LES EAUX
MINERALES
D'OULMES

Les Eaux Minérales d’Oulmeés

Prospectus relatif a ’émission d’obligations remboursables en actions nouvelles réservée a

Al Barid Bank, Caisse Marocaine des Retraites, SICAV CFG CROISSANCE, FCP AD
BALANCED FUND, SICAV CIMR AJIAL, FCP EMERGENCE EQUILIBRE, FCP
EMERGENCE CROISSANCE, FCP UPLINE AVENIR, FCP UPLINE RENDEMENT, FCP

CAPITAL TRUST OBLIG PREMIUM.

Montant global de ’Opération : 350.000.000 MAD

Nature du titre

Montant de ’émission
Nombre d’ORA a émettre
Valeur nominale unitaire
Maturité

Taux d’intérét nominal
Prime de risque nominale
Prix d’émission unitaire
Négociabilité
Remboursement

Période de souscription

Date de jouissance

Obligations Remboursables en Actions
350.000.000 MAD

3.500.000

100 MAD

2 ans et 6 mois

3,59%

120 pbs

100 MAD

De gré a gré (hors bourse)

In fine en actions OUL

01/12/2025 au 03/12/2025 2 15h30 inclus
09/12/2025

Conseillers Financiers Collecteurs d’Ordres

( J €Al

VALORIS CORPORATE FINANCE
CONSEL FTINGRNERE

TRUST () @ CAPITAL TRUST

VALORIS SECURITIES SECURITIES
Souts e tcute

Visa de 1'Autorité Marocaine du Marché des Capitaux (AMMC)

Conformément aux dispositions de la circulaire de PAMMC prise en application de article 5 de la loi 44-12 relative
a Pappel public a 'épargne et aux informations exigées des personnes morales et organismes faisant appel public a
Iépargne, le présent prospectus a été visé par PAMMC en date du 21/11/2025 sous la référence n°

VI/EM/038/2025.



Avertissement

Le visa de ’Autorité Marocaine du Marché des Capitaux (AMMC) n’implique ni approbation de I'opportunité de
Popération ni authentification des informations présentées. Il a été attribué aprés examen de la pertinence et de la
cohérence de I'information donnée dans la perspective de opération proposée aux investisseurs.

L’attention des investisseurs potentiels est attirée sur le fait qu’un investissement en instruments financiers comporte
des risques.

I’AMMC ne se prononce pas sur 'opportunité de opération proposée ni sur la qualité de la situation de 'Emetteur.
Le visa de PAMMC ne constitue pas une garantie contre les risques associés a 'Emetteur ou aux titres proposés dans
le cadre de 'opération, objet du présent prospectus.

Ainsi, Pinvestisseur doit s’assurer, préalablement a la souscription, de sa bonne compréhension de la nature et des
caractéristiques des titres offerts, ainsi que de la maitrise de son exposition aux risques inhérents auxdits titres.

A cette fin, Pinvestisseur est appelé a :

e Attentivement prendre connaissance de Iensemble des documents et informations qui lui sont remis, et
notamment celles figurant a la section « Facteurs de risques » ci-apres ;

e Consulter en cas de besoin, tout professionnel compétant en matiere d’investissement dans les instruments
financiers.

Le présent prospectus ne s’adresse pas aux personnes dont les lois du lieu de résidence n’autorisent pas la participation
a Popération proposée.

Les personnes en la possession desquelles ledit prospectus viendrait a se trouver, sont invitées a s’informer et a
respecter la réglementation dont elles dépendent en matiére de participation a ce type d’opération.

Ni PAMMC, ni I’émetteur, ni les co-conseillers financiers, n’encourent de responsabilité du fait du non-respect de ces
lois ou reglements par les collecteurs d'ordres de souscription.
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Abréviations et définitions

I. Abréviations

AMMC

FCP

MAD

mMAD

OPCVM

OUL

SA

TVA

Autorité Marocaine du Marché des Capitaux

Fonds Commun de Placement

Dirham Marocain

Millions de Dithams Marocains

Organismes de Placement Collectif en Valeurs Mobilieres

Ticker des actions de ’émetteur « Les Eaux Minérales d’Oulmes »
Société Anonyme

Taxe sur la Valeur Ajoutée
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II. Définitions

Date d’échéance TLe 09/12/2028

Date de

Remboursement Le 09/12/2028

Emetteur Désigne Les FEaux Minérales d’Oulmeés SA

Groupe Désigne Les Eaux Minérales d’Oulmes et ses filiales

Désigne I'ensemble des souscripteurs a 'opération objet de la présente Opération. Ces
investisseurs sont listés comme suit :

e Al Barid Bank;
e Caisse Marocaine des Retraites (CMR) ;
e Fonds gérés par Valoris Management :
o FCP EMERGENCE EQUILIBRE ;
o FCP EMERGENCE CROISSANCE ;
e  TFonds gérés par Capital Trust Gestion :
o OBLIG PREMIUM ;
e  Fonds gérés par CFG Gestion :
o CFG CROISSANCE ;
e  Fonds gérés par Upline Capital Management :
o UPLINE AVENIR ;
o UPLINE RENDEMENT ;
e TFonds gérés par Wafa Gestion :
o CIMR AJIAL;
e  Fonds gérés par AD Capital Asset Management :
o AD BALANCED FUND.

Investisseurs Identifiés

Les Eaux Minérales
d’Oulmés SA

Désigne la société Les Eaux Minérales d’Oulmes

Oulmes Désigne le groupe Oulmes

Désigne 'opération d’émission obligataire remboursable en actions des Eaux Minérales
d’Oulmes réservée aux Investisseurs Identifiés d’un montant de 350.000.000 dirhams

Opération par ’émission de 3.500.000 obligations a un prix de souscription unitaire de 100
dirhams.
Société Désigne Les Eaux Minérales d’Oulmes SA
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Partie I. ATTESTATIONS ET COORDONNEES
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I. Le Président du conseil d’administration

I.1. Représentant

Dénomination ou raison sociale Les Eaux Minérales d’Oulmes

Représentant 1égal M. Mohamed Hassan BENSALAH

Fonction Président du conseil d’administration

Adresse Zone industrielle de Bouskoura 20180 Casablanca
Numéro de téléphone +212 (0) 522 334 742

Adresse électronique sidiali@oulmes.ma

1.2. Attestation

Le Président du Conseil d’administration atteste que les données du présent prospectus, dont il assume la
responsabilité, sont conformes a la réalité. Elles comprennent toutes les informations nécessaires aux investisseurs
potentiels pour fonder leur jugement sur le patrimoine, I’activité, la situation financiére, les résultats et les perspectives
du Groupe Oulmes ainsi que sur les droits rattachés aux titres proposés. Elles ne comportent pas d’omissions de nature
a en altérer la portée.

Par ailleurs, le président atteste que l'ensemble des données incluses par référence sont toujours valides et qu'aucun
évenement qui les remettrait en cause n'est intervenu a la date de visa du présent prospectus.

M. Mohamed Hassan BENSALAH
Les Eaux Minérales d’Oulmes S.A

Président du conseil d’administration
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II. Les Commissaires aux Comptes

I1.1.

Représentant

Dénomination et
raison sociale
Représentant
légal

Adresse

Numéro de
téléphone
Adresse
électronique

1er exercice
soumis au
controle
Premier exercice
soumis au
contrble dans le
cadre du mandat
actuel

Date d’expiration

du dernier mandat

FIDAROC GRANT
ERNST & YOUNG THORNTON
Abdeslam BERRADA .
ALLAM Faical MEKOUAR

37, Bd Abdellatif Ben
Kaddour 20 200 Casablanca

7 Bd. Driss Slaoui -
20160 Casablanca Maroc

05229579 00

abdeslam.berrada@ma.ev.c

0522 54 48 00

faical. mekouar@ma.gt.co

om m
2003 2003
Exercice 2021 Exercice 2021

AGO approuvant les
comptes de 'exercice 2023

AGO approuvant les
comptes de I'exercice
2023

HDID &
ASSOCIES

Mohamed HDID

4, Rue Maati Jazouli
(Ex Rue Friol) Anfa-
Casablanca Maroc

0522397851/52

m.hdid@hdid.ma

2024

Exercice 2024

AGO statuant sur les
comptes de 'exercice
clos au 31/12/2026

FORVIS Mazars

Abdou DIOP

76, Boulevard
Abdelmoumen
Résidence
Koutoubia, 7¢me
étage Casablanca
Maroc

052242 3423
abdou.diop@forvis

mazars.ma

2024

Exercice 2024

AGO statuant sur
les comptes de
Pexercice clos au

31/12/2026

I1.2.

Attestation de concordance des commissaires aux comptes relatives aux comptes

sociaux et consolidés des exercices clos les 31 décembre 2022, 2023 et 2024 ainsi

qu’aux comptes semestriels sociaux et consolidés arrétés au 30 juin 2024 et au 30 juin

2025

Nous avons procédé a la vérification des informations comptables et financiéres contenues dans le présent prospectus

en effectuant les diligences nécessaires et compte tenu des dispositions légales et réglementaires en vigueur.

Nos diligences ont consisté a nous assurer de la concordance desdites informations avec :

e  Les états de synthéses annuels sociaux tels qu’audités par les soins des co-commissaires aux comptes Ernst
& Young et Fidaroc Grant Thornton au titre de I'exercice clos au 31/12/2022 et au 31/12/2023, et les états
de syntheses annuels sociaux tels qu’audités par les soins des co-commissaires aux comptes HDID et
ASSOCIES et FORVIS Mazars au titre des exercices clos au 31/12/2024 ;

e Les états de syntheses annuels consolidés tels qu’audités par les soins des co-commissaires aux comptes Ernst
& Young et Fidaroc Grant Thornton au titre de I'exercice clos au 31/12/2022 et au 31/12/2023, et les états
de syntheses annuels consolidés tels qu'audités par les soins des co-commissaires aux comptes HDID et
ASSOCIES et FORVIS Mazars au titre des exercices clos au 31/12/2024 ;

e Les états de syntheése semestriels, sociaux et consolidés, ayant fait 'objet d’une revue limitée par les co-
commissaires aux comptes FORVIS Mazars et HDID & Associés, arrétés aux 30 juin 2024 et 30 juin 2025.

Sur la base des diligences ci-dessus, nous n’avons pas d’observation a formuler sur la concordance des informations

comptables et financieres fournies dans le présent prospectus, avec les états de synthéese précités.

Mohamed HDID

Abdou DIOP
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HDID et ASSOCIES FORVIS MAZARS

Associé Gérant Associé
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III. Les Conseillers Financiets

III.1. Représentants

Dénomination ou raison sociale Valoris Corporate Finance Capital Trust Finance

Représentant légal M. Montassit BENBEKHALED  Madame Lamia BOUTALEB

Fonction Directeur Général Président Directeur Général

Adresse Angle Rout§ El Jadida et rue 50 Bd Rachidi — 20 000 Casablanca
Abou Dhabi, Casablanca — Maroc

Numéro de téléphone +2125 2299 89 80 +212 5 22 46 63 50

Numéro de fax +2125222504 53 +212 5 22 46 63 50

Adresse électronique m.benbekhaled@valoris.ma Lboutaleb@capitaltrust.ma

II1.2. Attestation

Le présent prospectus a été préparé par nos soins et sous notre responsabilité conjointe et solidaire. Nous attestons
avoir effectué les diligences nécessaires pour nous assurer de la sincérité des informations qu’il contient et de leur
pertinence au regard de I'opération proposée.

Ces diligences ont notamment concerné I'analyse de I'environnement économique et financier de Groupe Oulmes et
de Les Eaux Minérales d’Oulmeés S.A, a travers les éléments suivants :

e  Commentaires, analyses et statistiques fournis par le Groupe Oulmes, notamment lors des due diligences
effectuées aupres de la Société selon les standards de la profession ;

e Les proces-verbaux des organes d’administration et des assemblées des actionnaires des Eaux Minérales
d’Oulmes S.A relatifs aux exercices 2022, 2023, 2024 et de I’exercice en cours jusqu’a 'obtention du visa ;

e Le rapport des commissaires aux comptes du 22/05/2025 sur la supptession du droit préférentiel de
souscription.

e Le rapport du Conseil d’administration a ’Assemblée Générale Extraordinaire relatif a 'approbation de
I’émission d’obligations remboursables en actions ainsi qu’a 'augmentation de capital subséquente, établi le

12/06/2025.

e Le rapport des commissaires aux comptes sur les obligations remboursables en actions.

A notre connaissance, le prospectus contient toutes les informations nécessaires aux investisseurs potentiels pour
fonder leur jugement sur le patrimoine, I'activité, la situation financiére, les résultats et les perspectives des Eaux
Minérales d’Oulmes SA ainsi que les droits rattachés aux titres proposés. Il ne comporte pas d’omissions de nature a
en altérer la portée.

Nous attestons avoir mis en ceuvre toutes les mesures nécessaires pour garantir 'objectivité de notre analyse et la
qualité de la mission pour laquelle nous avons été mandatés.

Montassit BENBEKHALED Lamia BOUTALEB
Valoris Corporate Finance Capital Trust Finance
Directeur Général Président Directeur Général
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IV. Le Conseiller juridique

IV.1. Représentant

Dénomination ou raison sociale MOUTTAKI&PARTNERS

Représentant 1égal M. Karim MOUTTAKI

Fonction Avocat au Barreau de Casablanca - Associé
Adresse 370, Boulevard Zetktouni, Casablanca, Maroc
Numéro de téléphone +212 5222709 51

Adresse électronique mouttaki@mouttakipartners.com

IV.2. Attestation

L’Opération objet du présent prospectus est conforme aux dispositions statutaires des Eaux Minérales d’Oulmes S.A
et a la législation marocaine.

KARIM MOUTTAKI
MOUTTAKI&PARTNERS
Avocat agréé pres la Cour de Cassation - Associé

11
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V. Responsable de 'information financiére

V.1.Représentant

Pour toute information et communication financiére, priere de contacter

Prénom et nom M. Nabil SAID
Fonction Directeur Financier et Juridique
Les Eaux Minérales d’Oulmes, Zone Industrielle de Bouskoura, 20180,
Adresse
Casablanca
Numéro de téléphone 05 22 33 47 42
Adresse électronique nsaid@oulmes.ma

12
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Partie II. STRUCTURE DE I’OFFRE
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I. Structure de offre

I.1. Montant de ’opération

Les Eaux Minérales d’Oulmes SA envisage de réaliser une émission obligataire remboursable en actions d’un montant
nominal de 350.000.000 dirthams par émission de 3.500.000 obligations, non cotées a la Bourse de Casablanca, a un
prix de souscription unitaire de 100 dirhams, réservée a des investisseurs identifiés.

II. Instruments financiers offerts

II.1.  Caractéristiques des obligations émises

Obligations non cotées a la Bourse de Casablanca, remboursables en actions,

Nature des obligations RV o . . o .
g dématérialisées par inscription en compte aupres des affiliés habilités et admises

émises aux opérations du dépositaire central MAROCLEAR).
Forme juridique Obligations nominatives.

Plafond de la tranche 350.000.000 MAD.

?Z;ngifemaximum de titres 3.500.000 ORA.

Valeur nominale unitaire 100 dithams.

Prix d’émission unitaire Au pair, soit 100 dirhams.

2 ans et 6 mois. La date d’expiration de la durée de 2 ans et 6 mois est désignées ci-

Maturité des ORA aprés la « Date d’Fchéance »

Période de souscription 01/12/2025 au 03/12/2025 a 15h30 inclus

Date de Jouissance 09/12/2025

Date d’Echéance 09/06/2028

Date de Remboursement La date de remboursement correspond a la Date d’Echéance.

Les ORA seront remboursées en actions nouvelles de la Société a émettre a un
prix qui sera fixé par le Conseil d’administration.

Le prix d’émission des actions nouvelles a émettre en remboursement des ORA
sera déterminé sur la base de la plus petite valeur entre :

i Le cours moyen pondéré de I'action Les Eaux Minérales d’Oulmes sur les
24 derniers mois de cotation précédant la date d’échéance, soit du
26/05/2026 au 26/05/2028, tel qu’obsetvé sur le marché central de la
Parité de Remboursement Bourse de Casablanca, diminué d’une décote de 15% ;

ii. Le prix résultant de la valorisation des fonds propres de la Société a la
Date d’Echéance, calculée a partir d’une valeur d’entreprise obtenue en
appliquant un multiple VE/EBE (Valeur d’Entreprise / Excédent Brut
d’Exploitation) de 7,5x a la moyenne des EBE annuels consolidés
audités des exercices 2024 a 2027, puis en déduisant la dette nette et les
intéréts minoritaires tels qu’ils figureront dans les comptes consolidés et
audités de la Société au titre de I'exercice 2027.

14



Prime de risque nominale

Taux d’Intérét Facial

Intéréts

Négociabilité

Remboursement anticipé

Le prix par action sera déterminé en divisant la valeur des fonds propres
par le nombre d’actions composant le capital social de la Société a la
Date d’Echéance.

Etant précisé que - en tout état de cause - en application de I’article 185 de la Loi
n°17-95, le prix d’émission des actions nouvelles ne sera pas inférieur a la valeur
nominale des actions de la Société.

La parité de remboursement sera égale a la division du prix d’émission des actions
nouvelles émises par la valeur nominale des ORA.

La parité de remboursement ainsi obtenue sera exprimée avec une précision de
cing (5) chiffres apres la virgule.

Lorsque le nombre d’actions auquel le remboursement des obligations
remboursables en actions (correspondant a la parité multipliée par le nombre de
titres détenus par I'investisseur) ne correspond pas a un nombre entier, ce nombre
sera arrondi au nombre entier immédiatement inférieur et dans ce cas, il sera versé
aux obligataires en espéces une somme égale au produit de la fraction d'action
formant rompu par le prix d’émission des actions nouvelles a émettre en
remboursement des ORA.

Etant précisé que le nombre d’actions a émettre est obtenu en multipliant la parité
de remboursement par le nombre d’obligations émises.

120 pbs

Taux fixe : 3,59%.

Le taux d’intérét facial est déterminé par interpolation linéaire en référence au taux
2 ans et 6 mois déterminé a partir de la courbe des taux de référence du marché
secondaire des Bons du Trésor tel que publié par Bank Al-Maghrib en date du
12/11/2025, soit 2,39 %, augmenté d’une prime de tisque de 120 points de base,
soit un taux d’intérét facial de 3,59 %.

La détermination du taux par la méthode d’interpolation linéaire se fait en utilisant
les deux points encadrant la maturité pleine 2 ans et 6 mois (base actuarielle).

Les intéréts seront servis annuellement aux dates d’anniversaires de la date de

jouissance de I'emprunt, soit le 09/12 de chaque année et le 09/06/2028 pour le
ernier coupon. Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premier

d L t des intéréts int dralej 1

jour suivant celui-ci n’est pas ouvré.

Les intéréts seront calculés selon la formule suivante :

Ter coupon = valeur nominale * taux d'intérét nominal

2 conpon = valenr nominale * tanxc d’intérét nominal

3" coupon = valeur nominale * tanx d'intérét nominal * 180/ 360

Aucun report des intéréts ne sera possible dans le cadre de la présente émission.

Les intéréts cesseront de courir des lors que les actions auront été émises en
remboursement des ORA a la Date d’Echéance. Aucun report des intéréts ne sera
possible dans le cadre de cette opération

Les titres ne sont pas cessibles pendant une période de 24 mois a compter de la
date de jouissance.

Les Eaux Minérales d’Oulmés s’interdit de procéder au remboursement anticipé
des obligations, objet de la présente émission.
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Modalités de rachat des
obligations

Clause d’assimilation

Droits rattachés

Garantie de remboursement

Rang / subordination

Notation

Représentation des
obligataires

Maintien des droits des
obligataires

Les titres ne sont pas cessibles pendant une période de 24 mois a compter de la
date de jouissance. Toutefois, 'Emetteur peut procéder au rachat de ses
Obligations sur le marché secondaire de gré a gré aupres des Obligataires, apres
cette période, étant précisé que les Obligataires n'auront aucune obligation de céder
leurs Obligations a 'Emetteur et que ce rachat sera sans incidence sur le calendrier
d'amortissement des autres Obligations.

Les Obligations rachetées par 'Emetteur sont annulées et ne peuvent étre remises
en circulation conformément a l'article 312 de la Loi 17-95.

L'Emetteur informera I'ensemble des obligataires de I'ouvertute de toute éventuelle
procédure de rachat d'obligations 5 jours ouvtés avant la date prévue. L'Emetteur
est tenu d'informer ' AMMC, ainsi que le mandataire de la masse des obligataires
de toutes éventuelles procédures de rachat des obligations.

L'Emetteur procédera au rachat des obligations au prorata des ventes présentées
(dans le cas ou le nombre des titres présentés seraient supérieur au nombre des
titres a racheter).

Les Obligations émises dans le cadre de cette opération, ne font 'objet d’aucune
assimilation aux titres d’une émission antérieure.

Dans le cas ou la Société émettrait ultérieurement de nouvelles Obligations
jouissant a tous égards de droits identiques a ceux des Obligations objet du présent
document, elle pourra, sans requérir le consentement des porteurs des Obligations
anciennes, procéder a l'assimilation de l'ensemble des titres des émissions
successives unifiant ainsi les opérations relatives a leur gestion et a leur négociation.

Les ORA conferent a leurs détenteurs un droit au coupon annuel et au
remboursement, in fine du principal en actions nouvelles de la Société.

Aucune garantie.

Les Obligations émises par la Société et leurs intéréts viennent au méme rang entre
elles et au méme rang que toutes autres dettes de la société, présentes ou futures,
non assorties de stretés, a durée déterminée.

Cette émission ne fait 'objet d’aucune notation

En attendant la tenue de I’Assemblée Générale des Obligataires, le Conseil
d’Administration de la Société tenue le 20/11/2025 a désigné CABINET DES
CONSULTATIONS JURIDIQUES ET FINANCIERES (CCJF)
représentée par M. Adil CHAFIK, en tant que mandataire provisoire,
conformément aux articles 299 et 300 de la loi n°17-95 relative aux sociétés
anonymes telle que modifiée et complétée, cette désignation prenant effet a la
date d’ouverture des souscriptions.

Le mandataire provisoire ainsi délégué s’engage a procéder a la convocation de
P’assemblée générale des obligataires pour nommer le représentant définitif de la
masse des obligataires, et ce dans un délai de 60 jours a compter de la date de
cloture de la période de souscription.

Conformément a ’article 301 bis de la loi 17-95 relative aux sociétés anonymes telle
que modifiée et complétée, il a été décidé de fixer la rémunération du mandataire
provisoire et du mandataire de la masse des obligataires a 30.000 MAD (HT) par
année au titre de la masse.

Conformément a P'article 309 de la Loi n°17-95 relative aux Sociétés Anonymes
telle que modifiée et complétée, toute décision qui mettrait en cause les droits des
Obligataires devra étre approuvée par I'assemblée générale des Obligataires. A
défaut d’approbation, I'Emetteur ne pourra passer outre qu’en offrant de
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Teneur de compte

Agent de calcul

Droit applicable

Juridiction compétente

rembourser les Obligataires en numéraire qui en feront la demande dans les trois
(3) mois a partir du jour ou la modification est intervenue.

Valoris Securities

Valoris Securities

Droit marocain.

Tribunal de commerce de Casablanca.

I1.2.  Caractéristiques des titres émis en remboursement des ORA

Forme juridique

Date de jouissance

Droits rattachés aux actions
nouvelles

Cotation des actions
nouvelles issues du
remboursement des ORA

Cotation des actions objet
de la présente opération

Code ISIN

Date de livraison et de
cotation des actions
nouvelles

Traitement des rompus au
remboursement des ORA

Actions au porteur.

Les actions nouvelles porteront jouissance courante de manicre a étre totalement
assimilables aux actions existantes de la société, cotées en ligne principale, étant
spécifié¢ des lors que lesdites actions bénéficieront des dividendes qui seront versés
par la société au titre de exercice 2027.

Les actions émises en remboursement des ORA seront, dés leur création, soumises
a toutes les stipulations des statuts de la Société et elles donneront droit au titre de
I’exercice de I'année de remboursement et des exercices ultérieurs, a égalité de
valeur nominale, au méme dividende que celui qui pourra étre alloué aux autres
actions portant la méme jouissance.

II est précisé, en particulier, que chaque action donne droit dans le partage des
bénéfices et du boni de liquidation a une part égale a la quotité du capital social
qu’elle représente. Ces actions seront par ailleurs soumises a toutes les stipulations
statutaires notamment en ce qui concerne la répartition des bénéfices et les
Assemblées Générales.

Les actions émises en remboursement des ORA 2 la date du 09/06/2028 seront
admises a la Bourse de Casablanca sur la ligne principale des actions Eaux Minérales
d’Oulmes.

Les actions a émettre au titre de la présente Opération seront admises au Marché
Principal, compartiment « Principal B » de la Bourse des valeurs.

MAO0000010415

09/06/2028

Lorsque le nombre d’actions auquel le remboursement des obligations
remboursables en actions donne droit a la Date d’Echéance ne correspond pas a
un nombre entier, ce nombre sera arrondi au nombre entier immédiatement
inférieur et dans ce cas, il sera versé aux obligataires en espéces une somme égale
au produit de la fraction d'action formant rompu par le prix d’émission des actions
nouvelles a émettre en remboursement des ORA.
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II.3. Méthode de calcul du prix de remboursement des ORA en actions nouvelles

Le remboursement des Obligations Remboursables en Actions (ORA) interviendra exclusivement par Pattribution

d’actions ordinaires nouvelles de la Société, émises a un prix déterminé conformément aux dispositions du prése
prospectus.

nt

e prix d’émission des actions nouvelles a émettre en rembourseme es sera déterminé sur la base de la
Le prix d’émission d ti 11 mettr remboursement des ORA sera détermi r la base de 1
plus petite valeur entre :

i Le cours moyen pondéré! de I'action Les Eaux Minérales d’Oulmes sur les 24 derniers mois de cotation
précédant la date d’échéance, soit du 26/05/2026 au 26/05/2028, tel qu’observé sur le marché central de la
Bourse de Casablanca, diminué d’une décote de 15% ;

ii. Le prix résultant de la valorisation des fonds propres de la Société a la Date d’Echéance, calculée a partir
d’une valeur d’entreptise obtenue en appliquant un multiple VE/EBE (Valeur d’Entreprise / Excédent Brut
d’Exploitation) de 7,5x a la moyenne des EBE annuels consolidés audités des exercices 2024 a 2027, puis en
déduisant la dette nette et les intéréts minoritaires tels qu’ils figureront dans les comptes consolidés et audités
de la Société au titre de I'exercice 2027.

Le prix par action sera déterminé en divisant la valeur des fonds propres par le nombre d’actions composant
le capital social de la Société a la Date d’Echéance.

La valorisation de ’action Oulmeés sera calculée comme suit :
Valorisation de l'action

_ 7,5 X Moyenne des EBE annuels consolidés (2024, 2025,2026 et 2027) — Endettement net consolidé 2027 — Intéréts Minoritaires 2027
- Nombre d’actions formant le capital d’Oulmes a la date d’échéance

La parité de remboursement sera égale a la division du prix d’émission des actions nouvelles émises par la valeur
nominale des ORA.

La parité de remboursement ainsi obtenue sera exprimée avec une précision de cinq (5) chiffres apres la virgule.

Lorsque le nombre d’actions auquel le remboursement des obligations remboursables en actions (correspondant a
la parité multipliée par le nombre de titre détenu par I'investisseur) ne correspond pas a un nombre entier, ce
nombre sera arrondi au nombre entier immédiatement inférieur et dans ce cas, il sera versé aux obligataires en
especes une somme égale au produit de la fraction d'action formant rompu par le prix d’émission des actions
nouvelles a émettre en remboursement des ORA.

Etant précisé que le nombre d’actions a émettre et obtenu en multipliant la parité de remboursement par le nombre

d’obligations émises.

III. Facteurs de risques liés aux instruments financiers offerts

III.1. Risques liés au prix de marché des obligations remboursables en actions OUL

Les obligations remboursables en actions ne seront remboursées qu’en actions Eaux Minérales d’Oulmes.

Le prix de marché des obligations remboursables en actions pourrait fluctuer et baisser en fonction de la fluctuation

du prix des actions Eaux Minérales d’Oulmes qui pourrait baisser en dessous du prix d’émission de ’ORA objet du
présent prospectus.

III.2. Risques liés au prix des actions OUL

Les obligations remboursables en actions (ORA) émises par Les Faux Minérales Oulmeés feront I'objet d’un

remboursement exclusivement en actions nouvelles de la Société, sur la base d’une parité de remboursement

déterminée 2 la Date d’Fichéance.

__ XYVolumes journaliers en MAD

! Cours Moyen Pondéré (CMP) =

Quantité échangée totale
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Le nombre d’actions remis au porteur dépendra du niveau de valorisation de la Société a ’échéance. En cas de baisse
significative du prix de marché de P'action Les Faux Minérales Oulmes, la parité de remboursement entrainera
Pattribution d’'un nombre d’actions plus élevé. Inversement, une hausse du prix de marché réduira le nombre d’actions
remises.

Par conséquent, le porteur ’ORA supporte un risque de volatilité liée au prix de marché de I’action a I’échéance. Si le
prix d’émission des actions calculé conformément a la formule retenue est supérieur au cours de bourse au moment
du remboursement, une moins-value potentielle pourrait étre constatée par rapport a la valeur de remboursement
théorique des ORA.

IV. Cadre de ’Opération

IV.1. Cadre Général de ’Opération

Lors de sa réunion en date du 17 avril 2025, le Conseil d’Administration de Les Eaux Minérales d’Oulmes, apres avoir
pris connaissance de 'opportunité de recourir 2 un emprunt obligataire remboursable en actions pour renforcer les
fonds propres de la Société, a décidé, en application des dispositions des articles 292 et suivants de la loi n°® 17-95
relative aux sociétés anonymes, telle que modifiée et complétée, de proposer a ’Assemblée Générale Extraordinaire
I’émission d’un emprunt obligataire sous forme d’obligations remboursables en actions (ORA), pour un montant global
maximum de 350.000.000,00 dithams, selon les modalités financiéres, juridiques et techniques qui seront précisées
dans le contrat d’émission a conclure.

Dans le cadre de cette opération, le Conseil a également décidé de proposer :

e La conclusion d’un contrat d’émission obligataire portant sur les ORA, fixant notamment le taux
d’intéreét, les modalités de remboursement, I’échéance, la parité de remboursement, 'organisation de la masse
des obligataires, ainsi que les droits et obligations respectifs de la Société et des porteurs d’ORA ;

e La suppression du droit préférentiel de souscription des actionnaires, conformément a P'article 189 de
la loi n°® 17-95, au bénéfice exclusif des porteurs d’ORA, lesquels deviendront actionnaires a Iissue de leur
conversion ;

e L’augmentation du capital social de la Société consécutive a ’émission d’ORA, par voie de création
d’actions nouvelles intégralement libérées par compensation de créances, dans la limite d’'un montant global
maximum de 350.000.000,00 dirhams (y compris la prime d’émission) ;

e La délégation de pouvoirs au Conseil d’Administration pour une durée de trois (3) années a compter
de la date de ’Assemblée Générale Extraordinaire, aux fins de fixer les modalités définitives de 1’émission,
conclure les actes nécessaires, procéder a 'augmentation du capital au fur et a mesure des conversions,
constater leur réalisation et modifier les statuts, et plus généralement, accomplir toutes formalités utiles a la
bonne exécution de 'opération.

Conformément aux dispositions des articles 192, 193 et 194 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes telle que
modifiée et complétée, les Commissaires aux Comptes de Les Eaux Minérales d’Oulmes ont établi un rapport sur le
projet d’émission d’obligations remboursables en actions avec suppression du droit préférentiel de souscription.

Dans leur rapport en date du 22 mai 2025, les Commissaires aux Comptes (FORVIS MAZARS, représenté par M.
Abdou DIOP et HDID & ASSOCIES représenté par M. Mohamed HDID) ont indiqué que les motifs invoqués a
I’appui de la proposition de suppression du droit préférentiel de souscription n’appellent pas d’observation de leur
patt.

IIs ont également précisé qu’a la date dudit rapport, le prix d’émission, le nombre d’actions a créer ainsi que 'impact
de 'opération sur la répartition du capital social n’étaient pas encore déterminés.
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Conformément a larticle 200 de la loi n° 17-95 telle que modifiée et complétée, les Commissaires aux Comptes ont
établi un rapport sur ’émission des Obligations Remboursables en Actions. Ce rapport précise que le prix d’émission
des actions nouvelles a remettre en remboursement des ORA sera déterminé sur la base de la plus faible des deux
valeurs prévues par le Conseil d’Administration en vertu de la délégation qui lui a été conférée par ’Assemblée Générale
Extraordinaire.

Les Commissaires aux Comptes ont indiqué les éléments nécessaires au calcul du prix d’émission ne peuvent étre
arrétés qu’a la Date d’Echéance.

Ils déclarent également n’avoir aucune observation a formuler sur les bases de conversion ainsi définies.

Lors de sa réunion en date du 12/06/2025 I’Assemblée Générale Extraordinaire de Les Eaux Minérales de Oulmés,
apres avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et du rapport spécial des Commissaires aux
Comptes, a constaté que :

e la Société a deux années d’existence,
e clle a cloturé deux exercices successifs approuvés par les actionnaires, et
e le capital social a été intégralement libéré,

et a ainsi décidé, en application des articles 292 et suivants de la loi n® 17-95 relative aux sociétés anonymes, telle que
modifiée et complétée, d’autoriser I'’émission d’un emprunt obligataire remboursable en actions (ORA) d’un montant
global maximum de 350.000.000,00 dirhams, divisé en un nombre maximum de 3.500.000 ORA d’une valeur nominale
de 100,00 dithams chacune.

Les porteurs ’ORA seront regroupés en une masse représentant leurs intéréts communs. Un mandataire provisoire
sera désigné des I'ouverture de la souscription par le Conseil, conformément a 'article 300. Une assemblée générale
des obligataires sera convoquée dans les soixante (60) jours suivant la cloture de la période de souscription pour
désigner un représentant définitif.

L’Assemblée Générale a également :
e Délégué au Conseil d’administration, pour une durée de trois (3) ans, les pouvoirs nécessaires pour :
e procéder a I’émission en une ou plusieurs tranches, et en une ou plusieurs fois, des ORA ;
e  (¢laborer le bulletin de souscription aux ORA ;

e fixer les dates d'ouverture et de cloture des souscriptions, étant précisé que cette période de souscription
pourra étre close par anticipation ;

e arréter les modalités et caractéristiques des ORA autres que celles fixées au titre de la premiére résolution
et plus particulierement fixer le taux d'intérét, le taux de décote applicables aux ORA, et le cas échéant,
des tranches particuliéres selon qu'il sera décidé que les ORA seront cotées ou non ;

e prendre toutes mesures utiles et remplir toutes formalités nécessaires pour parvenir a la réalisation
définitive de l'opération d'émission des ORA ;

e  signer le contrat d'émission des ORA au nom et pour le compte de la Société ;

e procéder, dés 'ouverture de la souscription, a la désignation d'un mandataire provisoire des obligataires
parmi les personnes habilitées a exercer les fonctions d'agent d'affaires et ce, conformément aux
dispositions de 'article 300, alinéa 2, de la loi n°® 17-95 sur les sociétés anonymes telle que complétée et
modifiée.

L'Assemblée Générale Extraordinaire, conformément aux dispositions de l'article 186 de la loi n° 17- 95 relative aux
sociétés anonymes, telle que modifiée et complétée
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Autortise le Conseil d'administration a procéder 2 une augmentation du capital, en une ou plusieurs fois, d’'un montant
global maximum de 350.000.000,00 de dithams (y compris la prime d'émission), par voie d'émission d'actions
(dénommées collectivement, les « Actions » et individuellement, une « Action »), d'une valeur nominale de 100,00
dirhams chacune, en remboursement des ORA, et

Décide de supprimer le droit préférentiel de souscription réservé aux actionnaires au bénéfice des porteurs d'ORA
prévu par l'article 189 de la loi n® 17-95 sur les sociétés anonymes telle que complétée et modifiée. Ainsi, la souscription
des ORA, comporte souscription automatique aux Actions a émettre en remboursement des ORA.

3 p p q

Les Actions émises seront intégralement libérées par compensation avec le montant des ORA.
La méme assemblée, délegue au Conseil d'administration les pouvoirs nécessaires a l'effet :

o  darréter les modalités et caractéristiques de l'augmentation du capital de la Société, notamment de
déterminer le prix d'émission des Actions, et

e prendre toutes mesures utiles et remplir toutes formalités nécessaires pour parvenir a la réalisation
définitive de 'opération d’émission des actions.

Le Conseil d’Administration de Les Eaux Minérales d’Oulmes S.A., réuni le 20 novembre 2025, a, en application
de la délégation qui lui a été conférée par I’Assemblée Générale Extraordinaire du 12 juin 2025, arrété les modalités
définitives de ’émission d’'un emprunt obligataire remboursable en actions (ORA) pour un montant nominal total
de trois cent cinquante millions (350.000.000) de dirhams.

Dans ce cadre, le Conseil a pris les décisions suivantes :

1. Décision d’émission d’obligations remboursables en actions (ORA) : Le Conseil a autorisé I’émission
d’un emprunt obligataire d’'un montant global de 350.000.000 MAD, divisé en 3.500.000 obligations d’une
valeur nominale unitaire de 100 dirhams ;

2. Décision relative a la valorisation de la Société a I’échéance des ORA : Le Conseil a arrété la méthode
de détermination du prix d’émission des actions nouvelles émises en remboursement des ORA.

3. Fixation des caractéristiques de ’émission des ORA ;
4. Approbation des stipulations du contrat d’émission obligataire ;

5. Désignation de CABINET DES CONSULTATIONS JURIDIQUES ET FINANCIERES (CCJF)
représentée par M. Adil CHAFIK en qualité de mandataire provisoire de la masse des obligataires ;

6. Augmentation de capital par voie de remboursement des ORA : Le Conseil a approuvé le principe d’une
augmentation du capital social d’'un montant maximum de 350.000.000 MAD (y compris la prime d’émission),
a réaliser par compensation de créances lors du remboursement des ORA a leur échéance.

Le contrat d’émission est annexé au présent prospectus. La signature du bulletin de souscription vaut adhésion audit
contrat d’émission. Les nouveaux acquéreurs de PORA sur le marché secondaire seront présumés adhérents aux
dispositions du contrat d’émission.
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IV.2. Obijectifs de ’Opération

L’Opération, motivée par la taille et les perspectives de développement de la Société, permettra de soutenir son

ambition de croissance durable a ’horizon 2030 et de réaliser les principaux objectifs suivants :

Renforcer les capacités industrielles (= 236,5 MMAD) : modernisation et extension des lignes de
production, automatisation ciblée, augmentation des capacités et amélioration des rendements, afin
d’accompagner I’essor de la demande et d’accroitre Iefficacité opérationnelle ;

Accélérer Pinnovation produit (= 35 MMAD) : lancement de nouvelles gammes (notamment eaux
aromatisées et fonctionnelles), développement de formats adaptés a la demande et investissements en
R&D et innovation packaging afin de diversifier le portefeuille de produits ;

Développer la logistique et la distribution (= 47 MMAD) : extension du réseau, amélioration des
capacités de stockage et optimisation de la chaine logistique, renforcant ainsi la couverture nationale et
la réactivité ;

Accélérer la transformation digitale et le pilotage de la performance (= 20 MMAD) : mise en place
d’outils ERP/CRM/ tragabilité, outils prédictifs de pilotage des ventes et centralisation des données afin
de digitaliser les opérations et améliorer la prise de décision ;

Renforcer les initiatives Durabilit¢é & ESG (= 12 MMAD) : mise en ceuvre de projets d’efficacité
énergétique, réduction du plastique et gestion responsable de I'eau, afin d’améliorer I'empreinte
environnementale de la Société.

Par ailleurs, ’Opération permettra :

aux Investisseurs Identifiés d’accéder au capital de Les Eaux Minérales d’Oulmes ;
d’accroitre la notoriété de la Société aupres de ses parties prenantes, y compiis le grand public ;

d’optimiser ses couts de financement.

IV.3. Intention de participation a ’Opération

Les actionnaires ainsi que les dirigeants de la Société n’ont pas I'intention de souscrire a ’Opération objet du présent

prospectus.

IV.4. Synergies éventuelles (présentes ou futures) avec Les Eaux Minérales d’Oulmes

Les investisseurs qui participent a cette Opération poursuivent principalement des objectifs financiers. Leur

engagement dans cette opération est motivé par des considérations d'investissement et de rendement, sans qu'il en

découle de synergies opérationnelles ou stratégiques avec Les Eaux Minérales d’Oulmes.

IV.5. Investisseurs visés par ’Opération

La liste des investisseurs identifiés participant a 'opération se présente comme suit :

Investisseurs identifiés

Al Barid Bank

CMR

FCP EMERGENCE EQUILIBRE
FCP EMERGENCE CROISSANCE
FCP CAPITAL TRUST OBLIG PREMIUM
SICAV CFG CROISSANCE

FCP UPLINE AVENIR

FCP UPLINE RENDEMENT
SICAV CIMR AJIAL

FCP AD BALANCED FUND
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Créée en 2010 et filiale de Barid Al-Maghrib, est une banque marocaine spécialisée dans I'inclusion financiére grace a
un réseau d’agences et guichets postaux a travers le pays. Elle propose aux particuliers des services bancaires variés
(comptes, épargne, transferts, services digitaux) et a largement contribué a élargir I’'acces aux services financiers au
Maroc.

Les principaux indicateurs financiers de AL BARID BANK se présentent comme suit :

En MMAD 2022 2023 2024
Produits d’exploitation bancaire 3624 5206 5141
Résultat courant 116 465 1170
Résultat net 8 221 575
Capital 977 1087 1617

Source : Communication financiere Al Barid Banfk

La Caisse Marocaine des Retraites (CMR) est un établissement public chargé de la gestion des régimes de retraite et de
prévoyance des fonctionnaires, militaires et agents de ’Etat au Maroc. Elle assure le recouvrement des cotisations, la
gestion des fonds et le paiement des pensions de retraite et des prestations.

Les principaux indicateurs financiers agrégés de la Caisse Marocaine des Retraites (CMR) se présentent comme suit :

En MMAD 2022 2023 2024
Cotisations et contributions 41 266 40 285 43 951
Pensions et prestations 47 800 50 290 53 081
Solde des opérations techniques -6 534 -10 005 -9 130
Résultat technique des régimes -2715 - 6 446 -5 661
Capital social 12,0 12,0 12,0

Source : Rapport d’activité Caisse Marocaine des Retraites (CMR)

FCP EMERGENCE EQUILIBRE

¢ Dénomination sociale : EMERGENCE EQUILIBRE ;

e Nature juridique : FCP ;

e Code Maroclear : MA0000042202 ;

e Date et référence d’agrément : 23/12/2022, GP22206 ;

e Etablissement de gestion : VALORIS MANAGEMENT ;
e Date de création : 06/04/2007 ;

e  (Classification : Diversifié ;

e Indice de référence : I'indice de référence est composé de 80% MBI Global (publié par BMCE Capital) et
20% MASI (indice publié par la Bourse de Casablanca) ;

e Objectifs de gestion : L’objectif du fonds est d’offrir aux souscripteurs un outil de placement qui permet
de générer un rendement supérieur ou égal a celui de son indice de référence.

FCP EMERGENCE CROISSANCE

e Dénomination sociale : EMERGENCE CROISSANCE ;

e Nature juridique : FCP;

e Code Maroclear : MA0000036634 ;

e Date et référence d’agrément : Le 31/8/2022 sous la référence GP22133 ;
e Etablissement de gestion : VALORIS MANAGEMENT ;

e Date de création : 02/10/2007 ;

e C(lassification : Fonds Commun de Placement « Diversifié » ;



e Indice de référence : L’indice de référence est composé de 80% MBI global (publiés par BMCE Capital) et
20% MASTI ;

e  Objectifs de gestion : L’objectif du fonds est d’offrir aux souscripteurs un outil de placement qui permet
de générer un rendement supérieur ou égal a celui de son indice de référence.

FCP CAPITAL TRUST OBLIG PREMIUM

e Dénomination sociale : CAPITAL TRUST OBLIG PREMIUM ;

e Nature juridique : FCP;

e Code Maroclear : MA0000038267 ;

e Date et référence d’agrément : 16/10/2018 sous la référence GP18107 ;
e Etablissement de gestion : Capital Trust Gestion ;

e Date de création : 30/10/2018 ;

e (Classification : Fonds Commun de Placement « Diversifié » ;

e Indice de référence : 90% MBI MT et 10% MBI MLT ;

e  Objectifs de gestion : Capter le rendement offert par le marché de la dette locale sur un horizon moyen
terme avec pour objectif de s’aligner sur son benchmark.

SICAV CFG Croissance

e Dénomination sociale : CFG CROISSANCE ;

e Nature juridique : SICAV ;

e Code Maroclear : MA0000030470 ;

e Date et référence d’agrément : 30/11/2020, GP20189 ;

e Etablissement de gestion : CFG Gestion ;

e Date de création : 06/02/1995 ;

e  (lassification : Diversifié ;

e Indice de référence : 50% CFG 25 Flottant/ 50% CFG Bonds court terme ;

e Objectifs de gestion : Offrir aux souscripteurs un outil de placement performant qui procure, 2 moyen et
long terme, une perspective de rentabilité supérieure a celle de son indice de référence.

FCP UPLINE AVENIR

e Dénomination sociale : UPLINE AVENIR ;

e Nature juridique : FCP ;

e Code Maroclear : MA 00000 36568 ;

e Date et référence d’agrément : 02/07/2015 sous la référence GP15020 ;

e Etablissement de gestion : Upline Capital Management ;

e Date de création : 28/05/2007 ;

e Classification : Obligations OMLT ;

e Indice de référence : 40% MBI MT + 60% MBI MLT (Indices publié¢s par BMCE) ;

e Objectifs de gestion : L’objectif du FCP est de procurer aux porteurs de parts une rentabilité similaire a
celle du marché obligataire a moyen et long terme.

FCP UPLINE RENDEMENT

e Dénomination sociale : UPLINE RENDEMENT ;

e Nature juridique : FCP ;

e Code Maroclear : MA0000040016 ;

e Date et référence d’agtément : 12/04/2019 sous la référence GP19080 ;
e Etablissement de gestion : Upline Capital Management ;
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e Date de création : 24/09/1998 ;

e C(Classification : le fonds est un OPCVM “Obligations Moyen et Long Terme”. La sensibilité sera en
permanence comprise entre]1,1-5,1] ;

e Indice de référence : 65% Moroccan Bond Index Moyen Terme (MBI MT) et 35% Moroccan Bond Index
Moyen Long Terme (MBI MLT) tels que publiés par BMCE CAPITAL ;

e Objectifs de gestion : L'objectif de gestion est d'offrir aux porteurs de patts la performance procurée par la
dette souveraine marocaine et la dette financiére émise au niveau du marché obligataire. Aussi, le fonds a
pour objectif de surperformer son indice de référence.

SICAV CIMR AJIAL

e Dénomination sociale : CIMR AJIAL ;

e Nature juridique : SICAV ;

e Code Maroclear : MA0000030637

e Date et référence d’agrément : 11 Juillet 2011 sous référence AG/OP/028/2011

e Etablissement de gestion : Wafa Gestion

e Date de création : 05/06/1999 ;

e C(lassification : Obligations Moyen et Long Terme ;

e Indice de référence : 100% Moroccan Bonds Index Moyen Long Terme ;

e Objectifs de gestion : Gestion prudente d'un portefeuille de valeurs mobilieres visant a offrir une
appréciation a moyen terme du capital investi.

FCP AD BALANCED FUND

e Dénomination sociale : AD BALANCED FUND;

e Nature juridique : FCP ;

e  Code Maroclear : MA0000037640 ;

e Date et référence d’agrément : 30/10/2024 sous la référence GP24142 ;
e Etablissement de gestion : AD Capital Asset Management ;

e Date de création : 01/09/2014 ;

e  (Classification : Diversifié ;

e Indice de référence : 50% MASI + 50 % MBI a Moyen et long terme ;

e  Objectifs de gestion : L’objectif du FCP est d’offrir aux souscripteurs un moyen de placement permettant,
a moyen terme, une perspective de rentabilité supérieure a celle du marché obligataire.
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IV.6. Impact de ’opération

I’émission des Obligations Remboursables en Actions (ORA) n’aura pas d’impact immédiat sur les fonds propres de
la Société, dans la mesure ou les ORA sont initialement comptabilisées en dette jusqu’a leur remboursement.

ATéchéance de 'emprunt, les ORA seront remboursées intégralement par I’émission d’actions nouvelles de la Société.
A ce titre, Popération conduira a une augmentation des capitaux propres de la Société.

L’émission des ORA ne modifie pas immédiatement la structure de I’actionnariat de la Société, les obligations n’étant
pas converties en actions 2 la date de souscription.

Cependant, le remboursement des ORA s’effectuera exclusivement en actions nouvelles de la Société, a émettre a
I’échéance de 'emprunt. Cette opération entrainera une dilution du capital au profit des porteurs d’ORA,
proportionnellement au nombre d’actions a émettre.

Le taux de dilution dépendra de la parité de remboursement applicable a I’échéance, déterminée conformément aux
modalités prévues dans le présent prospectus. Aucun droit préférentiel de souscription ne sera accordé aux actionnaires
existants.

Les obligations objet du présent prospectus seront inscrites dans le compte « Emprunts obligataires ». Etant une
émission d’obligations remboursables en actions nouvelles de la Société, cette derni¢re devrait avoir un impact sur
Iendettement des Eaux Minérales d’Oulmes.

Les dettes de financement au 30/06/2025 s’élevent a 1.036 MMAD, I’émission obligataire objet de la présente
opération augmentera cet encours de 350 MMAD.

L’Opération objet de du présent prospectus ne devrait pas avoir d’impact sur la gouvernance des Eaux Minérales
d’Oulmes. Aucun pacte d’actionnaires ni aucun autre engagement de quelque nature que ce soit n’a été conclu entre la
Société et les Investisseurs Identifiés dans le cadre de la présente opération.

L’Opération objet du présent prospectus permettra a la Société de poursuivre sa stratégie de développement axée sur
la modernisation de ses outils industriels, le renforcement de sa capacité d’innovation, la consolidation de son
positionnement durable et la poursuite de son expansion sur les marchés nationaux et internationaux.

L’Opération objet du présent prospectus ne bénéficie d’aucune garantie de bonne fin.

IV.7. Charges liées a Popération

Les charges relatives a 'opération qui seront supportées par ’Emetteur sont estimées a environ 1,4% du montant de
I’emprunt obligataire remboursable en actions. Ces charges comprennent les commissions versées :

e aux conseillets financiers ;

e aux collecteurs d’ordres ;

e au conseiller juridique ;

®  aux commissaires aux comptes ;

e au teneur de compte de I’émetteur ;
e alAMMC,;

e au dépositaire central Maroclear ;
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e  al’agence de traduction.

V. Déroulement de POpération

V.1.Calendrier de POpération

Le tableau ci-apres présente le calendrier de ’'Opération :

Ordre Etapes Date
1 Visa par PAMMC du prospectus 24/11/2025
2 Publication de Pextrait du prospectus surt le site web de I’émetteur 24/11/2025
3 P’ubhcatlon ,dun communiqué de presse par I'Emetteur dans un journal 25/11/2025
d'annonces légales
4 Ouverture de la période de souscription 01/12/2025
5 Cloture de la période de souscription 03/12/2025
6 Réglement / Livraison des ORA 09/12/2025

V.2. Intermédiaires financiers

Angle Route El Jadida et rue Abou Dhabi,

Valoris Corporate Finance
P Casablanca

Co-conseillers financiers

Capital Trust Finance 50 Boulevard Rachidi — Casablanca

Valoris Securities Angle Route El Jadida et rue Abou Dhabi,

Collecteurs d'ordres Casablanca
Capital Trust Securities 50 Boulevard Rachidi — Casablanca
Angle R 1 Jadi A habi
Teneur de compte Valoris Securitics ngle Route El Jadida et rue Abou Dhabi,
Casablanca
Centralisateur Valosis Securities Angle Route El Jadida et rue Abou Dhabi,

Casablanca

V.3. Liens capitalistiques avec les intermédiaires financiers participant a ’Opération

Aucun lien capitalistique n’est a signaler entre Valoris Corporate Finance ou Capital Trust Finance et Les Eaux
Minérales d’Oulmes, ni entre Valoris Securities ou Capital Trust Securities et Les Eaux Minérales d’Oulmes.

V.4. Modalités de souscription

Les obligations des Eaux Minérales d’Oulmes S.A, objet du présent prospectus, pourront étre souscrites du
01/12/2025 au 03/12/2025 a 15h30 inclus.

Préalablement a la réalisation de la souscription des obligations des Eaux Minérales d’Oulmes S.A par un souscripteur,
les Collecteurs d’Ordres s’assurent que le représentant bénéficie de la capacité a agir soit en sa qualité de représentant
légal, soit au titre d’'un mandat dont il bénéficie.

Les Collecteurs d’Ordres doivent s’assurer de "appartenance du souscripteur a 'une des catégories d’investisseurs visés
g
par Popération, en demandant les documents listés ci-dessous et en obtenant une copie du document attestant de cette
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appartenance, a joindre au bulletin de souscription. Toute souscription ne respectant pas ces conditions sera frappée
de nullité.

Catégorie de souscripteur Document a joindre

Photocopie de la décision d’agrément et en plus :
- Pour les fonds communs de placement (FCP), le certificat de dépot
OPCVM de droit marocain au greffe du tribunal ;
- Pour les SICAV, le modéle des inscriptions au registre de commerce
ainsi que le certificat de dépot au greffe du tribunal.

Investisseurs qualifiés de droit ~ Modele des inscriptions au registre de commerce comprenant I’objet social
marocain (hors OPCVM) faisant ressortir leur appattenance a cette catégorie.

Les collecteurs d’ordres doivent s’assurer de 'appartenance du souscripteur a la liste des Investisseurs Identifiés.

(a) Modalités de souscription

Toutes les souscriptions doivent étre exprimées en nombre de titres.
Chaque souscripteur ne pourra transmettre qu’un seul ordre de souscription.
Les ordres de souscription sont irrévocables au terme de la cloture de la période de souscription.

Les souscriptions seront réalisées a I'aide du bulletin de souscription disponible aupres des Collecteurs d’Ordres et
annexé au présent prospectus.

Une copie du bulletin de souscription doit étre remise au souscripteur avec accusé de réception.

Les bulletins de souscription doivent étre signés par le souscripteur (ou son mandataire dans le cadre d’'un mandat de
gestion de portefeuille le permettant), validés et horodatés par les Collecteurs d’Ordres. Les souscriptions sont
irrévocables apres la cloture de la période de souscription.

Des la cloture de la période de souscription, chaque souscripteur devra informer son teneur de compte de sa
souscription dans le cadre de la présente opération

Au cours de la période de souscription, un état récapitulatif des souscriptions enregistrées dans la journée sera préparé
par Valoris Securities et Capital Trust Securities en qualité de collecteurs d’ordres de 'opération.

En cas de non-souscription pendant la journée, I’état des souscriptions devra étre établi avec la mention « Néant ».

Aptes la cloture de la période de sousctiption a 15h30, le 03/12/2025, le collecteur d’ordre devra remettre au
centralisateur, un état récapitulatif définitif, détaillé et consolidé des souscriptions qu’il aura regues ainsi que I’ensemble
des bulletins de souscription.

Valoris Securities procedera a la consolidation des différents fichiers de souscription et aux rejets des souscriptions ne
respectant pas les conditions de souscription prédéfinies dans le présent prospectus.

Les cas de figure entrainant des rejets de souscription sont résumés dans le tableau suivant :

Cas de figures Souscription(s) rejetée(s)
Investisseur qui n'appartient pas aux Investisseurs Identifiés Les souscriptions concernées

V.5. Modalités de Reéglement / Livraison des ORA dans le cadre de Popération

Le Reglement / Livraison des obligations remboursables en actions, objet de la présente opération sera opérée en date

du 09/12/2025.
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Les Eaux Minérales de Oulmes a par ailleurs désigné Valoris Securities comme organisme assurant le service financier
des ORA Oulmes émis dans le cadre de la présente Opération.

V.6. Modalités de publication des résultats de ’opération

Les résultats de 'opération seront publiés par I'’émetteur dans un journal d’annonces légales et sur son site web en date
du 10/12/2025.

V.7. Modalités d’information

A Tissue de I’Opération, et dans un délai maximum de 3 jours a compter de la publication des résultats soit le
12/12/2025, chaque collecteur d'ordres adressera aux souscripteuts un avis contenant les mentions minimales
suivantes :

e  Date de souscription ;

e Dénomination de 'instrument ;
e  Quantité demandée ;

e Quantité attribuée ;

e  Prix unitaire ;

e  Montant brut a I’attribution ;

e Montant net apres prélevement des commissions et de la TVA sur ces commissions ;
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V.8. Modalités de traitement de ’augmentation de capital en remboursement des ORA

Dans le cadre du remboursement des obligations remboursables en actions (objet du présent prospectus) a la Date
d’Echéance, Les Eaux Minérales d’Oulmes s’engage a prendre attache avec son teneur de compte, Valoris Securities,
et de procéder aupres du dépositaire central a la création des actions nouvellement émises.

Au 05/06/2028 I'agent de calcul procédera au calcul du nombre d’actions a créer en remboursement des ORA.

I’Emetteur s’engage a fournir a 'agent en charge du calcul de la parité, en temps utile et sur la base des états financiers
consolidés audités de la Société, I'ensemble des informations nécessaires au calcul de la parité de remboursement,
incluant notamment :

i I’Excédent Brut d’Exploitation (EBE) annuel consolidé tel qu’il ressort des comptes audités des exercices
2024 2 2027
ii. Les intéréts minoritaires tels qu’ils figurent dans les comptes consolidés audités de 'exercice 2027 ;
ii. La dette nette consolidée telle qu’elle ressort des comptes consolidés audités de 'exercice 2027, ainsi que
iv. Le nombre d’actions composant le capital social de la Société a la Date d’Echéance.

Le Conseil d’administration de la Société, en vertu de la délégation de pouvoirs de I’Assemblée Générale Extraordinaire
en date du 12/06/2025, se réunira, au plus tard, a la Date d’Echéance pour (i) fixer le prix d’émission en application
de la formule indiquée dans le présent prospectus, (ii) procéder a I'augmentation de capital requise pour les besoins du
remboursement des ORA (iii) constater la réalisation de cette augmentation de capital.

La livraison des actions émises en remboursement des ORA aura lieu le 09/06/2028, soit a la Date d’Echéance de
PORA.
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VI. Mod¢le du bulletin de souscription

BULLETIN DE SOUSCRIPTION FERME ET IRREVOCABLE
EMISSION D’OBLIGATIONS REMBOURSABLES EN ACTIONS

LES EAUX MINERALES D’OULMES

I.1. IDENTIFICATION DU SOUSCRIPTEUR

Raison Sociale

Siege social

Adresse (si différente du siége social)
Téléphone / Fax

Nationalité

N° et Nature du document exigé
Nom et Prénom du ou des signataires
Fonction du ou des signataires

Nom du teneur de comptes

Numéro du compte titres

Numéro du compte especes

Mode de paiement

I.2. DOCUMENTS A JOINDRE

Catégorie de souscripteur Document a joindre
Investisseurs qualifiés de droit e Mode¢le des inscriptions au registre de commerce comprenant 'objet social
marocain (hors OPCVM) faisant ressortir leur appartenance a cette catégorie.

e  Photocopie de la décision d’agrément et en plus :
o Pour les fonds communs de placement (FCP) : le certificat de
OPCVM de droit marocain dépét au greffe du tribunal ;
o Pour les SICAV : le modele des inscriptions au registre de
commerce.

I.1. PRINCIPALES CARACTERESTIQUES DES OBLIGATIONS

Nature des titres Obligations remboursables en actions.
Plafond de 1'émission 350.000.000 MAD

Nombre maximum de titres a2 émettre 3.500.000 ORA.

Valeur nominale 100 dirhams.

Taux d’Intérét Facial Fixe : 3,59%.
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Maturité 2 ans et 6 mois

Négociabilité des titres De gré a gré.
Date de Jouissance 09/12/2025
Date d’Echéance 09/06/2028

I.2. MODALITES DE SOUSCRIPTION

Montant global (en MAD) [°]

Nombre de titres demandés [*]

Nous souscrivons sous forme d’engagement ferme et irrévocable a ’émission d’Obligations non cotées remboursables en actions
de LES EAUX MINERALES D’OULMES 2 hauteur du montant total ci-dessus.

Nous autorisons par la présente notre teneur de compte, ci-dessus désigné, a débiter notre compte du montant correspondant aux
Obligations LES EAUX MINERALES D’OULMES qui nous seront attribuées.

Nous nous interdisons irrévocablement, jusqu’a I'expiration d’un délai de vingt-quatre (24) mois a compter de la date de jouissance,

de procéder a toute cession des obligations non cotées émises dans le cadre de la présente émission.

Nous reconnaissons avoir pris connaissance de I'ensemble des modalités et conditions de I’émission.

Avertissement

« L’attention du sousctipteur est attirée sur le fait que tout investissement en instruments financiers comporte des risques et que
la valeur de linvestissement est susceptible d’évoluer a la hausse comme a la baisse, sous I'influence des facteurs internes ou
externes 4 PEmetteur. Le souscripteur reconnait avoir lu le contrat d’émission et les documents mis 4 sa disposition notamment
le prospectus de I’émission, relatifs a Popération, et déclare adhérer a 'ensemble des regles et conditions de l'offre qui y sont

présentées ».

Cachet et signature du souscripteur

(Précédé de la mention Lu et Approuvé)
1 Code d’identité Registre de commerce pour les personnes morales. Numéro et date d’agrément pour les OPCVM
2 Qualité du souscripteur A OPCVM
B Compagnies financieres
C Etablissements de crédit
D Compagnie d’assurance et de réassurance
E Caisse de Dépot et de Gestion

F Organismes de retraite et de pension
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VII. Modeéle de P’acte d’adhésion au contrat d’émission

Je soussigné,

agissant en qualité de ... dont le siege social se situe a ...

déclare par la présente adhérer a Pintégralité des stipulations du contrat d’émission en date du 20/11/2025 conclu entre
Les Eaux Minérales de Oulmes et le Représentant de la Masse des Obligataires, et relatif a ’émission d’Obligations
Remboursables en Actions pour un montant de 350.000.000 dirhams pour une Date de Jouissance au 09/12/2025 et
une Date d’Echéance au 09/06/2028.

Je reconnais avoir regu une copie du contrat et en avoir pris intégralement connaissance.

Numéro de Téléphone : [¢]

Numéro de Fax : [*]

Date : [

Cachet de la Société

Signature du client
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VIII. Annexes

Statuts

https://communication-financiere.oulmes.ma/wp-content/uploads/2019/07/AGE-Statuts.pdf

Rapports financiers annuels

Rapport financier 2022

https://communication-financiere.oulmes.ma -content/uploads/2023/04/RAPPORT-FINANCIER-
ANNUEL-2022 final.pdf

Rapport financier 2023

https://communication-financiere.oulmes.ma/wp-content/uploads/2024 /04 /RAPPORT-FINANCIER-
ANNUEL-2023-1.pdf

Rapport financier 2024

Rapports financiers semestriels

Rapport financier semestriel 2024

https://communication-financiere.oulmes.ma -content/uploads/2024/09/RFS-LEMO-2024-vec.pdf

Rapport financier semestriel 2025

https://communication-financiere.oulmes.ma/wp-content/uploads/2019/07 /LEMO-RFS-202524.pdf
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CONTRAT D'EMISSION D'OBLIGATIONS REMBOURSABLES EN ACTIONS

ENTRE

LES EAUX MINERALES IOULMES

ET
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ET
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ENTRE

)

t

3)

CONTRAT D'EMISSION D’OBLIGATIONS

LES EAUX MINERALES D'OULMES, société anonyme de droit marocain au capital social de 198.000.000
de dirhams, immatriculée au registre du commerce de Casablanca sous le numéro 2.215, dont le siége social
est situé & Zone Industrielle de Bouskoura, 20,180, Casablanca, représentée par Monsieur Naoufel JELLAL,
en sa qualité de Directenr Général Délégué, diment habilités aux fins des présentes,

{Ci-apres dénommée la « Société » ou I’ « Emetteur ») ;
D'UNE PREMIERE PART,
ET

CABINET DES CONSULTATIONS JURIDIQUES ET FINANCIERES par abréviation « CCJF » au capital de
6.000.000 de dirhams, immalriculée au registre du commerce de Casablanca sous le numéro 132 489, dont
le siége social est siué & 63 Bd de la Comniche, résidence le Yacht, immeuble B 5%lage Casablanca,
représentée par M. Adil Chafik, dfiment habilités aux fins des présentes et agissant en sa qualité de
mandataire provisoire de la masse des obligataires nommé par décision du Conseil 4’ Administration de
YEmettenr en date du 20/11/2025 et qui a accepté ses fonctions

(G-aprés dénommé le « Représentant Provisoire de la Masse »)

D'UNE DEUXIEME PART ;

LT

VALORIS SECURITIES, Société de Bourse au capital de 19.500.000 de dirhams, dont le siége social est
sis 3 Angle rue Abu Dhabi et Route d’El Jadida - Casablancs, immatriculée au Registre du Commerce de
Casablanca, sous le muméro 94487, représentée par Madame Kawtar HSAINE, dament habilitée aux fins
des présentes.

(Ci-aprés dénommé le - Centralisateur »};

IYUNE TROISIEME PART,

L'Emetieur, le Centralisateur et le Représentant Provisoire de la Masse sont ci-aprs dénommés ensemble
les «Parties» et individuellement une « Parfie» é&tant expressément précisé que I'Emetteur, le
Centralisateur et le Représentant Provisoire de la Masse n'agissent pas conjointement et solidairement en
vartu des présentes.

1L EST PREALABLEMENT EXPOSE CE QUI SUIT :

L'Emetteur est un opérateur marocain intégré de référence dans le secteur des eaux embouteillées et des
boissons gazeuses disposant de plusieurs unités industrielles, d'un réseau logistique structuré et d’un
portefeuille de marques reconnues.

Ality de, notamunent, (i) optimiser ses coits de financement 4 moyen-long terme, (ii) diversifier ses sources
de financement en vue de renforcer sz structure financitre, (i) (inancer son activité (d-aprés, I
« Affectation de 'Emprunt d"ORA »), |’ Emeitteur a souhaité émettre un emprunt obligataire remboursable
en actions (ci-apres, I'« ORA ») d'un montant maximum de Trois Cent Cinquante Millions {350.000.000,00)
de dithams divisé en un nombre maximum de 3.500.000 obligations d'une valeur nominale de 100 dirhams
chacune
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C. Conformément aux exigences légales, 'Emetteur a intégralement libéré son capital sccial. L' Emetteur a plus

de deux années d'existence et a cloturée deux exercices successifs dont les états de synthése ont 4té approuvés
par les actionnaires.

. Clest dans ce contexte que I’ Assemblée Générale Extraordinaire de I'Emettenr, en date du 12 juin 2025, a

autorisé le Conseil d'Administration & procéder, en une fois, lorsqu'il le jugera opportun, & I'émission
Jd'ORA d'un montant maximum de Trois Cent Cinquante Milliors (350.000.000,00) de dirhams. Cette
autorisation a été conférée pour une durée de 3 ans a compter de la date de tenue de ladite Assemblée
Gentrale Extraordinaire. Par cette sutonisation, I' Assemblee Genérale a conféré tous pouvoirs au Conseil
d Administration aux fins de (i} procéder, sur ses seules décisions, anx époques qu'il jugera convenables, 4
e émission de ces obligations et (ii) d’arréter, en fonction des opportunités de marche, les propositions,
conditions et Fensemble des modalités et caractéristiques de 1'émission autorisée par I’ Assemblée Générale
du 12 juin 2025 dans la lunite de Trois Cent Cinquante Millions (350.000.000,00) de dirhams

En outre, ' Assemblé Genérale Extraordinaire a décide de supprimer le droit préférentiel de souscription
réservé aux actionnaires, au profit exclusif des porteurs d’ORA, conformément A V'article 189 de 1a lui
n°17-95 relative aux sociétés anonymes telle que modifiée et complélte. Les actions émises en
remboursement des ORA seront intégralement libérées par compensation avec le montant desdites ORA.

Eofin, I'Assemblée Générale a délégué au Conseil d’Administration les pouvoirs nécessaires pour
déterminer les modalités et caractéristiques de I'augmentation de capital, fixer le prix d'émission des
actions, et accomplir toutes les formalités requises pour 1a réalisation effective de l'opération d'émission
des actions en remboursement des ORA.

Le Conseil d'Administration a décidé, ainsi, le 20/11/2025 de procéder A 'émission d’un emprunt d'ORA
d’un montant nominal global Trois Cent Cinguante Millions (350.000.000,00) dirhams (ci-apres, I'« Emprunt
ORA»).

Les Parties ont donc convenu de fixer dans le présent Contrat les termes et conditions de I'émission par
V'Emetteur de I'ORA ainsi que les conditions et modalités des Obligations (ci-apres, le « Contrat »).

CELA ETANT EXPOSE IL A ETE CONVENU CE QU1 SUIT :
DEFINITIONS ET INTERPRETATION
11, Définitions

Oulre les termes définis dans le préambule du Contrat ci-dessus, les bermes et expressions des
présentes commengant par une majuscule auront la signification suivante :

Le produit net de I'émission des Obligations Remboursables
en Actions (ORA) sera destingé 3 optimiser les cotts de
Affectation de I'Emprunt financement & moyen et long terme, & diversifier les sources
de financement, A renforcer la structure financiere de la
Société et & accompagner le développement de ses activités.

AMMC ) Autorité Marocaine du Marché des Capitaux.
Déesigne le présent contrat d'émission d’ORA avec son
Contrat
__._préambule et ses annexes.
Date d'Echéance Désigne la dale d'échéance de I'Emprunt d"ORA telie que

_ déterminée dans le tableau en Angexe A du présent Contrat.

Date de Jouissance ou Date Désigne la date de jouissance de 'Emprunt d’ORA telle que
dEmission déterminge dans le tableau en Annexe A du présent Contrat.
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Ac K

Décisions Sociales

Dirham

Force majeure

Prospectus

Domiciliataire

Emetteur

Emprunt Obligataire
Remboursable en Actions

Intéréts

Intermédiaires Habilités

Investisseurs/Souscripteurs

Jour ouvré

Designe la décision de I'Assemblée Générale Extracrdinaire
de Ia Société en date du 12 juin 2025 et la décision du Conseil
d'Administration de la Société en date du 20/11/2025,

Désigne le dirham marocain, monnaie ayant cours légal au
Marcc.

Désigne tout événement imprévisible et extérieur a la
Sociéte, empechant I'exécution de ses obligations au sens de
V'article 269 du Dahir datant du 9 ramadan 1331 formant
Code des obligations et des contrats.

Loi sur les Sociétés Anonyme

MAD

Obligataires

Obligations

Désigne le document de présentation établi par la Sociéte
pour {es besoins de I'imprunt d"ORA et vist par F AMMC et
qui sera destiné aux Investisseurs/Souscripteurs.

Dasigne la banque domiciliataire de 'Emprunt d'ORA, soit
Valoris Securities.

A le sens qui lui est donné en Préambule,
A le sens qui lui est donné au paragraphe E du Préambule.

Désigne les intéréts A payer par 'Emetteur & chague Date de
Pajernent aux Obligataires tels que définis a Article 4,

Designe les intermédiaires financiers habilités & détenir des
comptes-titres auprés de MAROCLEAR.

Designent, dans la limite du nombre prescrit légalement,
toutinvestisseur  qualifiéayant souscrit ou  acquis
ultérieurement des Obligations (tel que ce terme est défini

au present Agtigle 1.1) et ayant adhéré au Contrat
conformémentd l'Agticle0.
Désigne un jour autre que le samedi, dimanche ou un jour
férié au Maroc. _
Désigne la loi n° 17-95 relative aux sociétés anonymes, telle
_que modifiée et complétée.

__tella que modifigs ¢t completde,

Désigne le Dirham marocain, monnaie ayant cours légal au
Maroc.

Désignent l'ensemble des titulaire(s) d'Obligations
Remboursables en Actions {ORA) émises par I'Emetteur
dans le cadre du présent Emprunt, en leur qualité de
porteurs légitimes desdites obligations, conformément aux
dispositions de la loi n° 17-95 reiative aux societés anonymes

Désignent le= obligations remboursables en actions d'une
valeur de 100 dithams chacune émises dans le cadre de
IEmprunt d'ORA.




Al

Parité de Remboursement A le sens qui Jul est donné & I'Article 5.3,

Prix d'émission

Représentant Provisgire de la
Masse

Taux d'Intérét Facial

Valeur Nominale des

Désigne le prix d'émission des Obligations, soit 100 dirhams
... (emission au pair).

Désigne (i) jusqu’a la date de nomination du Représentant
de la Masse dans les conditions visées & J'Article 9, le
Représentant Provisnire de la Masse (soussigne des
présentes) désigné par le Conseil d’Administration du
20/11/2025 et (ii) & compter de la date de nomination du
Représentant de la Masse dans les conditions visées a
___lArticle 9, ce dernier ainsi que tout successeur.

Désigne le Taux d’Intérét Facial indique pour 'Emprunt
d"CRA en Annexe A.

100 dirhams.

Obligations

1.2, Interprétation

Pour les besoins du Contrat et sauf stipulation contraire ou sile contexte I'exige autrement :

@

@)

(ii)

(iv)

{v)

{vi)

{wii)

{wiid}

OBJET

Les références aux Articles doivent étre interprétées comme des références aux
articles du Contrat et les références au Contrat incluent son exposé préalable ;

Les intitulés des Articles ont été insérés uniquement pour faciliter les références et
nie doivent pas étre pris en compte pour Uinterprétation du Contrat ;

Les mots comportant le pluriel doivent inclure le singulier et vice versa;

Les références aux personnes morales doivent inclure les organes sociaux de ces
personnes et réciproquement et les mots présentant un genre particulier doivent
comprendre tous les genres,

Toute référence 3 una disposition légale s'entend de cette disposition telle
gu'éventucllement amendée ;

Toute référence 3 une heure du jour s'entend de {"heure 2 Rabat au Maroc;

Tout délai stipulé s’entend du délai franc (le jour du départ de ce délai n'étant pas
pris en compte pour sa computation) et prend finle dernfer jour de ce délaia minuit;

Le préambule constitue une partie intégrante du Contrat et aura la méme force
contractuelle et le méme effet que s'il avait été intégré directement dans le corps du
Contrat et loute référence au Contrat inclura le préambule.

Le Contral a pour objet de définir, sur la bese et en complément des Déxisions Sociales, les conditions et
modalites d’émission de 'Emprunt d'ORA de I'Emetteur ainsi que les caractéristiques et modahteés des

Obligations.

Le Contrat d'Emission a également pour cbjet de définir Jes droits et obligations respectifs de VEmetreur,
des Obligataires et, le cas échsant. du Représentant de la Masse, dans le cadre de la souscription, de la
détention et du remboursement des Obligations

ts




CARACTERISITIQUES DES OBLIGATIONS

3.1

3.2

i3

34

3.6

Régime juridique

Les Obligations ont la nature d‘obligations régies par les articles 252 & 325 et suivants de ia
Lo1 n°17-95, telle que madifide et complélée.

Souscription

La souscription des Obligations se fera conformément aux moddalités detaillées au niveau de
I'Annexe A.

La liste des investissours identifiés participant 4 I'opération se présente comime suit

Investisseurs identifiés Montant QMAD
AlBaridBank - B 20 '
CMR a T T %

FCP EMERGENCE EQUILIBRE BT

FCP EMERGENCE CROISSANCE 20

FCP CAPITAL TRUST OBLIG PREMIUM 75

SICAV CFG CROISSANCE ) 25

FCP UPLINE AVENIR TTTTTTTTT 3w o
FCP UPLINE RENDEMENT 15
SICAV CIMR AJIAL 35

FCP AD BALANCED FUND - %0
“TOTAL = . T 3m0

Prix d'émission des Obligations

Les Obligahions sont émises au pair, au prix unitaire de 100 dirhams chacune, libérer
intégralement a la Date de Jouissance.

Forme des Obligations

Les Obligations sont sous la forme nominative, Les Obligations seront dématérialisées par
inscription an dépositaire central et leur propriété résulte de leur Inscription en compte au
nom du ou des titulaires aupris des affiliés habilités. Aucun document matérialisant la
propniété des Obligations ne sera émis en représentation des Obligations.

Les Obligations ne feront pas Fobjet d'une demande d’admission 4 la Bourse des valeurs de
Casablanca ou sur tout autre marché réglemente. Les Obligations serant inscrites en compte
dans les livres de Maroclear et seront créditées sur les comptes des teneurs de comptes
habilités et autorisés A détenir des comptes-titres aupres de Marodiear.

Montant de 'Emprunt d’'ORA

L"émission globale de I'Emprunt d'ORA est fixé 2 3.500.000 ORA non cotées et remboursables
exclusivement en actions, in fire, 4 la Date d' Echéance du 09/06,2028, d'une valeur nominale
de 100 dirhams ¢lacune et un montant global de 350.000.000 dirhams tel que précisé a
I'Anpexe A

Durée

L'Emprunt d'ORA court 3 compter de la Date de Jouissance jusqu’a 1a Date dEcheance.




3.7

3.8
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311

3.12

KN )

INTERETS

4.1

Négoelabilité des Obligations

Les titres ne sont pas cessibles pendant une période de 24 mois A compter de la date de
jouissance

Remboursement anticipé

L'Emetteur s'interdit de procéder an remboursement anticipé des obligations, objet de la
présente émission.

Modalités de rachat d‘obligations

Les titres ne sont pas cessibles pendan! une période de 24 mois & compter de la date de
jouissance. Toutefois, FEmetteur peut procéder au rachat de ses Obligations sur le marché
secondaire de gre 2 gré auprés des Obligataires, aprés cette période, tant précise que les
Obligataires wauront aucune obligation de céder leurs Obligations 2 I'Emetteur et que ce
rachat sera sans incidence sur le calendrier d'amortissement des autres Obligations.

Les Obligations rachetées par I'Emetteur sont annultes et ne peuvent élre remises en
circulation conformément a Yarticle 312 de la Loi 17-95.

L'Emnetteur informera l'ensemble des obligataires de l'ouverture de touie éventuelie
procedure de rachat d'obligations 5 jours ouvrés avant la date prévue. L'Emetteur est tenu
J'informer ' AMMC, ainsi que le mandataire de la masse des obligataires de toutes éventuelles
procédures de rachat des obligations.

L'Ematteur procédera au rachat des obligations au prorata des ventes présentées (dans le cas
oit le nombre des titres présentés seratent supérieur au nombre des titres & racheter).

Date de jouissance

La's Obligations porteront jouissance A compter de la Date de Jouissance.

Notation

L'Emprunt d’ORA ne fait I'objet d’aucune notation.

Garantie

L’Emprunt d'ORA ne fait I'objet d’aucune garantie.

Le rang des Obligations

Les Obligations émises par la Société et leurs intér@is viennent au méme rang entre elles et au
méme rang qué toutes autres dettes de la Société, présentes ou futures, non assorties de
siretés, A durée déterminée.

Les Obligations constituent des engagements directs, généraux, inconditionnels et non
subordonnés de VEmetteur. Elles bénéficient du méme rang que toutes les autres dettes

présentes ou futures de I'Emetteur, nan assorties de stiretés, et viennent au méme rang entre
elles sans préférence ni priorité entre elles par 'effet de leur émission

Taux d"intérét

Les Obligations porteront intérdt an Taux d’Intérét Facial indiqué en Annexe A du présent
Contrat,




5.

' Cours Mayen Pondécé (CAMP) =

4.2

Intéréts
Les intér#ts dus par I’ Emetteur seront servis annuellement aux dates indiquées en Annexe A,

Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premucer jour ouvré suivant si celui-
ci n'est pas ouvré

Les intéréts payables au titre du présent Contrat seront calculés conformément aux modalités
stipulées en Annexe A du présent Contrat.

REMBOURSEMENT DE L'EMPRUNT PAR VOIE D'AUGMENTATION DU CAPITAL
CONSECUTIVE A L'EMISSION D'ORA

5.1

5.3

Autorisation de I'augmentation du capital

L’ Assemblée Générale Extraordinaire de ¥ Emetteur, réunie en date du 12706/ 2025, a autorisé
le Conseil d’ Administration & procéder, a la Date d'Echéance, 3 une augmentation du capital
social d'un montant {y compris la prime d’émission} correspondant au remboursement des
Obligations par voie de compensation de créance, conformément aux dispositions de I'article
192 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes. Cette augmentation du capitel sera
réalisée par création d’actions nouvelles attribuées exclusivement aux Obligataires.

Réalisation de 'augmentation du capital

Le Conseil d’ Administration constatera, au plus tard 4 la Date d'Fchéance, la réalisation de
ladite augmentation du capital par création d’actions nouvelles intdgralement libérées par
compensation ave: la créance détenue par chagque Obligataire sur I'Emetteur.

Aucune faculté de remboursement en numeéraire i¥est prévue
Parité de remboursement

Les ORA seront remboursées en actions nouvelles de la Sociéts 4 émetire & un prix qui sera
tixe par le Conseil d' Administration.

le prix d'émission des actions nouvelles 4 émetire en remboursement des ORA sera
Jdéterminé sur la base de ia plus petite valeur entre -

i. Le cours moyen pondére! de action Les Eaux Minérales d’Culmes sur Jes 24 demiors
mois de cotation précédant la date d’échéance, soit du 26/05/2026 au 26/05/2028, tel
qu’observé sur le marché central de la Bourse de Casablanca, diminué d'une décote de
15%;

fi. Le prix résultant de la valorisation des fonds propres de la Saciété a Ja Date d'Echéance,
calculée A partir d'une valeur d'entreprise obtenue en appliquant un multiple VE/EBE
(Valeur d'Entreprise / Excédent Brut d'Exploitation) de 7.5x a la moyenne des EBE
annuels consolidés audités des exercices 2024 4 2077, puis en déduisant la dette nette et
les intérdts minoritaires tels qu'ils figureront dans les comptes consolides et audités dela
Société au titre de exercice 2027

1l convient de noter que 'EBE et la dette nette consolidés sonl calculés a partir des
formules suivantes :

TVolumes joyrnaliers en MAD
Quanuité échangée iotale




EBE consolidé=
Chiffre &’affaires- Achats consommés—Charges externes-tmpdts et taxes~Charges de p
ersonnel-lmpots et laxes—Autres charges d’exploitation

Dette nette consolidée = Emprunts et Dettes Financiéres + Trésorerie Passif - Valeurs
mobilidres de placement - Disponibilités

La valorisation de I'action Qulmes sera calcuiée comme suit :

Valorisation de Uaction

_ 75X Moyenne des EB_I-Z_IED}QISWMB (2024.2025, 2026 1 2027) = Endettement net consohidé 2027 - Intirdts Minavitgires . 2'(117.

Nombre d'actions formant le capitel FOulmsa & datc 4 échéance

Le prix par achon sera déterminé en divisant Ia valeur des fonds propres par le nombre
&actions composant le capital social de la Société  1a Date d'Echéance.

Eitant précisé que - en tout état de cause - en application de I'article 185 de la Loi n°17-95, le
prix d"émission ne seta pas inférieur 4 la valeur nominale des actions de la Seciéte.

En cas de baisse du cours de l'action en dessous de sa valeur nominale, le prix d’émission
obtenu lors du calcul de valorisation de I'action Oulmes, sera au moins égal a ladite valeur
nominale, conformément aux dispositions de 'article 185 de 1a loi n®17-95.

La parite de remboursement sera égale a 1a division du prix d’émission des actions nouvelles
émises par la valeur nominale des ORA.

La parité de remboursement ainsi obtenue sera exprimée avec une prédsion de cing ()
chiffres apris Ja virgule.

Lorsque le nombre d’actions auguel le remboursement des obligations remboursables en
actions {correspondant A la parité multipliéc par le nombre de titres détenus par V'investisseur)
ne correspond pas a un nombre entier, ce nombre sera arrondi au nombre entier
imméadiatement inférieur et dans ce cas, il sera versé aux obligataires en espdces une somme
égale au produit de la fraction d'action formant rompu par le prix d’&mission des actions
nouvelles & émettre en remboursement des ORA.

Etant précisé que le nombre d'actions 2 émetire et obtenu en multipliant la parité de
remboursement par le nombre d'obligations émises.

Le prix d'émission des actions nouvelles & émettre en remboursement des ORA sera
déterminé par son teneur de compte (Valaris Securities), conformément aux Decisions
Sociales, sur la base de la méthode prévue au présent Contrat, et sera fixé par ie Conseil
d’ Administration avant leur date d’émission.

Le teneur de compte {Valoris Securities) procddera au calcul du prix d"émission sur Ja base de
la plus faible des deux valeurs définies 3 I'Article 5.3, et soumcttra ledit prix & l'arréié du
Conseil d’Administration, corformément a la délégation octroyée par I’ Assemblée Genérale
EBxtraordinaire.

Les Comunissaires aux Comptes interviendront, conformément aux dispositions des articles
192, 193 et 194 de la loi n® 17-95 telle que modifite et complétée, afin d'¢tablir un rapport
constatant le respect de la methode de détermination du prix d’émission prévue per les
Déasions Sociales et par le présent Contrat.
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5.5

5.6

5.7

t
o

Exercice du remboursement par actions

Aucune notification n'est requise de la part des Obligatawres. L'attribution des actions
interviendra de plein droit 4 la Date d'Echéance.

A cette date, I'Emetteur procédera, au remboursement en actions des ORA. Les actions
nouvelles émises en remboursement des Obligations seront inscrites par Je teneur de compte
au nom des Obligataires, conformément aux régles de fonctionnement de Maroclear et aux
dispositions de la loi n°35-96 relative & Ja dématérialisation des valeurs mobilieres et & la
gestion du dépositaire central telle que modifice et complétée.

Jouissance des actions nouvelles

Les actions nouvelles parteront jouissance courante de maniére a étre totalement assumilables
aux actions existantes de la société, cotées en ligne principale, stant spécifié des lors que
lesdites actions bénéficieront des dividendes qui seront versés par la société au titre de
Vexercice 2027

Nature des actions nouvelles

Les actions nouvelles revétiront la forme « au porteur » et seront obligatoirement inscrites en
compte conformément 4 Ia réglementation en vigueur Elles seront crédes dans les conditions
statutaires et légales applicables aux sociétés anonymes faisant appel public A 'epargne de
droit marocain,

Cotation des actions nouvelles issues du remboursement des ORA

Etant donné que les actions nouvelles émises en remboursement des ORA auront les mémes
droits et avantages que les actions existantes, sans distinction aucune, celles-c seront admises
a la négodiation & la Bourse de Casablanca sur la ligne principale des actions Eaux Minérales
d'Oulmis.

Traitement des rompus au remboursement des ORA

Lorsque le nombre d'actions auquel le remboursement des obligations remboursables an
actions (correspondant a la parité multipliée par le nombre de titres detenus par I"investisseur}
ne correspond pas & un nombre entier, ce nombre sera arrondi au nombre entier
immeédiatement inférieur et dans ce cas, il sera versé aux obligataires ent espéces une sommne
égale au produit de la fraction d'action formant rompu par le prix d’émission des actions
nouvelles 4 émettre en remboursement des ORA.

Dispositions destinées & rétablir ou protéger les droits de I'Obligataire

U'Bmetteur sengage 3 préserver les droits des Obligataires, titulaires d'Obligations
Remboursables en Actions {ORA), conformérment aux principes prévus aux articles 320 2 324
de la loi n° 1795 relative aux sociéés anonymes, telle que modifiée.
Ainsi, tant qu'il existera des ORA en circulation, toute opération affectant le capital de la
Société, notamment I'émission d'actions nouvelles 4 souscrire contre numéraire, I'émission de
nouvelles obligations convertibles ou remboursables en actions, I'incorporation au capi tal de
reserves, béngfices ou primes d'émission, ou la distribution de réserves en numéraire cu n
titres, devra éire réalisée en préservant les droits des Obligataires, de sorte que cenx-ci
puissent, lors du remboursement en actions, recevoir un nombre d'actions leur assurant des
droits equivalents a ceux qu’ils auraient eus s'ils avaient été actionnaires lors de I'opération
concernee.

A cet effet, la Socisté devra, selon les cas, permettre aux Obligataires de bénéficier — lars du

remboursement enactions ~ des titres émis ou distribués dans les memes conditions que les
actionnaires, ou procéder 2 U'sjustement de Ia parité de remboursement afin de tenir compte
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6.

7.

des émissions, incorporations ou distributions. Les modalités de caleul et d'ajustement
pourront, le cas échéant, étre controlées par I'autorité compélente,

En cas de réduction de capital motivée par des pertes, réalis¢e par diminution du nominal ou
du nombre d’actions, les droits attachés aux ORA seront réduits ou ajustés en conséquence,
comume si les Obligataires avaient £té actionnaires des la date d’ émission des ORA. La Sociéte
pourra, en cas d'augmentation de capital ou d'opération assimilée, suspendre
temporairement I'exercice du droit au remboursement en actions pour une durée maximale
de trois (3) mois,

En cas de fusion ou d'absorption de la Société, I'opération sera soumise 4 I'approbation
préalable de l'assemblée générale extraordinaire des Obligataires. Les ORA pourront étre
remboursées en actions de la société absorbante ou nouvelle, et la parité de remboursement
sera ajustée en tenant compte du rapport d'échange appliqué aux actionnaires. La société
absorbante ou nouvelle sera, le cas échéant, substituée 3 la Société pour Yapplication des
présentes disposihions.

Lorsque ta Sociéte fait I'objet d'une procédure de traitement des difficultés de I'entreprise, le
remboursement en actions des ORA est cuvert dés e jugement arrétant le plan de
continuation de I'entreprise et Ja conversion peut &tre opérée au gré de chaque Obligataire,
dans les conditions prévues par ledit plan.

Toute apération affectant la valeur de remboursement devra dormer liew, le cas &chéant, 3 un
ajustement de la parité afin d'assurer un traitement équitable des Obligataires.
A cet effet, le prix d'émission des actions nouvelles 4 remetre en remboursement des ORA
sera déterming par le teneur de compte, conformément aux Décisions Sociales, sur la base de
la méthode définie au présent Contrat et sera fixé par le Conseil d’ Administration avant leur
date d'émission. Le teneur de compte procédera an calcul du prix d"émission sur la base de la
plus faible des deux valeurs définies & I Article 5 et soumettra ledit prix 2 Farréte du Conseil
d Administration, conformément 2 la délégation octroyée par I'Assemblée Générale
Extraordinaire.

DECLARATIONS DE [’OBLIGATAIRE

L'Obligataire déclare pour ce qui le concerne, que::

il a la pleine capacité pour conclure le Contrat, exécuter les obligations qui sont les siermes au terme
du Contrat et benéficier des croits qui sont stipulés ;

il agit pour son propre compte ;

il nest pas en &tat de cessation de paiement, ne fait pas Vobjet d'une quelconque procédure de
redressement ou de Hquidation judiciaire,

il 'interdit irrévocablement, jusqu'a Vexpiration d'un délai de 24 mois a compter de la Date de
jouissanice de procéder a toute cession des Obligations ;

ce Contrat constilue des obligations Vengageant juridiquement et valablement et qui lui est
opposable conformément & ces termes,

OBLIGATIONS DE L'EMETTEUR

. Bmetteur s’engage pendant toute 1o durée de FEmprant GORA 8

respecter I'Affectation de 'Emprunt d'ORA telle que détaillée dans la Definition ,

remetire au Représentant de ia Masse des obligataires tous les documents et toutes les informations
devant I'étre, conformément 2 la loi et aux réglementations en vigueur au Maroc;
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10,

- se conformer & tout moment a ses obligations d'informations envers tout Obligataire conformément
a la législation et aux réglementations en vigueur au Maroc;

- informer dans un délais de 30 jours le Representant de la Masse des cbligataires de toute fusion,
dissolution, toute opération de réduction, d‘amortissement cu d’augmentation du capital social de
I'Emetteur, et de toute modification significative de Iactionnariat et plus généralement de tout
changement impartant dans sa situation juridique ou financitre :

- informer immediatement le Représentant de 1a Masse de chacun des faits suivants:
@ laviolation de toute stipulation du présent Contrat par I'Emetteur ;
¢ lechangement substantiel de I'activité de 'Emetteur ;
MAINTIEN DES DROITS DES OBLIGATAIRES

Conformément a I'article 309 de Ja Loi n°17-95 relative aux Sociétés Anonymes telie que modifide et
complétée, toute décision qui mettrait en cause les droits des Obligataires devra étre approuvée par
I'assemblée générale des Obhgataires, A défaut d’approbation, I'Emeiteur ne pourra passer outre qu’en
offrant de rembourser les Obligataires en numeéraire qui en feront la demande dans les trois (3) mois A partir
du jour oil la modification est intervenue

Cas de Défaut
Constitue un cas de défaut {un « Cas de Défaut ») .

i. le défaut de paiement de tout ou partie du montant en intéréts d0 par la Société au Gire de toute
Obligation Remboursable en Actions (ORA), sauf si le paiement est effectué dans les quatorze (14)
jours ouvrés suivant sa date d'exigibilite.

ji. le défaut de réalisation, dans les délais prévus au présent Contral, de 'augmentation de capitat
destinee au remboursement des ORA en actions, dés lors que ce défaut n'est pas imputable & un cas
Jde Force majeure diiment congtaté.

En cas de survenance d'un Cas de Défaut, le Représentant de la Masse des Obligataires doil adresser sans
delai une mis: en demevre  1a Société pour remédier au Cas de Défaut, avec injonction de payer le montant
en intéréts di au titre des ORA dans les guatorze (14) jours ouvrés suivant la mise en demeure,
vonformément au Dahir formant Code des Obligations et des Contrats.

Si Ia Société n‘a pas remédié au Cas de Défaut dans les quatorze (14) jours ouvrés suivant la date de
réception de la mise en demeure, le Représentant de la Masse des Obligataires pourra, aprés convocation
de I'assemblée générale des obligataires et sur décision de cette dernitre statuant dans les conditions de
quorum et de majorité prévues par la Loi, faire constater la défaillance de la Sorigte et demander
judiciairement le paiement des interéts échus, ainsi que loute mesure visant & faire exécuter J'obligation de
remboursement en actions ou & obtenir réparation du préjudice subi.

MASSE DES OBLIGATAIRES

En cas de pluralité d'Obligataires dans le cadre du présent Emprunt d’ORA, ceux-ci seront regroupés en
une masse jouissant de la personnalite morale conformément aux articles 299 et suivants la Loi n°17-95 telle
que modifiée et complétée. Dans cette hypothese, ces porteurs seront réunis en assemblée générale a Feffet
de designer un ou plusicurs Représentant(s) de la Masse et de définir leurs pouvoirs conformément aux
dispositions légales et reglementaires applicables.

En attendant la tenue de Fassemblée genérale des Obligataires, le Conseil d’Administration de I'Emetteur
tenu en date du 20/11 /2025 a désigne CABINET DES CONSULTATIONS JURIDIQUES ET FINANCIERES
{CCIF) représentée par M. Adil CHAFIK, en tant que mandataire provisvire, conformément aux articles 299
ct 300 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes telle que modifiée et complétée, cette désignation
prenant effet 3 la date de souscriphon.




11.

12.

M. Adil CHAFIK s'engage a convoquer I'assemblée générale des Qbligataires dans un délai de soixante (60)
jours calendaires 3 compter de la Date de cloture des souscriptions afin que celle-ci designe le(s)
Représentant(s) (s) de la Masse.

Tout acte de gestion courante relative aux assemblées d’Obligataires (convocation, tenue des assemblées,
rédaction des proces-verbaux, accomplissement des formalités) sera pris en charge par le Représentant de
ia Masse.

Le sitge social de la masse des Obligataires est établi au siege de I'Emetteur. Les dossiers de la masse des
Obligataires seront déposés au siege social de YEmetteur. En cas de convocation de F'assemblée géncrale
des Obligataires, celle-ci sera convoquée soit au siége social de I'Emetteur, soit 3 toute autre lieu fixé dans
la convention.

Dans le cas ou des émissions ultérieures J’Obligations offriraient aux souscripteurs des droits identiques &
tous ¢gards aux Obligations, V'ensemble des porteurs d’Obligations serait groupé en une masse unique. A
ce titre, compte term de la spéxificité de I'Emprunt d'ORA, I'Emetteur reconnait que les Obligataires ne
pourront &tre regroupés avec les porteurs des Obligations Existantes.

Ne peuvent gtre désignés, comume représentants de la masse, les administrateurs et les personnes qui sont
au service de ' Emetteur,

Les Représentants de la Masse ont, sauf restriction décidée par Yassemblée générale des Obligataires, le
pouvoir d'accomplir au nom de la masse des Obligataires tous actes de gestion nécessaires & la sauvegarde
des intéréts communs des Obligataires.

Les Représentants de la Masse dfument autorisés par 'assemblée générale des Obligataires ont seule qualité
pour agir en justice au nom de V'ensemble des Obligataires.

Les actions cn justice dirigées contre V'ensemble des Obligataires d'une méme masse rw peuvent &re
intentees que contre la Masse des Obligataires.

Les Représentants de la masse ne peuvent s'immiscer dans la gestion des affaires socisles. 1ls ont accs aux
assembléss générales des actionnaires de U'Emetteur sans voix délibérative et ont le droit d’obtenir
communication des documents mis 2 la disposition des acticnnaires dans les mémes conditions que ceux-
<i.

ADHESION ET TRANSMISSION DES DROITS

Chaque souscriptenr initial deviendra partie au Contrat en qualite d’Obligataire en signant un acte
¢'adhésion selon le modale joint en Annexe C.

Sa souscription étant matérialiste par la signature du bulletin de souscription selon le modele joint en
Annexe B.

Les droits de 'Obligataire, tel que prévu dans le présent Contrat, béneficieront & toute personne gui
viendrait & détenir des Obligations de I'Emetteur {dans [c respect des dispositions du présent Contrat) et
«oui aura signé un acte d*adhesion. Ainsi tout Obligataire désirant céder ses Obligations est tenu de faire
signer ledit acte d’adhésion 2 tout éventucl cessionnaire.

STIPULATIONS DIVERSES

121 Notification

Toute information, notification ou communication devant ou pouvant tre adressées en
exécution des stipulations du Contrat seront effectuées soit par lettre recommande avec
demande d’accusé de réception, soit par acte d'huissier.
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Les notifications adressées par lelire recommandée avec demande d'accusé de réception
seront réputées recues a la date de réception de la lettre ou, & défaut. de I'avis de passage du

préposeé.

Durée

Le présent Contrat liera les Parties jusqu’au remboursement comnplet de I'Emprunt d'ORA. Le
présent Contrat cessera néanmoins de s'appliquer & toute partie qui ne détiendrait plus

aucune Obligation.

Autonomie des stipulations du Contrat

Si a tout moment, une stipulation di Contrat est ou devient nulle, 1a validité est la force
exécutoire des autres stipulations du Conltrat n'en sera pas affectée. En oulre, i la place de
wute stipulation nulle, les Parties y substituent une stipulation valable et exécutolre aussi
proche que possible de cette stipulation nulle.

Drait applicable - Tribunaux compétents

Le présent Contrat est Tégi par le droit marocain.

Les Parties conviennent que tout différend découlant du présent Contrat ou en relation avec
celui-ci feront I'objet d'une tentative de réglement amiable.

A défaut de reglement ainiable & I'lssue d'une période de trente (30) Jours Ouvrés ayant suivi
la date de notification par U'une des Parties & l'autre Partie d'un différend, tous différends

decoulant du présent Contrat ou en relation avec celui~ci seront soumis A la compétence du
Tribunal de commerce de Casablanca.

Faita Casablanca, le 20/11 /2025

En 3 exemplaires originaux.
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ANNEXE A :
> Caractéristiques relatives 3 'Emprunt I'ORA

Caractéristiques de la Tranche {a taux fixe, non cotée i 1a Bourse de Casablanca)

Obligations non cotées 3 la Bousse de Casablanica, rembeursables en actions,

?nﬂ:‘c‘f des obligations démavérialisées par inscription en compte auprés des affiliés habulités et admses
aux opérations du dépositaire central MAROCLEAR)

Forme juridigque Obligations nornnanves.

Plafond de la ranche 350.000.000 MAD

1‘\iombre maximum de titres 3.500 000 ORA.

a émettee

Valeur nominale unitaire 100 dichams.

Prix d’émission unitaire Au pasr, soit 100 dirbams

Maturité des ORA i.ﬁ::;:: ?ﬁTtDnsﬂi.,: %z:; ;’:;Ex:auon de la durée de 2 ans et & moss est déngnées

Période de souscription 01/12/2025 au 03/12/2025 4 15h30 mncius

Date de Jouissancs 09/12/2025

Date d’Echéance 09/06/2028 4

Date de Remboursement La date de remboursement correspond @ ka Date d'Echéance

Les ORA seront remboursées en actions nouvelles de Iz Sociéeé 4 émetize 4 vn
prix gue sera fixé par le Conseil d*adminsranon.

Le pnx d'émssion des acnons nouvelles @ émettre en rembeursement des ORA
sera déterminé sur Ia base de la plus petite valeur entre -

i Le cours moven pondéré de Paction Les Eaux Minérales 'Oulmés sur les

24 dermiers mows de comton précédant [a date d’échéance, soit du

o 26/05/2026 au 26/05/2028, tel yu'observé sur le marché centeal de la
Parité de Rembeursement Bourse de Casablanca, diminué d’une décote de 15% ;

6. Le prx résultant de la valonsadon des fonds propres de la Sociéré 3 la
Date Jd’Echéance, calculée 3 partir d’une valeur d’entreprise obtenue en
appliguant un multiple VE/FEBE (Valeur d'Entrepase / Excédent Brut
dExploitation) de 7.5x i I moyenne des EBE annuels consoldés
audités des exercices 2024 i 2027, puis en déduisant la detie netie et les
intéréts minoritares tels quiils Agureront dans les comptes consolidés et
audigés de la Sociéte au ntre de Vexercice 2007
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Prime de risque nominale

Taux d'Intérét Facsal

Intéréts

Négociabilité

Remboursement anticipé

Le prix par sction sera déterminé en divisant Ja valeur des Fonds propres par le
nombre d'acuons composaat le capital socal de la Sowiété 4 la Dute d’Echéance

Etanc précisé que - en tout étar de cause - en spplication de Parncle 185 de la Lot
n°17-95, le pox d'émission des acnons nouvelies ne sera pas inféncur 2 la valeur
nominzle des actions de la Sociéré

La parsté de emboursement sera égale 4 la division du prix d'émisson des actions
nowvelles énuses par la valeur nominale des ORA.

La paaié de remboursement ainst obrenue sera expameée avec une précision de
ang (3) chuffres aprés la virgule.

Lotsque le nombre dachons auquel le remboursement des obligations
remboursables en actons (currespundant a la panté multipliée par ke nombre de
nures détenus par investsseur) ne correspond pas 3 un nombre enner, ce
numbre sera arrondi au nombre entier mmédiatement inférieur et dans ce cax, il
serz vetse aux abligaraires en espéces une somme égale au produit de la (raction
d'senrnn formant rompu par le prix d’érmssion des acnons nouvelles 2 émettre en
remboursement des ORA

Emnt précisé que le nombre d'actions 4 émettre est obtenu en mulupkiant la parité
de remboursement par le nombre d’oblipations émuses.

120 phs

Taux fixe - 3,59%.

Le taux d'intérét factal est determune par interpolanon bnéare en reférence au
taux 2 ans et 6 mois déternuné 4 parvr de I courbe des taux de reférence du
marché secondaire des Bons du Trésor rel que publé par Bank Al-Maghnb en
date du 12/11/2025, st 2,39 %, augmenté d’une prime de nsque de 120 points
de base, soit un taux d'intérét facial de 3,59 %,

La déterminanon du raux par la méthode d'interpolation linéaire se fain en
utilirant les deus points encadrant la mavarté pleine 2 ans e1 6 munx (bage
acnwrielle).

Les inréréts seront servis annuellement aux dares d’anniveraires de la date de
owssance de Pemprunt, st le 09/12 de chague année et le 09/06/2028 pour le
demier coupon. Le palement des intéréts interviendra le jour méme ou le premuer
jour susvant cehu-cr n'est pas ouveé

Les intércts seront calculés selon b formule suivante -

ier coupon = valeur nomunale * taux d’intérét nomunal

2&me coupon = valeur nominale  mux d'inrérét nominal

3¢me cuupon = valeur nomimale * taux &'intérét nomunal > 180/360

Aucun report des intérets ne sera possible dans le cadre de la présente émission,

Les mtéréts cessernnt de countr dés lors que les actions auront &té émises en
remboursement des ORA i lu Date d’Echéance. Aucun report des intéréts ne sem
possible dans k: cadre de cette opération

Les titres ne sont pas cessibles pendant une pénade de 24 maois & compter de la
date de paassance,

Les Eaux Minérales d'Quimés s'interdit de procéder au remboursement anticipé
des obligations, objet de la présente &nussion.
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Modalités de rachat des
obligations

Clause d*assimilation

Droits rattachés

Garantie de remboursement

Rang / subordination

Notation

Représentation des
obligataires

Maintien des droits des
obligataires

Les titres ne sont pas cessibles pendant une période de 24 mois & compter de la
date de jouissance. Toutefors, 'Emettenr peut procéder au rachat de ses
Obligations sur le marché secondaue de gré & gré suprés des Obligataices, apréx
cette période, étant précisé que les Obligataires n'auront aucune obligaton de
céder Jeurs Obligations 2 'Emerteur et que cc rachat sera sans wewdence sur le
catendner d'amornssement des autres Obligabons.

I.es Obhgatums rachetées par 'Emetteur sont annulées et ne peavent &tre remises
en creulaton conformément # Pamicle 312 de ta Loi 17-95.

L'Emetteur informera Tensembie des obligataires de Fouverture de toute
évenielle procédure de rachat d'obligarions 3 jours ouvrés avant ls date prévue.
L'Emetteur est tenu dinformer FAMMC, ains: que le mandaraice de lz masse des
obligataires de toutes éventuelles procédures de rachat des obligations.

L'Emetrear procéders an rachat des obligations au prorata des ventes présenrées
{dans le cas ob Je nombre des titres présentés seratent supéncur au nombre des
tires 4 racheter).

L Qbligations émises dans le cadre de cette opénatiop, ne fong Pobjer d’aucune
assumilation aux piges dune émussion anténeure.

Dans le cas ot la Société émettrait uléricurement de nouvelles Obligations
jouissant & tous égards de drours identigues & ceux des Oblgauons objet du
présent document, elle poutra, sans requénr ke consentement des porteurs des
Qbligations anciennes, procéder  Fassimilation de fensemble des fitres des
érmissions successives unifiant ainsi Jes opératons relutives & Jeur gesdon et A Jeur
négoctanon.

Les ORA confeérent i Jeurs détenteurs un droir au coupon sonucl et au
emboursemeat, in fine du priocipsl en actions nouvelles de ls Sociéeé.

Aucune garante.

Les Obligations émises pat la Société et leurs intérérs vieanent au méme rang
entre elles et au méme rang que toutes autres detes de la société, présentes ou
furures, non assordes de siiretés, 2 durée détenninée.

Cente émission ne fait Tobier @aucune notation

En attendsnt la tenue de PAssemblée Générale des Obligataires, le Conseil
*Administration de & SOciété tenue Je 20/11/2025 a désigné CABINET DES
CONSULTATIONS JURIDIQUES ET FINANCIERES (CCJF) représentée par
M. Adil CHAFIK, en tant que mandatsire pravisoize, conformément aux ariicles
299 et 300 de ia loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes telle que modifice ct
complétée, certe désignation prenant cffet 3 la date d’ouvernuze des souscdptions.

Le mandataire provisoire ainsi délégué s'engage & procéder @ ls convocation de
Passemblée générale des obligamires pour nommer le représentant déhinidf de I
masse dus obligatsires, et ce dans un délai de 60 jours A compter de fa darc de
cléture de ke période de souscription.

Conformément & Pacticle 301 bis de la loi 17-95 relative aux sociérés anonymes
telle que mndifiée er complétée, il 2 éé décidé du fixer la rémunfmoon du
mandaraire provisoire et du mandaraire de la masse des obligataires 3 30.000

MAD (HT) par année au titre de la masse.

Conformément & Particle 309 de ka Loi n®17-95 relagwe aux Sociéés Anonymes
telle que madifiée et complétée, toute décinon qui meterait en causc les droits des
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Teneur de compte

Agent de calcul

Droit applicable

Juridiction compétente

Obligatamres devra étxe approuvée par Fassemblée génémle des Obligatares. A
défaut d’approbation, PEmetteur ne pourra passer outre qu'en offrant de
cembourser tes Obligataires en numéraire qui en feront la dermande dans les wois
{3) mois 3 partic du jour ot la modification est mtervenue,

Valons Securitics
Valoris Secuntes

Drait magocain.

Tribuna! de commerce de Casablanca.
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Calendrier de 'opération :

1 Visa par PAMMC du prospectus 24/11/2025

2 Publication de lextrait du prospectus suc le site web de Fémetteur 24/11/2025

3 P}lblicatiun 'd'un communigsé de presse par 'Emettewr dans un joumal 25/11/2025
d'anaonces légales

4  OQuverture de la périnde de souscription 01/12/2025

5 Cioture de Ia période de souscnption 03/12/2025

6 Réglement / Livraison des ORA 09/12/2025
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ANNEXEB:

BULLETIN DE SOUSCRIPTION FERME ET IRREVOCABLE
EMISSION D'OBLIGATIONS REMBOURSABLES EN ACTIONS

LES EAUX MINERALES D'OULMES

L1 IDENTIFICATION DU SOUSCRIFTEUR

Raison Sociale

Siege social

Adresse {si difftrente du sidge social)
Téléphone

Adresse électronique

Nationaliré

N° et Nature du document exigé
Nom et Prénom du ou des signataires
Fonction du ou des signataires

Nom du teneur de comptes

Numéro du compte titres

Numéro du compte especes

Mode de paiement

L1. DOCUMENTS A JOINDRE

Catégorie de souscripteur Document & joindre
Investisseurs gualifies de droit ¢ Modele des inscriptions au registre de commerce comprenant
marocatn (hors OPCVM) 1'obiet sodial faisant ressortir lenr appartenance A cette catégorie.

. ?hmocopie de la décision d'agrément et en plus -
«  Pour les fonds communs de placement (FCP) : le certificat de
OPCVM de droit marocamn dépot au greffe du tribunal ;
+  Pourles SICAV : le modele des inscriptions au regisire de
commerce.

L2. PRINCIPALES CARACTERESTIQUES DES OBLIGATIONS

Nature des titres Obligations remboursables en actions.
Plafond de 1'émission 350.000.00 MAD

Nombre maximum de titres 3 émetire 3.300000 ORA.

Valeur nominale 100 dirhams

Taux d’Intérét Facial Fixe :3,59%.

Maturite 2 ans et 6 mois.




Négociabilité des titres De gré a gré.
Date de Jouissance ou d’Emission 09/12/2025
Date d'Echéance 09/06/2028

1.3.MODALITES DE SOUSCRIPTION

Montant global {en MAD) i}

Nombre de titres demandeés iAd]

Nous souscrivons sous forme d'engagement ferme et irrévocable a I'émission d'Obligations non coites
remboursables en actions de LES EAUX MINERALES D'OULMES 2 hauteur du montant total ci-dessus.

Nous autorisons par la présente notre teneur de compte, ci-dessus désigné, A débiter notre compte du montant
correspondant aux Obligations LES EAUX MINERALES D'OULMES qui nous seront atiribudes.

Nous nous interdisons irrévocablement, jusqu’a I'expiration d'un délai de vingt-quatre (24) mois A compter de la
date de jouissance, de procéder & toute cession des obligations non cotées émises dans le cadre de la présente
emission.

Nous reconnaissons avoir pris connaissance de ensemble des modalités et conditions de 1'émission.

Avertissement

« L'attention du souscripteur est attirée sur le fait que tout investissement en instruments financiers comporte des
risques et que la valeur de linvestissement est susceptible d'évoluer & la hausse comme & la baisse, sous
Finfluence des facteurs internes ou externes 3 'Emetteur. Le souscriptenr reconnait avoir lu le contrat d’émission
et les documents mis A sa disposition notamment le prospectus de Fémission, relatifs 2 Yopération, et déclare

adhérer & I'ensemble des régles et conditions de I'offre qui y sont présentées »,

Cachet et signature du souscriptenr

{Précédé de la mention Lu et Approuve)

1 Code d'identité Registre de comuwerce pour s maorales, N et date d"agrément pour les OPCUM
2 Qualité du souscriptear A OPCVM

B Compagnies financikres

C Erublissemens de crédit

2 Compegnie d' ce et de 16
E Caisee de Dépdt et de Gestion

F Organismes e retraite e} de pension




ANNEXEC

ACTE D’ADHESION AU CONTRAT D'EMISSION

Je soussignd,

agissant enqualité de . dont le sidge social se situea ...

déclare par la présente adhérer a Fintégralité des stipulations du contrat d’émission en date du 20/11/2025 conclu
entre la sociéte LES EAUX MINERALES D'OULMES et le Représeniant de la Masse des Obligataires, et relati 2
I'émission d'Obligations Remboursables en Aclions pour un montant de 350.000.000 dirhams pour une Date de
Touissance au 09/12/2025 et une Date d’Echéance au 09/06/ 2028,

le reconnais avuir recu une copia du conirat et en avoir pris intégralement connaissance.

Numéro de Téléphone :

Adresse électronique:

Date . 24/1172025

Cachet de la Sociélé

Signature
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