aradei

CAPRITAL

NOTE D’ INFORMATION
EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE GARANTI MONTANT MAXIMUM DE L’EMISSION : 600 000 000 MAD

TRANCHE A TRANCHE B
NoON COTEE IN FINE COTEE IN FINE A
A TAUX FIXE TAUX FIXE
Plafond 300 000 000 MAD 300 000 000 MAD
Nombre de titres 3 000 Obligations 3 000 Obligations
Valeur nominale 100 000 MAD 100 000 MAD
Maturité 5 ans 5 ans
Taux Fixe Taux Fixe
En référence au taux 5 ans déterminé a partir de la courbe des taux de  En référence au taux 5 ans déterminé a partir de la courbe des taux de
référence du marché secondaire des Bons du Trésor telle que publiée par  référence du marché secondaire des Bons du Trésor telle que publiée par
Taux Bank Al-Maghrtib le 09 octobre 2018, soit 2,84%, augmenté d’une prime de  Bank Al-Maghrib le 09 octobre 2018, soit 2,84%, augmenté d’une prime de

risque, soit entre 4,64% et 4,84%.

En cas de constatation d’un non-respect des engagements financiers tel que
définis dans la partie 11.VI, le taux facial sera augmenté de 125 points de
base sur toute la maturité restante de obligation.

180 - 200 pbs

Prime de risque
Négociabilité des titres De gré a gré
Mode d’allocation
Garantie

Mode de remboursement In fine

risque, soit entre 4,64% et 4,84%.

En cas de constatation d’un non-respect des engagements financiers tel que
définis dans la partie I1.VI, le taux facial sera augmenté de 125 points de
base sur toute la maturité restante de I'obligation.

180 - 200 pbs

A la Bourse de Casablanca

Méthode d’adjudication a la francaise sans priorisation entre les tranches.

Emission garantie par des cautionnements hypothécaires de premier rang

In fine

TRANCHE C

NON COTEE AMORTISSABLE
A TAUX FIXE

TRANCHE D
COTEE AMORTISSABLE
A TAUX FIXE

TRANCHE E
NON COTEE AMORTISSABLE
A TAUX REVISABLE

Plafond 300 000 000 MAD

Nombre de titres 3 000 Obligations

Valeur nominale 100 000 MAD

Maturité 7 ans

Taux Fixe

déterminé par référence a la coutbe des taux de
référence du marché secondaire des Bons du Trésor
tel que publié par Bank Al-Maghrib en date du 9
octobre 2018, soit 2,86%, augmenté d’une prime de
risque, soit entre 4,46% et 4,66%.

Taux En cas de constatation d’un non-respect des

engagements financiers tel que définis dans la partie
ILVI, le taux facial sera augmenté de 125 points de
base sur toute la maturité restante de obligation.

160 - 180 pbs
De gré a gré

Prime de risque
Négociabilité des titres
Mode d’allocation
Garantie

Mode de remboursement Amortissement annuel linéaire

300 000 000 MAD
3 000 Obligations
100 000 MAD
7 ans
Taux Fixe

déterminé par référence a la courbe des taux de
référence du marché secondaire des Bons du Trésor
tel que publié par Bank Al-Maghrib en date du 9
octobre 2018, soit 2,86%, augmenté d’une prime de
risque, soit entre 4,46% et 4,66%.
En cas de constatation d’un non-respect des
engagements financiers tel que définis dans la partie
ILVI, le taux facial sera augmenté de 125 points de
base sur toute la maturité restante de obligation

160 - 180 pbs

A la Bourse de Casablanca

Amortissement annuel linéaire

300 000 000 MAD
3 000 Obligations
100 000 MAD
7 ans
Taux Révisable Annuellement

en référence au taux plein 52 semaines (taux
monétaire) déterminé en référence a la courbe des
taux de référence du marché secondaire des bons du
trésor telle que publiée par Bank Al-Maghrib en date
du 9 octobre 2018, soit 2,44%, augmenté d’une
prime de risque, soit entre 4,04% et 4,24% pour la
premiére année.
En cas de constatation d’un non-respect des
engagements financiers tel que définis dans la partie
ILVI, le taux facial révisé annuellement sera
augmenté de 125 points de base sur toute la maturité
restante de 'obligation.

160 - 180 pbs
De gré a gré

Méthode d’adjudication a la francaise sans priorisation entre les tranches.

Emission garantie par des cautionnements hypothécaires de premier rang

Amortissement annuel linéaire

PERIODE DE SOUSCRIPTION : DU 26 OCTOBRE 2018 AU 30 OCTOBRE 2018 INCLUS

SOUSCRIPTION RESERVEE AUX INVESTISSEURS QUALIFIES DE DROIT MAROCAIN TELS QUE LISTES DANS LA PRESENTE NOTE D’ INFORMATION

ORGANISME CONSEIL ET

COORDINATEUR GLOBAL

BMCE CAPITAL

CONSEIL VM fhes

o/ BMCI

IR B PARINAS

SOCIETE DE BOURSE EN CHARGE

DE L’ENREGISTREMENT (COTE

BMCE CAP.I.R-\.I.' C

CO-CHEF DE FILE DU SYNDICAT DE
PLACEMENT

™

BMLCE BANK OF AFRICA
ok B L (Rl s 0 L

MEMBRE DU SYNDICAT DE PLACEMENT

SECURITIES

o BMCI

GIOUFE BNP PARITAS

ETABLISSEMENT DOMICILIATAIRE ASSURANT
LE SERVICE FINANCIER DE L’EMETTEUR

ol BMCI

GROUPE BNP PARIBAS

VISA DE L’AUTORITE MAROCAINE DU MARCHE DES CAPITAUX

Conformément aux dispositions de la circulaire de PAMMC, prise en application de l'article 14 du Dahir portant loi n° 1-93- 212 du
21 septembre 1993 tel que modifié et complété, 'original de la présente note d’information a été visée par TAMMC le
16 octobre 2018 sous la référence n° VI/EM/022/2018.
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ABREVIATIONS
@P) Pro-forma
AGE Assemblée Générale Extraordinaire
AGM Assemblée Générale Mixte
AGO Assemblée Générale Ordinaire
AMMC Autorité Marocaine du Marché des Capitaux
B2B Business to Business
BDT Bons du Trésor
BERD Banque Européenne pour la Reconstruction et le Développement
BEST LEI Best Leisure
BF Best Financiere SA
BFR Besoin en Fonds de Roulement
BNR Bénéfice Net Réel
BNS Bénéfice Net Simplifié
BRE ou BRE SA Best Real Estate SA

C&CW
CA

CAC
CAPEX
CCA
CDG
CFA
CFC
CFCIM
CGI
CGU
CIN

cp

cv

DEA
DEP
DESS
DMLT
DOC
EBE
ERP
ETIC
FCE JAD
FCE SAF

ABREVIATIONS

Cash and Carry Wholesale Makro SA
Chiffre d'affaires

Commissaire aux comptes

Capital Expenditure

Compte Courant d'Associé

Caisse de Dépot et de Gestion

Chartered Financial Analyst

Casablanca Finance City

Chambre Francaise de Commerce et d'Industtie du Maroc
Code Général des Impots

Cash Generating Unit

Carte d'Tdentité Nationale

Capitaux Propres

Curriculum Vitae

Dotations d'Exploitation aux Amortissements
Dotations d'Exploitation aux Provisions
Diplome d'Etudes Supérieures Spécialisées
Dette 2 Moyen Long Terme

Droit des Obligations et Contrats
Excédent Brut d'Exploitation

Entreprise Resource Planning

Etat des Informations Complémentaires
First Commercial Estate El Jadida SARL

First Commercial Estate Safi SARL
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FCEC
FCP
FMI
FP
FPCT
FPI

FR
GAAP
GLA
GMS
Golf
Golf IT
Golf I1I
GP
HCP
HLV
IASB
IEIF
IFRS
IPAI
IPC

IR

IS
KMAD
KPI
KR
LBV ou LBV SA
LTV
M€

Pz
MAD
MCCM
MENA
MLV
MMAD
Mrds
NA
NC

NS

ABREVIATIONS

First Commercial Estate Company

Fonds Commun de Placement

Fonds Monétaire International

Fonds Propres

Fonds de Placements Collectifs en Titrisation
Fonds de Placement Immobilier

Fonds de Roulement

Generally Accepted Accounting Principles
Gross Leasing Area

Grandes et Moyennes Sutfaces

La Générale Fonciere du Golf SARL

La Générale Fonciere du Golf IT SA

La Générale Fonciere du Golf 111 SARL

Real Estate Investment Management International
Haut-Commissariat au Plan

Hypermarché LV SAS

International Accounting Standard Board
Institut de 'Epargne Immobiliere & Fonciére
Normes Internationales d'Information Financiére
Indice des Prix des Actifs Immobiliers

Indice des Prix a la Consommation

Imp6t sur le Revenu

Impot sur les Sociétés

Milliers de Dithams Marocains

Key Performance Indicators

Kasba Resort

Label'Vie SA

Loan-to-Value

Millions d'Euros

Metre carré

Dirham Marocain

Metro Cash & Carry Morocco SA

Moyen Orient Afrique du Nord

Maxi LV SA

Millions de Dirhams Marocains

Milliards

Non Applicable

Non Communiqué

Non Significatif
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OPCI
OPCR
OPCVM
Pbs

PIB
PNB
RDB
REIT
REX

RNPG
ROA
ROCE
ROE

SA

SaaS
SARL
SAS

SCC Founty
SCCCB
SCCD
SCCF
SCCM
SCCRC
SCCS
SICAV
SIIC
SLV
SMF

SPI

SPI HSC
TCAM
TSC
TVA
TVP

UE

USD
Var.
VLYV ou VLV SA

VNA

Organismes de Placement Collectif Immobilier
Organismes de Placements en Capital-Risque
Organismes de Placement Collectif en Valeurs Mobilieres
Points de base

Produit Intérieur Brut

Produit Net Bancaire

Revenu Disponible Brut

Real Estate Investments Trust

Résultat d'Exploitation

Résultat Net

Résultat Net Part du Groupe

Return on Assets

Return On Capital Employed

Return on Equity

Société Anonyme

Software as a Service

Société a Responsabilité Limitée

Société par Actions Simplifiée

Société des Centres Commerciaux de Founty SARL
Société des Centres Commerciaux de Casablanca Bouskoura SARL
Société des Centres Commerciaux du Détroit

Société des Centres Commerciaux de Fes SARL

Société des Centres Commerciaux de Meknes SARL
Société des Centres Commerciaux de la Région du Centre SARL
Société des Centres Commerciaux de Sud SA

Société d'Investissement a Capital Variable

Société d’Investissement Immobilier Cotée

Services LV SA

Société Marocaine de Facilities SARL

Société de Placement Immobilier

Société de Promotion Immobiliere Hyper Shopping Center SA
Taux de Croissance Annuel Moyen

Taxe de Services Communaux

Taxe sur la Valeur Ajoutée

Titres et Valeurs de Placement

Union Européenne

Dollar Américain

Variation

Vecteur LV SA

Valeur Nette Actuelle

ABREVIATIONS
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DEFINITIONS

Acte d’affectation

hypothécaire
Aradei Capital

Aradei Capital SA

Actifs Libres

Biens Immobiliers

Caution
hypothécaire

Condition de
Couverture

Contrat
d’Emission
d’Obligations

Convention de
cautionnement
hypothécaire

Date de Test

Emetteur

Encours de
Pemprunt
obligataire

Loan-to-Value

Net Cash

Période de
Remédiation
Société

Tenants

Total Dettes
Financiéres
Consolidées

Valeur de
Référence d’un
Bien Donné en
Sireté

DEFINITIONS

Désigne le contrat par lequel P"Emetteur alloue un de ses actifs afin de garantir un prét qu’il a contracté.

Désigne le groupe Aradei Capital (anciennement dénommée VLV).

Désigne la société Aradei Capital, société anonyme au capital social de 811 273 800 MAD.

Désigne tout actif libre de toute option ou streté, privilege, hypothéque ou droit réel ou personnel d'un
tiers. Les actifs donnés en sureté dans le cadre de 'emprunt obligataire objet de la présente Note
d’Informations sont considérés comme étant des Actifs Libres.

Désigne le bien immobilier dit « OLGALA », situé a Tanger et détenu par la « Société des Centres
Commerciaux du Détroit SA (SCCD) », filiale a 100% d’Aradei Capital SA ainsi que le bien immobilier
dit « Al Massira », situé a Casablanca et détenu par « L.a Générale Fonciere du Golf II SA », filiale a 100%
d’Aradei Capital SA et le cas échéant tout bien immobilier qui se substituera aux biens susmentionnés.

Désigne un ou plusieurs biens immobiliers apportés par une tierce personne en garantie d’un prét
contracté par ’Emetteur.

Désigne La somme des Valeurs de Référence des Biens Donnés en Sareté*>=encours de 'emprunt
obligataire a la Date de Test

Désigne le contrat d’émission d’obligations relatif a 'emprunt obligataire objet de la présente Note
d’Information (cf. Annexe X)

Désigne le contrat par lequel un tiers alloue un de ses actifs afin de garantir un prét contracté par
IEmetteur.

Désigne la date a laquelle la Société procede au calcul annuel et semestriel des covenants. Cette date
interviendra le deuxieme jour ouvré apres la date d’arrété des comptes annuels et semestriels. 11 est bien
entendu que la Date de Test interviendra au plus tard 7 jours ouvrés avant la publication des résultats
annuels et semestriels de la Société dans un journal d’annonces légales.

Désigne Aradei Capital SA

Désigne le principal non encore remboursé relatif a 'emprunt obligataire objet de la présente note
d’information.

Désigne le ratio permettant de constater le niveau d’endettement de ’'Emetteur au regard de la valeur
vénale de ses actifs immobiliers. La formule utilisée pour calculer ce ratio est la suivante : Total Dettes
Financiéres Consolidées / (Valeur marché des actifs immobiliers du Groupe + Net Cash)

Désigne le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » a 'actif en lecture direct au niveau des comptes
consolidés IFRS annuels et semestriels.

Désigne une période de 90 jours démarrant a compter de la Date de Test accordée a la Société afin de
corriger les écarts éventuels en cas de non-respect des Engagements Financiers

Désigne Aradei Capital SA
Désigne les différents locataires des centres commerciaux du groupe

Désigne sur une base consolidée les crédits bancaires et/ou facilités utilisés par le groupe ARADEI
Capital (y compris les financements en crédit-bail — mobiliers ou immobiliers — et les émissions
obligataires) et toutes autres dettes a court, moyen ou long terme, contractés envers des établissements
de crédit, Iaffacturage, les cessions (hors cessions de créances a titre de garantie) ou I'escompte de
créances (sauf si 'escompte est sans recours), I'encours au titre de tout emprunt obligataire. Le Total
Dettes Financiéres Consolidées est la somme des dettes financieres part courante et des dettes
financieres par non courante lues au niveau des notes des rapports IFRS.

Désigne la plus faible des valeurs entre (i) la valeur du bien concerné a la Date de Test, et (i) le montant
du cautionnement hypothécaire (ou de ’hypothéque) tel qu'inscrit sur le titre foncier afférent a ce bien
a la Date de Test
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Valeur marché des
actifs immobiliers
du Groupe

Désigne la valeur totale de 'ensemble des actifs immobiliers du groupe telle quétablie par un expert
immobilier RICS de renom.

DEFINITIONS
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NOTE D’ INFORMATION - EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE GARANTIE

AVERTISSEMENT

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

investisseurs.

L’attention des investisseurs potentiels est attirée sur le fait qu'un investissement en obligations est soumis
au risque de non remboursement. Il est a noter que cette émission obligataire fait I'objet d’une garantie

globale.

L’AMMUC ne se prononce pas sur 'opportunité de 'opération d’émission ni sur la qualité de la situation de
Iémetteur. Le visa de PAMMC ne constitue pas une garantie contre le risque de non remboursement des

échéances de I’émission, objet de la présente Note d’Information.

La présente Note d’Information ne s’adresse pas aux personnes dont les lois du lieu de résidence n’autorisent

pas la souscription ou l'acquisition des obligations, objet de ladite Note d’Information.

Les personnes en la possession desquelles ladite note viendrait a se trouver, sont invitées a s’informer et a

respecter la réglementation dont ils dépendent en matiére de participation a ce type d’opération.
pecter la régl tation dont ils dépendent tiere de participati pe d’opérati

L’établissement de placement ne proposera les obligations, objet de la présente Note d'Information, qu'en

conformité avec les lois et reglements en vigueur dans tout pays ou il fera une telle offre.

Ni I’ Autorité Marocaine du Marché des Capitaux (AMMC), ni Aradei Capital, ni les Conseillers n'encourent

de responsabilité du fait du non-respect de ces lois ou réglements par les organismes chargés du placement.
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PREAMBULE

En application des dispositions de article 14 du Dahir portant loi n° 1-93-212 du 21 septembre 1993 tel

que modifié et complété, la présente Note d’Information porte, notamment, sur 'organisation de 'émetteur,

sa situation financiére et ’évolution de son activité, ainsi que sur les caractéristiques et 'objet de 'opération

envisagée.

La présente Note d’Information a été préparée par les Conseillers conformément aux modalités fixées par

la circulaire de PAMMC prise en application des dispositions de I'article précité.

Le contenu de cette Note d’Information a été établi sur la base d’informations recueillies, sauf mention

spécifique, des sources suivantes :

A

A

Les commentaires, analyses et statistiques fournis par les dirigeants du Groupe Aradei Capital (ci-
apres dénommée « Aradei Capital »), notamment lors des due diligences effectuées aupres du Groupe
selon les standards de la profession ;

Les liasses fiscales et comptables de la société Aradei Capital SA pour les exercices clos aux 31
décembre 2015, 2016 et 2017 ;

Les proces-verbaux des Conseils d’Administration, des Assemblées Générales Ordinaires (AGO),
des Assemblées Générales Extraordinaires (AGE) et des Assemblées Générales Mixtes (AGM) tenus
durant les exercices 2015, 2016, 2017 et 'exercice en cours jusqu’a la date du visa relatif a la présente
Note d’Information ;

Les rapports de gestion relatifs aux exercices clos aux 31 décembre 2015, 2016 et 2017 ;

Les rapports généraux des Commissaires Aux Comptes relatifs aux exercices clos aux 31 décembre
2015, 2016 et 2017 ;

Les rapports d’audit sur les Etats Financiers consolidés relatifs aux exercices clos aux 31 décembre
2016 et 2017 ;

Les rapportts spéciaux des Commissaires Aux Comptes relatifs aux exercices clos aux 31 décembre
2015, 2016 et 2017 ;

Les prévisions financiéres fournies par le management du Groupe ;

Les rapports de valorisation concernant les Biens Immobiliers remis en février 2018 par I'expert
immobilier Colliers International Maroc a la Société ;

Les statistiques et informations sectorielles publiquement disponibles.

En application des dispositions de larticle 13 du Dahir portant loi n° 1-93-212 du 21 septembre 1993 tel
que modifié et complété, cette Note d'Information doit étre :

A

A

Remise ou adressée sans frais a toute personne dont la souscription est sollicitée, ou qui en fait la
demande ;

Tenue a la disposition du public :

u Au siege d’Aradei Capital SA, Route secondaire, 1029 Municipalité de Sidi Maarouf,
Casablanca ;

u Au siege de REIM Partners, Route secondaire, 1029 Municipalit¢é de Sidi Maarouf,
Casablanca ;

a Sur le site de PAMMC - www.ammec.ma);
U Aupres des Conseillers ;
u Aupres des Organismes Chargés du Placement.

Disponible sur demande dans un délai maximum de 48h aupres des points de collecte du réseau de
placement.
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NOTE D’ INFORMATION - EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE GARANTI

Président du Conseil d’Administration

Dénomination ou raison sociale Aradei Capital SA

Représentant 1égal M. Nawfal BENDEFA

Fonction Président Directeur Général

Adresse Route secondaire, 1029 Municipalité de Sidi Maarouf, Casablanca
Numéro de téléphone + 212522 58 56 50

Adresse électronique n.bendefa@reim-partners.com

Attestation

Le Président Directeur Général atteste que, a sa connaissance, les données de la présente Note
d’Information, 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, l'activité,
la situation financiere, les résultats et les perspectives d’Aradei Capital ainsi que sur les droits rattachés aux

titres proposés. Elles ne comportent pas d'omissions de nature a en altérer la portée.

Casablanca, le 12 octobre 2018
Nawfal BENDEFA

Aradei Capital SA

Président Directeur Général

ATTESTATIONS ET COORDONNEES 11


mailto:n.bendefa@reim-partners.com

NOTE D’ INFORMATION - EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE GARANTI

Commissaire Aux Comptes

Dénomination et raison sociale KPMG

Représentant 1égal M. Fouad LAHGAZI

Fonction Président Directeur Général

Adresse 11, Avenue Bir Kacem — Souissi — 1071 Rabat - Maroc
Numéro de téléphone + 2125 37 63 37 02

Numéro de fax + 21253763 37 11

Adresse électronique flahgazi@kpmg.com

Date du 1¢r exercice soumis au

n Exercice 2006
contréble

Date ’AGO qui statuera sur les comptes de lexercice clos en

N
Date d’expiration du mandat actuel 31/12/2018

Le Conseil d’Administration en date du 11 octobre 2018 a décidé de convoquer ’Assemblée Générale des
actionnaires pour le 30 novembre 2018 afin de désigner un deuxieme commissaire aux comptes et délibérer

sur ’harmonisation des statuts avec la réglementation applicable aux sociétés faisant appel public a I'épargne.

Attestation de concordance du commissaire aux comptes relative aux comptes sociaux
pour les exercices clos les 31 décembre 2015, 2016 et 2017

Nous avons procédé a la vérification des informations comptables et financieres contenues dans la présente
note d’information, 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 les états de synthese

sociaux annuels audités de la société Aradei Capital SA au titre des exercices clos aux 31 décembre 2015,
2016 et 2017.

Sur la base des diligences ci-dessus, nous n'avons pas d'observation a formuler sur la concordance des
informations comptables et financicres, données dans la présente note d'information, avec les états de
synthese sociaux annuels de la société Aradei Capital SA tels qu’audités par le commissaire aux comptes
KPMG au titre des exercices 2015, 2016 et 2017.

Rabat, le 10 octobre 2018

Fouad LAHGAZI

KPMG

Commissaire aux Comptes
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NOTE D’ INFORMATION - EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE GARANTI

Attestation de concordance du commissaire aux comptes relative aux comptes sociaux
pro-forma pour ’exercice clos le 31 décembre 2015

Nous avons procédé a la vérification des informations comptables et financiéres contenues dans la présente
note d’information, 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 les états de synthese
sociaux annuels pro-forma de la société Aradei Capital SA ayant fait 'objet d’'un examen limité au titre de

Pexercice clos au 31 décembre 2015.

Sur la base des diligences ci-dessus, nous n'avons pas d'observation a formuler sur la concordance des
informations comptables et financicres, données dans la présente note d'information, avec les états de
syntheése sociaux annuels pro-forma de la société Aradei Capital SA tels que revu par le commissaire aux

comptes KPMG au titre des exercices 2015.

Rabat, le 10 octobtre 2018
Fouad LAHGAZI

KPMG

Commissaire aux Comptes
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NOTE D’ INFORMATION - EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE GARANTI

Rapport général du commissaire aux comptes relatif aux comptes sociaux de Pexercice
clos au 31 décembre 2017
Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué
l'audit des états de syntheése, ci-joints, de la société Vecteur LV, comprenant le bilan, le compte de produits
et charges, l'état des soldes de gestion, le tableau de financement et I'état des informations complémentaires

(ETIC) relatifs a l'exercice clos le 31 décembre 2017. Ces états de synthése font ressortit un montant de
capitaux propres et assimilés de 1.745.960.603,09 dirhams dont un bénéfice net de 102.165.785,54 dirhams.

Responsabilité de Ia Direction

La Direction est tesponsable de l'établissement et de la présentation sincére de ces états de syntheése,
conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la conception, la
mise en place et le suivi d'un contrdle interne relatif a 'établissement et la présentation des états de synthese
ne comportant pas d'anomalie significative, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la

détermination d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.
Responsabilité de 1'Auditeur

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états de synthese sur la base de notre audit. Nous
avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Ces normes requicrent de notre part
de nous conformer aux regles d'éthique, de planifier et de réaliser I'audit pour obtenir une assurance

raisonnable que les états de synthése ne comportent pas d'anomalie significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournies dans les états de synthése. Le choix des procédures releve du
jugement de l'auditeur, de méme que l'évaluation du risque que les états de synthése contiennent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. En procédant a ces évaluations du
risque, l'auditeur prend en compte le controle interne en vigueur dans l'entité relatif a I'établissement et la
présentation des états de synthese afin de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et

non dans le but d'exprimer une opinion sur 'efficacité de celui-ci.

Un audit comporte également l'appréciation du caractere approprié des méthodes comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par la Direction, de méme que I'appréciation de la

présentation d'ensemble des états de syntheése.
Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
Opinion sur les états de synthése

Nous certifions que les états de synthese cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sinceres et
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de l'exetcice écoulé
ainsi que de la situation financicre et du patrimoine de la société Vecteur LV au 31 décembre 2017

conformément au référentiel comptable admis au Maroc.
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Vérifications et informations spécifiques

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous sommes assurés
notamment de la concordance des informations données dans le rapport de gestion du Conseil

d'Administration destiné aux actionnaires avec les états de synthése de la société.
Rabat, le 25 avril 2018
Le commissaire aux comptes

KPMG, représenté par
Fouad LAHGAZI
Expert - Comptable
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NOTE D’ INFORMATION - EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE GARANTI

Rapport général du commissaire aux comptes relatif aux comptes sociaux de Pexercice
clos au 31 décembre 2016

Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué
l'audit des états de synthese, ci-joints, de la société Vecteur LV, comprenant le bilan, le compte de produits
et charges, I'état des soldes de gestion, le tableau de financement et I'état des informations complémentaires
(ETIC) relatifs a l'exercice clos le 31 décembre 2016. Ces états de synthéese font ressortit un montant de
capitaux propres et assimilés de 1.593.613.521,55 dirhams dont un bénéfice net de 11.261.222,89 dirhams.

Responsabilité de Ia Direction

La Direction est tesponsable de l'établissement et de la présentation sincére de ces états de syntheése,
conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la conception, la
mise en place et le suivi d'un controdle interne relatif a 'établissement et la présentation des états de synthese
ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la

détermination d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.
Responsabilité de 1'Auditeur

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états de synthese sur la base de notre audit. Nous
avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Ces normes requicrent de notre part
de nous conformer aux regles d'éthique, de planifier et de réaliser I'audit pour obtenir une assurance

raisonnable que les états de synthése ne comportent pas d'anomalie significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournies dans les états de synthése. Le choix des procédures releve du
jugement de l'auditeur, de méme que l'évaluation du risque que les états de synthese contiennent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. En procédant a ces évaluations du
risque, l'auditeur prend en compte le controle interne en vigueur dans l'entité relatif a 1'établissement et la
présentation des états de synthese afin de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et

non dans le but d'exprimer une opinion sur 'efficacité de celui-ci.

Un audit comporte également l'appréciation du catactere approprié des méthodes comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par la Direction, de méme que I'appréciation de la

présentation d'ensemble des états de syntheése.
Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
Opinion sur les états de synthése

Nous certifions que les états de synthese cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sinceres et
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de l'exercice écoulé
ainsi que de la situation financieére et du patrimoine de la société Vecteur LV au 31 décembre 2016

conformément au référentiel comptable admis au Maroc.
Vérifications et informations spécifiques

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous sommes assurés
notamment de la concordance des informations données dans le rapport de gestion du Conseil

d'Administration destiné aux actionnaires avec les états de synthése de la société.

Sans remettre en cause notre opinion, et conformément aux dispositions de 'article 172 de la loi 17-95 telle
que modifiée et complétée par la loi 20-05 et son décret d'application et la loi 78-12 sur les sociétés

anonymes, nous portons a votre connaissance que :
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A La société Vecteur LV a procédé au cours de I'exercice audité a I'acquisition d'une filiale dénommée
BEST REAL ESTATE GESTION, société anonyme au capital de 300.000,00 dirhams enti¢rement

libéré.

A La société, dans le cadre de 'opération de fusion-absorption de la société BEST REAL ESTATE S.A.
(société absorbée) par la société VECTEUR LV S.A. (société absorbante) approuvée par 1'Assemblée

Générale Extraordinaire du 30 décembre 2016, a pris le contréle des filiales suivantes :

0

Société BEST LEISURE, société a responsabilité limitée au capital de 2.800.000,00 dirhams

entierement libéré ;

Société des Centres Commerciaux de Casablanca Bouskoura, société a responsabilité limitée au

capital de 10.000,00 dirhams entierement libéré ;

Société des Centres Commerciaux de Founty, société a responsabilité limitée au capital de
10.000.000,00 dithams entiérement libéré ;

Société de Promotion Immobiliere Hyper Shopping Center, société anonyme au capital de
2.000.000,00 dirthams entiérement libété ;

Société First Commercial Estate Safi, société a responsabilité limitée a Associé Unique au capital
de 13.000.000,00 dithams entierement libéré ;

Société des Centres Commerciaux du Détroit, société anonyme au capital de
80.500.000,00 dirthams entierement libéré ;

Société des Centres Commerciaux de Fés, société a responsabilité limitée au capital de
50.000.000,00 dithams entiérement libéré ;

Société des Centres Commerciaux de Meknes, société a responsabilité limitée au capital de
100.000,00 dithams entiérement libéré ;

Société des Centres Commerciaux de Sud, société anonyme au capital de 50.000.000,00 dirhams
entiérement libéré ;
Société First Commercial Hstate El Jadida, société a responsabilité limitée a Associé Unique au

capital de 10.000.000,00 dirthams entierement libéré ;

La société des Centres Commerciaux de La Région du Centre, société a responsabilité limitée au
capital de 100.000,00 dirthams entiérement libéré.

Lors de cette méme opération de fusion-absorption, la société a pris une participation de 30% dans la société
ACQUISITION CONSTRUCTION ET PROMOTION IMMOBILIERE, société a responsabilité
Limitée au capital de 100.000,00 dirthams entierement libéré.

Rabat, le 31 mars 2017

Le commissaire aux comptes

KPMG, représenté par
Fouad LAHGAZI
Expert - Comptable
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NOTE D’ INFORMATION - EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE GARANTI

Rapport du commissaire aux comptes relatif aux comptes sociaux de ’exercice clos au 31
décembre 2015

Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué
l'audit des états de synthese, ci-joints, de la société Vecteur LV, comprenant le bilan, le compte de produits
et charges, 'état des soldes de gestion, le tableau de financement et I'état des informations complémentaires
(ETIC) relatifs a l'exercice clos le 31 décembre 2015. Ces états de synthese font ressortir un montant de
capitaux propres et assimilés de 690.516.019,84 dirhams dont un bénéfice net de 4.841.962,49 dirhams.

Responsabilité de Ia Direction

La Direction est tesponsable de l'établissement et de la présentation sincére de ces états de syntheése,
conformément au réferent el comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la conception, la
mise en place et le suivi d'un controdle interne relatif a 'établissement et la présentation des états de synthese
ne comportant pas d'anomalie significative, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la

détermination d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.
Responsabilité de 1'Auditeur

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états de synthése sur la base de notre audit. Nous
avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Ces normes requicrent de notre part
de nous conformer aux regles d'éthique, de planifier et de réaliser I'audit pour obtenir une assurance

raisonnable que les états de synthése ne comportent pas d'anomalie significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournies dans les états de synthése. Le choix des procédures releve du
jugement de l'auditeur, de méme que l'évaluation du risque que les états de synthése contiennent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. En procédant a ces évaluations du
risque, l'auditeur prend en compte le controle interne en vigueur dans l'entité relatif a 'établissement et la
présentation des états de synthese afin de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et

non dans le but d'exprimer une opinion sur 'efficacité de celui-ci.

Un audit comporte également l'appréciation du caractere approprié des méthodes comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par la Direction, de méme que "appréciation de la

présentation d'ensemble des états de syntheése.
Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
Opinion sur les états de synthése

Nous certifions que les états de synthese cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sinceres et
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de l'exetcice écoulé
ainsi que de la situation financicre et du patrimoine de la société Vecteur LV au 31 décembre 2015

conformément au référentiel comptable admis au Maroc.
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Vérifications et informations spécifiques

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous sommes assurés
notamment de la concordance des informations données dans le rapport de gestion du Conseil

d'Administration destiné aux actionnaires avec les états de synthése de la société.

Rabat, le 08 avril 2016
Le commissaire aux comptes

KPMG, représenté par
Fouad LAHGAZI
Expert - Comptable
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Attestation d’examen limité relatif aux comptes pro-forma sociaux de I'exercice clos au

31 décembre 2015

Nous avons procédé a un examen limité des comptes sociaux pro forma de la société Vecteur LV S.A.
comprenant le compte de résultat relatif a la période du 1 er janvier 2015 au 31 décembre 2015, le bilan au
31 décembre 2015 ainsi qu'une note explicative des bases de préparation de ces comptes pro forma. Ces
comptes sociaux pro forma qui font ressortir un bénéfice net de KMAD 776 au 31 décembre 2015 relévent

de la responsabilité des organes de gestion de la société.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimées nécessaires conformément aux normes de
la profession relatives aux missions d'examen limitée. Ces normes requiérent que l'examen limité soit planifié
et réalisé en vue d'obtenir une assurance modérée que les comptes pro forma ne contiennent pas d'anomalie
significative. Un examen limité comporte essentiellement des entretiens avec le personnel de la société et
des vérifications analytiques appliquées aux données financieres ; il fournit donc un niveau d'assurance
moins élevé qu'un audit. Nous n'avons pas effectué un audit et, en conséquence, nous n'exprimons pas

d'opinion d'audit.

Notre examen a consisté a vérifier que les comptes sociaux pro forma sont établis sur la base des

informations mentionnées dans la note annexe.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que les comptes
sociaux pro forma, ci-joints, ne donnent pas une image fidéle du résultat des opérations ainsi que de la
situation financiére et du patrimoine pro forma de la société arrétés au 31 décembre 2015 conformément

aux bases de préparation mentionnées dans la note annexe.

Rabat, le 23 juillet 2018

KPMG, représenté par
Fouad LAHGAZI

Partner
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Attestation de concordance du commissaire aux comptes relative aux comptes consolidés
en normes IFRS pour les exercices clos le 31 décembre 2016 et 2017

Nous avons procédé a la vérification des informations comptables et financiéres contenues dans la présente
note d’information, 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 les états de synthese
consolidés annuels en normes IFRS audités du groupe Aradei Capital au titre des exercices clos aux
31 décembre 2016 et 2017.

Sur la base des diligences ci-dessus, nous n'avons pas d'observation a formuler sur la concordance des
informations comptables et financiéres, données dans la présente note d'information, avec les états de
syntheése consolidés en normes IFRS annuels du groupe Aradei Capital tels qu'audités par le commissaire
aux comptes KPMG au titre des exercices 2016 et 2017.

Rabat, le 10 octobtre 2018

Fouad LAHGAZI
KPMG

Commissaire aux Comptes

Attestation de concordance du commissaire aux comptes relative aux comptes consolidés
pro-forma pour ’exercice clos le 31 décembre 2015

Nous avons procédé a la vérification des informations comptables et financieres contenues dans la présente
note d’information, 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 les états de synthese
consolidés annuels pro-forma de la société Aradei Capital SA ayant fait 'objet d’un examen limité au titre

de Pexercice clos au 31 décembre 2015.

Sur la base des diligences ci-dessus, nous n'avons pas d'observation a formuler sur la concordance des
informations comptables et financi¢res, données dans la présente note d'information, avec les états de
synthese consolidés annuels pro-forma de la société Aradei Capital SA tels que revu par le commissaire aux

comptes KPMG au titre des exercices 2015.

Rabat, le 10 octobre 2018

Fouad LAHGAZI

KPMG

Commissaire aux Comptes
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11.5.1.

P’exercice clos au 31 décembre 2017

Nous avons effectué 'audit des états financiers consolidés, ci-joints, de la Société Vecteur LV S.A. (« La
Société ») et de ses filiales comprenant le bilan consolidé au 31 décembre 2017, le compte de résultat
consolidé, I'état des variations des capitaux propres consolidés et I'état des flux de trésoretie consolidés pour
l'exercice clos a cette date, et des notes contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres
notes explicatives. Ces états financiers consolidés font ressortir, au 31 décembre 2017, un montant de
capitaux propres consolidés de 3 016 967 milliers dirhams dont un résultat net consolidé de 426 709 milliers
dirhams.

Responsabilité de Ia Direction

La Direction est responsable de l'établissement et de la présentation sincere de ces états financiers
consolidés, conformément aux Normes Internationales d'Information Financiere (IFRS). Cette
responsabilité comprend la conception, la mise en place et le suivi d'un contréle interne relatif a
l'établissement et la présentation des états financiers consolidés ne comportant pas d'anomalie significative,
que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la détermination d'estimations comptables

raisonnables au regard des circonstances.
Responsabilité des Auditeurs

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états financiers consolidés sur la base de notre audit.
Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession applicables au Maroc. Ces normes
requierent de notre part de nous conformer aux régles d'éthique, de planifier et de réaliser l'audit pout
obtenir une assurance raisonnable que les états financiers consolidés ne comportent pas d'anomalie

significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournis dans les états financiers consolidés. Le choix des procédures releve
du jugement de I'auditeur, de méme que I'évaluation du risque que les états financiers consolidés contiennent
des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. En procédant a ces évaluations
du risque, l'auditeur prend en compte le controle interne en vigueur dans l'entité relatif a 'établissement et
la présentation des états financiers consolidés afin de définir des procédures d'audit appropriées en la

circonstance, et non dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité de celui-ci.

Un audit comporte également l'appréciation du caractere approprié des méthodes comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que l'appréciation de la

présentation d'ensemble des états financiets consolidés.

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
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Opinion sur les états financiers consolidés

A notre avis, les états financiers consolidés cités au premier paragraphe ci-dessus donnent, dans tous leurs
aspects significatifs, une image fidéle de la situation financiere de l'ensemble constitué par les entités
comprises dans la consolidation de la société Vecteur LV S.A. au 31 décembre 2017, ainsi que de la
performance financiere et des flux de trésorerie pour l'exercice clos a cette date, conformément aux Normes

Internationales d'Information Financiére (IFRS) telles qu'adoptées pat 1'Union Européenne.

Rabat, le 25 avril 2018
Le commissaire aux comptes

KPMG, représenté par
Fouad LAHGAZI

Partner
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11.5.2.

I’exercice clos au 31 décembre 2016

Nous avons effectué 'audit des états financiers consolidés, ci-joints, de la Société Vecteur LV S.A. (« La
Société ») et de ses filiales comprenant le bilan consolidé au 31 décembre 20106, le compte de résultat
consolidé, I'état des variations des capitaux propres consolidés et I'état des flux de trésoretie consolidés pour
l'exercice clos a cette date, et des notes contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres
notes explicatives. Ces états financiers consolidés font ressortir, au 31 décembre 2016, un montant de
capitaux propres consolidés de 2 538 497 milliers dirhams dont un résultat net consolidé de 169 273 milliers
dirhams.

Responsabilité de Ia Direction

La Direction est responsable de l'établissement et de la présentation sincere de ces états financiers
consolidés, conformément aux Normes Internationales d'Information Financiere (IFRS). Cette
responsabilité comprend la conception, la mise en place et le suivi d'un contréle interne relatif a
l'établissement et la présentation des états financiers consolidés ne comportant pas d'anomalie significative,
que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la détermination d'estimations comptables

raisonnables au regard des circonstances.
Responsabilité des Auditeurs

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états financiers consolidés sur la base de notre audit.
Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession applicables au Maroc. Ces normes
requierent de notre part de nous conformer aux régles d'éthique, de planifier et de réaliser l'audit pout
obtenir une assurance raisonnable que les états financiers consolidés ne comportent pas d'anomalie

significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournis dans les états financiers consolidés. Le choix des procédures releve
du jugement de I'auditeur, de méme que I'évaluation du risque que les états financiers consolidés contiennent
des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. En procédant a ces évaluations
du risque, l'auditeur prend en compte le controle interne en vigueur dans l'entité relatif a 1'établissement et
la présentation des états financiers consolidés afin de définir des procédures d'audit appropriées en la

circonstance, et non dans le but d'exprimer une opinion sur 'efficacité de celui-ci.

Un audit comporte également l'appréciation du caractere approprié des méthodes comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que l'appréciation de la

ptrésentation d'ensemble des états financiets consolidés.

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
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Opinion sur les états financiers consolidés

A notre avis, les états financiers consolidés cités au premier paragraphe ci-dessus donnent, dans tous leurs
aspects significatifs, une image fidéle de la situation financiere de l'ensemble constitué par les entités
comprises dans la consolidation de la société Vecteur LV S.A. au 31 décembre 2016, ainsi que de la
performance financiere et des flux de trésorerie pour l'exercice clos a cette date, conformément aux Normes

Internationales d'Information Financiére (IFRS) telles qu'adoptées pat 1'Union Européenne.

Rabat, le 12 mai 2017
Le commissaire aux comptes

KPMG, représenté par
Fouad LAHGAZI

Partner
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11.5.3.  Attestation d’examen limité relatif aux comptes pro-forma consolidés en norme IFRS de
I’exercice clos au 31 décembre 2015

Nous avons procédé a un examen limité des comptes pro forma consolidés de la société Vecteur LV S.A.
comprenant le compte de résultat consolidé relatif a la période du ler janvier 2015 au 31 décembre 2015, le
bilan consolidé au 31 décembre 2015 ainsi qu'une note explicative des bases de préparation de ces comptes
pro forma consolidés. Ces comptes pro forma qui font ressortir un bénéfice net de KMAD 62.500 au

31 décembre 2015 relevent de la responsabilité des organes de gestion de la société.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimées nécessaires conformément aux normes de
la profession relatives aux missions d'examen limitée. Ces normes requiérent que l'examen limité soit planifié
et réalisé en vue d'obtenir une assurance modérée que les comptes pro forma ne contiennent pas d'anomalie
significative. Un examen limité comporte essentiellement des entretiens avec le personnel de la société et
des vérifications analytiques appliquées aux données financicres ; il fournit donc un niveau d'assurance
moins élevé qu'un audit. Nous n'avons pas effectué un audit et, en conséquence, nous n'exprimons pas
d'opinion d'audit.

Notre examen a consisté a vérifier que les comptes pro forma consolidés sont établis sur la base des

informations mentionnées dans la note annexe.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que les comptes
pro forma consolidés, ci-joints, ne donnent pas une image fidele du résultat des opérations ainsi que de la
situation financiere et du patrimoine pro forma de la société arrétés au 31 décembre 2015 conformément

aux bases de préparation mentionnées dans la note annexe.

Rabat, le 12 mai 2017
Le commissaire aux comptes

KPMG, représenté par
Fouad LAHGAZI

Partner
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Organismes Conseil

Dénomination BMCE Capital Valoris Corporate Capital Trust
. . . . . BMCI
ou raison sociale Conseil Finance Finance
, R . M. Hatim
Représentant M. Mehdi Jalil M. Montassir M. Mohammed Mohammed Ali
légal DRAFATE BENBEKHALED Reda BENANNI CHERRAT
Fonction Président du Directeur Dirccteur Général  responsable Métier
Directoire Corporate Finance
63 boulevard 355 Route d’El 50, Boulevard 26 Place des Nations
Adresse Moulay Youssef — . . .
Jadida, Casablanca Rachidi, Casablanca Unies, Casablanca
20 000 Casablanca

Numéro de
téléphone

Numéro de fax

+212522 4291 00
+212522 43 00 21

+212 5222397 60
+212 52299 69 47

+212 52246 63 50
+21252249 13 07

+212 52246 12 46

Adresse mj.drafate@bmcek.c m.benbekhaled@cap  r.bennani@capitaltr  hatim.cherrat@bn
électronique o.ma italgestiongroup.com ust.ma aribas.com

La présente Note d’Information a été préparée 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.

Ces diligences ont notamment concerné 'analyse de I'environnement économique et financier d’Aradei

Capital, a travers les éléments suivants :

A

A

Commentaires, analyses et statistiques fournis par Aradei Capital, notamment lors des due diligences
effectuées aupres de la Société selon les standards de la profession ;

Liasses comptables sociales et consolidées d’Aradei Capital pour les exercices clos aux 31 décembre
2015, 2016 et 2017 ;

Procés-verbaux des Conseils d’administration, des Assemblées Générales Ordinaires, des Assemblées
Générales Extraordinaires et des Assemblées Générales Mixtes relatifs aux exercices 2015, 2016 et
2017 ainsi que P'exercice en cours jusqu’a la date de visa ;

Rapports de gestion pour les exercices clos au 31 décembre 2015, 2016 et 2017 ;

Rapports généraux des Commissaires aux Comptes sur les comptes sociaux et consolidés et rapports
spéciaux pour les exercices clos aux 31 décembre 2015, 2016 et 2017 ;

Les prévisions financiéres fournies par le management de la Société ;

Les rapports de valorisation concernant les Biens Immobiliers remis en février 2018 par Iexpert
immobilier Colliers International Maroc a la Société ;

Les statistiques et informations sectorielles publiquement disponibles.

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.
Casablanca, le 10 octobre 2018

Mehdi Jalil Montassir Reda M. Hatim Mohammed
DRAFATE BENBEKHALED BENNANI Ali CHERRAT
BMCE Capital Conseil Valoris Corporate Finance Capital Trust Finance BMCI

Président du Directoire
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Conseil Juridique

Dénomination ou
raison sociale

DLA Piper Casablanca S.A.R.LL
Représentant 1égal M. Christophe BACHELET
Fonction Gérant

Adresse Marina Business Center, Tour Cristal 3, 2¢m étage, 20000 Casablanca

Numéro de
téléphone

Adresse
électronique

+2125204278 29

Christophe.bachelet@dlapiper.com

L’émission d’obligations ordinaires garanties, objet de la présente note d’information, est conforme aux
dispositions statutaires de la société Aradei Capital SA et a la législation marocaine en matiere du droit des

sociétés.

Cette attestation est délivrée pour servir et faire valoir ce que de droit.

Casablanca, le 10 octobre 2018

Christophe BACHELET

DLA Piper

Gérant, Country Managing Partner
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Responsable de ’information financiére

Pour toute information et communication financiére, priére de contacter :

Prénom et nom
Fonction

Adresse

Numéro de téléphone

Adresse électronique

M. Abdeljalil LAHCINI

Administrateur (filiales Aradei Capital)

Route secondaire, 1029 Municipalité de Sidi Maarouf, Casablanca
+ 21252258 56 50

alahcini@reim-partners.com
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Cadre de ’Opération

L’Assemblée Générale Ordinaire du 17 septembre 2018, aprés avoir entendu lecture du rapport du Conseil
d’Administration, a autotisé, en application des dispositions des articles 292 et suivants de la loi n°17-95
relative aux sociétés anonymes telle que modifiée et complétée, I'émission par la société Aradei Capital SA,
en une ou plusieurs tranches, pendant une période de cinq (5) ans a compter de cette Assemblée, d’'un
emprunt obligataire, pour un montant nominal maximum de six cent millions de dirhams (600 000 000
MAD) divisé en nombre maximum de 6 000 obligations d’une valeur nominale de 100 000 dirhams, chacune

émise au pair.

A ce titre, ’Assemblée Générale Ordinaire a délégué tous pouvoirs au Conseil d’Administration avec faculté
de subdélégation pour procéder a I’émission de 'emprunt obligataire susvisé, en une ou plusieurs tranches,
dans un délai de cing (5) ans et pour en arréter les modalités autres que celles fixées par I'Assemblée Générale

Ordinaire.

Par ailleurs, conformément aux dispositions de 'article 70 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes
telle que modifiée et complétée (i) le conseil d’administration de la Société des Centres Commerciaux du
Détroit, et (ii) le conseil d'administration de la société La Générale Fonciere du Golf 11, filiales a 100% de
la société Aradei Capital SA, en date respectivement du 25 septembre 2018 a 11 heures, et du 25 septembre
2018 a 10 heures ont autorisé la constitution d’une garantie de "'emprunt obligataire au bénéfice de la Société
pour un montant total égal a 600 000 000 MAD par 'octroi chacune d'un cautionnement hypothécaire de
premier rang sur les Biens Immobiliers dénommés OLGALA et Al Massira leur appartenant et faisant ’objet
des titres fonciers présentés ci-dessous et dans les conditions détaillées dans les conventions de

cautionnement hypothécaire dont la copie figure a I’Annexe VIII:

Tableau 1 Renseignements relatifs aux Biens Immobiliers

Immatriculé aupres de
la:

Titre foncier Superficie

Conservation de la
OLGALA 4557/G 51730 m 2 Propriété Fonciere de
Tanger

Conservation de la
Al Massira 121 392/¢ 56 136 m? Propriété Fonciere d’Ain

Sebaa - Hay Mohammadi

L’Assemblée Générale Ordinaire a décidé de limiter le montant de I'emprunt obligataire aux montants
réellement souscrit(s) conformément a larticle 298 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes telle que
modifiée et complétée. En outre, I’Assemblée Générale Ordinaire a autorisé par avance le principe de I'octroi
de toute constitution par la Société (ou l'une de ses filiales) d’hypotheques (ou de cautionnement
hypothécaires) venant en substitution des cautionnements hypothécaires, conformément a I’article 294 de
la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes telle que modifiée et complétée, dans les conditions précisées
dans le Contrat d’Emission d’Obligations annexé a la présente Note d’Information, sur tout bien immobilier

de substitution a désigner par la Société et a approuver par la masse des obligataires.

En attendant la tenue de ’Assemblée Générale des Obligataires, le Conseil d’Administration de la Société
du 5 octobre 2018 a désigné Monsieur Mohamed Hdid, Expert-Comptable domicilié a Casablanca, en tant

que mandataire provisoire.

Dans le cadre de la délégation de pouvoir conférée par ’Assemblée Générale Ordinaire en date du
17 septembre 2018 au Conseil d’Administration, celui-ci, réuni en date du 11 octobre 2018, a décidé de

déléguer au Président Directeur Général de fixer les termes et modalités de 'Emprunt Obligataire, signer le
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contrat d'émission et plus généralement de prendre toutes mesures nécessaires a la réalisation de 'Emprunt
Obligataire, procéder a toutes formalités de publicité et d'enregistrement y afférent en ce compris fixer les
dates de souscription et de jouissance. Dans ce contexte, le Président Directeur Général a décidé le 15
octobre 2018 des termes et modalités d'émission d’un emprunt obligataire garanti d’un montant nominal

global de six cents millions de dirhams (600 000 000 MAD) qui se décompose en cinq tranches.

Le Président Directeur Général dans le cadre de la délégation de pouvoirs susmentionnée a (i) fixé la période

de souscription du 26 octobre au 30 octobre 2018 (inclus) et la date de jouissance au 8 novembre 2018.

Objectifs de ’Opération

A travers cette opération, Aradei Capital vise a atteindre les objectifs suivants :

A" Diversifier les soutces de financement externes de la Société et disposer d’un levier supplémentaire
d’endettement a un cott optimisé ;

A Consolider son image aupres des investisseurs institutionnels a travers une visibilité accrue sur le
marché des capitaux ;

A" Financer une partie de son programme d’investissements sur les prochaines années ;

A" Maintenir une situation de trésorerie positive permettant a la société de saisir toute opportunité de
développement de nouveaux projets immobiliers.

A la date du visa, le programme prévisionnel d’utilisation du produit de ’émission obligataire d’Aradei

Capital se détaille comme suit :

En MMAD Allocation

Refinancement / Remboursement de dettes existantes 23%

Projets d’extension et de développement Greenfield (Existant &

... 58%
nouvelles acquisitions)
Acquisition de nouveaux projets opérationnels 14%
Autres utilisations 5%

TOTAL 100%

Source : Aradei Capital

Il est bien entendu que ce programme pourrait subir des changements en fonction des opportunités

d’investissement.

Structure de Poffre

Aradei Capital SA envisage I’émission de 6 000 obligations d’une valeur nominale de 100 000 dirhams
chacune en une ou plusieurs tranches. Le montant global de 'opération s’éléve a six cent millions de dirhams

(600 000 000 MAD).

Une tranche A non cotée 2 taux fixe in fine

Ladite tranche négociable de gré a gré, a taux fixe et remboursable in fine a 'issue d’une période de 5 ans
portera sur un montant maximum de 300 000 000 MAD avec une valeur nominale de 100 000 MAD par
obligation.

Une tranche B cotée a taux fixe in fine

Ladite tranche cotée a la Bourse de Casablanca, a taux fixe et remboursable in fing a I'issue d’une période de
5 ans portera sur un montant maximum de 300 000 000 MAD avec une valeur nominale de 100 000 MAD

par obligation.
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Une tranche C non cotée 2 taux fixe amortissable

Ladite tranche négociable de gré a gré, a taux fixe et remboursable par amortissements linéaires annuels sur
une durée de 7 ans (7 échéances) portera sur un montant maximum de 300 000 000 MAD avec une valeur
nominale de 100 000 MAD par obligation.

Une tranche D cotée 2 taux fixe amortissable

Ladite tranche cotée a la Bourse de Casablanca, a taux fixe et remboursable par amortissements linéaires
annuels sur une durée de 7 ans (7 échéances) portera sur un montant maximum de 300 000 000 MAD avec

une valeur nominale de 100 000 MAD par obligation.

Une tranche E non cotée a taux révisable amortissable

Ladite tranche négociable de gré a gré, a taux révisable annuellement et remboursable par amortissements

linéaires annuels sur une durée de 7 ans (7 échéances) portera sur un montant maximum de
300 000 000 MAD avec une valeur nominale de 100 000 MAD par obligation.

Le montant total a allouer au titre des cinq tranches susmentionnées ne pourra en aucun cas dépasser le
montant de 600 000 000 MAD. Le montant total a allouer au titre des Tranches A et B susmentionnées ne
pourra en aucun cas dépasser le montant de 300 000 000 MAD. Le montant total a allouer au titre des

Tranches C, D et E susmentionnées ne pourra en aucun cas dépasser le montant de 300 000 000 MAD.

Le tableau suivant présente 'échéancier d’amortissement des tranches C, D et E sur la base d’une allocation
de 300 000 000 MAD auxdites tranches :

Echéance Remboursement du principal

Capital restant d

8 novembre 2018

(Date de jouissance 0 0,0 MMAD 300,0 MMAD
8 novembre 2019 1 42,9 MMAD 257,1 MMAD
8 novembre 2020 2 42,9 MMAD 214,3 MMAD
8 novembre 2021 3 42,9 MMAD 171,4 MMAD
8 novembre 2022 4 42,9 MMAD 128,6 MMAD
8 novembre 2023 5 42,9 MMAD 85,7 MMAD
8 novembre 2024 6 42,9 MMAD 42,9 MMAD
8 novembre 2025 7 42,9 MMAD 0,0 MMAD

1 Dans le cas ou le 8 novembre de liannge n nest pas un jour ouvrd, la date du remboursement du principal sera le premier jour ouvr® suivant.
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Renseignements relatifs aux titres a émettre

Tableau 2

Caractéristiques relatives aux titres de la tranche A (obligations a taux fixe non cotée in fine)

Nature des titres

Forme juridique des titres
Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres a
émettre

Valeur nominale unitaire
Maturité

Période de souscription
Date de jouissance

Date d’échéance

Prix d’émission

Prime de risque

Taux d’intérét facial

Paiement d’intérét

Agent de calcul du coupon

Mode d’allocation

Remboursement du principal

Obligations non cotées dématérialisées par inscription en compte aupres des
teneurs de comptes habilités et obligatoirement admises aux opérations du
dépositaire central (Maroclear).

Obligations au porteut.

300 000 000 MAD.
3 000 obligations.

100 000 MAD.

5 ans.

Du 26 octobre 2018 au 30 octobre 2018 inclus.
08 novembre 2018.

08 novembre 2023.

Au pair, soit 100 000 MAD.

Entre 180 et 200 points de base.

Fixe.

Le taux d’intérét facial est déterminé par interpolation linéaire en référence au
taux 5 ans détérminé a partir de la courbe des taux de référence du marché
secondaire des Bons du Trésor telle que publiée par Bank Al-Maghrib le 09
octobre 2018, soit 2,84%, augmenté d’une prime de risque comprise entre 180
pbs et 200 pbs, soit entre 4,64% ct 4,84%.

La détermination du taux par la méthode de linterpolation linéaire se fait en
utilisant les deux points encadrant la maturité pleine 5 ans (base actuarielle).

En cas de constatation d’un non-respect des engagements financiers tel que
définis dans la partie I1.VI, le taux facial sera augmenté de 125 points de base
sur toute la maturité restante de I'obligation.

Les intéréts seront servis annuellement aux dates anniversaires de la date de
jouissance de I'emprunt, soit le 08 novembre de chaque année.

Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premier jour ouvré
suivant si celui-ci n’est pas ouvré.

Les intéréts seront calculés selon la formule suivante :

[Valeur nominale x Taux facial]

Aucun report des intéréts ne sera possible dans le cadre de la présente émission.
Les intéréts des obligations cesseront de courir a dater du jour ou le capital sera
mis en remboursement par la Société.

BMCL

Méthode d’adjudication a la frangaise sans priorisation entre les tranches.

In fine.

En cas de fusion, scission ou apport partiel d’actif d’Aradei Capital SA
intervenant pendant la durée de I'emprunt et entrainant la transmission
universelle du patrimoine au profit d’'une entité juridique distincte, les droits et
obligations au titre des obligations seront automatiquement transmis a 'entité
juridique substituée dans les droits et les obligations d’Aradei Capital SA.
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Remboursement anticipé

Clause d’assimilation

Rang

Notation

Garantie

Engagements financiers

Notaire désigné

Représentation des Obligataires

Négociabilité des titres

La Société s’interdit de procéder au remboursement anticipé des obligations
objet de la présente émission.

Toutefois, la Société se réserve le droit de procéder a tout moment a des rachats
d’obligations sur le marché secondaire, dans le respect des dispositions légales
et réglementaires, ces rachats étant sans conséquences pour un souscripteur qui
désirerait garder ses titres jusqu’a ’échéance normale et sans incidence sur le
calendrier de Pamortissement normal. Les obligations rachetées seront
annulées.

Les obligations de la Tranche A 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 qui seront
émises, elle pourra, sans requérir le consentement des porteuts des obligations
anciennes, procéder a l'assimilation de l'ensemble des titres des émissions
successives unifiant ainsi les opérations relatives a leur service financier et a leur
négociation.

Les obligations de Tranche A constituent des engagements directs, généraux,
inconditionnels, et non subordonnés de la Société.

La présente émission n’a pas fait I'objet d’'une demande de notation.

Les obligations de la présente émission font 'objet d’une garantie consistant en
deux cautionnements hypothécaires de premier rang, a hauteur d’un montant
total de 600 000 000 MAD, sur le titre foncier n° 4557/G relatif au bien
immobilier dénommé OLGALA, de superficie 5 hectares 17 Ares 30 centiares
ainsi que le titre foncier n° 121 392/c, relatif au bien immobilier dénommée Al
Massira, de superficie 5 hectares 61 Ares 36 centiares.

Les Obligations bénéficient d’engagements financiers de I'émetteur tels que
stipulés dans la section IL.VI de la présente Note d’Information et dans le
Contrat d’Emission d’Obligations annexé a la présente Note d’Information

La Société désigne Maitre Fouzia SAJID en tant que Notaire en charge des
formalités d’inscription et de mainlevée relatives aux garanties données au titre
de la présente émission.

Maitre Fouzia SAJID est notaire et son étude est sise 379, Angle Bd Ghandi et
Bd Yaacoub El Mansour, Espace porte Ghandi - Immeuble C, 2¢me étage,
Casablanca.

En attendant la tenue de I’Assemblée Générale des Obligataires, le Conseil
d’Administration de la Société a désigné Monsieur Mohamed Hdid, Expert-
Comptable domicilié a Casablanca, en tant que mandataire provisoite,
conformément 2 l'article 300 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes
telle que modifiée et complétée.

De plus, le Conseil d’Administration d’Aradei Capital SA s’engage, a procéder
a la convocation de I'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 jouissance.

Les obligations de la Tranche A sont négociables de gré a gré.

Il n’existe aucune restriction imposée par les conditions de I’émission a la libre
négociabilité des obligations de la Tranche A.

Tout transfert entrainera automatiquement adhésion aux conditions d’émission
et de transfert des droits attachés a chaque Obligation, telles qu’elles résultent
des Décisions Sociales et du Contrat d’Emission d’Obligations.
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Droit applicable Droit marocain.

Juridiction compétente Tribunal de Commerce de Casablanca.
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Tableau 4 Caractéristiques relatives aux titres de la tranche B (obligations a taux fixe cotée in fine)

Nature des titres

Forme juridique des titres
Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres a
émettre

Valeur nominale unitaire
Maturité

Période de souscription
Date de jouissance

Date d’échéance

Prix d’émission

Prime de risque

Taux d’intérét facial

Paiement d’intérét

Mode d’allocation

Remboursement du principal

Remboursement anticipé

Obligations cotées a la Bourse de Casablanca dématérialisées par inscription en
compte aupres des teneurs de comptes habilités et obligatoirement admises aux
opérations du dépositaire central (Maroclear).

Obligations au porteur.

300 000 000 MAD.
3 000 obligations.

100 000 MAD.

5 ans.

Du 26 octobre 2018 au 30 octobre 2018 inclus.
08 novembre 2018.

08 novembre 2023.

Au pair, soit 100 000 MAD.

Entre 180 et 200 points de base.

Fixe.

Le taux d’intérét facial est déterminé par interpolation linéaire en référence au
taux 5 ans détérminé a partir de la courbe des taux de référence du marché
secondaire des Bons du Trésor telle que publiée par Bank Al-Maghrib le 09
octobre 2018, soit 2,84%, augmenté d’une prime de risque comprise entre 180
pbs et 200 pbs, soit entre 4,64% et 4,84%.

La détermination du taux par la méthode de l'interpolation linéaire se fait en
utilisant les deux points encadrant la maturité pleine 5 ans (base actuarielle).

En cas de constatation d’un non-respect des engagements financiers tel que
définis dans la partie I1. VI, le taux facial sera augmenté de 125 points de base
sur toute la maturité restante de 'obligation. Le taux facial augmenté sera
communiqué a la Bourse de Casablanca sans délais.

Les intéréts seront servis annuellement aux dates anniversaires de la date de
jouissance de 'emprunt, soit le 08 novembre de chaque année.

Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premier jour ouvré
suivant si celui-ci n’est pas ouvré.

Les intéréts seront calculés selon la formule suivante :

[Valeur nominale x Taux facial]

Aucun report des intéréts ne sera possible dans le cadre de la présente émission.
Les intéréts des obligations cesseront de courir a dater du jour ou le capital sera

mis en remboursement par la Société.

Méthode d’adjudication a la francaise sans priorisation entre les tranches.

In fine.

En cas de fusion, scission ou apport partiel d’actif d’Aradei Capital SA
intervenant pendant la durée de Pemprunt et entrainant la transmission
universelle du patrimoine au profit d’une entité juridique distincte, les droits et
obligations au titre des obligations seront automatiquement transmis a entité
juridique substituée dans les droits et les obligations d’Aradei Capital SA.

La Société s’interdit de procéder au remboursement anticipé des obligations
objet de la présente émission.
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Clause d’assimilation

Rang

Notation

Garantie

Engagements financiers

Notaire désigné

Représentation des Obligataires

Négociabilité des titres

Toutefois, la Société se réserve le droit de procéder a tout moment a des rachats
d’obligations sur le marché secondaire, dans le respect des dispositions légales
et réglementaires, ces rachats étant sans conséquences pour un souscripteur qui
désirerait garder ses titres jusqu’a ’échéance normale et sans incidence sur le
calendrier de 'amortissement normal. Les obligations ainsi rachetées seront
annulées.

En cas d’annulation, ’émetteur doit informer la Bourse de Casablanca des
obligations annulées.

Les obligations de la Tranche B 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 qui seront
émises, 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 service financier et a leur
négociation.

Les obligations de Tranche B constituent des engagements directs, généraux,
inconditionnels, et non subordonnés de la Société.

La présente émission n’a pas fait 'objet d’'une demande de notation.

Les obligations de la présente émission font 'objet d’une garantie consistant en
deux cautionnements hypothécaires de premier rang, a hauteur d’un montant
total de 600 000 000 MAD, sur le titre foncier n® 4557/G relatif au bien
immobilier dénommé OLGALA, de supetficie 5 hectares 17 Ares 30 centiares
ainsi que le titre foncier n°® 121 392/c, relatif au bien immobilier dénommée Al
Massira, de supetficie 5 hectares 61 Ares 36 centiares.

Les Obligations bénéficient d’engagements financiers de ’émetteur tels que
stipulés dans la section ILVI de la présente Note d’Information et dans le
Contrat d’Emission d’Obligations annex¢ a la présente Note d’Information

La Société désigne Maitre Fouzia SAJID en tant que Notaire en charge des
formalités d’inscription et de mainlevée relatives aux garanties données au titre
de la présente émission.

Maitre Fouzia SAJID est notaire et son étude est sise 379, Angle Bd Ghandi et
Bd Yaacoub El Mansour, Espace porte Ghandi - Immeuble C, 2¢me étage,
Casablanca.

En attendant la tenue de I’Assemblée Générale des Obligataires, le Conseil
d’Administration de la Société a désigné Monsieur Mohamed Hdid, Expert-
Comptable domicilié a Casablanca, en tant que mandataire provisoire,
conformément a P'article 300 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes
telle que modifiée et complétée.

De plus, le Conseil d’Administration d’Aradei Capital SA s’engage, 4 procéder
a la convocation de I'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 jouissance.

Les obligations de la Tranche B sont négociables a la Bourse de Casablanca.

Il n’existe aucune restriction imposée par les conditions de I’émission a la libre
négociabilité des obligations de la Tranche B.

Tout transfert entrainera automatiquement adhésion aux conditions d’émission
et de transfert des droits attachés a chaque Obligation, telles qu’elles résultent
des Décisions Sociales et du Contrat d’Emission d’Obligations.
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Cotation des titres

Société de bourse chargée de
Penregistrement (Coté
Emetteur)

Procédure de premiére cotation

Droit applicable

Juridiction compétente

Les obligations de la tranche B, seront cotées a la Bourse de Casablanca et
feront ainsi 'objet d'une demande d’admission au compartiment obligataire de
la Bourse de Casablanca. Leur date de cotation est prévue le 02 novembre 2018
sur le compartiment obligataire, sous le ticker OARDA.

Pour étre cotées a la Bourse de Casablanca, le cumul des montants alloués aux
tranches B et D doit étre supérieur ou égal a 20 000 000 MAD. Si a la cléture
de la période de souscription, le cumul des montants alloués aux tranches B et
D est inférieur a 20 000 000 MAD, les souscriptions relatives a ces tranches
seront annulées.

BMCE Capital Bourse

La cotation de la tranche B sera effectuée par une cotation directe
conformément aux articles 1.2.6 et 1.2.22 du Reglement Général de la Bourse
des valeurs.

Droit marocain.

Tribunal de Commerce de Casablanca.
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Tableau 5
amortissables)

Caractéristiques relatives aux titres de la tranche C (obligations a taux fixe non cotées

Nature des titres

Forme juridique des titres
Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres a
émettre

Valeur nominale unitaire
Maturité

Période de souscription
Date de jouissance

Date d’échéance

Prix d’émission

Prime de risque

Taux d’intérét facial

Paiement d’intérét

Mode de calcul

Agent de calcul du coupon

Mode d’allocation

Remboursement du principal

Obligations non cotées dématérialisées par inscription en compte aupres des
teneurs de comptes habilités et obligatoirement admises aux opérations du
dépositaire central (Maroclear).

Obligations au porteut.

300 000 000 MAD.
3 000 obligations.

100 000 MAD.

7 ans.

Du 26 octobre 2018 au 30 octobre 2018 inclus.
08 novembre 2018.

08 novembre 2025.

Au pair, soit 100 000 MAD.

Entre 160 et 180 points de base.

Fixe.

Le taux d’intérét facial est déterminé par référence a la courbe des taux de
référence du marché secondaire des Bons du Trésor tel que publié¢ par Bank Al-
Maghrib en date du 9 octobre 2018, soit 2,86%, augmenté d’une prime de risque
comprise entre 160 pbs et 180 pbs, soit entre 4,46% et 4,66%.

En cas de constatation d’un non-respect des engagements financiers tel que
définis dans la partie I1.VI le taux facial sera augmenté de 125 points de base
sur toute la maturité restante de I'obligation.

Les intéréts seront servis annuellement aux dates anniversaires de la date de
jouissance de I'emprunt, soit le 08 novembre de chaque année.

Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premier jour ouvré
suivant si celui-ci n’est pas ouvré.

Les intéréts seront calculés selon la formule suivante :
[capital restant da x Taux d’intérét facial]
Aucun report des intéréts ne sera possible dans le cadre de la présente émission.

Les intéréts des obligations cesseront de courir a dater du jour ou le capital sera
remboursé par la Société.

Le taux d’intérét facial correspond au taux actuariel permettant d’obtenir, pour
une obligation, un prix a la date de jouissance égal a 100% de la valeur nominale
en actualisant les flux futurs générés par cette obligation aux taux Zéro Coupon
calculés a partir de la courbe des taux de référence du marché secondaires des
Bons du Trésor telle que publiée par Bank Al Maghrib le 09 octobre, soit 2,86%,
selon la méthode présentée en annexe VI augmentés d’une prime de risque
comprise entre 160 et 180 points de base

BMCL

Méthode d’adjudication a la francaise sans priorisation entre les tranches.

Amortissement annuel linéaire en sept (7) échéances
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Remboursement anticipé

Clause d’assimilation

Rang

Notation

Garantie

Engagements financiers

Notaire désigné

Représentation des Obligataires

L’amortissement du principal interviendra annuellement aux dates anniversaires
de la date de jouissance de 'emprunt, soit le 08 novembre de chaque année.

Le remboursement du principal interviendra le jour méme ou le premier jour
ouvré suivant si celui-ci n’est pas ouvré.

En cas de fusion, scission ou apport partiel d’actif d’Aradei Capital SA
intervenant pendant la durée de I'emprunt et entrainant la transmission
universelle du patrimoine au profit d’une entité juridique distincte, les droits et
obligations au titre des obligations seront automatiquement transmis a 'entité
juridique substituée dans les droits et les obligations d’Aradei Capital SA.

La Société s’interdit de procéder au remboursement anticipé des obligations
objet de la présente émission.

Toutefois, la Société se réserve le droit de procéder a tout moment a des rachats
d’obligations sur le marché secondaire, dans le respect des dispositions légales
et réglementaires, ces rachats étant sans conséquences pour un souscripteur qui
désirerait garder ses titres jusqu’a ’échéance normale et sans incidence sur le
calendrier de l'amortissement normal. Les obligations rachetées seront
annulées.

Les obligations de la Tranche C ne font I'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 qui seront
émises, 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 service financier et a leur
négociation.

Les obligations de la Tranche C constituent des engagements directs, généraux,
inconditionnels, et non subordonnés de la Société.

La présente émission n’a pas fait I'objet d’'une demande de notation.

Les obligations de la présente émission font 'objet d’une garantie consistant en
deux cautionnements hypothécaires de premier rang, a hauteur d’un montant
total de 600 000 000 MAD, sur le titre foncier n°® 4557/G relatif au bien
immobilier dénommé OLGALA, de superficie 5 hectares 17 Ares 30 centiares
ainsi que le titre foncier n°® 121 392/c, relatif au bien immobilier dénommée Al
Massira, de supetficie 5 hectares 61 Ares 36 centiares.

Les Obligations bénéficient d’engagements financiers de I’émetteur tels que
stipulés dans la section IL.VI de la présente Note d’Information et dans le
Contrat d’Emission d’Obligations annexé a la présente Note d’Information

La Société désigne Maitre Fouzia SAJID en tant que Notaire en charge des
formalités d’inscription et de mainlevée relatives aux garanties données au titre
de la présente émission.

Maitre Fouzia SAJID est notaire et son étude est sise 379, Angle Bd Ghandi et
Bd Yaacoub El Mansour, Espace porte Ghandi - Immeuble C, 2¢me étage,
Casablanca.

En attendant la tenue de I’Assemblée Générale des Obligataires, le Conseil
d’Administration de la Société a désigné Monsieur Mohamed Hdid, Expert-
Comptable domicilié a Casablanca, en tant que mandataire provisoire,
conformément a l'article 300 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes
telle que modifiée et complétée.

PRESENTATION DE L’OPERATION 41



NOTE D’ INFORMATION - EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE GARANTI

De plus, le Conseil d’Administration d’Aradei Capital SA s’engage, a procéder
a la convocation de I'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 jouissance.

Les obligations de la Tranche C sont négociables de gré a gré.

Il n’existe aucune restriction imposée par les conditions de I’émission a la libre
négociabilité des obligations de la Tranche C.

Tout transfert entrainera automatiquement adhésion aux conditions d’émission
et de transfert des droits attachés a chaque Obligation, telles qu’elles résultent
des Décisions Sociales et du Contrat d’Emission d’Obligations.

Négociabilité des titres

Droit applicable Droit marocain.

Juridiction compétente Tribunal de Commerce de Casablanca.
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Tableau 6 Caractéristiques relatives aux titres de la tranche D (obligations a taux fixe cotées

amortissables)

Nature des titres

Forme juridique des titres
Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres a
émettre

Valeur nominale unitaire
Maturité

Période de souscription
Date de jouissance

Date d’échéance

Prix d’émission

Prime de risque

Taux d’intérét facial

Paiement d’intérét

Mode de calcul

Mode d’allocation

Remboursement du principal

Obligations cotées a la Bourse de Casablanca dématérialisées par inscription en
compte aupres des teneurs de comptes habilités et obligatoirement admises aux
opérations du dépositaire central (Maroclear).

Obligations au porteut.

300 000 000 MAD.
3 000 obligations.

100 000 MAD.

7 ans.

Du 26 octobre 2018 au 30 octobre 2018 inclus.
08 novembre 2018.

08 novembre 2025.

Au pair, soit 100 000 MAD.

Entre 160 et 180 points de base.

Fixe.

Le taux d’intérét facial est déterminé par référence a la courbe des taux de
référence du marché secondaire des Bons du Trésor tel que publié¢ par Bank Al-
Maghrib en date du 9 octobre 2018, soit 2,86%, augmenté d’une prime de risque
comprise entre 160 pbs et 180 pbs, soit entre 4,46% et 4,66%.

En cas de constatation d’un non-respect des engagements financiers tel que
définis dans la partie I1. V], le taux facial sera augmenté de 125 points de base
sur toute la maturité restante de l'obligation. Le taux augmenté sera
communiqué a la Bourse de Casablanca sans délais.

Les intéréts seront servis annuellement aux dates anniversaires de la date de
jouissance de I'emprunt, soit le 08 novembre de chaque année.

Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premier jour ouvré
suivant si celui-ci n’est pas ouvré.

Les intéréts seront calculés selon la formule suivante :

[capital restant da x Taux d’intérét facial]

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

Les intéréts des obligations cesseront de courir a dater du jour ou le capital sera
remboursé par la Société.

Le taux d’intérét facial correspond au taux actuariel permettant d’obtenir, pour
une obligation, un prix a la date de jouissance égal a 100% de la valeur nominale
en actualisant les flux futurs générés par cette obligation aux taux Zéro Coupon
calculés a partir de la courbe des taux de référence du marché secondaires des
Bons du Trésor telle que publiée par Bank Al Maghrib le 09 octobre, soit 2,86%,
selon la méthode présentée en annexe VI augmentés d’une prime de risque
comprise entre 160 et 180 points de base

Méthode d’adjudication a la francaise sans priorisation entre les tranches.

Amortissement annuel linéaire en sept (7) échéances

L’amortissement du principal interviendra annuellement aux dates anniversaires
de la date de jouissance de 'emprunt, soit le 08 novembre de chaque année.
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Remboursement anticipé

Clause d’assimilation

Rang

Notation

Garantie

Engagements financiers

Notaire désigné

Représentation des Obligataires

Le remboursement du principal interviendra le jour méme ou le premier jour
ouvré suivant si celui-ci n’est pas ouvré.

En cas de fusion, scission ou apport partiel d’actif d’Aradei Capital SA
intervenant pendant la durée de Pemprunt et entrainant la transmission
universelle du patrimoine au profit d’une entité juridique distincte, les droits et
obligations au titre des obligations seront automatiquement transmis a entité
juridique substituée dans les droits et les obligations d’Aradei Capital SA.

La Société s’interdit de procéder au remboursement anticipé des obligations
objet de la présente émission.

Toutefois, la Société se réserve le droit de procéder a tout moment a des rachats
d’obligations sur le marché secondaire, dans le respect des dispositions légales
et réglementaires, ces rachats étant sans conséquences pour un souscripteur qui
désirerait garder ses titres jusqu’a ’échéance normale et sans incidence sur le
calendrier de Pamortissement normal. Les obligations rachetées seront
annulées.

En cas d’annulation, I’émetteur informe la Bourse de Casablanca des obligations
annulées.

Les obligations de la Tranche D ne font I'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 qui seront
émises, 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 service financier et a leur
négociation.

Les obligations de la Tranche D constituent des engagements directs, généraux,
inconditionnels, et non subordonnés de la Société.

La présente émission n’a pas fait 'objet d’'une demande de notation.

Les obligations de la présente émission font 'objet d’une garantie consistant en
deux cautionnements hypothécaires de premier rang, a hauteur d’un montant
total de 600 000 000 MAD, sur le titre foncier n°® 4557/G relatif au bien
immobilier dénommé OLGALA, de superficie 5 hectares 17 Ares 30 centiares
ainsi que le titre foncier n°® 121 392/c, relatif au bien immobilier dénommée Al
Massira, de supetficie 5 hectares 61 Ares 36 centiares.

Les Obligations bénéficient d’engagements financiers de I’émetteur tels que
stipulés dans la section IL.VI de la présente Note d’Information et dans le
Contrat d’Emission d’Obligations annexé a la présente Note d’Information

La Société désigne Maitre Fouzia SAJID en tant que Notaire en charge des
formalités d’inscription et de mainlevée relatives aux garanties données au titre
de la présente émission.

Maitre Fouzia SAJID est notaire et son étude est sise 379, Angle Bd Ghandi et
Bd Yaacoub El Mansour, Espace porte Ghandi - Immeuble C, 2¢me étage,
Casablanca.

En attendant la tenue de I’Assemblée Générale des Obligataires, le Conseil
d’Administration de la Société a désigné Monsieur Mohamed Hdid, Expert-
Comptable domicilié a Casablanca, en tant que mandataire provisoire,
conformément a l'article 300 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes
telle que modifiée et complétée.
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Négociabilité des titres

Cotation des titres

Société de bourse chargée de
Penregistrement de ’opération
(Coté Emetteur)

Procédure de premiére cotation

Droit applicable

Juridiction compétente

De plus, le Conseil d’Administration d’Aradei Capital SA s’engage, a procéder
a la convocation de I'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 jouissance.

Les obligations de la Tranche D sont négociables a la Bourse de Casablanca.

Il n’existe aucune restriction imposée par les conditions de I’émission a la libre
négociabilité des obligations de la Tranche D.

Tout transfert entrainera automatiquement adhésion aux conditions d’émission
et de transfert des droits attachés a chaque Obligation, telles qu’elles résultent
des Décisions Sociales et du Contrat d’Emission d’Obligations.

Les obligations de la tranche D, seront cotées a la Bourse de Casablanca et
feront ainsi ’'objet d’'une demande d’admission au compartiment obligataire de
la Bourse de Casablanca. Leur date de cotation est prévue le 02 novembre 2018
sur le compartiment obligataire, sous le ticker OARDB.

Pour étre cotées a la Bourse de Casablanca, le cumul des montants alloués aux
tranches B et D doit étre supérieur ou égal a 20 000 000 MAD. Si a la cloture
de la période de souscription, le cumul des montants alloués aux tranches B et
D est inférieur a 20 000 000 MAD, les souscriptions relatives a ces tranches
seront annulées.

BMCE Capital Bourse

La cotation de la tranche D sera effectuée par une cotation directe
conformément aux articles 1.2.6 et 1.2.22 du Reglement Général de la Bourse
des valeurs.

Droit marocain.

Tribunal de Commerce de Casablanca.
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Tableau 7 Caractéristiques relatives aux titres de la tranche E (obligations a taux révisable
annuellement non cotées amortissables)

Nature des titres

Forme juridique des titres
Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres a
émettre

Valeur nominale unitaire
Maturité

Période de souscription
Date de jouissance

Date d’échéance

Prix d’émission

Paiement d’intérét

Prime de risque

Taux d’intérét facial

Mode de calcul

Obligations non cotées dématérialisées par inscription en compte aupres des
teneurs de comptes habilités et obligatoirement admises aux opérations du
dépositaire central (Maroclear).

Obligations au porteut.

300 000 000 MAD.
3 000 obligations.

100 000 MAD.

7 ans.

Du 26 octobre 2018 au 30 octobre 2018 inclus.
08 novembre 2018.

08 novembre 2025.

Au pair, soit 100 000 MAD.

Les intéréts seront servis annuellement aux dates anniversaires de la date de
jouissance de 'emprunt, soit le 08 novembre de chaque année.

Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premier jour ouvré
suivant si celui-ci n’est pas ouvré.

Les intéréts seront calculés selon la formule suivante :
[Capital restant da x taux facial x (nombre de jours exact / 360 jours)].
Aucun report des intéréts ne sera possible dans le cadre de la présente émission.

Les intéréts des obligations cesseront de courir a dater du jour ou le capital sera
remboursé par la Société.

Entre 160 et 180 points de base.

Révisable annuellement.

Pour la premiere année, le taux d’intérét nominal est determiné en référence au
taux plein 52 semaines (taux monétaire) déterminé en référence a la courbe des
taux de référence du marché secondaire des bons du trésor telle que publiée par
Bank Al-Maghrib en date du 9 octobre 2018, soit 2,44%, augmenté d’une prime
de risque comprise entre 160 pbs et 180 pbs, soit entre 4,04% et 4,24%.

A chaque date d’anniversaire, le taux de référence est le taux plein 52 semaines
(taux monétaire) déterminé en référence a la courbe des taux de référence du
marché secondaire des bons du trésor publiée par Bank Al-Maghrib, précédant
la date d’anniversaire du coupon de 5 jours ouvrés.

Le taux de référence ainsi obtenu sera majoré d’une prime de risque fixée a
Iissue de la période de souscription (prime de risque comprise entre 160 et 180
points de base) et sera publi¢ par Aradei Capital dans un journal d’annonces
légales, 3 jours ouvrés avant la date d’anniversaire.

En cas de constatation d’un non-respect des engagements financiers tel que
définis dans la partie I1.VI, le taux facial sera augmenté de 125 points de base
sur toute la maturité restante de 'obligation.

A chaque date d’anniversaire, le taux de référence qui sera retenu sera déterminé
selon les modalités suivantes :

-Le taux de référence des titres sera calculé sur la base du taux des bons du
trésor 52 semaines monétaire constaté ou calculé par interpolation linéaire sur
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Agent de calcul du coupon

Mode d’allocation

Remboursement du principal

Remboursement anticipé

Clause d’assimilation

Rang

Notation

Garantie

la courbe des taux du marché secondaire telle que publiée par Bank Al Maghrib,
et ce, 5 jours ouvrables précédent chaque date d’anniversaire.

Cette interpolation linéaire se fera apres la conversion du taux immédiatement
supérieur a la maturité 52 semaines (base actuarielle) en taux monétaire
équivalent.

La formule de calcul est :
(((Taux actuatiel + 1)" (k / nombre de jours exact*))-1) x 360/k ;

ou k : maturité du taux actuariel a transformer (immédiatement supérieur a 52
semaines)

*Nombre de jours exact : 365 ou 366 jours.

- Le taux de référence ainsi obtenu sera majoré de la prime de risque fixée a
Iissue de I'allocation.

BMCI.

Méthode d’adjudication a la francaise sans priorisation entre les tranches.

Amortissement annuel linéaire en sept (7) échéances

L’amortissement du principal interviendra annuellement aux dates anniversaires
de la date de jouissance de 'emprunt, soit le 08 novembre de chaque année.

Le remboursement du principal interviendra le jour méme ou le premier jour
ouvré suivant si celui-ci n’est pas ouvré.

En cas de fusion, scission ou apport partiel d’actif d’Aradei Capital SA
intervenant pendant la durée de Pemprunt et entrainant la transmission
universelle du patrimoine au profit d’une entité juridique distincte, les droits et
obligations au titre des obligations seront automatiquement transmis a 'entité
juridique substituée dans les droits et les obligations d’Aradei Capital SA.

La Société s’interdit de procéder au remboursement anticipé des obligations
objet de la présente émission.

Toutefois, la Société se réserve le droit de procéder a tout moment a des rachats
d’obligations sur le marché secondaire, dans le respect des dispositions légales
et réglementaires, ces rachats étant sans conséquences pour un souscripteur qui
désirerait garder ses titres jusqu’a ’échéance normale et sans incidence sur le
calendrier de Il'amortissement normal. Les obligations rachetées seront
annulées.

Les obligations de la Tranche E ne font I'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 qui seront
émises, 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 service financier et a leur
négociation.

Les obligations de la Tranche E constituent des engagements directs, généraux,
inconditionnels, et non subordonnés de la Société.

La présente émission n’a pas fait 'objet d’'une demande de notation.

Les obligations de la présente émission font 'objet d’une garantie consistant en
deux cautionnements hypothécaires de premier rang, a hauteur d’un montant
total de 600 000 000 MAD, sur le titre foncier n® 4557/G relatif au bien
immobilier dénommé OLGALA, de superficie 5 hectares 17 Ares 30 centiares
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Engagements financiers

Notaire désigné

Représentation des Obligataires

Négociabilité des titres

Droit applicable

Juridiction compétente

ainsi que le titre foncier n® 121 392/c, relatif au bien immobilier dénommée Al
Massira, de superficie 5 hectares 61 Ares 36 centiares.

Les Obligations bénéficient d’engagements financiers de I’émetteur tels que
stipulés dans la section ILVI de la présente Note d’Information et dans le
Contrat d’Emission d’Obligations annexé a la présente Note d’Information

La Société désigne Maitre Fouzia SAJID en tant que Notaire en charge des
formalités d’inscription et de mainlevée relatives aux garanties données au titre
de la présente émission.

Maitre Fouzia SAJID est notaire et son étude est sise 379, Angle Bd Ghandi et
Bd Yaacoub El Mansour, Espace porte Ghandi - Immeuble C, 2¢me étage,
Casablanca.

En attendant la tenue de ’Assemblée Générale des Obligataires, le Conseil
d’Administration de la Société a désigné Monsieur Mohamed Hdid, Expert-
Comptable domicilié a Casablanca, en tant que mandataire provisoire,
conformément a Particle 300 de la loi n°17-95 relative aux sociétés anonymes
telle que modifiée et complétée.

De plus, le Conseil d’Administration d’Aradei Capital SA s’engage, a procéder
a la convocation de I'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 jouissance.

Les obligations de la Tranche E sont négociables de gré a gré.

Il n’existe aucune restriction imposée par les conditions de I’émission a la libre
négociabilité des obligations de la Tranche E.

Tout transfert entrainera automatiquement adhésion aux conditions d’émission
et de transfert des droits attachés a chaque Obligation, telles qu’elles résultent
des Décisions Sociales et du Contrat d’Emission d’Obligations.

Droit marocain.

Tribunal de Commerce de Casablanca.
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Cotation en Bourse

Les obligations des tranches B et D émises dans le cadre de cet emprunt seront admises aux négociations

sur le compartiment obligataire de la Bourse de Casablanca.

Date de cotation 02 novembre 2018

Ticker Tranche B : OARDA
Tranche D : OARDB

Cycle de négociation Fixing

Taille minimum de bloc 100

Procédure de premiére cotation Cotation directe

Etablissement chargé de ’enregistrement de Popération a la Bourse BMCE Capital Bourse

Engagements financiers d’Aradei Capital

Dans le cadre de la présente Opération, la Société s’engage a I’égard de chaque Obligataire :
A Ace que le ratio Loan-to-Value demeure inférieur a 65% et ce a chaque date de test;

Loan to Value = Désigne le ratio permettant de constater le niveau d’endettement de ’'Emetteur au
regard de la valeur vénale de ses actifs immobiliers. La formule utilisée pour calculer ce ratio est la
suivante :

Total Dettes Financiéres Consolidées / (Valeur marché des actifs immobiliers du Groupe + Net
Cash).

Total Dettes Financiéres Consolidées = Désigne sur une base consolidée les crédits bancaires et/ou
facilités utilisés par le groupe ARADEI Capital (y comptis les financements en crédit-bail — mobiliers
ou immobiliers — et les émissions obligataires) et toutes autres dettes a court, moyen ou long terme,
contractés envers des établissements de crédit, 'affacturage, les cessions (hors cessions de créances a
titre de garantie) ou ’escompte de créances (sauf si 'escompte est sans recours), 'encours au titre de
tout emprunt obligataire. Le Total Dettes Financieres Consolidées est la somme des dettes financieres
part courante et des dettes financiéres par non courante lues au niveau des notes des rapports IFRS

L’ensemble des informations nécessaires au calcul du Total Dettes Financieres Consolidées figure
dans les rapports des Commissaires aux comptes sur les données consolidées IFRS semestrielles et
annuelles.

Valeur de marché des actifs immobiliers du Groupe = Désigne la valeur totale de 'ensemble des
actifs immobiliers du groupe telle qu’établie par un expert immobilier RICS de renom. Aradei Capital
s’engage a transmettre au représentant de la masse des obligataires un fichier Excel récapitulant les
valorisations par actif (ci-apres désigné « Fichier récapitulatif des valorisations des actifs »).

La Valeur de marché des actif immobiliers du Groupe est issue du dernier rapport réalisé par un
expert indépendant RICS disponible, étant entendu que I'émetteur réalise une valorisation annuelle
dans le cadre des travaux IFRS.

Historiquement, le ratio Loan to value ressort comme suit :

Ratio 2015 2016 2017

Loan-to-Value 32% 26% 26%
Source : Aradei Capital
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Le détail du calcul du ratio Loan-to-value au 30/06/2018 se présente comme suit (en MAD) :

Total Dettes Financiéres Consolidées 919 527 000
Net cash 206 968 000
Valeur marché des actifs immobiliers du Groupe 3 667 479 000

Ratio LTV 30/06/2018

Source : Aradei Capital

A A ce que le ratio « valeur des Actifs Libres / Encours de emprunt obligataire objet de la Note
d’Information » demeure supérieur a 130% (1,3x).

Actifs Libres = Désigne tout actif libre de toute option ou sureté, privilege, hypothéque ou droit réel
ou personnel d’un tiers. Les actifs donnés en sureté dans le cadre de 'emprunt obligataire objet de la
présente note d’informations sont considérés comme étant des Actifs Libres.

La valeur théorique de ce ratio au 30 juin 2018 (sur la base d’un encours obligataire théorique de 600
MMAD) est de 330,4% et se détaille comme suit :

Valeur des Actifs Libres 1982 619 000
Encours théorique de l'emprunt obligataire 600 000 000

Ratio au 30/06/2018 330,4%

Aradei Capital s’engage a communiquer au représentant de la masse des obligataires, a la Date de Test, les
ratios définissant les engagements financiers ci-dessus ainsi que le détail de calcul de ces derniers a la Date

de Test.

11 est bien entendu que la Date de Test interviendra au plus tard 7 jours ouvrés avant la publication des
résultats annuels et semestriels de la Société dans un journal d’annonces légales.

Il est a noter que ces ratios définissant les engagements financiers d’Aradei Capital sont calculés sur la base
des chiffres consolidés en normes IFRS du Groupe Aradei Capital, tels qu’arrétés dans les comptes annuels
et semestriels.

L’ensemble des informations nécessaires sont disponibles dans les documents suivants :
A Le Fichier récapitulatif des valorisations des Actifs Libres ;

A" Les rapports de valorisation des actifs immobiliers du groupe réalisés par un expert immobilier
indépendant ;

A" Les états financiers consolidés semestriels et annuels IFRS indiquant en annexe les agrégats utilisés
dans le calcul de chaque ratio, et qui ne sont pas en lecture directe sur les états financiers, a savoir :

V Total Dettes Financiéres Consolidées ;
V  Encours de PEmprunt obligataire ;

V' Valeur de marché des actifs immobiliers du Groupe Aradei Capital telle que calculée a partir des
rapports de valorisation établis par un expert immobilier indépendant.

Aradei Capital s’engage a fournir, a la Date de Test, les documents mentionnés ci-dessus au représentant de
la masse pour lui permettre la vérification du respect a chaque Date de Test des Engagements Financiers
souscrits par la Société.

Par ailleurs, Aradei Capital s’engage a fournir au représentant de la masse des obligataires, a sa demande,
tout autre document (y compris les derniers rapports de valorisation des actifs) qu’il souhaiterait consulter
dans le cadre des Engagements financiers.

Le représentant de la masse des obligataires procédera a une vérification du calcul des covenants sur la base
des agrégats financiers tels que communiqués par Aradei Capital.
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Le représentant de la masse des obligataires n'est tenu a aucun audit ou vérification desdites informations
recues de IEmetteur et n'aura qu'a constater sur la base de ces informations le respect ou non des
engagements financiers par 'Emetteut.

Date de Test : Désigne la date a laquelle la Société procede au calcul annuel et semestriel des covenants.
Cette date interviendra le deuxieme jour ouvré apres la date d’arrété des comptes annuels et semestriels. 11
est bien entendu que la Date de Test interviendra au plus tard 7 jours ouvrés avant la publication des résultats

annuels et semestriels de la Société dans un journal d’annonces légales.

En cas de non-respect des Engagements Financiers cités ci-dessus, une Période de Remédiation de 90 jours
a compter de la Date de Test, susceptible de permettre a la société de respecter les Engagements Financiers
et de corriger les écarts éventuels, est prévue. Durant cette période, 'Emetteur se réserve la faculté de
convoquer ’Assemblée Générale des Obligataires pour lui proposer la possibilité d’inclure une streté réelle,
telle que définie dans le cadre 1égal, au profit de la masse des obligataires dans le calcul des ratios définissant

les Engagements Financiers, et ce afin de remédier 4 la situation de non-respect des Engagements Financiers.

Seule ’Assemblée Générale des Obligataires peut décider d’opter pour cette option de remédiation et ce par

décision a 'unanimité des obligataires présents ou représentés a la réunion.

Apres I'acceptation a I'unanimité de cette proposition par ’Assemblée Générale des Obligataires, la Société
devra compléter définitivement toutes les formalités liées a la mise en place de la proposition acceptée par
IAssemblée Générale des Obligataires lui permettant de remédier a sa situation de non-respect des

Engagements Financiers et ce impérativement avant la fin de la Période de Remédiation.

Dans le cas ou I’Assemblée Générale des Obligataires opterait pour la mise en place d’une streté réelle
complémentaite, la formule de calcul du ratio valeur des Actifs Libres / Encours de "emprunt obligataire

objet de la Note d’Information sera modifié comme suit :

(Actifs Libres +suretés réelles décidée dans le cadre de ’Assemblée Générale des Obligataires)/ Encours de

Pemprunt obligataire objet de la Note d’Information).

A Texpiration de la Période de Remédiation et au cas ou la situation de non-respect des Engagements
Financiers de la Société persiste, les taux d’intérét faciaux des Tranches A, B, C, D et E seront augmentés
de 125 points de base sur toute la maturité restante de 'emprunt obligataire objet de la présente Note

d’Information.

Dans le cas ou a lissue de la période de remédiation et malgré la mise en place d’une sureté réelle apres
approbation de 'assemblée générale des obligataires, un des deux ratios n’est pas respecté, les taux d’intéréts
des tranches A, B, C, D et E seront augmentés de 125 pbs et ce méme si le ratio Actifs libres/Encours de
Pemprunt obligataire est respecté.

Le premier coupon impacté par cette augmentation est celui suivant la fin de la Période de Remédiation, et

ce pour toute la totalité du coupon.

La mainlevée des suretés réelles consenties dans le cadre de la remédiation d’un cas de non-respect des
Engagements Financiers sera approuvée automatiquement a la Date de Test suivante par le représentant de
la masse obligataire si cette libération n’entraine pas une violation des conditions relatives aux covenants
financiers a ladite Date de Test (et pour autant que la valeur des actifs toujours donnés en garantie demeure

au moins égale a 'encours de l'emprunt obligataire).

A Texpiration de la Période de Remédiation et au cas ou la situation de non-respect des Engagements
Financiers de la Société persiste, Aradei Capital s'engage a (i) donner ses instructions au domiciliataire de

Iemprunt obligataite objet de la présente Note d’Information pour l'application de la majoration de 125
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points de base au taux d'intérét facial des Tranche A, B, C, D et E dans un délai de 3 jours ouvtés suivant
la fin la Période de Remédiation et (i) envoyer une copie du courtier transmis au domiciliataire de 'emprunt
obligataire objet de la présente Note d’Information pour l'application de la majoration de 125 points de base

au Représentant de la Masse.

Période de Remédiation : période de 90 jours démarrant a compter de la Date de Test accordée a la Société
afin de corriger les écarts éventuels en cas de non-respect des Engagements Financiers.
VIL1. Engagement de communication

Aradei Capital s’engage a publier sa communication financiére conformément aux régles applicables aux
sociétés faisant appel public a ’épargne et en outre 2 inclure dans sa communication financiere semestrielle
et annuelle les ratios définissant les Engagements Financiers ci-dessus ainsi que les agrégats suivants servant

a leur calcul :
A Total Dettes Financiéres Consolidées ;

A Valeur de marché des actifs immobiliers du Groupe Aradei Capital telle que calculée 4 partir des
rapports de valorisation établis par un expert immobilier indépendant.;

A Net Cash ;

A Valeur des Actifs Libres telle que calculée a partir des rapports de valorisation établis par un expert
immobilier indépendant.;

A Encours de l'emprunt obligataire objet de la Note d’Information.

Présentation du mécanisme des cautionnements hypothécaires

Les mécanismes de garantie afférents a l'emprunt obligataire sont visés dans les conventions de
cautionnement hypothécaire, jointes ci-apres en Annexe VIII, et constituant une partie intégrante de la

résente Note d’Information.
p

La souscription aux obligations entrainera automatiquement adhésion de chaque souscripteur au Contrat
d'Emission d'Obligations annex¢ a la présente Note d’Information. Il en sera de méme pour tout nouvel
acquéreur d’obligations sur le marché secondaire qui sera présumé adhérer aux stipulations du Contrat
d’Emission d’Obligations.

VII.1. Mécanisme de garantie de ’emprunt obligataire

En vertu des conventions de cautionnement hypothécaire signées le 5 octobre 2018 par le mandataire
provisoire de la masse des obligataires, le montant de I'emprunt obligataire est garanti par deux hypotheques

de premier rang qui sont inscrites sur les titres fonciers sous les références suivantes :

i Sur le titre foncier n° 4 557/G relatif au Bien Immobilier dénommé OLGALA, de supetficie
5 hectares 17 Ares 30 centiares, immatriculé aupres de la Conservation de la Propriété Fonciére de
Tanger, une hypotheque de premier rang inscrite pour un montant de 400 MMAD sous la référence
n°® 113 / registre 317; et

ii. Sur le titre foncier n° 121 392/c, relatif au Bien Immobilier dénommée Al Massira, de superficie
5 hectares 61 Ares 36 centiares, immatriculé aupres de la Conservation de la Propriété Foncicre de
Ain Sebaa — Hay Mohammadi, une hypotheque de premier rang inscrite pour un montant de
200 MMAD sous la référence n® 469 / registre 107.
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Le premier Bien Immobilier, dénommé « OLGALA », est un terrain qui se trouve sur Route Boubana dans

le quartier Californie a Tanger. Ledit Bien Immobilier est détenu par la « Société des Centres Commerciaux
du Détroit SA (SCCD) », filiale a 100% d’Aradei Capital SA.

Sur ce terrain sont édifiés des ouvrages et installations qui sont la propriété de SCCD. La surface GLA

disponible est de 31 270 m? répartie sur 4 niveaux, a savoir :
A Un sous-sol disposant d’une aire de jeux ;
A Un premier rez-de-chaussée? ;
A Un second rez-de-chaussée! ;
A

Un étage comprenant un food-court et une terrasse.

Par ailleurs, le centre commercial dispose de 1 000 places de parking aériennes autour du batiment et de 200

places en sous-sol.

Le second Bien Immobilier, dénommé « Al Massira », est un terrain situé en plein milieu d’Ain Sebaa, dans
le quartier Beausite a Casablanca. Ledit Bien Immobilier est détenu par « La Générale Fonciere du Golf II »,
filiale a 100% d’Aradei Capital SA.

Sur ce terrain sont édifiés des ouvrages et installations qui sont la propriété de La Générale Fonciere du

Golf composés des actifs suivants:

A" Un magasin de grande distribution en structure métallique exploitée sous 'enseigne « Atacadao »
dotée d’une partie commerciale, une zone dédiée au stockage de marchandise ainsi que des espaces
bureaux sur deux niveaux ;

A Une station-service exploitée sous I'enseigne « Afriquia » ;
A Un parking de 450 places ; et de

A" 11 magasins opérationnels ou en cours d’aménagement.

Le Bien Immobilier, dit « OLGALA », fait 'objet d’une évaluation annuelle par un expert indépendant afin
de se conformer aux normes IFRS. La derniére évaluation réalisée, soit celle effectuée en février 2018, fait
ressortir une valeur de 469 MMAD (édifices compris et hors frais d’acquisition) pour cet actif (voir
Partie V.1.3.2). Le Bien Immobilier, dit « Al Massira », fait également I'objet d’une évaluation annuelle par
un expert indépendant afin de se conformer aux normes IFRS. La derniére évaluation réalisée, soit celle
effectuée en février 2018, fait ressortir une valeur de 228,1 MMAD (édifices compris et hors frais
d’acquisition) pour cet actif (voir Partie V.1.3.2). Les évaluations des Biens Immobiliers ont été réalisées par

Colliers International Maroc.

En l'absence de mise a jour et de mise en concordance des titres fonciers concernés, les inscriptions
d'hypothéques décrites ci-dessus ont été effectuées sur des titres fonciers nus sous les références et pour les
montants susvisés. Toutefois, aux termes des conventions de cautionnement hypothécaire et conformément
aux dispositions de l'article 167 de la loi n°39-08 portant Code des Droits Réels, les hypothéques de premier
rang ainsi inscrite s'étendent de plein droit aux Biens Immobiliers, leurs accessoires ainsi que tous les
ouvrages et améliorations qui leur sont intégrés ou qui seraient réalisés sur leur superficie aprés la signature

des conventions de cautionnement hypothécaire.

2 Se situant sur un terrain en pente, deux niveaux du centre commercial se trouvent de plain-pied.
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VIL.2. Mécanisme de développement et d’exploitation des Biens Immobiliers

Chacun des porteurs des obligations objet du présent emprunt obligataire autorise expressément les sociétés
concernées, ou tout mandataire de son choix, a exploiter les Biens Immobiliers et a y apporter toute
amélioration et/ou modification, y comptis, notamment, au moyen (i) d’une rénovation des ouvrages
existants, (i) d’une extension des ouvrages existants, (iii) de la demande et de 'obtention de tout permis de
construire, tel que défini par les articles 40 et 41 du Dahir n°1-92-31 portant promulgation de la loi
marocaine n°12-90 relative a l'urbanisme, ayant pour objet les Biens Immobiliers et/ou la réalisation de tout
ouvrage ayant pour assiette fonciere celle des Biens Immobiliers, et (iii) de la réalisation de tous travaux de
construction, directement ou par 'intermédiaire de tout prestataire, en application d’un permis de construire

diment délivré par les autorités compétentes.

1isme de substitution suite a une dévalorisation des Biens Immobiliers

A chaque date de test, ’Emetteur s’engage a vérifier semestriellement la condition suivante (ci-apres désignée
la « Condition de Couverture ») sur la base des rapports d’expertise réalisés par un conseiller immobilier
indépendant RICS:

La somme des Valeurs de référence des biens donnés en streté*>=encours de 'emprunt obligataire a la
Date de Test.

*Valeur de référence d’un bien donné en sureté désigne la plus faible des valeurs entre (i) la valeur du bien
concerné a la Date de Test*, et (i) le montant du cautionnement hypothécaire (ou de ’hypotheque) tel

qu'inscrit sut le titre foncier afférent a ce bien a la Date de Test.

*La valeur du bien concerné a la Date de Test correspond a la valeur d’expertise issue du dernier rapport
réalisé par un expert indépendant RICS disponible, étant entendu que 'émetteur réalise une valorisation

annuelle dans le cadre des travaux IFRS.

Selon les normes IFRS, une mise a jour semestrielle de la valorisation des biens immobiliers est applicable

dans le cas ou les conditions de marché connaissent un changement important.

Dans le cas ou les conditions de marché n’impliquent pas une mise a jour semestrielle de la valorisation des
biens conformément aux normes IFRS, la valeur a retenir sera celle figurant dans le dernier rapport

d’expertise disponible

Sila Condition de Couverture n’est pas respectée, la Société s’engage a en notifier le représentant de la masse

des obligataires des la Date de Test.

Dans un délai de 20 jours ouvrés suivant la notification ainsi effectuée du représentant de la masse des
obligataires, la Société devra notifier (la « Notification de Substitution ») au représentant de la masse
obligataire si elle entend :

A" Substituer lactif dont la valeur 2 la Date de Test est inférieure au montant du cautionnement

hypothécaire (ou de ’hypothéque) par un actif dont la Valeur de Référence lui permet de respecter la
Condition de Couverture; et/ou, le cas échéant,

A Compléter avec un cautionnement hypothécaire (ou une hypothéque) sur un nouveau bien dont la
Valeur de Référence lui permet de satisfaire la Condition de Couverture.

Le ou les actifs donnés en substitution et/ou en complément devront étre valorisés par deux experts de

renommée certifiés RICS (y compris 'expert mandaté par la Société pour son expertise annuelle).

Dans les 10 jours ouvrés suivant la réception de la Notification de Substitution le représentant de la masse

des obligataires s'engage a convoquer l'assemblée générale des Obligataires a l'effet d'approuver le ou les
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actifs donnés en substitution et/ou complément selon les modalités des articles 306 et 307 de la Loi relative

aux Sociétés Anonymes. A défaut, le conseil d'administration de la Société poutrra procéder a la convocation.

La Société dispose d’un délai de 20 jours ouvtés a compter de la date de I'assemblée générale des Obligataires
afin de procéder aux formalités nécessaites et de remettre les conventions de cautionnement hypothécaires
(ou actes d’affectations hypothécaires) portant sur les actifs de substitution et/ou les actifs donnés en
complément au représentant de la masse des obligataires qui disposera ensuite d’un délai de 5 jours ouvrés

pour les signer.

En vertu du Contrat d’Emission d’Obligations et suite a la réception par le représentant de la masse des
obligataires de la ou des nouvelles conventions de cautionnements hypothécaires (ou actes d’affectations
hypothécaires) portant sur les actifs donnés en substitution ou en complément, les Obligataires donnent
pouvoir au mandataire de la masse obligataire, dans le cadre de ses pouvoirs visés a Iarticle 302 de la Loi
relative aux Sociétés Anonymes, de signer les actes de mainlevée et de signer les conventions de
cautionnements hypothécaires (ou actes d’affectations hypothécaires ), ainsi quau Notaire Désigné a I'effet
de procéder aux formalités de radiation et/ou d’inscription nécessaires, sous réserve de la tenue de
l'assemblée générale des Obligataires visée ci-dessus, étant précisé que les Obligataires se sont engagés dans
le Contrat d'Emission d'Obligations a ne pas refuser de maniere déraisonnable tout bien de substitution ou
de complément. Conformément aux dispositions du Contrat d'Emission des Obligations, sera réputé
comme un refus formulé de maniere déraisonnable tout refus portant sur tout bien de substitution ou de
complément dont la Valeur de Référence correspond a la Condition de Couverture sur la base des rapports

d'expertise y afférent.

Suite a la signature par le représentant de la masse des obligataires de la ou des nouvelles conventions de
cautionnement hypothécaires (ou actes d’affectations hypothécaires) relatives aux actifs donnés en
substitution, celui-ci s’engage a signer les actes de mainlevée relatifs aux biens substitués en vertu des
pouvoirs accordés par la masse de obligataires et ce des la signature des nouvelles conventions de

cautionnement hypothécaires (ou actes d’affectations hypothécaires).

En cas de retard ou d'inaction du représentant de la masse, la Société pourra a sa discrétion prendre toute

mesure judiciaire applicable (y compris en référé) a I'effet d'obtenir les mainlevées et inscriptions requises.

Dans I’hypothése ou une nouvelle hypotheque (ou nouveau cautionnement hypothécaire) serait ainsi
constituée sur un bien de substitution ou un bien de complément, les mécanismes applicables aux
cautionnements hypothécaires initiaux (en ce compris les conditions de mainlevée et de substitution), et aux
Biens Immobiliers seront applicables mutatis mutandis respectivement (i) aux hypotheéques (ou
cautionnements hypothécaires) constituées sur les biens de substitutions ou de complément, (ii) aux actes
d’affectation hypothécaire (ou aux conventions de cautionnements hypothécaires) concernant lesdites

hypotheques (ou lesdits cautionnements hypothécaires), et (iii) aux biens de substitution ou de complément.

VII.4. Meécanisme de mainlevée suite au remboursement de la Tranche A et de la Tranche B

A Tissue du remboursement des tranches A et B de 'Emprunt Obligataire objet de la présente note
d’information, le représentant de la masse des obligataires pourra effectuer la mainlevée des hypotheques
ou des cautionnements hypothécaires a hauteur du montant remboursé en principal cumulé sur toutes les
Tranches de 'emprunt obligataire, pour autant que (i) le montant des hypotheéques (ou cautionnements
hypothécaires) demeurant encore inscrites a l'issue des mainlevées soit au moins égale au montant de

Pencours de I'emprunt obligataire et (i) la Société ne soit pas en situation de défaut de paiement.

En vertu du Contrat d’Emission d’Obligations, les Obligataires donnent dans un tel contexte pouvoir au

mandataire de la masse obligataire, dans le cadre de ses pouvoirs visés a Iarticle 302 de Loi relative aux
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Sociétés Anonymes, de signer les actes de mainlevée, ainsi qu'au Notaire Désigné a I'effet de procéder aux

formalités de radiation.

VIL.5. Mécanisme de substitution suite au remboursement de la Tranche A et de la Tranche B

A Tissue du remboursement des tranches A et B de PEmprunt Obligataire objet de la présente note
d’information, la Société dispose de la possibilité de substituer la ou les hypothéques (ou cautionnements
hypothécaires) afférents aux biens immobiliers donnés en garantie de emprunt obligataire objet de la
présente note d’information, par une ou plusieurs hypotheques (ou cautionnements hypothécaires) de
premier rang d’un montant égal a 'encours de Pemprunt obligataire sur un ou plusieurs biens immobiliers a

déterminetr.

Dans ce cadre, le bien ou les biens de substitution ne seront considérés comme éligibles a la substitution
que s'ils remplissent les conditions d'éligibilité suivantes :

A L’actif est libre de toute option ou streté, privilege, hypothéque ou droit réel ou personnel d’un tiers
contractuel; et

A L’actif est évalué selon les normes RICS par deux experts immobiliers (y compris Iexpert mandaté
par la Société pour son expertise annuelle).

Une fois le ou les biens immobiliers satisfaisants les critéres ci-dessus définis et choisis, la Société est tenue
de notifier le représentant de la masse obligataire de son intention de procéder a une telle substitution et de

lui communiquer leurs criteres d’éligibilité.

Par ailleurs, il demeure entendu que la valeur des actifs immobiliers garantissant ’emprunt obligataire objet
de la présente note d’information doit a tout moment étre au moins égale a 'encours de 'emprunt obligataire

objet de la présente note d’information.

En vertu du Contrat d’Emission d’Obligations, les obligataires donnent pouvoir au mandataire de la masse
obligataire, dans le cadre de ses pouvoirs visés a Iarticle 302 de la Loi relative aux Sociétés Anonymes, a
Peffet de signer le ou les actes d’affectations hypothécaires (ou de cautionnements hypothécaires) sur le ou
les biens donnés en substitution, ainsi qu’au Notaire Désigné a I’effet de procéder d’inscription, sous réserve
de la tenue et de Papprobation d'une Assemblée Générale des Obligataires convoquée et délibérant selon

les modalités des articles 306 et 307 de ladite loi sur 'approbation du ou des biens de substitution concernés

Ainsi dans les 10 jours ouvrés suivant la réception par le représentant de la masse obligataire d'une
notification de la Société présentant les biens de substitution ainsi que leurs criteres d'éligibilité (et contenant
en annexe la copie des rapports d'expertise y afférent), le représentant de la masse obligataire s'engage a
convoquer I'Assemblée Générale des Obligataires. A défaut, le conseil d'administration de la Société pourra

procéder a la convocation.

Le ou les actes d’affectations hypothécaires (ou la ou les conventions de cautionnements hypothécaires)
afférents aux biens de substitutions seront signés par le représentant de la masse obligataire et 'inscription
des hypotheques (ou des cautionnements hypothécaires) de substitution seront réalisées pour un montant

au moins égal a ’encours de 'emprunt obligataire.

En vertu du Contrat ’Emission d’Obligations, et suite a la réception par le représentant la masse des
obligataires du ou des nouveaux actes d’affectations hypothécaires (ou de la ou des nouvelles conventions
de cautionnements hypothécaires) portant sur les actifs donnés en substitution signée(s), les Obligataires
donnent pouvoir au mandataire de la masse obligataire, dans le cadre de ses pouvoirs visés a I'article 302 de

N

Loi relative aux Sociétés Anonymes, a Peffet de signer les actes de mainlevée ainsi qu’au Notaire Désigné a
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Peffet de procéder aux formalités de radiation, sous réserve de la tenue et de "approbation de 'Assemblée

Générale des Obligataires mentionnée ci-dessus.

Le mandataire de la masse des obligataires devra se conformer a 'obligation susvisée dans un délai de 10
jours ouvrés a compter de la date de la tenue de cette assemblée, qui devra avoir regu préalablement par la
Société ou le Notaire Désigné tous les documents requis. En cas de retard ou d'inaction du représentant de
la masse, la Société disposera de la faculté de recourir a toute voie judiciaire applicable y compris de saisir
le président du tribunal de commerce du siege de la Société, statuant en référé, atin que soit prononcée toute

mainlevée ou inscription par voie judiciaire.

Dans I’hypothése ou une nouvelle hypotheque (ou nouveau cautionnement hypothécaire) serait ainsi
constituée sur un bien de substitution, les mécanismes applicables aux cautionnements hypothécaires
initiaux (en ce compris les conditions de mainlevée et de substitution), et aux Biens Immobiliers seront
applicables mutatis mutandis respectivement (i) aux hypothéques (ou cautionnements hypothécaires)
constituées sur les biens de substitutions, (if) aux actes d’affectation hypothécaire (ou aux conventions de
cautionnements hypothécaires) concernant lesdites hypothéques (ou lesdits cautionnements hypothécaires)

et (iii) aux biens de substitution.

Représentation de la masse des obligataires

Conformément a I’article 11 du Contrat d’Emission d’Obligations, le Conseil d’Administration de la Société
s’engage a convoquer ’'Assemblée Générale des Obligataires dans un délai de 60 jours a compter de la date
de jouissance des obligations émises dans le cadre de la présente opération, et ce dans I'objectif de désigner

son mandataire permanent.

A défaut de désignation par ’Assemblée Générale des Obligataires de son mandataire permanent, celui-ci

peut étre désigné a la demande de tout intéressé par le président du tribunal de commerce, statuant en référé.

En attendant la tenue de ’Assemblée Générale des Obligataires, le Conseil d’Administration de la Société
du 5 octobre 2018 a désigné Monsieur Mohamed Hdid, Expert-Comptable domicilié a Casablanca, en tant

que mandataire provisoire.

Le mandataire de la masse des Obligataires est tenu, 15 jours au moins avant ’Assemblée Générale des
Obligataires, de mettre a leur disposition un rapport d’information présentant notamment : (i) les opérations
effectuées au nom de la masse obligataire (mainlevées, substitutions éventuelles, etc.), (ii) la situation de la
garantie (synthese des rapports de valorisation remis par la Société, etc.) ainsi que (iii) tout commentaire utile
sur I'appréciation du niveau de garantie offert. L’obligation susmentionnée ne concernera pas la premiere
Assemblée Générale des Obligataires qui sera tenue sur convocation du Conseil d’Administration de la

société Aradei Capital SA conformément a ce qui précede.
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Calendrier de ’Opération

La souscription est ouverte aupres des Organismes Chargés du Placement. Le calendrier de I’Opération se

présente ainsi :

Tableau 8 Calendrier de ’émission obligataire

Ordre Etapes

1 Réception par la Bourse de Casablanca du dossier complet de 1’opération

2 Emission par la Bourse de Casablanca de I’avis d’approbation de 1’opération
3 Visa de ’AMMC

4 Publication de I’avis relatif a I'opération au bulletin de la cote

Publication de I’extrait de la note d’information dans un journal d’annonces
Iégales

6 Ouverture de la période de souscription
7 Cléture de la période de souscription & 16h
8 Allocation des titres (état definitifs)

Réception par la Bourse de Casablanca des résultats de 1’opération et du
taux facial retenu pour chaque tranche, avant 12h.

©

- Admission des obligations
10 - Enregistrement de I'opération en bourse

- Annonce des résultats de I’opération au bulletin de la cote
11 Reglement — Livraison

12 Publication des résultats de 1’opération dans un journal d’annonces 1égales

Date
12 octobre 2018
16 octobre 2018
16 octobre 2018
17 octobre 2018

18 octobre 2018

26 octobre 2018
30 octobre 2018
30 octobre 2018

31 octobre 2018

02 novembre 2018

08 novembre 2018
08 novembre 2018
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Les intermédiaires financiers intervenant dans le cadre de la présente émission obligataire se présentent

comme suit :

Intermédiaires financiers

Syndicat de placement et

. oy s . Dénomination Adresse
intermédiaires financiers

Organisme Conseil et

Coordinateur Global BMCE Capital Conseil 63, Boulevard Moulay Youssef - Casablanca
Valoris Corporate Finance 355, Route d'El Jadida - Casablanca
Co-Conseillers Capital Trust Finance 50, Bd Rachidi - Casablanca
BMCI 26, Place des Nations Unies - Casablanca
Centralisateur de ’Opération BMCE Bank of Aftrica 140, Boulevard Hassan II — Casablanca
Co-chefs de file du syndicat BMCE Bank of Africa 140, Boulevard Hassan II — Casablanca
de placement Valoris Securities 355, Route d'El Jadida — Casablanca
Membres du syndicat de Capital Trust Securities 50, Bd Rachidi — Casablanca
placement BMCI 26, Place des Nations Unies - Casablanca
Agenta el dle coupeis BMCI 26, Place des Nations Unies - Casablanca

pour les tranches non cotées

Etablissement domiciliataire
assurant le setvice financier BMCI 26, Place des Nations Unies - Casablanca
de ’émetteur

Etablissement chargé de
Penregistrement de
POpération auprés de la
Bourse (C6té Emetteur)

BMCE Capital Bourse 63, Boulevard Moulay Youssef - Casablanca

PRESENTATION DE ’OPERATION 59



