssaisine du conseil d'administration sont
définies par ce dernier.

I. - Procédure disciplinaire avec intervention ded commission paritaire d'examen

1. - Saisine, transmission et désignation du secaéte

Article 61 : Saisine de la commission paritaire d'examen

Aux termes de l'alinéa 4 de larticle 7-1 du dgbartant loi précité n° 1-93-212 " Cette
commission a pour objet d'instruire les faits qargissent susceptibles de donner lieu a une
décision disciplinaire pouvant étre prononcée patDVM, en application des dispositions du
présent texte ou de la législation en vigueur, excéption des mises en garde et des
avertissements et a I'exception des sanctions @@@srelevant de l'alinéa 2 de l'article 4-3 ci-
dessus ".

Lorsque des faits, visés a l'alinéa précédent, sele/és, le conseil d'administration ou le
directeur général saisissent le président de lamiiesion paritaire d'examen en lui demandant
de procéder a I'examen du dossier.

La saisine est faite par écrit, et doit mentioneepressément la date limite de réception du
rapport de recommandations de la commission paridiexamen. Une copie de la lettre de
saisine est transmise a I'ensemble des administsate

Par ailleurs, le directeur général du CDVM transeetonseil d'administration, ou a un comité

d'administrateurs spécialement habilité a cet efiiet document synthétique présentant les
conclusions de l'analyse faites par les agentsiMNC

Article 62 : Transmission du dossier

Le CDVM transmet a la commission paritaire d'exajrgans les trois jours de la saisine de
celle-ci, un dossier comprenant les éléments dalispose permettant d'instruire le dossier, et
notamment :

- I'analyse qui en a été faite par les agents dWi@D

- tout document supplémentaire jugé utile pouralregn du dossier ;
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- les procés verbaux des auditions déja effectpaeses équipes du CDVM avec la personne
mise en cause ou toute autre personne intervenastld dossier, le cas échéant ;

- le relevé des transactions sur le marché bourslatives a la période examinée, ainsi que la
copie des carnets d'ordre, le cas échéant ;

- copie des ordres de bourse, des relevés de codgsteourriers échangés relatifs a I'opération
en guestion, le cas échéant ;

- la retranscription des entretiens téléphoniquetadbersonne mise en cause avec les sociétés
de bourse concernées, le cas échéant.

Article 63 : Désignation du secrétaire de la commission paritaérd'examen

Les membres de la commission paritaire d'exameigrirs parmi eux, un membre qui sera
chargé du secrétariat de I'affaire présentée des@anpour chaque dossier traité. Le secrétaire
ne peut étre le président, sauf si la commissioitar@ d'examen doit examiner en méme temps
quatre dossiers.

Le secrétaire se charge entre autres, des natiisaties faits reprochés aux personnes mises en
cause, de leur fournir toutes informations complétaiees demandées, de la rédaction des
proces verbaux des réunions de la commission paritdexamen et du rapport de
recommandations qui sera adressé au conseil d'etiraiion.

2. - Examen, information et audition des parties egause

Article 64 : Examen par la commission paritaire d'examen
Durant la période d'examen par la commission pegithexamen, celle-ci peut procéder a toutes
investigations qu'elle estime nécessaires.

La commission peut également si elle I'estime re&gess procéder a l'audition de la personne
mise en cause.

Elle peut éventuellement faire appel a toute apérsonne dont elle juge utile la collaboration,
afin de lui donner un avis sur les dossiers ddatest saisie.

Dés sa saisine, la commission paritaire d'examecépe a I'examen des faits selon une
procédure contradictoire. Cette procédure doit péne a la personne mise en cause d'étre en
mesure de présenter ses observations ou explisai@ntuelles, soit par écrit si la commission
la saisit par écrit, soit oralement dans le cadumed audition par la commission paritaire
d'examen.

La commission paritaire d'examen peut égalements tlacadre de ses investigations, solliciter
le concours des agents du CDVM afin qu'ils procédedes investigations supplémentaires.
Dans ce cas, le secrétaire de la commission parid&xamen en formule la demande par écrit
et l'adresse au directeur général. En cas dimpbiside satisfaire a la demande de la
commission paritaire d'examen, le directeur gérjasdifie sa décision par écrit.

Article 65 : Information de la personne mise en cause

Dans un délai maximal de 15 jours ouvrables a cenge sa saisine, la commission notifie a la
personne mise en cause |'ouverture d'une procéexamen par le secrétaire de la commission,
par lettre recommandée avec accusé de réceptinose en mains propres contre récepisse.
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La lettre de notification doit notamment comprendre
- un exposeé des faits et des manquements reprpchés

- un rappel des dispositions légales, réglemerstaie des circulaires susceptibles d'avoir été
enfreintes par la personne et les sanctions disaipts et/ou pécuniaires qui sont applicables
dans ces cas ;

- fixer a la personne mise en cause un délai daneel elle peut présenter ses observations par
lettre recommandée avec accusé de réception oggamintre récépissé au siege du CDVM. Ce
délai ne peut étre inférieur a 10 jours ouvrabketaddate de réception de la notification ;

- fixer éventuellement a la personne mise en cause date de convocation devant la
commission paritaire d'examen, si celle-ci envisage audition ;

- informer la personne mise en cause de ses ddeits le cadre de cette procédure, et
notamment du droit d'étre entendue en séance pangeil d'administration, conformément aux
articles 73 et suivants du présent reglement généra

- informer la personne mise en cause de son dtéitedassistée ou représentée devant la
commission paritaire d'examen et le cas échéanandlele conseil d'administration par un
conseil de son choix.

Article 66 : Modalités supplémentaires d'informationdes parties en cause

La personne mise en cause peut a tout moment,lesieal formule la demande, prendre
connaissance au siege du CDVM des éléments faataeiposant son dossier durant le délai
imparti a la commission paritaire d'examen pourdrenses recommandations au conselil
d'administration.

Article 67 : Audition de la personne mise en cause

Dans le cas ou la commission paritaire d'examehataientendre la personne mise en cause, le
secrétaire de la commission adresse par lettremmemdée avec accusé de réception une
convocation qui doit étre notifiée a la personnerains 48 h avant la date fixée pour l'audition.

La lettre de convocation informe la personne miseause de son droit de se faire assister par
le conseil de son choix et rappelle les faits gusbnt reprochés.

Lors de toutes les séances d'audition, trois amnsndés membres de la commission paritaire
d'examen doivent étre présents.

Durant une séance d'audition, les membres de lancssion paritaire d'examen sont tenus de
rappeler a la personne mise en cause les faitsicgont reprochés et d'écouter ses observations.
La personne mise en cause répond obligatoirement cuestions et aux demandes de
clarification des membres de la commission pasdtdiexamen.

Un procés-verbal de la séance d'audition est étitsigné par les membres de la commission
paritaire d'examen dans un délai ne dépassant pgsulis calendaires. La personne mise en
cause est appelée a signer le PV de la séancétidaulin cas de refus, mention en est faite au
proces-verbal.

Article 68 : Eléments supplémentaires
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A tout moment de la procédure d'examen par la casion paritaire d'examen, la personne
mise en cause peut présenter des éléments et piétesde preuves matérielles. Ces éléments
doivent étre remis sous pli confidentiel contreusgcde réception daté et signé, au secrétaire de
la commission paritaire d'examen et au directeurégd du CDVM. En cas d'absence du
secrétaire de la commission paritaire d'examengdiftecteur général a la charge de les
transmettre sans délai au secrétaire de la cononigsiritaire d'examen.

3. - Rapport de synthése et recommandation de lamonission paritaire d'examen

Article 69 : Rapport de synthese

Au terme de la procédure d'examen, qui ne peutdexcé mois a compter de la date de la
saisine de la commission paritaire d'examen, leetgce de la commission rédige un rapport de
synthese sur I'examen du dossier, qui comprence@smmandations de cette commission. Ce
rapport doit étre validé par les membres de la cmsion paritaire d'examen.

Article 70 : Recommandations de la commission paritaire d'examen

Aux termes du Balinéa de l'article 7-1 du dahir portant loi n93-212 précité, la commission
paritaire d'examen " délibére valablement lorsgois,tau moins, de ses membres sont présents.
Les recommandations de la commission sont adogtélesmajorité des voix des membres
présents. En cas de partage des voix, celle didprésest prépondérante ".

La commission paritaire d'examen transmet par ése$ recommandations au consell
d'administration et ce dans un délai maximum ds treis a compter de sa saisine.

Par ses recommandations, la commission indique :

- si a son avis les faits pour lesquelles elle é sisie sont susceptibles d'une sanction
disciplinaire (blame, avertissement, propositiorreteait d'agrément) et/ou sanction pécuniaire,
dans ce cas elle recommande la sanction a appkinsrque sa teneur ;

- ou alors elle indique que ces faits ne sont pssnaavis susceptibles de sanction disciplinaire
et/ou pécuniaire ;

- ou elle formule toute autre recommandation.

Conformément aux dispositions dtainéa de l'article 7-1 du dahir portant loi ptéai°® 1-93-
212 , " a l'occasion de l'instruction des faitdetgue prévue au présent article, la commission
peut relever des faits susceptibles de constitumer infraction aux dispositions Iégales en
vigueur. Elle peut donner son avis sur la qualiftcg éventuellement pénale, desdits faits et
proposer, le cas échéant, au conseil d'adminmtrati CDVM la saisine de I'autorité judiciaire
compétente ".

Article 71 : Confidentialité des analyses

Les documents intégrant des analyses ou commentigEments factuels par les équipes du
CDVM ou les membres de la commission paritaire atiéan ne peuvent en aucun cas étre
transmis a la personne mise en cause.

Article 72 : Classement des dossiers
Les dossiers, documents et piéces relatifs auxatesastruits par la commission paritaire
d'examen sont classés et consignés dans un burede GDVM met a sa disposition.
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4. - Saisine du conseil d'administration par les psonnes faisant I'objet d'une procédure
disciplinaire

Article 73 : Dépot d'une demande d'audition

En application de l'article 7-2 du dahir portant fwécité n° 1-93-212 , toute personne
susceptible de faire l'objet d'une décision distgite peut déposer une demande d'audition par
le conseil d'administration du CDVM, contre récépisau siege du CDVM ou adresse sa
demande par lettre recommandée avec accusé deéioacep

Article 74 : Convocation a une audition

Dés réception de la demande par le conseil dadtration, le président du consell
d'administration ou toute personne déléguée paa ket effet, indique a la personne mise en
cause, la date et I'neure de son audition parmsetbd'administration.

Lorsque le conseil d'administration a délégué umvpo de sanction disciplinaire et/ou
pécuniaire au directeur général, le conseil pelégder a un comité ad hoc composé de trois
administrateurs au moins le soin de recevoir lagare mise en cause.

Article 75 : Accompagnement ou représentation

La personne mise en cause peut demander a étne@@gonée ou représentée par un conseil de
son choix. L'identité et les qualités de laditespene doivent étre préalablement communiquées
au conseil d'administration au moins 5 jours oulagbvant la date de l'audition.

Article 76 : Eléments matériels de preuve

Lors de la séance d'audition devant le conseilndigidtration, la personne mise en cause ne
peut verser a titre de preuve a son dossier auéameét qui lui aurait déja été demandé par la
commission paritaire d'examen ou par les agentCB¥M et qu'elle n‘aurait pas fourni.
Cependant, si la personne mise en cause prouveegugéments n'étaient pas en sa possession
au moment ou ils lui ont été demandés par la cosiarisparitaire d'examen ou les agents du
CDVM, leur ajout au dossier sera accepté.

5. - Décision prononceée par le conseil d'administten suite a une procédure disciplinaire

Article 77 : Information et convocation des administrateurs

Le rapport de recommandation de la commission geeit d'examen est transmis
individuellement a I'ensemble des membres du cbdsgiministration et au directeur général
du CDVM.

Le président du conseil d'administration convogloesaun conseil d'administration dans un
délai maximum d'un mois de la réception du rapdas membres de la commission paritaire
d'examen sont également convoqués a cette réunion.

Article 78 : Convocation des membres de la commission paritard'examen

Les membres de la commission paritaire d'examen somvoqués a la séance du consell
d'administration qui examine le dossier relatibgpkrsonne mise en cause faisant I'objet d'une
procédure disciplinaire.

Article 79 : Déroulement de la séance du conseil d'administramn

Lors de la réunion du conseil d'administration, dieecteur général du CDVM présente
I'historique du dossier, le traitement qui en afétepar les équipes du CDVM et I'analyse qui
en découlait. Le président de la commission pagitdiexamen présente a son tour I'examen qui
a éte fait par ladite commission paritaire d'exatdies recommandations proposées.
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Un débat s'ensuit, au cours duquel les membresa d®mmission paritaire d'examen sont
appelés a répondre aux questions éventuelles dasiattateurs et notamment a commenter les
opinions minoritaires par rapport aux recommanaatiémises, le cas écheéant.

Au terme du débat, ou de la séance d'audition deefaonne mise en cause par le conseil
d'administration le cas échéant, le président dis&ib d'administration demande aux membres
de la commission paritaire d'examen de se retieeladséance du conseil d'administration afin
gu'il puisse délibérer.

Article 80 : Délibérations du conseil d'administration
Au terme de la procédure disciplinaire, le cond&iiministration délibere et prend sa décision
sur la base des différents éléments portés a smissance et selon son intime conviction.

Le conseil d'administration peut décider, aprégbdétions, notamment :
- d'aller dans le sens des recommandations deMancgsion paritaire d'examen ;

- d'aller dans le sens des recommandations dessadieiDVM si ces derniéres sont différentes
de celles de la commission paritaire d'examen ;

- de retenir des sanctions pécuniaires et/ou disaipes, différentes de celles proposées par la
commission paritaire d'examen ou par les agenGRNMM ;

- ou de classer le dossier.

En outre, le conseil d'administration décide dendorsuite ou non aux informations que la
commission paritaire d'examen a relevé au coursodeexamen des faits et qui sont selon elle
susceptibles d'une qualification pénale.

6. - Notification et application des décisions

Article 81 : Notification de la décision de sanction

Toute décision de sanction, disciplinaire et/ouupéaire, prise par le conseil d'administration
ou le directeur général sur délégation, est netifela personne mise en cause par lettre
recommandée avec accusé de réception, ou toutraaren prévu par la loi.

Article 82 : Communication des décisions de sanction
Le conseil d'administration du CDVM décide des nlitéknde la communication qui sera faite
autour des décisions de sanction qu'il a priseqdeticulier,

- toutes les décisions du conseil d'administratielatives a une sanction (blame ou retrait
d'agrément) peuvent faire I'objet d'un communicai@resse ;

- les décisions de sanction sont communiquéesrnpliigeur ou a I'association professionnelle
concerneée.

Sauf décision expresse contraire, les décisiorsadetions disciplinaires et/ou pécuniaires, leur
nature et leur montant le cas échéant, sont pstiees le rapport annuel du CDVM.

Article 83 : Publication des décisions disciplinaires et/ou péniaires du CDVM

Pour les manquements aux circulaires et en apjolicdes dispositions de I'article 4-3 du dahir
portant loi n° 1-93-212 précité, les sanctions igigtaires et/ou pécuniaires prises dans le cas
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du non respect des dispositions des circulairés,CDVM peut également ordonner, aux frais
des intéresses, la publication de ses décisiongplimires dans les journaux qu'il désigne dans
les quinze jours qui suivent l'ordre de publier ".

Dans les autres cas de sanctions disciplinairesl gtécuniaires, toute décision de sanction
disciplinaire et/ou pécuniaire est publiée confameét a la |égislation en vigueur.

Article 84 : Paiement des sanctions pécuniaires suite a un ngurement a une circulaire

Pour les manquements aux circulaires et en apiolicalu 4 alinéa de l'article 4-3 du dahir
portant loi précité n° 1-93-212 , " Le produit desctions pécuniaires prononcées par le CDVM
en application du présent article est versé auor igsblic .

En cas de décision de sanction pécuniaire, letéuwegénéral du CDVM en informe la direction
du Trésor en lui transmettant toutes les infornmstioécessaires. La direction du Trésor fait
procéder a I'émission d'un ordre de recette réclaneareglement. La trésorerie générale du
Royaume se charge d'en assurer le recouvrementlsslprocédures en vigueur.

Par ailleurs, aux termes de l'article 33-1 du dglrtant loi précité n° 1-93-212 , " Toute
personne qui refuse de payer la sanction pécurpaineoncée par le CDVM en application du
3% alinéa de l'article 4-3 ci-dessus est punie damende égale au quintuple de ladite sanction,
sans que cette amende soit inférieure a 200.000 DH.

Les poursuites ne peuvent étre engagées que suepda CDVM. "
II. - Procédure disciplinaire sans intervention dda commission paritaire d'examen

Article 85 : Sanctions disciplinaires en cas de non respectgidispositions |égales

Aux termes du 3alinéa de l'article 7-1 du dahir portant loi ptéai® 1-93-212 , le CDVM peut
prononcer des sanctions disciplinaires de type misgarde ou avertissement aux opérateurs
soumis a son contréle en application du dahir poita précité n° 1-93-212 et des législations
en vigueur, sans passer par la commission pardax@amen.

Article 86 : Sanctions disciplinaires et/ou pécuniaires en cake non respect des dispositions
des circulaires

En cas de non respect des régles précisées dansclgsires et selon les dispositions du 2
alinéa de l'article 4-3 du dahir portant loi préait® 1-93-212 , le conseil d'administration, ou le
directeur général sur délégation de celui-ci, pidider de sanctions lorsque " les pratiques
relevées constituent un non respect :

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

- d'une obligation de transmission d'informatiomide contenu et les modalités sont clairement
précisés.

Le CDVM est habilité a prononcer a l'encontre deie@rs de ces pratiques une mise en garde
ou un avertissement et/ou une sanction pécunitatdie€ en fonction d'un bareme précisé dans
le reglement général prévu a l'article 11-1 ci-aptées pratiques prévues au présent alinéa ne
sont pas examinées par la commission paritairenier visée a l'article 7-1 ci-dessous. "

Article 87 : Décision de sanction
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Les sanctions sont décidées par le conseil d'adtratipn ou le directeur général sur délégation,
a l'issue de l'analyse des faits.

La sanction disciplinaire et/ou pécuniaire est pramge a l'encontre de l'auteur des pratiques,
selon le bareme des sanctions pécuniaires ou Esalispositions Iégales en vigueur.

Article 88 : Notification de la décision de sanction

Le CDVM notifie a la personne mise en cause auleumanquement, la sanction découlant du
baréme lorsqu'il s'agit d'une sanction pécuniaifeuede la loi lorsqu'il s'agit d'une mise en
garde ou d'un avertissement.

Article 89 : Modalités d'utilisation du bareme des sanctions @cuniaires
Lorsque la sanction pécuniaire est décomptée emreode jours, elle s'applique & compter de la
date suivante :

- pour la transmission d'information, le décomeedfectué a partir du lendemain de la date
limite de transmission ;

- pour les obligations matérielles, le décomptecffsctué a compter de la date du manquement.

Le montant de la sanction relatif au non respegtedbbligation, sur un volume d'activité donné,
est déduit de la constatation du manquement sachantillon représentatif de ladite activite.

Article 90 : Récidive
En cas de récidive dans un délai inférieur a udaasanction pécuniaire applicable est doublée.

Article 91 : Plafond des sanctions pécuniaires
Pour chague manquement constateé, le montant @add@n pécuniaire appliquée ne peut
excéder 200.000 DH.

Article 92 : Bareme des sanctions pécuniaires

A. Obligations de transmission d'information dont ke contenu et les modalités sont
clairement précisés

Description des manquements prévus aux circulairestablies
N°|par le CDVM, prévues par l'article 4-2 du Dahir portant loi |Sanction
précité n° 1-93-212

Transmission au CDVM

Retard ou absence, caractére incomplet, incortenba
1 [conforme au modeéle d'un document ou d'une infoonati 1 000 DH par jour
transmettre au CDVM selon une fréquence réguliere

Retard ou absence, caractére incomplet, incortenba
2 |conforme au modele d'un document ou d'une infoomati 1 000 DH par jour
transmettre au CDVM suite a un événement précis

Retard ou absence, caractére incomplet ou incateelet
communication au CDVM d'irrégularités ou inexaalis

3 relevées dans l'exercice des fonctions, selon slitipas en 1 000 BH par jour
vigueur

Transmission au client

4 |Retard ou absence, caractere incomplet, incosrenbn 1000 DH par jour
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conforme au modeéle d'un document ou d'une infoomati
transmettre au client selon fréquence réguliereyaré

Retard ou absence, caractére incomplet, incortenba

5 [conforme au modele d'un document ou d'une infomati 1 000 DH par jour
transmettre a un client suite a un évenement précis
Retard ou absence, caractére incomplet, incortenba
conforme au modeéle d'un document ou d'une infoomati .
6 : N Do . i 1 000 DH par jour
transmettre au client suite a I'exécution d'untguiction de sa
part
Retard ou absence, caractére incomplet, incortenba
5 conforme au modele d'un document ou d'une infomati 1 000 DH par client par
remettre au client au moment de la réception dhusteuction de|jour
sa part
Retard ou absencg, calractere incomplet, '|ncor_Lenbo . 1 000 DH par client par
8 |conforme au modéle d'un document ou d'une infoonati our
remettre au client au moment de l'entrée en relatio J
Retard ou absencg, calractere incomplet, '|ncor_Lenbo . 1 000 DH par client par
9 |conforme au modéle d'un document ou d'une infoonati

remettre au client en cas de conseil

jour

Autres transmissions

10

Retard ou absence, caractére incomplet, incorrenba
conforme au modeéle d'un document ou d'une infoomati
transmettre a la Bourse des valeurs

1 000 DH par jour

11

Retard ou absence, caractére incomplet, incortenba
conforme au modéle d'un document ou d'une infoonati
transmettre a Maroclear

1000 DH par jour

12

Retard ou absence, caractére incomplet, incortenba
conforme au modele d'un document ou d'une infomati
transmettre a un opérateur

1 000 DH par jour

13

Retard ou absence, caractére incomplet, incortenba
conforme au modele d'un document ou d'une infomati

transmettre au public

1 000 DH par jour

B. Regles de pratique professionnelle se traduisapar des obligations matérielles
clairement définies

Obligations relatives a l'organisation interne

14

Enregistrement et archivage des conversationshétégues
selon les dispositions prévues par les circulaires

10 000 DH par jour

15

Non respect des regles relatives a l'interventemamployés su
le marché ou lors des opérations financieres

".0 000 DH par employé

16

Archivage des documents selon les dispositionsugepar les
circulaires

10 000 DH par documer

It

17

Séparation physique et fonctionnelle entre desig&di
présentant des conflits d'intéréts selon les dispos prévues
par les circulaires

20 000 DH par
incompatibilité

18

Etablissement, actualisation et diffusion de procés

obligatoires par les circulaires

10 000 DH par procédur
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19

Respect des régles relatives a l'abstention diegion par les
opérateurs sur le marché

10 000 DH par
transaction

20

Tenue de réunions obligatoires par les circulaires

10 000 DH par réunion

21

Déclaration des opérations faites par les opémigaur leur
propre compte

10 000 DH par opératior

22

Respect des régles relatives a la sécurité infoguaties
données

10 000 DH par regle

23

Etablissement, mise a jour et signature par lesopeies
concernées d'un code déontologique

10 000 DH

24

Désignation d'un contréleur interne

10 000 DH + 1000 DH
par jour

25

Désignation d'un déontologue

10 000 DH + 1000 DH
par jour

Obligations relatives au traitement des opérations

26

Etablissement ou tenue d'un document, rapportpéteggistre

10 000 DH par jour et pa
document

\r

27

Contrble de I'exactitude d'une information ou dlacument a
transmettre a un client

10 000 DH par
information puis 1000
DH par client

28

Rapprochement obligatoire entre des états spéediguévus parl0 000 DH par état et pa

les circulaires

jour

29

Respect des modalités de calcul des ratios etspglelentielles

10 000 DH par jour et pa
ratio

s

30

Respect des modalités d'horodatage des ordres

DI@&r ordre

31

Respect des modalités de valorisation des actiis lps
OPCVM, OPCR, FPCT

10 000 DH par jour et pa
calcul de Valeur
Liquidative

s

32

Respect des modalités d'investissement (la caggitwila
politique d'investissement, des ratios d'investiss# et des
intervalles de sensibilité)

1 000 DH par calcul de
Valeur Liquidative

33

Elaboration de documents conformes aux modélesuprév

1 000 DH par document

34

Respect des commissions annoncées ou de |a thoifien
vigueur

1 000 DH par opération

35

Modalités d'intervention sur le marché dans legmmmes de
rachat ou d'animation

1 000 DH par jour et par
opération

36

Respect des modalités d'affectation. des ordrekesuitres
(ordres groupés, allocations par la bourse ou payadicat)

1 000 DH par jour et par
ordre

37

Publication d'un document conforme au documentaisau
modéle prévu

20 000 DH par documer,

It

38

Respect des modalités de priorité dans le traiteaesnordres

1 000 DH par ordre

39

Respect des délais réglementaires de traitemertpdeations

1 000 DH par jour et par
opération

40

Controle de la conformité de certains états ourmédions

10 000 DH par controle

non effectué
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41

Non respect des conditions du marché pour des tipésantre
fonds ou clients

10 000 DH par opératior

42

Non respect des modalités de souscription ou datilan dans
les opérations sur le marché primaire

10 000 DH par opératior

43

Respect des contréles minimaux a effectuer patédpssitaires
sur les OPCVM, OPCR ou FPCT

10 000 DH par controle
non effectué

Obligations relatives aux relations avec les clieat

44

Collecte et vérification des données relatives aliamt avant
I'ouverture d'un compte ou la collecte d'un ordre

1 000 DH par client

45

Tenue d'un dossier relatif au client selon lesakons prévues

1 000 DH par client

46

Etablissement d'une convention clientéle avec ahatient

1 000 DH par client

Retard ou absence, caractére incomplet, incortenba

47|conforme au modeéle d'un document ou d'une infoomati 10 000 DH
afficher

48 Respect. des mentions ml‘nlmales dans l'établissedhere 10 000 DH
convention avec la clientele

49 Mise a disposition d'un document pour un sousalipde un 10 000 DH

actionnaire

50

Respect des modalités de souscription prévuesldartde
d'information

1000 DH par souscriptel

51

Vérification de la conformité au regard des procéduwavant

I'exécution de transactions ou d'instruction dardli

1 000 DH par client

BO n° 5636 du Jeudi 5 Juin 2008
Le texte en langue arabe a été publié dans I'édjgmérale du " Bulletin officiel " n° 5632 du l@joada | 1429 (22 mai 2008).
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