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Abstract :

Mergers are considered one of the most important
legal mechanisms through which companies try to
increase their competitiveness and maintain their
existence and independence. Given their economic
significance in the market, the Moroccan legislator
has regulated its operations in the second chapter of
the eighth title of the Commercial Code, of the
“anonymous company” (SA law) in the strict sense
of the word or else called “Joint Stock Companies”
(JSC law) as outlined in Articles 222 to 242.
However, minority shareholders may be harmed by
these operations, to address this the Moroccan
legislator has sought to ensure the necessary
protection for the shareholders through a set of
general and specific protective measures aimed at
enhancing the required security for the minority
shareholders.
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«Toutes les société qui participent a 'une des opérations mentionnées a l'article L.236-1 établissent un projet de fusion ou de scission
Ce projet est déposé au greffe du tribunal de commerce du siége desdites et fait 'objet d'une publicité dont les modalités sont fixées par décret en conseil d’Etat.
A peine de nullité , les sociétés participant  'une des opérations mentionnées au premier et au deuxiéme alinéa de I'article L.236-1 sont tenues de déposer au
greffe une déclaration dans laquelle elles relatent tous les actes effectués en vue d’y procéder et par laquelle elles affirment que l'opération a été réalisée en

coformité de la déclaration aux dispositions du présent article. »
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«La fusion est décidée par I'assemblée générale extraordinaire de chacune des sociétés qui participent a l'opération.
La fusion est soumise, le cas échéant, dans chacune des sociétés qui participent a l'opération, a la ratification des assemblées spéciales d'actionnaires
mentionnées aux articles L. 225-99 et L. 228-15.
Le projet de fusion est soumis aux assemblées spéciales des porteurs de certificats d'investissement statuant selon les régles de I'assemblée générale des
actionnaires, & moins que la société absorbante n'acquiére ces titres sur simple
demande de leur part, dans les conditions de publicité dont les modalités sont fixées par décret en Conseil d'Etat, et que cette acquisition ait été acceptée par
leur assemblée spéciale. Tout porteur de certificats d'investissement qui n'a pas cédé ses titres dans le délai fixé par décret en Conseil d'Etat le demeure dans la
société absorbante aux conditions fixées par le contrat de fusion, sous réserve des dispositions du dernier alinéa de l'article L. 228-30.

Le conseil d'administration ou le directoire de chacune des sociétés participant a l'opération établit un rapport écrit qui est mis a la disposition des actionnaires. »
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«1.-Un ou plusieurs commissaires a la fusion, désignés par décision de justice, établissent sous leur responsabilité un rapport écrit sur les modalités de la fusion.
lls peuvent obtenir auprés de chaque société communication de tous documents utiles et procéder a toutes vérifications nécessaires. lls sont soumis a I'égard
des sociétés participantes aux incompatibilités prévues a l'article L. 225-224.(1)
II. - Les commissaires a la fusion vérifient que les valeurs relatives attribuées aux actions des sociétés participant a I'opération sont pertinentes et que le rapport
d'échange est équitable.
1l - Le ou les rapports des commissaires a la fusion sont mis a la disposition des actionnaires. Ils doivent :
1° Indiquer la ou les méthodes suivies pour la détermination du rapport d'échange proposé ;
2° Indiquer si cette ou ces méthodes sont adéquates en I'espéce et mentionner les valeurs auxquelles chacune de ces méthodes conduit, un avis étant donné sur
I'importance relative donnée a ces méthodes dans la détermination de la valeur retenue ;
3°Indiquer en outre les difficultés particuliéres d'évaluation s'il en existe.
IV. - En outre, les commissaires a la fusion apprécient sous leur responsabilité la valeur des apports en nature et les avantages particuliers et établissent a cet
effet le rapport prévu a l'article L. 225-147.
Nota (1) : L'article 111 de la loi 2003-706 du 1er ao(it 2003 a abrogé l'article L225-224 du code du commerce.

(b o de B 0 1236 118511 pas- @
«Lorsque, depuis le dépot au greffe du tribunal de commerce du projet de fusion et jusqu'a la réalisation de I'opération, la société absorbante détient en
permanence la totalité des actions représentant la totalité du capital des sociétés absorbées, il n'y a lieu ni a approbation de la fusion par l'assemblée générale
extraordinaire des sociétés absorbées ni a I'établissement des rapports mentionnés au dernier alinéa de l'article L. 236-9, et a l'article L. 236-10. L'assemblée

générale extraordinaire de la société absorbante statue au vu du rapport d'un commissaire aux apports, conformément aux dispositions de l'article L. 225-147. »
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