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ABREVIATIONS ET DEFINITIONS

ABREVIATIONS

MAD / Dh
MBA
MDh

Na

Nb

Ns
OPCVM
PET

PV
RSW
SA
SARL
SCA
TCN
TVA
VMP

Pourcentage

Assemblée Générale Ordinaire
Besoin en fonds de roulement
Bénéfice net réel

Bénéfice net simplifié

Bon de Souscription d’Action
Business to Business

Business to Consumer

Chiffre d'affaires

Conseil déontologique des valeurs mobilieres
Dirhams

Grandes et Moyennes Surfaces
International Financial Reporting Standards
Initial Public Offering

Imp6t sur le revenu

Imp6t sur les sociétés

Milliers de dirhams

Kilométre

Monsieur

Dirhams

Master of Business Administration
Millions de dirhams

Not Available

Nombre

Non significatif

Organisme de Placement Collectif en Valeuoblieres
Polyéthyléne Téréphtalate

Proces Verbal

Refrigerated Salted Water

Société Anonyme

Société a Responsabilité Limitée
Société en Commandite par Actions
Titres de créance négociables

Taxe sur la Valeur joutée

Valeurs Mobiliéres de Placement

Dossier d'information
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DEFINITIONS

Initiateur Désigne Mutandis SCA

Groupe Ensemble constitué par une société meeséiliales ainsi que les sociétés contrdlées par
une société mere et/ou ses filiales

Opération Désigne I'émission de billets de tréserejet de la présente note d’'information

Dossier d’'information 5
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AVERTISSEMENT

Le visa du Conseil Déontologique des Valeurs Mékgls (CDVM) n’'implique ni approbation de I'opportién
de l'opération ni authentification des informatigm&sentées. |l a été attribué aprés examen dertmgnce et
de la cohérence de l'information donnée dans lagestive de I'opération proposée aux investisseurs.

L'attention des investisseurs potentiels est attgér le fait qu’'un investissement en billets disdrerie est
soumis au risque de non remboursement. Ce progratténassion de billets trésorerie ne fait I'objéaucune
garantie si ce n'est I'engagement donné par I'éenett

Le CDVM ne se prononce pas sur I'opportunité dugpmmme d'émission de billets de trésorerie, nilaur
qualité de la situation de I'émetteur. Le visa dDMBA ne constitue pas une garantie contre le risggeon
remboursement des échéances du programme de 8él&tssorerie objet du présent dossier d’inforomati

Le présent dossier d'information ne s’adresse pasparsonnes dont les lois du lieu de résidencetorsent
pas la souscription aux valeurs mobilieres, objelitddossier d'information.

Les personnes en la possession desquelles leditedagendrait a se trouver, sont invitées a slimfer et a
respecter la réglementation dont ils dépendentaiene de participation a ce type d’opération.

L'organisme chargé du placement ne proposera letsbde trésorerie, objet du présent dossier afimétion,
gu'en conformité avec les lois et réglements enelig dans tout pays ou il fera une telle offre.

Ni le Conseil Déontologique des Valeurs Mobilie(@&DVM), ni Mutandis, ni CFG Finance n'encourent de
responsabilité du fait du non-respect de ces loigeglements par I'organisme chargé du placement.

Dossier d'information 6
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PREAMBULE

En application des dispositions de I'article 15@khir 1-95-3 du 26 janvier 1995 portant promulgatite la loi
n°35-94 relative a certains titres de créancesgiébtes, telle que modifiée et complétée, la priesemnse a jour
du dossier d'information porte, notamment, surdamisation de Mutandis, sa situation financierééeblution

de son activité, ainsi que sur les caractéristigaésbjet de 'Opération envisagée.

La présente mise a jour du dossier d'informatiorétd élaborée par CFG Finance, agissant en qualité
d’Organisme Conseil de Mutandis dans le cadre ghogramme d’émission de Billets de Trésorerie pour
plafond de 500 000 000 Dhs.

Les personnes en la possession desquelles le pdissier d'information viendrait a se trouver sowitées a
s'informer et a respecter la réglementation doméseldépendent en matiére de souscription a ce type
d’'opérations.

Le contenu de ce dossier d’information a été étahli la base d’informations recueillies, sauf nmamti
spécifique, des sources suivantes :

- Commentaires, analyses et statistiques fournidvhaandis, notamment lors des due diligences eféexsu
aupres de la société selon les standards de lagsiof ;

- Comptes sociaux et consolidés de Mutandis pougXercices clos aux 31 décembre 2011, 2012 et 2013 ;

- Procés-verbaux des Conseils de surveillance, deenitsées Générales Ordinaires, des Assemblées
Générales Extraordinaires relatifs aux exercicesl 20012 et 2013 ainsi que I'exercice en coursyléstp
date de visa ;

- Rapports des commissaires aux comptes sur les esraptiaux et consolidés des exercices 2011, 2012 e
2013;

- Rapports spéciaux des commissaires aux comptesdselax exercices 2011, 2012 et 2013 ;
- Rapports de gérance relatifs aux exercices 201112 2802013 ;

- Prévisions, sous forme narrative, établies pamtganes de direction et de gestion du groupe Migand
couvrant les perspectives de ce dernier.

- Décisions de gérance relatives aux exercices ZIP, et 2013.

En application des dispositions de I'article 15 @i n° 35-94 promulguée par le dahir n° 1-95t826% janvier
1995 relatif aux titres de Créances Négociables\)T Ce dossier d’'information doit étre :

- Remis ou adressé sans frais a toute personnealsaticription est sollicitée, ou qui en fait landade ;

- Tenu a la disposition du public au siege de Mutardidans les établissements chargés de reculesllir
souscriptions selon les modalités suivantes :

- il est disponible a tout moment au siege sociaMigandis SCA sis 5-7 rue lbnou Toufalil,
Quartier Palmier — Casablanca, Tél : (212) 5 22388 ;

- il est disponible a tout moment auprés de I'orgaeiconseil CFG Finance sis 5-7 rue lbnou
Toufail, Quartier Palmier — Casablanca, Tél : (222p 25 50 50 ;

- il est disponible sur demande dans un délai maxirdar@4h auprés des points de collecte du

réseau de placement : CFG Group, 5-7 rue lbnouailp@uartier Palmier — Casablanca — tel :
+212 522255050

» il est disponible sur le site du CDVM (www.cdvm.gaa).

Dossier d'information 7
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PARTIE 1 : ATTESTATIONS ET COORDONNEES

Dossier d'information 9



5] MuTANDIS

1. LE GERANT DE MUTANDIS SCA

Dénomination ou raison sociale Mutandis SCA

Représentant légal Mugest SARL, représentée padill Douiri
Fonction Gérant

Adresse 5/7, rue Ibnou Toufail, quartier Palmi€asablanca
Numéro de téléphone 05.22.98.43.88

Numéro de télécopie 05.22.98.34.60

Adresse électronique nbenkirane@mutandis.com

ATTESTATION

OBJET : MISE A JOUR DU DOSSIER RELATIF AU PROGRAMME D 'EMISSION DE BILLETS DE TRESORERIE

Le gérant de Mutandis SCA atteste que, a sa caaraie, les données du présent dossier d’'informdtonil
assume la responsabilité, sont conformes a la&éalles comprennent toutes les informations restess aux
investisseurs potentiels pour fonder leur jugemsente patrimoine, I'activité, la situation finaé, les résultats
et les perspectives de Mutandis ainsi que sur legsdrattachés aux titres proposés. Elles ne cotmpiopas
d'omissions de nature a en altérer la portée.

Mugest SARL
Gérant
Représentée par M. Adil Douiri

Dossier d'information 10
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2. LES COMMISSAIRES AUX COMPTES DE MUTANDIS SCA
Dénomination ou raison sociale A. Saaidi et Associé Fidaroc Grant Thornton
Représentant légal M. Nawfal Amar M. Faical Mekouar
Adresse 4, place Maréchal — Casablanceg’ rue Allal Ben Abdellah —
asablanca
Numéro de téléphone 05.22.27.99.16 05.22.54.48.80
Numéro de télécopie 05.22.22.10.24 05.22.29.66.70
i : -
Date i du f exercice soumis aLﬁOOS 2008
controle

AGO qui a statué sur les comptesGO qui a statué sur les comptes de

Renouvellement du mandat de I'exercice clos le 31/12/2011 I'exercice clos le 31/12/2011

AGO qui statuera sur les comptésGO qui statuera sur les comptes

Date d'expiration du mandat actuel de I'exercice clos le 31/12/2014 de I'exercice clos le 31/12/2014

ATTESTATION DES COMMISSAIRES AUX COMPTES RELATIVE AUX COMPTES CONSOLIDES DE_M UTANDIS SCA
POUR LES EXERCICES CLOS LES31 DECEMBRE 2011,2012€ET 2013

OBJET : MISE A JOUR DU DOSSIER RELATIF AU PROGRAMME D 'EMISSION DE BILLETS DE TRESORERIE

Nous avons procédé a la vérification des infornmstioomptables et financieres consolidées contetiaes le
présent dossier d'information en effectuant lemeéiices nécessaires et compte tenu des dispodifigales et
réglementaires en vigueur.

Nos diligences ont consisté a nous assurer derlaocdance desdites informations avec les états/nihése
annuels consolidés audités de Mutandis établioemes IFRS.

Sur la base des diligences ci-dessus, nous n'apassd’observation a formuler sur la concordance des
informations comptables et financiéres, données tiaprésent dossier d'information, avec les émtsynthése
annuels consolidés en IFRS de Mutandis tels quiésygar nos soins au titre des exercices 2012, 202013.

Casablanca, le 17 avril 2014

Nawfal Amar Faical Mekouar
A. Saaidi et Associés Fidaroc Grant Thornton
Associé Associé Gérant

Dossier d'information 11
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES RELATIFS AUX CO MPTES CONSOLIDES

EXERCICE DU 1% JANVIER 2011AuU 31 DECEMBRE 2011

Nous avons procédé a l'audit des états de syntt@ssolidés de la société Mutandis arrétés au 3dndée
2011, lesquels comprennent le bilan consolidé,dmpte de résultat consolidé, I'état du résultatbglp le

tableau des flux de trésorerie consolidés, le gabtie variation des capitaux propres ainsi quenéaa relatif a
I'exercice clos a la méme date. Ces états de symtfodt ressortir un montant de capitaux propresaalés de
KMAD 1.709.715 dont un bénéfice net consolidé deA7.930.

Ces états de synthése ont été préparés suivadittlemtiel comptable IFRS, tel que adopté au seiliuthion

européenne au 31 décembre 2011.

Responsabilités de la direction

La direction est responsable de [I'établissementdetla présentation sincére de ces états de synthése
conformément au référentiel comptable admis au MaEette responsabilité comprend la conceptiomite en
place et le suivi d'un contréle interne relatif 'atdblissement et la présentation des états dehéyatne
comportant pas d’anomalies significatives, ain® tudétermination d’estimations comptables raiabies au
regard des circonstances.

Responsabilité de I'auditeur

Notre responsabilité est d’exprimer une opinionas états de synthése sur la base de notre Hodis. avons
effectué notre audit selon les Normes de la Prifiessu Maroc. Ces normes requiérent de notre partalis
conformer aux régles d’'éthique, de planifier eréldiser I'audit pour obtenir une assurance raiableque les
états de synthése ne comportent pas d’anomalidisigive.

Un audit implique la mise en ceuvre de procéduresuende recueillir des éléments probants conceriesnt
montants et les informations fournis dans les éatsynthése. Le choix des procédures reléve demjagt de
l'auditeur, de méme que I'évaluation du risque Ipseétats de synthése contiennent des anomali@ficagves.
En procédant a ces évaluations du risque, I'audfieend en compte le controle interne en viguemsdantité
relatif & I'établissement et la présentation dasséle synthése afin de définir des procéduresid’appropriées
en la circonstance, et non dans le but d’exprinrer apinion sur I'efficacité de celui-ci. Un audibroporte
également I'appréciation du caractere appropriééthodes comptables retenues et le caractérenaiste
des estimations comptables faites par la direcderméme que I'appréciation de la présentations#able des
états de synthése.

Nous estimons que les éléments probants recusilfissuffisants et appropriés pour fonder notreiopi

Opinion sur les états de synthése

Les rapports d’opinion sur les comptes de cingé&ésifaisant partie du périmetre de consolidationtrpas été
finalisés a la date d'émission de notre rapport. mséquent, nous ne pouvons pas évaluer I'imgast
ajustements éventuels qui résulteraient de laiiai@n de I'audit de ces sociétés sur les compasolidés a la
méme date.

A notre avis, a l'exception du point ci-dessus, éats de synthése cités au premier paragraphessiid,
donnent dans tous leurs aspects significatifs,inmage fideéle du patrimoine consolidé, de la sitwafinanciére
consolidée du groupe Mutandis au 31 décembre 2Dkl gue des résultats consolidés de ses opératiots

I'évolution de ses flux de trésorerie pour I'exeeciclos a cette date, conformément au référendielptable

IFRS.

Par ailleurs, comme indiqué dans les notes annekesnformément aux dispositions de la norme IAS 8

« Principes comptables, changements d’estimationgptables et erreurs », la société Mutandis a gbre

bilan d’ouverture comme suit :

1. Reclassement d’'un immeuble de placement vers tés destinés a la vente conformément a la norme
IFRS Ce point a eu pour conséquence une dimindgésrcapitaux propres d'ouverture de MMAD 12.

2. Reclassement d'un écart de réévaluation de MMADuURus terrain en écarts d’'acquisition. Cette
situation n’a pas eu d'impact sur les capitaux pgeml’ouverture.

Casablanca, le 21 février 2012

Nawfal Amar Faical Mekouar
A. Saaidi et Associés Fidaroc Grant Thornton
Associé Associé Gérant

Dossier d'information 12
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EXERCICE DU 1%F JANVIER 2012AU 31 DECEMBRE 2012

Nous avons procédé a l'audit des états de syntt@rssolidés, ci-joints, de la société Mutandis @sé&iu 31
décembre 2012, lesquels comprennent le bilan ciolésdle compte de résultat consolidé, I'état deultés
global, le tableau des flux de trésorerie consolieiéableau de variation des capitaux propres gins I'annexe
relatifs & I'exercice clos a la méme date. Cessédat synthése font ressortir un montant de capiteagres
consolidés de MMAD 1 753 dont un bénéfice net cbdéale MMAD 15,6.

Responsabilité de la direction

La direction est responsable de I'établissementleetla présentation sincere de ces états de synthese
conformément au référentiel comptable admis au MaCette responsabilité comprend la conceptiomise en
place et le suivi d'un contrble interne relatif '‘@dblissement et la présentation des états dénésatne
comportant pas d'anomalies significatives, aing lgudétermination d'estimations comptables raiables au
regard des circonstances.

Responsabilité de I'auditeur

Notre responsabilité est d'exprimer une opinioncagr états de synthése sur la base de notre Bodis. avons
effectué notre audit selon les Normes de la Priaflessu Maroc. Ces normes requiérent de notre mgarnadis
conformer aux régles d'éthique, de planifier etéiser I'audit pour obtenir une assurance raablenque les
états de synthése ne comportent pas d'anomaliéicagre.

Un audit implique la mise en ceuvre de procéduresuende recueillir des éléments probants conceriesnt
montants et les informations fournis dans les éatsynthése. Le choix des procédures reléve demjagt de
l'auditeur, de méme que I'évaluation du risquelgsié&tats de synthése contiennent des anomali@ficatjves.
En procédant a ces évaluations du risque, l'auditeand en compte le contrdle interne en viguemsdantité
relatif & I'établissement et la présentation detséte synthése afin de définir des procéduresliti’appropriées
en la circonstance, et non dans le but d'exprinmer apinion sur l'efficacité de celui-ci. Un auddneporte
également 'appréciation du caractére appropriéredsodes comptables retenues et le caractéeranaisie des
estimations comptables faites par la directionmdene que l'appréciation de la présentation d'ensetals états
de synthese.

Nous estimons que les éléments probants recusillissuffisants et appropriés pour fonder notreiopi

Opinion sur les états de synthese

1. Les rapports d’opinion sur les comptes de deuxésésifaisant partie du périmétre de consolidationtn
pas été finalisés a la date d’émission de notr@adp Par conséquent, nous ne pouvons pas évaluer
'impact des ajustements éventuels qui résultetadenla finalisation de l'audit de ces sociétés lssr
comptes consolidés a la méme date.

2. Les stocks totalisant un montant de MMAD 394 awW8&embre 2012 comprennent un montant de MMAD
6,2 relatif a des véhicules a faible rotation naonvjsionnés. Par ailleurs, un stock de produitdsfin
totalisant MMAD 7,5 a été valorisé par la méthodecd(t standard, toutefois, ce colt n'a pas éiéatisé
au 31 décembre 2012. A ce stade, nous ne sommesnpatesure d'évaluer I'impact des ajustements
éventuels qui résulteraient de ces deux situations.

A notre avis, a I'exception des points 1 et 2 @gies, les états de synthése cités au premier pptegci-dessus,
donnent dans tous leurs aspects significatifs,image fidele du patrimoine consolidé, de la sitafinanciere
consolidée du groupe Mutandis au 31 décembre 22 gque des résultats consolidés de ses opératiotis
I'évolution de ses flux de trésorerie pour I'exeeciclos a cette date, conformément au réferenieiptable
IFRS.

Casablanca, le 20 février 2013

FIDAROC GRANT THORNTON A. SAAIDI ET ASSOCIES
Faical MEKOUAR Nawfal AMAR
Associé Associé
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EXERCICE DU 1%F JANVIER 2013AU 31 DECEMBRE 2013

Nous avons procédé a l'audit des états de syntt@rssolidés, ci-joints, de la société Mutandis @&séiu 31
décembre 2013, lesquels comprennent le bilan ciolésdle compte de résultat consolidé, I'état deultés
global, le tableau des flux de trésorerie consolieiéableau de variation des capitaux propres gins I'annexe
relatifs & I'exercice clos a la méme date. Cessédat synthése font ressortir un montant de capitaagres
consolidés de KMAD 1.728.787 dont un bénéfice oatsolidé de KMAD 2.551.

Ces états de synthése ont été préparés suivaétéiemtiel comptable IFRS, tel qu'adopté au sei’utgon

européenne au 31 décembre 2013.

Responsabilité de la direction

La direction est responsable de I'établissementlestla présentation sincére de ces états de synthése
conformément au référentiel comptable admis au MaEette responsabilité comprend la conceptiomise en
place et le suivi d'un contrdle interne relatif '@dblissement et la présentation des états dehésatne
comportant pas d'anomalies significatives, aing udétermination d'estimations comptables raiables au
regard des circonstances.

Responsabilité de I'auditeur

Notre responsabilité est d'exprimer une opinioncagr états de synthése sur la base de notre Bodis. avons
effectué notre audit selon les Normes de la Prifiessu Maroc. Ces normes requiérent de notre partais
conformer aux régles d'éthique, de planifier etédiser I'audit pour obtenir une assurance raisblenque les
états de synthése ne comportent pas d'anomalidicigjue.

Un audit implique la mise en ceuvre de procéduresuende recueillir des éléments probants conceriesnt
montants et les informations fournis dans les éatsynthése. Le choix des procédures reléve demjagt de
l'auditeur, de méme que I'évaluation du risquelgsetats de synthése contiennent des anomali@ficigjves.
En procédant a ces évaluations du risque, l'auditeand en compte le contrdle interne en viguemsd&ntité
relatif & I'établissement et la présentation datséte synthése afin de définir des procédureslitiappropriées
en la circonstance, et non dans le but d'exprinmer apinion sur I'efficacité de celui-ci. Un auddneporte
également l'appréciation du caractére appropriéredsodes comptables retenues et le caractéeranaisie des
estimations comptables faites par la directionmdene que l'appréciation de la présentation d'ensetals états
de synthese.

Nous estimons que les éléments probants recusilfissuffisants et appropriés pour fonder notreiopi

Opinion sur les états de synthese

1. Une société intégrée globalement dans les campiasolidés du groupe au 31 décembre 2013 fait
I'objet d'un contréle fiscal au titre des exerci@309 a 2012 portant sur I'lmpdt sur les Sociét83, ('Impdt

sur le Revenu (IR) et la Taxe sur la Valeur AjoUufE€A). En I'état actuel de la procédure, nous ommies pas

en mesure d’estimer les impacts éventuels de cedbersur le résultat et les capitaux propres clihs® au 31
décembre 2013.

2. Les comptes consolidés ne comprennent pas degeshau titre des créances et des stocks an@eans n
provisionnés pour KMAD 3.420. Par ailleurs, des taats devant étre comptabilisés en charges dertieee

ont été activés a tort en immobilisations incorfiesepour KMAD 5.352.

3. Les procédures de contrdle interne au seinaie $ociétés du groupe, opérant dans le domairda de
péche, présentent des faiblesses notamment enrendéécontrdle des ventes et des charges comptaslice

qui ne nous a pas permis de nous assurer de I'stihisé des enregistrements comptables opérés gmr c
sociétés. A ce stade, nous ne sommes pas en nm@dsumeus prononcer sur les ajustements éventuels qui
résulteraient de cette situation.

4, Les auditeurs de trois sociétés, opérant damereaine de la péche, intégrées globalement dans le
comptes consolidés n'ont pas été en mesure d'assit 31 décembre 2013, a 'inventaire physiquestecks

et des immobilisations dont la valeur nette compta®leve respectivement a MMAD 2 et MMAD 87,5rPa
conséquent, ils n'ont pas été en mesure de semensur la réalité de ces valeurs au 31 décentdre. 2

5. Les comptes de deux sociétés, opérant dansnmide de la péche, intégrées globalement ont été
audités pour la premiére fois en 2013. Par cons#gueus ne sommes pas en mesure de nous prorgncer
leurs soldes d’ouverture au ler janvier 2013.
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A notre avis, a I'exception des points 1 et 5 @gies, les états de synthése cités au premier pptegci-dessus,
donnent dans tous leurs aspects significatifs,image fideéle du patrimoine consolidé, de la sitafinanciere
consolidée du groupe Mutandis au 31 décembre 2B gque des résultats consolidés de ses opératiotis

I'évolution de ses flux de trésorerie pour I'exeeciclos a cette date, conformément au référenieiptable
IFRS.

Casablanca, le 20 février 2014

FIDAROC GRANT THORNTON A. SAAIDI ET ASSOCIES
Faical MEKOUAR Nawfal AMAR
Associé Associé
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3. L’O RGANISME CONSEIL

Dénomination ou raison sociale CFG Finance

Représentant Iégal Mr Nacer Tazi

Fonction Directeur Général Adjoint

Adresse 13, rue lbnou Toufail, quartier Palmieasé&blanca
Numeéro de téléphone 05.22.92.27.53

Numéro de télécopie 05.22.23.66.88

Adresse électronique n.tazi@cfgmorocco.com
ATTESTATION

Le présent dossier d'information a été préparénparsoins et sous notre responsabilité. Nous attesvoir
effectué les diligences nécessaires pour nousesdenia sincérité des informations qu'il contient.

Ces diligences ont notamment concerné I'analys€edeironnement économique et financier de Mutaralis
travers :

- Commentaires, analyses et statistiques fournitapsociété Mutandis, notamment lors des due ditigen
effectuées aupres de la société selon les standarddsprofession ;

- Comptes sociaux et consolidés de Mutandis pougXercices clos aux 31 décembre 2011, 2012 et 2013 ;

- Procés-verbaux des Conseils de surveillance, desni{siées Générales Ordinaires, des Assemblées
Générales Extraordinaires relatifs aux exercicds 20012 et 2013 ainsi que I'exercice en coursyjlésta
date de visa ;

- Rapports des commissaires aux comptes sur les esmptiaux et consolidés des exercices 2011, 2012 e
2013;

- Rapports spéciaux des commissaires aux comptesdselax exercices 2011, 2012 et 2013 ;
- Rapports de gérance relatifs aux exercices 201112 2802013 ;
- Prévisions établies par les organes de directicie gestion du groupe Mutandis ;

- Décisions de gérance relatives aux exercices ZIP, et 2013.

CFG Finance est une filiale détenue directementGig® Group, qui détient une participation dans Mdis
SCA. Par ailleurs, I'un des associés commanditadesMutandis SCA, M. Adil Douiri, est également
actionnaire de CFG Group. M. Adil Douiri est aussieprésentant de Mugest SARL, gérant de Muta®aia.

La société Mutandis SCA a pris en 2013, une pp#gton de 11% dans le capital de CFG Group.

En conséquence, nous attestons avoir mis en cauestles mesures nécessaires pour garantir lbbfeae
notre analyse et la qualité de la mission pourddguous avons été mandatés.

La préparation de ce dossier d'information a étéctfiée conformément aux regles et usages intemegueur
au sein de CFG Finance.

Casablanca, le 05 Mai 2014
Nacer Tazi

CFG Finance
Directeur Général Adjoint
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4. LE RESPONSABLE DE LA COMMUNICATION FINANCIERE DE M UTANDIS SCA

Pour toute information et communication financigreere de contacter :

Responsable

Mme Nadia Bouayad

Fonction

Directeur administratif et financier

Adresse

5/7, rue Ibnou Toufail, quartier Palmi€asablanca

Numéro de téléphone

05.22.98.43.88

Numeéro de télécopie

05.22.98.34.60

Adresse électronique

nbouayad@mutandis.com
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PARTIE 2 : PRESENTATION DE L 'OPERATION

Dossier d'information

18



5] MuTANDIS

1. CADRE DE L' OPERATION

Conformément aux dispositions de l'article 15 ddodan® 35-94 promulguée par le Dahir n° 1-95-3 24
Chaébane 1415 (26 janvier 1995) et de l'arrété dhistie des Finances et des Investissements Eutérie
2560-95 du 09 octobre 1995 relatif aux Titres déafices Négociables (TCN), la société Mutandis alééte
mettre en place un programme de billets de tréisopertant intérét en représentation d’un droittance pour
une durée inférieure ou égale a un an.

Le présent programme d’émission, d'un plafond dé @00 000 Dhs, a été autorisé, en date du 17 uid 2par
le gérant de Mutandis SCA qui a tous pouvoirs @otéter les modalités de I'opération qu'il jugemportunes
et nécessaires a la réalisation de I'émission kitbide trésorerie.

Préalablement a I'’émission des titres, Mutandis &kt disposition du public le présent dossierfdiimation
visé par le CDVM en application de l'article 15lddoi susmentionnée.

En application de l'article 17 de ladite loi, ehtaue les titres de créances négociables seratit@nation, le
dossier d’information fera I'objet de mises a jaamnuelles, dans un délai de 45 jours aprés la teleue
'assemblée générale ordinaire des actionnairésastasur les comptes du dernier exercice.

Cette note d'information constitue la troisieme enésjour de la note d'information publiée initialkem le 09
septembre 2011 et mise a jour une premiere fausilgliée le 30 mai 2012, puis une deuxieme foisublipe le
06 mai 2013. L'assemblée générale ordinaire deeramctires statuant sur les comptes de I'exercios i@ 31
décembre 2013 s’est tenue le 20 mars 2014.

Toutefois, des mises a jour occasionnelles pounmstvenir en cas de modification relative au pfaf de
I'encours des titres émis dans le cadre du prgsemgramme, ou de survenance de tout événement aouve
susceptible d’avoir une incidence sur I'évoluti@sdaours des titres ou la bonne fin du programrémigsion.

Engagement d’information du CDVM

L’émetteur s’engage a communiquer au CDVM a l'isdeechaque émission, les caractéristiques dessbilke
trésorerie émis (maturité, taux d'intérét de réféee spread, date de jouissance, date d’échéainséxae les
résultats du placement de billets de trésorerieatiigorie de souscripteur.

2. OBJECTIFS DE L’ OPERATION

La Société souhaite procéder a un programme d'é@nisie billets de trésorerie afin de :

- Optimiser le codt de financement a court termeudstiuant, de maniére partielle ou totale, auxcoons
bancaires existants des billets de trésorerie ;

- Faire face a ses besoins de trésorerie ponctuhigsrpar la gestion de son portefeuille financier.
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3. RENSEIGNEMENTS RELATIFS AUX TITRES A EMETTRE

Nature des titres Titres de Créances Négociables dématérialisénpaription au Dépositai

Central (Maroclear) et inscrits en compte auprésaifiés habilités.
Forme des titres Billet de trésorerie au porteur
Plafond du programme MAD 500 000 000
Nombre de titres 5000
Valeur nominale MAD 100 000
Maturité des titres De 10 jours & 12 mois - A définir a chaque émission
Date de jouissance A la date de réglement
Taux d'intérét Déterminé pour chaque émission en fonction desittond du marché
Intéréts Post comptés
Paiement du coupon In fine, soit & I'échéance de chaque billet

Remboursement du principal  In fine, soit & I'échéance de chaque billet

Négociabilité des titres Librement négociable sur le marché secondaire
Garantie L’émission ne bénéficie d’aucune garantie
4, SYNDICAT DE PLACEMENT ET INTERMEDIAIRES FINANCIERS

Conseiller et coordinateur CFG Finance

5-7 rue Ibnou Toufail, Quartier Palmier — Casab#anc
Organisme chargé du placement CFG Group

’ ’ P 5-7 rue Ibnou Toufail, Quartier Palmier — Casabéanc
“tabli : CFG Group

Etablissement teneur de comptes titres 5.7 rue Ibnou Toufail, Quartier Palmier — Casabanc
Maroclear

Dépositaire central Route 1077 par route d'El Jadida, 18 Cité Laia saBanca

5. M ODALITES DE SOUSCRIPTION DES TITRES

5.1 PERIODE DE SOUSCRIPTION

A chaque fois que Mutandis manifestera un besoinrésorerie, CFG Group procédera a I'ouverture ae |
période de souscription au moins 72 heures avadata de jouissance. La période de souscription @iee
cléturée par anticipation dés que le placemenadetélité de la tranche émise aura été effectué.

5.2 BENEFICIAIRES

Les personnes physiques ou morales, résidentesroténidentes, de nationalité marocaine ou étrangér
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Les souscriptions doivent étre faites en numérginelle que soit la catégorie de souscripteurs.
5.3 IDENTIFICATION DES SOUSCRIPTEURS
L’'organisme chargé du placement doit s’assurer '@gpértenance du souscripteur a I'une des catégorie

prédéfinies. A ce titre, il doit obtenir une copie document qui atteste de I'appartenance du spteser a la
catégorie et la joindre au bulletin de souscription

Catégorie de souscripteur Document a joindre
Associations Photocopie des statuts et photocapréckpissé du dépdt de dossier.

. Photocopie de la page du livret de famille attdstén la date ¢
Enfants mineurs ) .

naissance de I'enfant.

Photocopie de la décision d’agrément mentionnasttjét qui fait
apparaitre I'appartenance a cette catégorie.

- Pour les Fonds Communs de Placement (FCP), le mumhs

OPCVM de droit marocain certificat de dép6t au greffe du tribunal ;

- Pour les Sociétés d'Investissement a Capital Vieri@ICAV), le
numéro du registre de commerce.

Modéle des inscriptions au registre de commerceéquivalen
Personnes morales étrangeres attestant de I'appartenance a la catégorie ou toayen jugt
acceptable par I'établissement placeur.

Personnes morales marocaines Modele des inscsmionegistre de commerce.

Personnes physiques non résidentesPhotocopie des pages du passeport contenant Itiéleiat la personr
et non marocaines ainsi que les dates d’émission et d’échéance durdent.

Personnes physiques résidentes e . -
_Physiq tPhotocople de la carte de résident.
non marocaines
Personnes  physiques résidentes
marocaines et ressortissants Photocopie de la carte d’'identité nationale.
marocains a I'étranger

5.4 M ODALITES DE SOUSCRIPTION

Les souscriptions seront recueillies auprés delientéle, a I'aide de bulletins de souscriptionsifes et
irrévocables aprés la cléture de la période decsqti®n selon le modéle joint en annexe. Ces kinkefermes
et irrévocables, doivent étre remplis et signés Ipar souscripteurs. Les souscriptions seront aéespét
enregistrées, au fur et a mesure de leur confiomatar écrit a CFG Group et ce, jusqu’a atteindngldfond de
I'émission.

Toutes les souscriptions se feront en numéraire :

- Les souscriptions pour le compte d’enfants minsorg autorisées a condition d’étre effectuéeseaete,
la mere, le tuteur ou le représentant légal defdi@nmineur. L'organisme chargé du placement ast te
d’obtenir une copie de la page du livret de familled’un document équivalent faisant ressortirdéecde
naissance de I'enfant mineur et de la joindre dietiu de souscription ; en ce cas les mouvemenit$ s
portés soit sur un compte ouvert au nom de I'enfaimeur soit sur le compte titres ou especes owauert
nom du pére, de la mére, du tuteur ou du représehégal de I'enfant mineur et sous réserve des
dispositions légales en vigueur ;

- Les souscriptions pour le compte de tiers sontredtes a condition de présenter une procurationedfim
signée et légalisée par son mandant. L'organisraegéhdu placement est tenu d’en obtenir une cdpde e
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la joindre au bulletin de souscription. Les titessiscrits doivent, en outre, se référer a un cottipés au
nom de la tierce personne concernée, lequel negbeutmouvementé que par cette derniére, saukeexist
d’une procuration ;

- Une procuration pour une souscription ne peut enuicas permettre I'ouverture d’'un compte pour le
mandant aussi I'ouverture d’'un compte doit se fairgrésence de son titulaire selon les disposiliégales
ou réglementaires en vigueur, lequel ne peut ébevementé que par cette derniére sauf existenceed’u
procuration. La procuration doit prévoir une stgiidn expresse concernant la vente et I'achat teursa
mobiliéres et doit étre signée, légalisée et faiemtion du n° de compte titres et especes danslleguont
déposés les titres ;

- Tout bulletin doit étre signé et daté par le sapseur ou son mandataire. L'organisme chargé deephent
doit s’assurer, préalablement a I'acceptation d'soe@scription, que le souscripteur a la capaaiténiciere
d’honorer ses engagements, ce dernier déterminierament les modalités de la garantie financiere
demandée aux souscripteurs, qui peut étre un éépéspéce, en titres ou une caution ;

- Les investisseurs peuvent effectuer plusieurs erduprés de I'organisme chargé du placement. ldreor
sont cumulatifs. L'attention des souscripteursagtitée sur le fait que tous les ordres peuvemst dtisfaits
totalement ou partiellement en fonction de la dmipitité des titres.

- Dans le cas d'un mandat de gestion de portefeldlgestionnaire ne peut souscrire pour le compte d
client dont il gere le portefeuille qu'en présemtame procuration diment signée et Iégalisée par so
mandant, ou le mandat de gestion si celui-ci ptéwoé disposition expresse en ce sens. Les sodétés
gestion sont dispensées de présenter ces justfipaur les OPCVM qu’elles gérent.

- Les souscriptions seront arrétées a l'atteinte ldfopd de chaque tranche d’émission. Par conséglaéent
période de souscription pourra étre cl6turée pticipation si le placement de la totalité de lanttae émise
est bouclé.

- Le taux de chaque émission sera fixé a I'avanck esouscripteur devra mentionner le montant de sa
souscription.

- Alissue de la période de souscription, I'organesplaceur devra procéder a la consolidation de lesis
bulletins de souscriptions.

Tous les ordres de souscription :
- ne respectant pas les conditions ci-dessus seappds de nullité ;

- sontirrévocables aprés la cléture de la périodsodscription.

5.5 MODALITES D’ ALLOCATION

La méthode d'allocation ainsi que les reégles diattion des titres seront arrétées au moins 72eseavant
chaque période de souscription. Un mail sera enwayé souscripteurs potentiels, comprenant les nitédal
d’allocation des titres et le bulletin de souséoipt

5.6 M ODALITES DE VERSEMENT DES SOUSCRIPTIONS
Le reglement des souscriptions se fera par trassmmisa la date de jouissance, d'ordres de livmaisontre

paiement (LCP) par CFG Marchés, en sa qualité bliésement teneur de comptes titres. Les titred son
payables au comptant en un seul versement.
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6. REGIME FISCAL DES BILLETS DE TRESORERIE

L'attention des investisseurs est attirée sur fedfae le régime fiscal marocain est présenté ssdes a titre
indicatif et ne constitue pas I'exhaustivité desations fiscales applicables a chaque investisseur

Ainsi, les personnes physiques ou morales désisedseparticiper a la présente opération sont iesita
s’assurer auprés de leur conseiller fiscal deslzafité qui s’applique a leur cas particulier.

Sous réserve de modifications légales ou réglenmentde régime actuellement en vigueur est leastiv
6.1 REVENUS

Les revenus de placement a revenu fixe sont soselisn le cas, a I'lmp6t sur les Sociétés (I1S) dingpot sur
le Revenu (IR).

6.1.1 PERSONNESRESIDENTES

Personnes soumises a l'lS

Les produits de placement a revenu fixe sont soamise retenue a la source de 20%, imputable suotgant
des acomptes provisionnels et éventuellement setitpiat de I'lS de I'exercice au cours duqueldgenue a été
opérée. Dans ce cas, les bénéficiaires doiveningéclors de I'encaissement desdits produits :

- laraison sociale et I'adresse du siege socialuwprihcipal établissement ;

- le numéro du registre du commerce et celui deidlart'imposition & I'imp6t sur les sociétés.

Personnes soumises a 'lR

Les produits de placement a revenu fixe sont soafiiR au taux de :

- 30% pour les bénéficiaires personnes physiquesasbnt pas soumises a I'IR selon le régime dufloéné
net réel (BNR) ou le régime du bénéfice net sin@(BNS) ;

- 20% imputable sur la cotisation de I'IR avec dd#trestitution pour les bénéficiaires personnesafasret
personnes physiques soumises a I'IR selon le régim8NR ou du BNS. Lesdits bénéficiaires doivent
décliner lors de I'encaissement desdits revenus :

+ leur nom, prénom, adresse et numéro de la CIN da darte de séjour pour les étrangers ;
«  leur numéro d’article d'imposition a I'lR.

6.1.2 PERSONNESNON RESIDENTES

Les revenus percus par les personnes physique®@ies non résidentes sont soumis a une reteraisaufce
au taux de 10%, sous réserve de I'application dgmditions internationales de non double impositio

6.2 PLUS VALUES
6.2.1 PERSONNESRESIDENTES

Personnes Physigues

Conformément aux dispositions de l'article 73 dud€oGénéral des Impbts, les profits nets de cession
d’obligations et autres titres de créances sonisoa I'IR au taux de 20%, par voie de retenuesolace.
Le fait générateur de I'impét est constitué panélalisation des opérations ci-apres :

- La cession, a titre onéreux ou gratuit a I'exclosite la donation entre ascendants et descendaetgret
époux, freres et sceurs ;

- L’échange, considéré comme une double vente sacd®de fusion ;
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- L’apport en société.

Selon les dispositions de l'article 68 du Code géinges impots, sont exonérés de I'imp6ét :

- Les profits ou la fraction des profits sur cessitwbligations et autres titres de créances cormedpat au
montant des cessions réalisées au cours d’'une aivilée n’excédant pas le seuil de 30 000 Dhs ;

- La donation d'obligations et autres titres de coéareffectuée entre ascendants et descendants £potix
freres et sceurs.

Le profit net de cession est constitué par la difiée entre :

- D’une part, le prix de cession diminué, le cas aohédes frais supportés a I'occasion de cetteiaress
notamment des frais de courtage et de commission ;

- Et d'autre part, le prix d'acquisition majoré, lascéchéant, des frais supportés a I'occasion dee lad
acquisition, tels que les frais de courtage etaiergission.

Le prix de cession et d'acquisition s’entendentcdpital du titre, exclusion faite des intéréts csuet non
encore échus aux dates desdites cession ou amuisit

Personnes Morales

Conformément aux dispositions du Code général meéts, les profits de cession d’obligations eteautitres
de créances sont soumis, selon le cas, soit &8I I'lS.

6.2.2 PERSONNESNON RESIDENTES

Personnes Physigues

Les profits de cession d'obligations et autresesitde créances réalisés par des personnes physiqoes
résidentes sont imposables sous réserve de I'afiplicdes dispositions des conventions internalisnde non
double imposition.

Personnes Morales

Les profits de cession d'obligations et autresegitde créances réalisés par les sociétés étrangenés
imposables sous réserve de l'application des dispas des conventions internationales de non doubl
imposition.

Toutefois, les plus-values réalisées sur les ofidiga et les autres titres de créances cotés aues® des valeurs
sont exonérées.

7. CHARGES RELATIVES AL 'OPERATION

Les frais de I'opération a la charge de I'émettsamt estimés a environ 0,3% HT du montant de I'atpén. Ils
comprennent les commissions / honoraires :

- Du conseiller financier ;

- Relatives au Visa du CDVM ;

- De placement ;

- De communication ;

- Du dépositaire.
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PARTIE 3 : PRESENTATION GENERALE DE MUTANDIS
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1. RENSEIGNEMENTS A CARACTERE GENERAL

Dénomination sociale
Siege social
Téléphone

Fax

Site web

Forme juridique

Date de constitution
Durée de vie

Numéro de RC
Exercice social

Capital social au 31
décembre 2013

Obijet social
Consultations des

documents juridiques

Liste des textes
Iégislatifs applicables

Régime fiscal

Tribunal compétent en
cas de litige

Mutandis SCA
5/7, rue Ibnou Toufail, quartier PalmiCasablanca
05.22.98.43.88

05.22.98.34.60

www.mutandis.com

Société en commandite par actions
®1avril 2008

99 ans

180175 - Casablanca

Du ler janvier au 31 décembre

1.217.764.100 Dh, entierement libéré, divisé ed 12641 actions de 100 Dh chacune et
toutes de méme catégorie

Selon l'article 2 des statuts, I'objet social dedeiété consiste en :

- La prise de participation directe ou indirecte,slautes sociétés a créer ou déja existantes
par voie de souscription au capital ou par acdaisie titres, en qualité d'actionnaire ou
d'associé ;

- La prise d'intéréts, quelle qu'en soit la formensdutes opérations ou entreprises quel (
soit I'objet ;

- La gestion et la cession des participations ;
- L'achat, la vente ou I'échange de toutes valeutslites, droits sociaux et parts d'intéréts ;

- Le conseil, I'étude et la prestation de services ;

Et généralement, toutes opérations commercialdsstrielles, financiéres, mobilieres ou
immobiliéres pouvant se rattacher directement diréatement a son activité ou
susceptibles d'en faciliter la réalisation.

Les statuts, les rapports et les décisions de géramn PV de Conseil de Surveillance et
d’Assemblées générales ordinaires et extraordimpieevent étre consultés au sieége social de
la société.

De par sa forme juridique, la société est régidaai 5-96 du 13 février 1997, modifiée et
complété par la loi 21-05 du 14 février 2006 etlpardispositions du dahir du 9 ramadan 1331
(12 aolt 1913) formant code des obligations etratsitdans la mesure ou elles ne sont pas
contraires aux dispositions de ladite loi.

De par I'’émission de Billets de Trésorerie objepdésent document, elle est soumise aux
dispositions |égales et réglementaires suivantes :

- Dahir n°1-95-03 du 26/01/1995, portant promulgatieria loi 3594 relative a certains TC
telle que modifiée et complétée par la loi 35-98306 ;

- L’arrété du Ministre des Finances et des Investieses Extérieurs n°25686 du 09 octobr
1995 relatif a certains TCN modifié par les arrét#92-00, 1311-01 et 2232-02.

La société est régie par la législation commer@éaliéscale de droit commun. Elle est ainsi
assujettie a I'l'mp6t sur les Sociétés au taux @é.3C taux de la TVA applicable aux
opérations de Mutandis SCA est de 20%.

Tribunal de Commerce de Casablanca

Source : Mutandis SCA
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2. RENSEIGNEMENTS SUR LE CAPITAL DE MUTANDIS SCA
2.1 RENSEIGNEMENTS A CARACTERE GENERAL

Au 31 décembre 2013, le capital de Mutandis SC#ablé a 1.217.764.100 dirhams, entierement libégparti
en 12.177.641 actions d’'une valeur nominale dedifftams chacune et toutes de méme catégorie.

2.2 EVOLUTION DU CAPITAL

L’évolution du capital de Mutandis SCA depuis sastdution en 2008 est présentée dans le tabledessous :

Prix de
Nature de  Nb. d’actions Nominal  |’action
I'opération créées (enDh)  (en Dh)

Capital social
Année initial
(en Dh)

Montant ital ial
(en Dh) (en Dh)

2008 0 Création 7 770 000 100 100 777 000 0D@70 000 777 000 000

Augmentation
de capital par
2009 777 000 000 apport en 2706 116 100 105-110 288523 970 476 1161 047 611 600
numeéraire —
Tranche 1

Augmentation
de capital par
2010 1047 611 600 apporten 508 194 100 105-110 55901 335 10984 31098 431 000
numeéraire —
Tranche 2

Augmentation

2011 1098 431 000 J€ capital par
apport en

numéraire

888 331 100 130-135 117963 740 872 6411 187 264 100

Augmentation

2012 1187 264 1009€ capital par
exercice de

BSA

130 000 100 100 13 000 000 12 002 64200 264 100

Augmentation

2013 1200 264 1009€ capital par
exercice de

BSA

175 000 100 100 17 500 000 12177 64217 764 100

Augmentation

2014 1217 764 1009€ capital par
exercice de

BSA en cours

315 000 100 100 31500000 12492 68249 264 100

Source : Mutandis SCA
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Depuis sa création et suite a l'assemblée génédraimordinaire du 9 septembre 2009, autorisant une
augmentation de capital d’'un maximum de 3 820 Gf@s, Mutandis SCA a procédé a une augmentagon d
capital d’'un montant de 321 431 KDh réalisée erxdeanches :

- En 2009, une premiére tranche de 270 612 KDh perapital social de Mutandis SCA a 1 047 612 KDh ;
- En 2010, une seconde tranche de 50 819 KDh podapi¢al social de Mutandis SCA & 1 098 431 KDh.

En 2011, suite a I'assemblée générale extraordirthir 17 mars 2011, autorisant une augmentatiorapitat
d'un maximum de 3 850 000 actions, Mutandis SCAac@dé a une augmentation de capital d'un montant d
88 833 KDh. L'assemblée générale extraordinair@2imars 2012 a mis fin a l'autorisation d’augmeatatie
capital pour la partie non souscrite.

En 2012, suite a I'assemblée générale extraordirchir22 mars 2012, autorisant une augmentatiorapitat
d’'un maximum de 130 000 actions, Mutandis SCA a@dé a une augmentation de capital d’'un montad3de
000 KDh. Cette augmentation de capital correspotadl@vée des bons de souscriptions d'actionsppésr en
2009.

En 2013, suite a I'assemblée générale extraordirthir20 mars 2013, autorisant une augmentatiorapitat
d’'un maximum de 245 000 actions, Mutandis SCA a@deé a une augmentation de capital d'un montadf’de
500 KDh. Cette augmentation de capital correspofallévée des bons de souscriptions d’actionspgés en
2010.

En 2014, suite a I'assemblée générale extraordirthir20 mars 2014, autorisant une augmentatiorapitat
d’'un maximum de 315 000 actions, Mutandis SCA estrain de procéder a une augmentation de capiial d
montant de 31 500 KDh. Cette augmentation de dapdarespond a la lévée des bons de souscriptions
d’actions, octroyés en 2011.

PROGRAMMES DE BONS DE SOUSCRIPTIONS B ACTIONS (BSA)

Le proces-verbal de la réunion du Conseil de Sliaveie du 22 octobre 2008 autorise un plan de siptlons
pour les cadres dirigeants du groupe Mutandis.

Celui-ci a été renouvelé chaque année, sur la ¢&r2009-2013, et consiste en I'émission de bons de
souscription d’actions, pour un montant maximalweime 75 MDh.

L'assemblée générale du 20 mars 2014 n'a pas ret®ae plan pour la période 2014. Les BSA non gés@n
2013, a savoir 590 000 BSA, n'ont pas été anmeésette méme assemblée générale et pourrorac@toedés
par la suite.

Depuis la création de Mutandis, les programmesasisv(exprimés en nombre de BSA) ont été mis esepla

Date d'octroi 2009 2010 2011 2012 2013 Total
AG l'autorisant 17/03/2009 18/03/2010 17/03/2011 /032012 20/03/2013
Prix d'exercice 100 100 100 119,5 119,5
Nominal 100 100 100 100 100
E’chean_ce période mars-12 mars-13 mars-14 mars-15 mars-16
d’exercice
Echéance décalée juin-12
Taille du 750 000 750 000 750 000 750 000 750 000
programme
BSA octroyés 130 000 245 000 375 000 150 000 160 00 1 060 000
BSA non
octroyés
AG annulant BSA 1 a/030010  17/03/2011  22/03/2012  20/03/201&'0nt pas été
non octroyés .
annulés au
20/03/2014
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Source : Mutandis SCA
A ce jour, le plan de stock options autorisé aegtErcé comme suit :

- En 2012, les 130 000 BSA octroyés en 2009 ontx&écés dans leur totalité, donnant lieu a I'augrugon
de capital de 13 000 KDh réalisée en 2012.

- En 2013, 175 000 BSA octroyés en 2010 (sur un tt&a?45 000) ont été exercés et ont donné lievea un
augmentation de capital de 17 500 KDh en 2013.

- En 2014, a ce jour, 315 000 BSA octroyés en 200 (s total de 375 000) sont en cours d'exercice et
donneront lieu a une augmentation de capital d&80®1KDh en 2014.

2.3 HISTORIQUE ET STRUCTURE DE L 'ACTIONNARIAT

L’évolution de I'actionnariat de Mutandis SCA sasl3 derniéres années est la suivante :

Au 31 décembre Au 31 décembre Au 31 décembre
2011 2012 2013
0, 0, 0,

jombre ol MO copec  NOS capalc

droit de vote droit de vote droit de vote

Adil Douiri 1364 615 11,5% 1458 115 12,1% 1408 115 11 ,6%
Mohamed Ben Thami Tazi 1195 000 10,1% 1195 000 10,0% 1195 000 9,8%
Muteo 999 999 8,4% 999 999 8,3% - -
RMA Watanya 841 473 7,1% 841 473 7,0% 1174 806 9,6%
BMCE Bank 841472 7,1% 841472 7,0% 1174 805 9,6%
Arnela Capital Privado 1076 922 9,1% 1076 922 9,0% 1076 922 8,8%
Chaébi Capital Investissement 952 379 8,0% 952 379 7,9% 952 379 7,8%
Holmarcom 600 000 5,1% 600 000 5,0% 600 000 4 ,9%
Best Financiere / Label Vie 500 000 4,2% 500 000 4,2% 500 000 4,1%
CFG Group 500 000 4,2% 500 000 4,2% 500 000 4,1%
Holpar 454 545 3,8% 454 545 3,8% 454 545 3,7%
Sous-total 9 326 405 78,6% 9 419 905 78,5% 9036 572 74,2%
Divers petits actionnaires 2546 236 21,4% 2582 736 21,5% 3141 069 25,8%
Dont Managers Mutandis 21 840 0,2% 51 840 0,4% 32 750 0,3%
TOTAL 11 872 641 100,% 12 002 641 100,0% 12 177 641 100,0%

Source : Mutandis SCA

Le poste « Divers petits actionnaires » de Mutamdis composé de 57 actionnaires allant jusqu'a 3%
capital.

Au cours de la période 2011-2013, Monsieur Adil Dicaucédé 91 885 actions a divers petits actiamsai
La société Mutéo a cédé sa participation en 201 paetie & RMA Watanya et BMCE Bank.

L’évolution de I'actionnariat sur la période 201013, s’explique principalement par les deux augaténs de
capital mentionnées dans la section 2.2 (évoludionapital) ci-dessus.

Au 31 décembre 2013, le capital social de MutaS@i\ est entierement libéré et est composé de 15477
actions, toutes de méme catégorie, d'une valeuim@ende 100 dirhams soit un total de 1.217.764difitams.
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2.3.1 RENSEIGNEMENTS RELATIFS AUX PRINCIPAUX ASSOCIES COMM ANDITAIRES

Les personnes morales détenant plus de 5,0% dtakcdpiMutandis SCA au 31/12/2013, se présentantre®
suit :

Chiffre
% de d'affaires Résultat  Situation
. . o L . . détention au net au nette au
Actionnaires Activite Principaux actionnaires au 31/12/13 31/12/13 31/12/13
31/12/13 (en KDh) (en KDh)  (en KDh)
Ar_nela Capital Holding Inv_eravante Inversiones 90% 55579 1 012 758 2 618 828
Privado Universales SL
Chaabi BCP o
Capital F'(_)nds . Banques populaires 49% - =177 373 380 595
. d'investissement_, . 51%
Investissement régionales
RMA Finance.com 65%
Watanya Assurances GACM 220 4827766 611208 5933823
RMA Watanya 30%
Banque Fédérative du 26%
BMCE Bank  Banque Crédit Mutuel 4809284 1108 625 13 212 840
Divers actionnaires 30%
Finance.com 6%
CDG 8%
Holmarcom Holding Famille Bensalah 99% 70 465 41 653 1233812

Source : Mutandis SCA, OMPIC

2.3.2 PACTE D’'ASSOCIES

A ce jour, aucun pacte d’'associés n'a été condie ées associés de Mutandis SCA.

2.4 POLITIQUE DE DISTRIBUTION DE DIVIDENDES
2.4.1 DISPOSITIONS STATUAIRES

Selon l'article 43 des statuts de la Société, Iréliée net est constitué de I'excédent des proddistoute
nature, sur les frais et charges de I'exerciceymgpris la rémunération du Gérant.

Sur le bénéfice net de chaque exercice, diminugadeéchéant, des pertes antérieures, il est ‘mtrd prélevé
cing pour cent pour constituer le fonds de réséégale. Ce prélevement cesse d’'étre obligatoirsqglos ce
fonds excede le dixieme du capital social.

Le bénéfice distribuable est constitué du bénéfatede I'exercice, diminué des pertes antériewiesj que des
sommes a porter en réserve en application dedalprécédent.

Le solde est réparti conformément aux dispositamEarticle 42.

Toutefois, I'Assemblée Générale Ordinaire des antises peut prélever sur la part des bénéficesrémenant
les sommes qu'elle juge convenables pour étretééfeca la dotation de tous fonds de réserve fdivelta
ordinaires ou extraordinaires, ou reportées a rmuvee cas échéant, les associés commandités ntaawoun
droit sur lesdites réserves ou compte report aemuy
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L'’Assemblée Générale Ordinaire des actionnairest, pégalement, décider I'amortissement de la valeur
nominale des actions formant le capital sociallpdiais de la part leur revenant dans les bérgfice

De leur part, les associés commandités peuverdgyaesur la part des bénéfices leur revenant lesres qu'ils
jugent convenables pour étre affectées a la dotafi® tous fonds de réserves facultatives ordinaes
extraordinaires, ou reportées a nouveau. Le casaéthes actionnaires commanditaires n'auront mdcait sur
lesdites réserves ou compte report a nouveau.

La distribution des dividendes doit avoir lieu dams délai de 9 mois aprés la cléture de I'exerciayf
prolongation de ce délai par ordonnance du Présdleiribunal statuant en référé, a la demanda d@&£rance.

2.4.2 HISTORIQUE DE VERSEMENT DE DIVIDENDES

Les dividendes distribués par la société Mutandig &u cours des trois derniers exercices sontiesusts :

2008 2009 2010 2011 2012 2013

S‘(agr‘:'tga)“et social de I'ann€eyg 117 649 .7 269 991 83 911 283 48 858 783 2 291 135 23 020 786

Dividendes  distribués  en - - 35699008 11872 641 21004 622 21 246 055

n+1 (en Dh)

Pay Out Ratib - - 43% 24% N/A? 92%
gﬁ)sultat net par action (en ns ns 76 41 0.2 1.9
Bmdende par action (en i i 3.25 1,00 1,75 1,75
Bénéfice distribué a

'associé commandité (en 360 596 119 926 212 168 214 607
Dh)

Source : Mutandis SCA
! Pay Out Ratio : (Dividendes distribués en n+1)§&ét net social de 'année n)

2 La distribution du dividende se fait notamment jgadlistribution partielle du report & nouveau @edociété qui s’élevait a 44 176 135
dirhams au 31/12/2012.

Au titre de I'exercice 2013, Mutandis SCA va proeedn 2014 a la distribution d’un dividende de Idi#hams
par action, décidée par ’Assemblée Générale Mixiinaire Annuelle tenue le 20 mars 2014.

2.5 NOTATION
La société n'a fait, a ce jour, I'objet d’aucurmation.
2.6 NANTISSEMENT D’ACTIFS

Le tableau ci-dessous détaille les actifs nantidvhgiandis SCA au 31 décembre 2013. L'encoursesutigines
de financement bancaire sécurisées par ces nanésteest de 74 250 KDh au 31/12/2013.

Montant couvert

Tableau des sdretés réelles Date d'inscription Objet du nantissement

(en KDh)
471 700 titres de LGMC 100 000 Novembre 2012 Emipbancaire
96 9(.)0 ires de CMB 50 000 Septembre 2013 Emprunt bancaire
Plastique
90 732 tires de CMB 50 000 Décembre 2013 Emprunt bancaire
Plastique

Source : Mutandis SCA
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2.7 NANTISSEMENT D’ACTIONS

Néant.
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2.8 ASSEMBLEES D ACTIONNAIRES
2.8.1 MODE DE CONVOCATION

Selon les articles 30 et 31 des statuts de MutaBdi8, les Assemblées Générales sont convoquéek par
Gérance ou par le Conseil de Surveillance ou erarée ou les Commissaires aux Comptes.

La convocation des Assemblées Générales est faitéais de la société, par lettre recommandée deetande
d’avis de réception, adressée a chacun des actieampuinze jours au moins avant la date de I'Adgée

Pendant la période de la liquidation, les asserstdéat convoquées par le ou les liquidateurs.
Les Assemblées sont convoquées au siege social muieautre lieu indiqué sur la convocation.

A compter de la communication des documents d’'m&dion prévus en cas de réunion d’'une Assemblée
Générale, les actionnaires peuvent poser parlésrijuestions au Gérant ou au Conseil de Survedlaou au
Commissaire aux Comptes, selon le cas, qui estdemépondre au cours de la prochaine Assemblée.

Lorsqu’une Assemblée n'a pu régulierement délihdesrte de réunir le quorum requis, la deuxiemecAddée
et, le cas échéant, la deuxieme Assemblée proregéeconvoquées dans les mémes formes que lagreesti
I'avis de convocation rappelle la date de la preenét reproduit son ordre du jour.

L'ordre du jour de ’Assemblée, qui doit étre indégdans une lettre de convocation, est arrétéaqdelr de la
convocation.

Un ou plusieurs actionnaires représentant au moimg pour cent du capital social, et agissant dass
conditions et délais fixés par la loi n°17-95 suSSociété Anonyme telle que modifiée et complésidaloi 20-
05, ont la faculté de requérir, par lettre recomtéenavec demande d’avis de réception, l'inscripéidiordre
du jour de '’Assemblée de tout projet de résolution

Lorsque le capital social de la Société est supérie cing millions de dirhams, le montant du cdpita
représenter en application de I'alinéa précéddméesiit a deux pour cent pour le surplus.

2.8.2 CONDITIONS D’ ADMISSION

Selon l'article 32 des statuts de Mutandis SCAt smtionnaire a le droit d’assister aux Assemb(@ésérales et
de participer aux délibérations, personnellementipau mandataire, quel que soit le nombre d’actigu'd
posséede.

Chaque actionnaire peut se faire représenter pacaojoint, par un autre actionnaire ou par un rRdgst ou
descendant.

Un actionnaire ne peut constituer un mandatairea poter du chef d’'une partie de ses actions, egrven
personne du chef de l'autre partie.

Pour toute procuration d’'un actionnaire sans irticade mandataire, le Président de I'Assembléeétda
émet un vote favorable a I'adoption des projetsédelutions présentés ou agréés par l'auteur derleocation
et un vote défavorable a I'adoption de tous leseauprojets de résolutions, en conséquence, poeitréntout
autre vote, I'actionnaire doit faire le choix d'umandataire qui accepte de voter dans le sens iadiqu le
mandat.

2.8.3 CONDITION D 'EXERCICE DU DROIT DE VOTE
Conformément a I'article 32 des statuts de Mutaig\, chaque action donne droit a une voix.

Les délibérations sont prises a la majorité deg des membres présents ou représentés lors deseA@Qa
majorité des 2/3 lors des AGE.
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2.8.4 CONDITION DE DELIBERATION

Les conditions de délibération des Assemblées Gé&rsOrdinaires et Extraordinaires de Mutandis SG#t
conformes a la loi n°17-95 relative aux sociétémgmes, modifiée et complétée par la loi n°20-05.

2.9 M ARCHE DES TITRES DE L’'EMETTEUR
Au 31 mars 2014, I'encours des billets de tréserémiis par Mutandis SCA s’éléve a 254 MDh.

L'état récapitulatif des émissions de billets destirerie réalisées par Mutandis SCA a ce jour&septe comme
suit :

Montant

Date de jouissance Date d’échéance (en Dh) Maturité Taux facial Spread

Titres émis et remboursés
01/11/2011 30/10/2012 150 000 000 1lan 4,20% 75 bps
24/11/2011 22/11/2012 31 500 000 1lan 4,25% 75 bps
31/01/2012 02/05/2012 11 000 000 3 mois 4,00% &0 bp
29/02/2012 30/05/2012 10 000 000 3 mois 4,05% &0 bp
30/04/2012 30/07/2012 11 000 000 3 mois 4,00% 82 bp
28/05/2012 27/08/2012 10 000 000 3 mois 4,00% 82 bp
27/07/2012 26/10/2012 3 000 000 3 mois 4,00% 64 bps
27/08/2012 27/09/2012 10 000000 1 mois 4,00% 61 bps
27/09/2012 22/11/2012 10 000000 2 mois 4,00% 60 bps
29/10/2012 28/01/2013 53 000 000 3 mois 4,00% &0 bp
29/10/2012 29/04/2013 60 000 000 6 mois 4,20% 65 bp
29/10/2012 28/10/2013 50 000 000 1lan 4,50% 75 bps
21/11/2012 20/11/2013 20 000 000 lan 4,50% 75 bps
20/12//2012 19/07/2013 24 000 000 7 mois 4,55% b
28/01/2013 27/01/2014 11 700 000 lan 4,50% 46 bps
28/01/2013 27/01/2014 41 300 000 lan 4,80% 76 bps
29/04/2013 19/07/2013 15 000 000 3 mois 4,80% &3 bp
29/04/2013 20/11/2013 8 000 000 6 mois 5,05% 93 bps
06/06/2013 20/11/2013 5 000 000 6 mois 4,97% 90 bps
06/06/2013 06/03/2014 44 900 000 9 mois 5,10% 33 bp
19/07/2013 20/11/2013 10 000 000 4 mois 4,70% &7 bp

Total Titres émis et remboursés 589 400 000

Titres & échoir
29/04/2013 28/04/2014 15 000 000 lan 5,20% 94 bps
19/07/2013 28/04/2014 29 000 000 9 mois 4,95% 33 bp
28/10/2013 28/04/2014 35 000 000 6 mois 5,00% 28 b
28/10/2013 27/10/2014 15 000 000 1lan 5,10% 100 bps
20/11/2013 19/11/2014 9 700 000 1lan 5,10% 100 bps
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27/01/2014 26/01/2015 33 500 000 1lan 5,00% 115 bps

27/01/2014 27/10/2014 25 000 000 9 mois 4,85% 139 b

27/01/2014 27/06/2014 15 000 000 5 mois 4,50% B0 b

06/02/2014 05/02/2015 42 900 000 1lan 5,00% 115 bps

06/03/2014 05/03/2015 34 300 000 lan 4,90% 136 bps
Titres & échoir 254 400 000

Source : Mutandis SCA

2.10 ORGANES D' ADMINISTRATION

Conformément aux dispositions de l'article 14 dieguss, Mutandis SCA est administré par un ou plusi
gérants, associé ou non associé, personne physiguerale, désignés par le ou les associés comtéandiec
leur consentement unanime. Conformément auditlertest désigné en qualité de gérant et pour uméedu
illimitée la société Mugest SARL, au capital deGD®00 dirhams, sise a Casablanca — 5/7 rue Ibpatail et
représentée par M. Adil Douiri.

= Composition du conseil de surveillance

Conformément a l'article 19 des statuts, MutandiA st pourvue d’un Conseil de Surveillance comptesé
trois membres au moins, choisis exclusivement psmactionnaires commanditaires personnes physique

Les actionnaires ayant la qualité de commandit§seneent participer a la désignation des membreSahseil
de Surveillance.

Au cours de la vie sociale, les membres du ComleiSurveillance sont nommés par I'Assemblée Géméral
Ordinaire des actionnaires.

La durée de leurs fonctions est de trois exerciels.expire a Iissue de I’Assemblée qui statueles comptes
de I'exercice écoulé tenue dans I'année au coulaqielle expire leur mandat.

Les membres du Conseil de Surveillance sont tosjotgligibles, ils peuvent étre révoqués a tout emrpar
décision de I'Assemblée Générale Ordinaire degwmactires.

Chaque membre du Conseil de Surveillance doitpkopriétaire au moins d’'une action.
Ces actions sont obligatoirement nominatives, eltgg inaliénables.

Les membres du Conseil de Surveillance peuvent rétrequés a tout moment par '’Assemblée Générale
Ordinaire des commanditaires, sans méme que éstbeation soit mise a I'ordre du jour.

La composition du conseil de surveillance au 31smi2@r14 se présente comme suit ;

Conseil de surveillance Fonction I?ate_ i Expiration du mandat
nomination
Karim Ayouche (en

remplacement de M. Membre du conseil de surveillance 20 mars 2014 AGO St?‘t“a”t. sur les
: comptes de I'exercice 2016
Driss Jettou)

Najib Hakim Belmaachi  Président du conseil de sllaree 20 mars 2014 AGO stlatuant. sur les
comptes de I'exercice 2016

Souad Benbachir Membre du conseil de surveillance 0 mars 2014 AGO St?‘t“a”t. sur les
comptes de I'exercice 2016

Zouhair Bennani Membre du conseil de surveillance 0 mars 2014 AGO St?‘t“a”t. sur les
comptes de I'exercice 2016

Dossier d'information 36



5] MuTANDIS

AGO statuant sur les

Zouheir Bensaid Membre du conseil de surveillance 0 mars 2014 | .
comptes de I'exercice 2016
Mohamed Hassan Membre du conseil de surveillance 20 mars 2014 AGO stlatuant. sur les
Bensalah comptes de I'exercice 2016
Mohamed Ben Thami Membre du conseil de surveillance 20 mars 2014 AGO stlatuant_ sur les
Tazi comptes de I'exercice 2016

AGO statuant sur les

Manuel Jove Capellan Membre du conseil de survida 20 mars 2014 \ X
comptes de I'exercice 2016

Choukry Oimdina Vice I?re5|dent du conseil de 20 mars 2014 AGO stlatuan'g sur les
surveillance comptes de I'exercice 2016

Source : Mutandis SCA

L’assemblée générale du 20 mars 2014, statuatésaomptes de I'exercice 2013, a ratifié la nomamade M.
Karim Ayouche en remplacement de M. Driss Jettoal reinouvelé le mandat des membres listés ci-desaus
une durée de 3 ans.

= Role du conseil de surveillance

La société en commandite par actions differe dedeiété anonyme, y compris de la société anonyme a
directoire et conseil de surveillance, dans la immsgu’elle assigne au conseil de surveillance.Jarsociété en
commandite, le conseil de surveillance est un ieétiéur du respect des lois et de la bonne gouweenpar le

ou les gérants. Le conseil de surveillance trawvaitlralléelement aux commissaires aux comptes dtaempte a
'assemblée des associés commanditaires qu'il septé. En aucun cas, il ne peut s'immiscer danddessions

de gestion de la société ni en apprécier le binddo

L'article 22 des statuts, qui reprend les disposgide la loi sur la société en commandite paomastiexpose le
fonctionnement du conseil de surveillance de MusgaB€A :

« Article 22 — Pouvoirs du conseil de surveillance

22.1. Le conseil de surveillance exerce le contp@lamanent de la gestion de la société. Il ne peuaucun
cas s'immiscer dans ladite gestion. Le conseil wlgeillance peut conférer & un ou plusieurs de rsesnbres
tous mandats spéciaux pour un ou plusieurs objéterchinés ; il peut décider la création en son s#in
commissions dont il fixe la composition et lesilatttions, et qui exercent leur activité sous saoesabilité.

22.2. A toute époque de 'année, le conseil deedilamce opére les vérifications et les contrblesilquge
opportuns et peut se faire communiquer les docusrguitl estime utiles a I'accomplissement de sasiors |
est saisi en méme temps que le commissaire auxeshp la société des documents mis a la dispogitoce
dernier. Le conseil de surveillance fait a I'assédebgénérale ordinaire annuelle des actionnairesrapport
dans lequel il porte notamment un jugement suélputarité de la gestion de la société et réveleas échéant,
les irrégularités et inexactitudes qu'il a pu redéevdans les états de synthése de I'exercice. Cporame peut
traiter de I'opportunité des décisions de gestion.

= Délibérations, quorum et majorité du conseil de sureillance

Selon l'article 21 des statuts, la validité desisléns est subordonnée a la présence effectiva deoitié au
moins des membres.

Les décisions sont prises a la majorité des memprésents ou représentés, chaqgue membre présent ou
représenté disposant d’une voix et chaque memigsept ne pouvant disposer que d’un seul pouvoir.

En cas de partage de voix, celle du Présidentaleceéest prépondérante.

Tout proces verbal est revétu de la signature ésifent de séance et d’au moins un membre du Calesei
Surveillance. En cas d’empéchement du Présideséaiece, il est signé par au moins deux membreodsed.
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Les copies ou extraits des procés-verbaux desédétibns sont valablement certifiés par le PrésidarConseil
de Surveillance.

=  Rémunération des membres du conseil de surveillance

A ce jour, aucune rémunération n'a été versée amlmes du conseil de surveillance.

2.11ORGANES DE DIRECTION
2.11.1 ORGANIGRAMME

Mutandis SCA est la holding de téte du Groupe MdigrSon organisation se veut légeére et flexibtepkis de
son gérant, la société Mugest SARL, elle méme sgmtée par M. Adil Douiri, Mutandis SCA compte 8
managers, dont I'un occupe la fonction de Direct&énéral en charge de I'Export, l'autre la fonctida
Directeur Administratif et Financier, et 6 sont misa disposition des différentes filiales du grewm fonction
des besoins de ces dernieres, parfois, en qualidashdataires sociaux.

L'organigramme fonctionnel de Mutandis SCA au 3tatébre 2013 est le suivant :

lE' MUTANDIS

E Actéfdrateu prives

Assuci G eiant Directeur Genéral en charge Directeur Administratif
HOLDING st de PExport et Financier
=ted Rears Omar Rharbaoui Nadia Bouayad
Directeur Général
DISTRA
Mohamed Lahiou
Gérant
FENYADI
Ghali Lahlou
Directeur Geéneral Delégue
CME PLASTIQUE
Mehdi Bennouna
Directeur Général
LGMC INDUSTRIES
Omar Bennant
GROUPE UNIVERS Directeur Geénéral Directeur Commercial
MOTORS Mehdi Tak Tak Hala Gmira

Source : Mutandis SCA

2.11.2 FORMATION ET EXPERIENCE DES PRINCIPAUX DIRIGEANTS

Adil Douiri — 50 ans - Associé gérant et fondateur de Mutandis SCA - Diddle I'Ecole Nationale des Ponts
et Chaussées a Paris. Adil Douiri a cogéré perglargns (1986-1992), pour le compte de la BangA#aites
Européenne Paribas (aujourd'hui BNP Paribas)nlesstissements boursiers de la Banque et ceuxsddisets
aux Etats-Unis. Rentré au Maroc en 1992 pour ppeticau développement de son pays, il est co-fendate la
premiere banque d'affaires du Royaume, Casablaimeande Group (CFG Group aujourd’hui), pionniére des
innovations dans les marchés boursiers marocdiren b été Président du Conseil de Surveillancqujas
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novembre 2002. Il a ensuite été nommé Ministre duriEme en novembre 2002, puis Ministre du Tourjstee
I'Artisanat & de I'Economie Sociale en juin 2004,ce jusqu’en octobre 2007. Par ailleurs, Adil Dbeist
administrateur de différentes sociétés et notamrden€FG Group et de BMCE Bank, la troisieme banque
universelle marocaine.

Omar Rharbaoui — 39 ans— Directeur général en charge de I'Export - Dipidnte I'Ecole Centrale de
Marseille puis de Sciences-Po Paris, Omar Rharbegiuin ancien de la banque d’affaires CFG Grousein
de laquelle il a passé une année dans I'analyseatahé marocain de la dette avant de rejoindreaeincue
chargé d'études le cabinet du Premier Ministre ‘oufi, pendant 2 années, ou il a été affecté atewedes
nouvelles technologies. Il a ensuite occupé legodstDirecteur Central au Ministére du Tourismeglesrge de
la stratégie et des statistiques. Omar Rharbagarda suite occupé le poste de Directeur généraDidtra
d’Octobre 2008 a Décembre 2012.

Nadia Bouayad — 33 ans Directeur administratif et financier de la HoldirgAvant de rejoindre Mutandis,
Nadia Bouayad a occupé les postes d’Analyste psséiate au sein de la banque d’affaires GoldmahsSa
Londres auprées du Département Financement Immobiiée a également été chargée de la relation ssec
investisseurs européens au sein de Golden Tree Paitners, société d'investisseme