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 لقرار لجنة الفصل الاستئنافتأييد لجنة 
 تاريخ صدور القرار رقم قرار لجنة الفصل رقم القضية لدى لجنة الفصل

92/32 
م لعام 1/2013/ل/د1165

 هـ1434
هـ الموافق 01/07/1434

 م11/05/2013
 نوع الدعوى تاريخ صدور القرار رقم قرار لجنة الاستئناف

لعام  2016/ل.س/1007
 هـ1437

هـ الموافق 10/04/1437
 م20/01/2016

 جزائية 

 التصنيف الموضوعي
 أنظمة ولوائح الهيئةخالفة م

  الوقائع 

وقائع هذه الدعوى في أن هيئة السوق المالية تقدمت إلى لجنة الفصل في منازعات الأوراق المالية  تتلخص    

من  (التاسعة والأربعين)ةً للمادة أفعال وممارسات شكلت مخالف رتكاببقرار اتهام ضد المدعى عليه با

، والفقرة )أ( من المادة )الرابعة من لائحة سلوكيات السوق (الثالثة)و (الثانية) تينلماد، وانظام السوق المالية

( 5( و )1لإخلاله بالمبادئ المنصوص عليها في الفقرتين ) ؛والعشرين( من لائحة الأشخاص المرخص لهم

 على النحو الآتي: المدعى بها المخالفات جاءتوقد منها. 

 م
الشركة محل 

 المخالفة

 تاريخ المخالفة

 الوقت: المخالفة وصف المخالفة

 إلى من

   م23/1/2011  )أ( -

1  11:01:36 11:04:32 
أمر شراء بهدف إدخال 

 سعر السهم فيالتأثير 

خلال الفترة ولى لأاقام المتهم من خلال محفظة المستثمرة 

إلى الساعة 11:01:36الممتدة من الساعة  الزمنية

سهم معلنة  5,000بإدخال أمر شراء بكمية  11:04:32

ريال وهو أعلى سعر تم التنفيذ عليه  40.20بالكامل وبسعر 

في ذلك اليوم، نفذ بالكامل، وقد نتج عن أمر الشراء ارتفاع 

ريال،  40.20ريال إلى سعر  39.90في سعر السهم من سعر 

 السادسةالمتهم من خلال محفظة المستثمرة  أعقبه قيام

بإدخال أربعة أوامر بيع بإجمالي الثاني ومحفظة المستثمر 

سهم وبسعر  13,059سهم المعلن منها  73,000كمية 

 سهم. 70,978ريال، ونفذ من أوامر البيع كمية  39.90

   م01/2/2011  -
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2  14:00:10 14:20:08 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر السهم في التأثير

خلال الفترة ولى لأاقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

إلى الساعة  14:00:10الزمنية الممتدة من الساعة 

بإدخال خمس أوامر شراء بإجمالي كمية  14:20:08

 38.10ريال و  37.80سهم وبأسعار تتراوح بين  28,000

ع في ريال تنفذت بالكامل، وقد نتج عن أوامر الشراء ارتفا

ريال وهو  38.10ريال إلى سعر  37.40سعر السهم من سعر 

قام المتهم  كذلكأعلى سعر تم التنفيذ عليه في ذلك اليوم، 

 السادسةخلال الفترة أعلاه من خلال محفظة المستثمرة 

بإدخال أربع أوامر بيع بإجمالي  الاولىومحفظة المستثمرة 

بأسعار سهم و 17,189سهم المعلن منها  109,465كمية 

ريال، ونفذ من أوامر البيع  38ريال و 37.70تتراوح بين 

 .اًسهم 10,244كمية 

   م07/2/2011 )ب( -

3  14:10:04 14:22:24 
أوامر شراء بهدف إدخال 

 سعر السهم فيالتأثير 

ومحفظة ولى لأاقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

ل الفترة خلا السادسةومحفظة المستثمرة  الثانيالمستثمر 

إلى الساعة  14:10:04الزمنية الممتدة من الساعة 

بإدخال ثمانية أوامر شراء بإجمالي كمية  14:22:24

 ريالًا 61ريال و 60.5ريال و 60سهم وبأسعار  105,000

نفذت بالكامل، ونتج عن أوامر الشراء ارتفاع في سعر 

وهو أعلى  ريالًا 61ريال إلى سعر  59.75السهم من سعر 

تم التنفيذ عليه في ذلك اليوم، ثم قام المتهم عن طريق سعر 

بإدخال ثلاثة أوامر بيع بإجمالي  السادسةمحفظة المستثمرة 

 4,883ريال تنفذ منها  60.25سهم وبسعر  10,000كمية 

 .اًسهم
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4  15:29:26 15:29:49 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

ومحفظة  الاولىلمستثمرة قام المتهم من خلال محفظة ا

 15:29:26خلال الفترة الزمنية الممتدة من  الثانيالمستثمر 

بإدخال ثلاثة أوامر شراء بإجمالي  15:29:49حتى الساعة 

مما أدى  ،ريال 61و ريالًا 60سهم وسعري  35,000كمية 

 ريالًا 61إلى سعر  ريالًا 60إلى ارتفاع سعر السهم من سعر 

وأعلى سعر حققه السهم لهذا اليوم،  وهو سعر إغلاق السهم

ومحفظة  السادسةثم قام المتهم من خلال محفظة المستثمرة 

في اليوم التالي بإدخال خمسة أوامر بيع  الاولىالمستثمرة 

ريال  60.75وبسعري اًسهم  10,098بإجمالي كمية 

 نفذت بالكامل. ريالًا 60.5و

   م28/11/2010  -

5  11:08:37 13:32:23 
ال أوامر شراء بهدف إدخ

 سعر السهم فيالتأثير 

ومحفظة  الثانيقام المتهم من خلال محفظة المستثمر 

خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة ولى لأاالمستثمرة 

بإدخال ثلاثة أوامر  11:11:04إلى الساعة  11:08:37

وبأسعار تتراوح بين  اًسهم 10,271شراء بإجمالي كمية 

نفذت بالكامل، ونتج عن أوامر  ريالًا 41ريال و  40.60

ريال إلى سعر  40.50الشراء ارتفاع في سعر السهم من سعر 

وهو أعلى سعر تم التنفيذ عليه في ذلك اليوم، ثم  ريالًا 41

ومحفظة ولى لأاقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة  الثالثالمستثمر 

بإدخال أمري بيع  13:32:23إلى الساعة  11:13:00

 بالكامل. اريال نفذ 40.50سهم وبسعر  9,000بكمية 

   م13/12/2010  -
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6  11:20:56 11:25:25 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر السهم فيالتأثير 

خلال الفترة  الثانيقام المتهم من خلال محفظة المستثمر 

لى الساعة إ 11:20:56الزمنية الممتدة من الساعة 

بإدخال ثلاثة أوامر شراء بإجمالي كمية  11:22:31

ريال نفذت  37.90ريال و  37.80سهم وبسعري  23,500

 37.40بالكامل، مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من سعر 

ريال وهو أعلى سعر تم التنفيذ عليه في  37.90ريال إلى سعر 

ثمر قام المتهم من خلال محفظة المست كذلكذلك اليوم، 

بإجمالي  11:25:25بإدخال أمر بيع عند الساعة  الخامس

 ريال نفذ بالكامل. 37.70سهم بسعر  5,000كمية 

   م24/01/2011  -

7  11:39:30  12:21:02 
مر شراء بهدف أواخال إد

 سعر السهم فيالتأثير 

ومحفظة  الثانيقام المتهم من خلال محفظة المستثمر 

ة الزمنية الممتدة من الساعة خلال الفترولى لأاالمستثمرة 

بإدخال ستة أوامر شراء  11:54:23إلى الساعة  11:39:30

ريال و  33.60سهم وبأسعار تتراوح بين  91,000بكمية 

نفذت بالكامل، وقد نتج عن أوامر الشراء ارتفاع  ريالًا 34

وهو  ريالًا 34ريال إلى سعر  33.40في سعر السهم من سعر 

عليه، ثم قام المتهم عن طريق محفظة  أعلى سعر تم التنفيذ

خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة  الثانيالمستثمر 

بإدخال ثلاثة أوامر بيع  12:21:02إلى الساعة  12:11:24

 34,652 انفذ منه اًسهم 42,860متتالية بإجمالي كمية 

 ريال. 33.8ريال و 33.7عند سعري  اًسهم

   م06/12/2010 )ذ( -
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8  15:29:33 
إدخال أمر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

بإدخال أمر ولى لأاقام المتهم من خلال محفظة المستثمرة 

سهم وسعر  10,000بكمية  15:29:33شراء عند الساعة 

 71.50مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من سعر  ،ريالًا 72

 وهو سعر إغلاق السهم وأعلى سعر تم ريالًا 72ريال إلى سعر 

التنفيذ عليه في ذلك اليوم، ثم قام المتهم عن طريق محفظة 

في اليوم التالي  الثالثومحفظة المستثمر  الثانيالمستثمر 

 72وبسعر  اًسهم 8,483بإدخال أمري بيع بإجمالي كمية 

 .اًسهم 8,134ا منفذ منه ريالًا

   م07/12/2010  -

9  15:27:45 15:29:30 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيتأثير ال

ومحفظة ولى لأاقام المتهم من خلال محفظة المستثمرة 

خلال الفترة الزمنية  الخامسومحفظة  الثالثالمستثمر 

 15:29:30إلى الساعة  15:27:45الممتدة من الساعة 

سهم  33,000بإدخال أربعة أوامر شراء بإجمالي كمية 

 وبأسعار تتراوح 

نتج و، اًسهم 23,213 انفذ منه ريال 72.50و ريالًا 72بين 

 72.50إلى سعر  ريالًا 72ارتفاع سعر السهم من سعر  اعنه

ريال وهو سعر إغلاق السهم وأعلى سعر للسهم في ذلك 

في  الثالثاليوم، ثم قام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

بإدخال أمر بيع  11:00:18اليوم التالي عند تمام الساعة 

ريال نفذ  72.50عند سعر  اًسهم 10,349بكمية 

 بالكامل.

   م08/12/2010  -
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10  15:28:07 11:00:18 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

ومحفظة ولى لأاقام المتهم من خلال محفظة المستثمرة 

خلال الفترة الزمنية الممتدة  الثانيومحفظة  الثالثالمستثمر 

بإدخال ثلاثة  15:29:58إلى الساعة  15:28:07من الساعة 

 سهم وبأسعار تتراوح  26,000أوامر شراء بإجمالي كمية 

ريال نفذت بالكامل، مما أدى إلى  76.50و ريالًا 76بين 

 76.75ريال إلى سعر  75.75ارتفاع سعر السهم من سعر 

وهو أعلى سعر للسهم في  ريالًا 77ريال و كان سعر الإغلاق 

 الثالثخلال محفظة المستثمر ذلك اليوم، ثم قام المتهم من 

بإدخال أمر بيع  10:52:12في اليوم التالي عند تمام الساعة 

بأمر بيع تبعه أريال،  76.50وسعر  اًسهم 1,044بكمية 

سهم عند سعر  3,000بكمية  11:00:18عند تمام الساعة 

 ريال نفذا بالكامل. 76.50

   م11/12/2010  -

11  15:16:32 15:29:44 
امر شراء بهدف إدخال أو

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

ومحفظة  السادسةقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

 الثالثومحفظة ولى لأاومحفظة المستثمرة  الرابعالمستثمر 

خلال الفترة الزمنية الممتدة من  الثانيومحفظة المستثمر 

بإدخال تسعة  15:29:24إلى الساعة  15:16:32الساعة 

وبأسعار تتراوح  اًسهم 46,066جمالي كمية أوامر شراء بإ

ريال نفذت بالكامل، مما أدى إلى  79.75و ريالًا 78بين 

 79.75ريال إلى سعر  77.75ارتفاع سعر السهم من سعر 

ريال وهو سعر الإغلاق وأعلى سعر تم التنفيذ عليه في ذلك 

ولى لأااليوم، ثم قام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

في اليوم التالي  الثانيومحفظة المستثمر  الثالثومحفظة 

إلى  10:59:04خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة 

بإدخال أربعة أوامر بيع بإجمالي كمية  11:32:18الساعة 

نفذ منها  ريالًا 78و ريالًا 79عند سعري  اًسهم 13,816

 .اًسهم 13,650

   م12/12/2010  -
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12  15:21:49 15:29:55 
ال أوامر شراء بهدف إدخ

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

ومحفظة ولى لأاقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

خلال الفترة  الخامسومحفظة المستثمر  الثانيالمستثمر 

إلى الساعة  15:21:49الزمنية الممتدة من الساعة 

بإدخال سبعة أوامر شراء بإجمالي كمية  15:29:55

نفذ  ريالًا 80و ريالًا 78وح بين سهم وبأسعار تترا 59,000

، مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من اًسهم 52,187منها 

وهو سعر الإغلاق  ريالًا 80ريال إلى سعر  77.75سعر 

وأعلى سعر تم التنفيذ عليه في ذلك اليوم، ثم قام المتهم عن 

في اليوم التالي عند تمام  الاولىطريق محفظة المستثمرة 

سهم  5,000بإدخال أمر بيع بكمية  10:59:23الساعة 

 .اًسهم 4,035ريال نفذ منه  79.50عند سعر

   م13/12/2010  -

13  15:28:03 15:29:58 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

ومحفظة ولى لأاقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

ة بإدخال خمسة أوامر شراء خلال الفتر الثانيالمستثمر 

بإجمالي  15:29:58إلي الساعة  15:28:03الزمنية من 

 80ريال و 79.5سهم وبأسعار تتراوح بين  34,000كمية 

ريال  79.25، مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من سعر ريالًا

وهو أعلى سعر تم التنفيذ عليه في ذلك  ريالًا 80إلى سعر 

 ريال، وفي 79.75اليوم وكان سعر السهم عند الإغلاق 

 الاولىاليوم التالي قام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

نفذت  ريالًا 79سهم و بسعر أ 1,207بإدخال أمر بيع بكمية 

 بالكامل.

   م29/12/2010  -

14  15:29:43 
إدخال امر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

بإدخال أمر شراء  الثانيقام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

 78وسعر  اًسهم 10,715بكمية  15:29:43لساعة عند ا

نفذت بالكامل، مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من  ريالًا

وإغلاقه عند ذلك  ريالًا 78ريال إلى سعر  77.5سعر 

 المستوى.

   م05/01/2011  -

15  15:20:53 15:29:49 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

ومحفظة ولى لأامحفظة المستثمرة  قام المتهم عن طريق

بإدخال أربع عشرة  الرابعومحفظة المستثمر  الثانيالمستثمر 

 إلى 15:20:53أمر شراء خلال الفترة الزمنية من 

وبأسعار تتراوح  اًسهم 54,495بإجمالي كمية  15:29:49

أدى و اً،سهم 49,178نفذ منها  ريالًا 80ريال و 78.5بين 

 80ريال إلى سعر  78.5سهم من سعر ذلك إلى ارتفاع سعر ال

وهو أعلى سعر للسهم في ذلك اليوم، وأغلق السهم على  ريالًا

ريال، وفي يوم التداول التالي بتاريخ  79.75سعر 

م قام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 08/01/2011

 الثالثومحفظة المستثمر  الثانيومحفظة المستثمر  السادسة

بإدخال سبعة أوامر بيع بإجمالي  سالخامومحفظة المستثمر 

 ريال نفذت بالكامل. 79.75وبسعر  اًسهم 22,392كمية 
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   م09/01/2011  -

16  11:04:21 12:01:57 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر السهم فيالتأثير 

ومحفظة  السادسةقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

إلى  11:04:21خلال الفترة الزمنية من  الثانيالمستثمر 

سهم  26,000بإدخال ستة أوامر شراء بكمية  12:01:57

ريال نفذت بالكامل،  80.75و ريالًا 80وبأسعار تتراوح بين 

ريال إلى سعر  79.5مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من سعر 

ريال، ثم قام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة  80.5

ولى لأالمستثمرة ومحفظة ا الثانيومحفظة المستثمر  السادسة

 اًسهم 36,520بإدخال أربع عشرة أمر بيع بإجمالي كمية 

 نفذت بالكامل. ريالًا 81و ريالًا 80وبأسعار تتراوح بين 

   م10/01/2011  -

17  12:11:48 12:23:07 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر السهم فيالتأثير 

ترة خلال الف السادسةقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

إلى الساعة  12:11:48الزمنية الممتدة من الساعة 

بإدخال أربعة أوامر شراء بإجمالي كمية  12:23:07

مما أدى  ،ريال 81.5ريال و 81.25سهم وبسعري  11,000

 81.5إلى سعر  ريالًا 81إلى ارتفاع سعر السهم من سعر 

بإدخال  الثانيريال، ثم قام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

ريال نفذت  81.25بسعر  اًسهم 2,634بيع بكمية  أمر

 بالكامل.

   م11/01/2011  -
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18  15:28:05 15:29:53 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

ومحفظة  الثانيعن طريق محفظة المستثمر  المتهمقام 

بإدخال خمسة أوامر شراء خلال الفترة  الثالثالمستثمر 

الساعة  إلى 15:28:05الساعة  الزمنية الممتدة من

سهم المعلن منها  19,000بإجمالي كمية  15:29:53

 82.75ريال و 82.5ريال و 82.25سهم وأسعار أ 16,405

ريال  82.25ريال، مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من سعر 

ريال وهو سعر إغلاق السهم، نفذ منها  82.75إلى سعر 

يق محفظة المستثمر ، ثم قام المتهم عن طراًسهم 29,399

في اليوم التالي بإدخال أمري  الثالثومحفظة المستثمر  الثاني

 انفذريال  82.5سهم وبسعر  10,001بيع بإجمالي كمية 

 بالكامل.

   م12/01/2011  -

19  11:17:05 14:45:09 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر السهم فيالتأثير 

ومحفظة  ادسةالسقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

ومحفظة المستثمر  الثانيومحفظة المستثمر ولى لأاالمستثمرة 

وعشرون أمر شراء خلال الفترة الزمنية  ةبإدخال أربع الثالث

 14:45:09حتى الساعة  11:17:05الممتدة من الساعة 

سهم أ 85,606المعلن منها  اًسهم 97,379بإجمالي كمية 

 83و ريالًا 82بين  بأسعار تتراوح اًسهم 86,255نفذ منها 

إلى  ريالًا 82مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من سعر  ،ريالًا

ريال، وأثناء التنفيذ قام المتهم عن طريق  83.25سعر 

ولى لأاومحفظة المستثمرة  السادسةمحفظة المستثمرة 

بإدخال  الثالثومحفظة المستثمر  الثانيومحفظة المستثمر 

المعلن  اًسهم 103,323 ستة عشر أمر بيع بإجمالي كمية

 84.25و ريالًا 83وبأسعار تراوحت بين  اًسهم 27,077منها 

 .اًسهم 53,323ريال نفذ منها 
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20  15:28:55 15:29:54 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

بإدخال ثلاث  الثالثقام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

الممتدة من الساعة أوامر شراء خلال الفترة الزمنية 

بإجمالي كمية  15:29:54حتى الساعة  15:28:55

ريال  83.5ريال و 83.25و ريالًا 83سهم وأسعار  25,000

أدى ذلك إلى ارتفاع سعر السهم و، اًسهم 17,981نفذ منها 

ريال وأغلق السهم عند  83.5إلى سعر  ريالًا 83من سعر 

هم عن طريق ريال، وفي اليوم التالي قام المت 83.25سعر 

 1,857بإدخال أمر بيع بكمية  الثانيمحفظة المستثمر 

 ريال نفذ بالكامل. 82.75بسعر  اًسهم

   م15/01/2011  -

21  11:06:23 11:16:44 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر السهم فيالتأثير 

ومحفظة  السادسةقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

خلال الفترة الممتدة  الثانيستثمر ومحفظة المولى لأاالمستثمرة 

بإدخال  11:16:44حتى الساعة  11:06:23من الساعة 

سهم معلنة  47,000تسعة أوامر شراء بإجمالي كمية 

مما أدى  ،ريالًا 86و ريالًا 84بالكامل وبأسعار تراوحت بين 

 ريالًا 86إلى سعر  ريالًا 83إلى ارتفاع سعر السهم من سعر 

ليه في ذلك اليوم، ثم قام المتهم عن وهو أعلى سعر نفذ ع

 الخامسومحفظة المستثمر  السادسةطريق محفظة المستثمرة 

سهم بسعر أ 25,705بإدخال ثلاثة أوامر بيع بإجمالي كمية 

 اًسهم13,420ونفذ منها  ريالًا 85و ريالًا 86ريال و 84.25

سهم إلى  20,000بعد أن غير كمية احد أوامر البيع من 

 سهم. 10,000



  

11 
 

22  15:27:14 15:29:59 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

ومحفظة  السادسةقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

بإدخال خمسة أوامر شراء خلال الفترة  الثانيالمستثمر 

حتى الساعة  15:27:14الزمنية الممتدة من الساعة 

الكامل سهم معلنة ب 38,500بإجمالي كمية  15:29:59

، اًسهم 35,042نفذ منها  ريالًا 85ريال و 84.75وسعري 

ريال إلى  84.5أدى ذلك إلى ارتفاع سعر السهم من سعر و

 وأغلق السهم عند هذا السعر. ريالًا 85سعر 

   م16/01/2011  -

23  11:24:50 
إدخال أمر شراء بهدف 

 سعر السهم فيالتأثير 

عند الساعة  الثاني قام المتهم عن طريق محفظة المستثمر

سهم وبسعر  1,000بإدخال أمر شراء بكمية  11:24:50

 85مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من سعر  ،ريال 85.5

ريال، ثم قام المتهم عن طريق محفظة  85.5إلى سعر  ريالًا

بإدخال ستة  الثانيومحفظة المستثمر  السادسةالمستثمرة 

قائم بإجمالي كمية  أوامر بيع وإجراء تعديل على أمر بيع

ريال ونفذ منها  85.25و ريالًا 85بسعري  اًسهم 13,269

 .اًسهم 6,850

24  15:28:55 15:29:58 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

 

بإدخال خمسة  الثانيقام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

أوامر شراء خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة 

بإجمالي كمية  15:29:58حتى الساعة  15:28:55

 85.75ريال و  85.5ريال و 85.25سهم وأسعار  21,000

أدى ذلك إلى ارتفاع سعر السهم من وريال نفذت بالكامل، 

ريال وهو سعر إغلاق  85.75ريال إلى سعر  85.25سعر 

السهم، وفي اليوم التالي قام المتهم عن طريق محفظة 

بسعر  اًسهم 1,430خال أمر بيع بكمية بإد الثانيالمستثمر 

 ريال نفذت بالكامل. 85.25

 

   م17/01/2011  -
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25   10:51:09 - 
 فيإدخال أمر شراء للتأثير 

 سعر افتتاح السهم

وبعد التأثير  السادسةقام المتهم من خلال محفظة المستثمرة 

سعر إغلاق اليوم السابق، بإدخال أمر شراء قبل افتتاح  في

 وأجرى تعديلًا ريالًا 88سهم وسعر  5,000كمية السوق ب

في الكمية  اًثاني وأجرى تعديلًا ريالًا 93في السعر إلى سعر 

 ريالًا 88في السعر إلى  اًثالث سهم ثم تعديلًا 5,500إلى 

إلى كمية  اًرابع سهم ثم تعديلًا 6,000والكمية إلى 

ويهدف المستثمر من أمر  ريالًا 87وسعر  اًسهم 6,150

سعر الافتتاح، وقبل افتتاح السوق بأربع  فيلشراء إلى التأثير ا

 84دقائق تقريباً قام بإجراء تغيير في أمر الشراء إلى سعر 

وذلك لضمان عدم التنفيذ،  ؛سهم 5,000وكمية  ريالًا

وللاستفادة من حركة الطلب المصطنعة قام المتهم من خلال 

افتتاح السوق  بإدخال أمر بيع قبل الثانيمحفظة المستثمر 

 ريال نفذ بالكامل. 85.25بسعر  اًسهم 1,430بكمية 

26  10:51:09 11:19:09 
إدخال أمري شراء للتأثير 

 سعر السهم في

خلال الفترة  السادسةقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

حتى الساعة  10:51:09الزمنية الممتدة من الساعة 

 8,500كمية بإدخال أمري شراء بإجمالي  11:19:09

مما أدى إلى  ،ريالًا 86ريال و 86.5و اريالً 88سهم وبأسعار 

 86.5ريال إلى سعر  85.75ارتفاع سعر السهم من سعر 

 السادسةريال، ثم قام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

 86سهم بسعر  5,500بإدخال أمري بيع بإجمالي كمية 

 .اًسهم 3,436ا مونفذ منه ريالًا

   م23/01/2011  -

27  15:28:33 15:29:46 
شراء بهدف مر واأإدخال 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

بإدخال خمسة  الثانيقام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

أوامر شراء خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة 

سهم  45,000بكمية  15:29:46حتى الساعة  15:28:33

، نفذ منها ريالًا 91ريال و 90.25و ريالًا 90وأسعار 

أدى ذلك إلى ارتفاع سعر السهم من سعر وسهم،  35,000

ريال وأغلق السوق على سعر  90.5ريال إلى سعر  89.25

 ريال. 90.5

   م24/01/2011  -
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28  11:11:38 11:45:42 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر السهم فيالتأثير 

 

محفظة و السادسةقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

خلال الفترة الزمنية  الثانيومحفظة المستثمر ولى لأاالمستثمرة 

 11:45:42حتى الساعة  11:11:38الممتدة من الساعة 

 اًسهم 32,770بإدخال تسعة أوامر شراء بإجمالي كمية 

 ريال 91.25و ريالًا 91وبأسعار 

مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من  ،ريالًا 93و ريالًا  92و  

وهو أعلى سعر للسهم  ريالًا 93ريال إلى سعر  90.25سعر 

في ذلك اليوم، ثم قام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

 الثالثومحفظة المستثمر  الثانيومحفظة المستثمر  السادسة

 اًسهم 32,346بإدخال تسعة أوامر بيع بإجمالي كمية 

ونفذ منها  ريالًا 94ريال و 90.75بأسعار تراوحت بين 

أوامر البيع بزيادة كمية  أحدسهم بعد أن غير في  32,501

 .اًسهم 155الأمر 

 

   م26/01/2011  -

29  15:26:58 15:29:54 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

 

ومحفظة  السادسةقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

بإدخال عشرة أوامر شراء خلال الفترة ولى لأاالمستثمرة 

حتى الساعة  15:26:58زمنية الممتدة من الساعة ال

 ريالًا 91سهم وأسعار  21,500بإجمالي كمية  15:29:54

، اًسهم 20,484، نفذ منها ريالًا  91.75ريال و  91.25

إلى سعر  ريالًا 91أدى ذلك إلى ارتفاع سعر السهم من سعر و

ريال وهو أعلى سعر للسهم في ذلك اليوم وأغلق عند  91.75

الحد، وفي اليوم التالي قام المتهم عن طريق محفظة  هذا

بسعر  اًسهم 2,250بإدخال أمر بيع بكمية  الاولىالمستثمرة 

 ريال نفذ بالكامل. 89.75

 

   م29/01/2011  -

30  15:29:43 
إدخال أمر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

 بإدخال أمر الاولىقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

سهم وسعر  4,000بكمية  15:29:43شراء عند الساعة 

أدى ذلك إلى ارتفاع سعر السهم وريال، نفذ بالكامل،  87

وأغلق السهم عند  ريالًا  87ريال إلى سعر  85.75من سعر 

 هذا السعر.

   م01/02/2011  -
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31  15:24:44 15:29:57 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

بإدخال سبعة ولى لأاتهم عن طريق محفظة المستثمرة قام الم

أوامر شراء خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة 

بإجمالي كمية  15:29:57حتى الساعة  15:24:44

، ريالًا 85ريال و 83.75سهم وأسعار تراوحت بين  34,000

أدى ذلك إلى ارتفاع سعر السهم و، اًسهم 23,096نفذ منها 

وهو أعلى سعر حققه  ريالًا 85يال إلى سعر ر 83.5من سعر 

السهم لذلك اليوم، وفي اليوم التالي قام المتهم عن طريق 

بإدخال أمري بيع بإجمالي كمية  الاولىمحفظة المستثمرة 

نفذا  ريالًا 86ريال و 84.75بسعري  اًسهم 13,096

 بالكامل.

   م02/02/2011  -

32  14:15:56 14:48:38 
اء بهدف إدخال أوامر شر

 سعر السهم فيالتأثير 

ومحفظة ولى لأاقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة  السادسةالمستثمرة 

بإدخال تسعة أوامر  14:48:38حتى الساعة  14:15:56

سهم وبأسعار تراوحت بين  64,000شراء بإجمالي كمية 

ا أدى إلى ارتفاع سعر السهم مم ،ريال 92.25و ريالًا 89.5

ريال وهو أعلى سعر  92.25ريال إلى سعر   88.75من سعر 

حققه السهم لذلك اليوم، وأثناء تنفيذ أوامر الشراء قام 

ومحفظة المستثمرة  الثانيالمتهم عن طريق محفظة المستثمر 

 15,009بإدخال أربعة أوامر بيع بإجمالي كمية  السادسة

 ونفذ بالكامل. ريالًا 91و ريال 90.5سهم بسعري أ

   م05/02/2011  -

33  15:29:41 15:29:52 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

بإدخال أمر ولى لأاقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

سهم وسعر  12,000بكمية  15:29:41شراء عند الساعة 

ي عند ، نفذ بالكامل، ثم أدخل أمر شراء ثانريالًا 92

 ،ريالًا 92سهم وسعر  1,000بكمية  15:29:52الساعة 

إلى سعر  ريالًا 91أدى ذلك إلى ارتفاع سعر السهم من سعر و

، وفي اليوم التالي قام المتهم عن طريق محفظة ريالًا 92

ومحفظة المستثمرة ولى لأاومحفظة المستثمرة  الثانيالمستثمر 

ثمانية عشر أمر  بإدخال الثالثومحفظة المستثمر  السادسة

  92بأسعار تتراوح بين و اًسهم 118,418بيع بإجمالي كمية 

 .اًسهم 110,035نفذ منها  ريالًا 95و ريالًا

   م19/01/2011 المواساة  -
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34  11:24:37 11:31:58 
 فيإدخال أمر شراء للتأثير 

 سعر السهم

خلال الفترة  الثانيقام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

حتى الساعة  11:24:37ية الممتدة من الساعة الزمن

سهم معلنه  2,000بإدخال أمر شراء بكمية  11:31:58

مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم  ،ريالًا 72.5بالكامل بسعر 

ريال وهو أعلى سعر  72.5ريال إلى سعر  71.5من سعر 

حققه السهم لذلك اليوم، بعد ذلك مباشرة قام المتهم عن 

 السادسةومحفظة المستثمرة  الثانيستثمر طريق محفظة الم

سهم المعلن منها  13,000بإدخال أمري بيع بإجمالي كمية 

 .اًسهم 7,732ا منفذ منه ريالًا 72فقط وبسعر  اًسهم 176

   م02/02/2011  )ر( -

35  15:27:01 15:29:16 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 التأثير على سعر الإغلاق

بإدخال أربعة ولى لأافظة المستثمرة قام المتهم عن طريق مح

حتى  15:27:01أوامر شراء خلال الفترة الممتدة من الساعة 

 24.5سهم وأسعار  72,000بكمية  15:29:16الساعة 

 ريال 

أدى ذلك وريال، نفذت بالكامل،  24.9ريال و  24.85و 

ريال إلى سعر  24.05إلى ارتفاع سعر السهم من سعر 

عر للسهم في ذلك اليوم وأغلق ريال وهو أعلى س 24.85

 ريال. 24.8السهم عند سعر 

   م06/02/2011  -

36  12:35:48 13:16:06 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 السهمسعر  فيالتأثير 

خلال الفترة  الثانيقام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

حتى الساعة  12:35:48الزمنية الممتدة من الساعة 

ة أوامر شراء بإجمالي كمية بإدخال ثلاث 13:16:06

 ريالًا 26ريال و 25.5ريال و 25.2بأسعار  اًسهم 64,537

مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم  اً،سهم 58,988نفذ منها 

، بعد ذلك مباشرة قام ريالًا 26ريال إلى سعر  25.1من سعر 

بإدخال تسعة أوامر  الثانيالمتهم عن طريق محفظة المستثمر 

 سهم نفذت بالكامل. 160,000 بيع بإجمالي كمية

37  15:29:19 - 
مر شراء بهدف واإدخال أ

 سعر الإغلاق فيالتأثير 

بإدخال أربعة  الاولىقام المتهم عن طريق محفظة المستثمرة 

بإجمالي كمية  15:29:19أوامر شراء عند الساعة 

ريال  26.8ريال و 26.6ريال و 26.5سهم وأسعار  80,000

أدى ذلك إلى و، اًسهم 61,819ا ريال، نفذ منه 26.9و

ريال  26.9ريال إلى سعر  26.1ارتفاع سعر السهم من سعر 

وهو أعلى سعر تم التنفيذ عليه وسعر النسبة القصوى وأغلق 

السهم عند هذا الحد، وفي اليوم التالي قام المتهم عن طريق 

بإدخال أربعة أوامر بيع بإجمالي  الاولىمحفظة المستثمرة 

 سهم نفذت بالكامل. 52,000كمية 

   م08/02/2011  -
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38  14:45:06 15:05:18 
إدخال أوامر شراء للتأثير 

 سعر السهم في

ومحفظة  الثانيقام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة  الاولىالمستثمرة 

بإدخال سبعة أوامر  15:05:18حتى الساعة  14:45:06

بأسعار تتراوح بين وسهم  310,000الي كمية شراء بإجم

مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من  ،ريال 28.9ريال و 27.5

ريال، وخلال التنفيذ على  28.9ريال إلى سعر  27.2سعر 

أوامر الشراء قام المتهم بإدخال أربعة أوامر بيع عن طريق 

بإجمالي ولى لأاومحفظة المستثمرة  الثانيمحفظة المستثمر 

 نفذت بالكامل. اًسهم 49,459مية ك

39  15:28:36 15:29:59 
إدخال أوامر شراء بهدف 

 الإغلاقسعر  فيالتأثير 

ومحفظة  الثانيقام المتهم عن طريق محفظة المستثمر 

بإدخال ستة أوامر شراء عند الساعة ولى لأاالمستثمرة 

بإجمالي كمية  15:29:59وحتى الساعة  15:28:36

، ريالًا 29ريال و 28.5ريال و 28.4عار وأس اًسهم 87,168

أدى ذلك إلى ارتفاع سعر السهم و، اًسهم 85,463نفذ منها 

ريال وأغلق السهم عند  28.9ريال إلى سعر  28.4من سعر 

 هذا السعر.

 وقد أجملت جهة الادعاء دعواها بالطلبات الآتية:

 المتهم: 

( سبع مئة 700,000)ظه الاستثمارية بمبلغ قدره إيقاع الحجز التحفظي على حساباته المصرفية ومحاف-أ

 ( من نظام السوق المالية.59( من المادة )7)أ/لفقرة إلى ا، استناداً ألف ريال

( 8)أ/لفقرة إلى امنعه من السفر احتياطياً حتى انتهاء القضية وصدور قرار نهائي وتنفيذه، استناداً -ب

 ( من نظام السوق المالية.59من المادة )

إلى قافه عن التداول شراءً في أسهم الشركات المدرجة في السوق حتى انتهاء القضية، استناداً إي-ج

 ( من نظام السوق المالية.59( من المادة )2)أ/لفقرة ا

إدانته بمخالفة المادة التاسعة والأربعين من نظام السوق المالية والمادتين الثانية والثالثة من لائحة -د 

أسهم خلال تعامله في ( من لائحة الأشخاص المرخص لهم 24لفقرة )أ( من المادة )واسلوكيات السوق، 

وإيقاع العقوبات  وإيقاع العقوبات التالية عليه ،درجة في السوق المالية السعوديةالمشركات عدد من ال

 التالية عليه: 

لمخالفة ( مئة ألف ريال عن كل شركة وقعت عليها ا100,000)فرض غرامة مالية عليه قدرها  .1

ات مدرجة في ( شرك7لارتكابه مخالفات على ) ؛( سبع مئة ألف ريال700,000إجمالي قدره )ب

 ( من نظام السوق المالية.59السوق، وذلك استناداً إلى الفقرة )ب( من المادة )

 ة. ( من نظام السوق المالي57إيقاع عقوبة السجن المقررة نظاماً، استناداً إلى الفقرة )ج( من المادة ) .2
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 ثلاثمدة منعه من تداول أسهم الشركات المدرجة في السوق لحسابة أو بالوكالة عن الغير  .3

 ( من نظام السوق المالية.59( من المادة )2، استناداً إلى الفقرة )أ/سنوات

منعه من مزاولة أي وظيفة واجبة التسجيل أو إدارة المحافظ أو العمل مستشاراً استثمارياً مدة  .4

 . ( من نظام السوق المالية59من المادة ) (6الفقرة )أ/استناداً إلى سنوات،  ثلاث

، استناداً إلى سنوات منعه من العمل في الشركات التي تتداول أسهمها في السوق مدة ثلاث .5

 ( من نظام السوق المالية.59( من المادة )9الفقرة )أ/

 المستثمر: الاولى

  قدرهبمبلغ والمحافظ الاستثمارية الخاصة  إيقاع الحجز التحفظي على الحسابات المصرفية .1

ثلاثة ملايين وأربع مئة وخمسة عشر ألف وخمس مئة وستة وستون ريالًا، استناداً  (3,415,566)

 .( من المادة التاسعة والخمسين من نظام السوق المالية7/لفقرة )أإلى ا

( ثلاثة ملايين 3,415,566البالغة ) على محفظتها الاستثمارية دفع المكاسب المحققةبإلزامها  .2

ريالًا إلى حساب الهيئة، استناداً إلى الفقرة  ينوستوخمس مئة وستة  اًوأربع مئة وخمسة عشر ألف

 ( من نظام السوق المالية.59( من المادة )4/)أ

  الثانيالمستثمر: 

  قدرهبمبلغ إيقاع الحجز التحفظي على الحسابات المصرفية والمحافظ الاستثمارية الخاصة  .1

( من المادة 7استناداً إلى الفقرة )أ/ ،( تسع مئة وعشرة آلاف ومئتان وثلاثة وثمانون ريالًا910,283)

 التاسعة والخمسين من نظام السوق المالية.

( تسع مئة وعشرة 910,283دفع المكاسب المحققة على محفظتها الاستثمارية البالغة )بإلزامه  .2

( من 59( من المادة )4لى حساب الهيئة، استناداً إلى الفقرة )أ/ريالًا إ ينوثمانوثلاثة  ينومئتآلاف 

 نظام السوق المالية.

  الثالثالمستثمر: 

قدره بمبلغ  إيقاع الحجز التحفظي على الحسابات المصرفية والمحافظ الاستثمارية الخاصة .1

( 7إلى الفقرة )أ/ ( أربع مئة وستة وخمسون ألفاً وسبع مئة واثنان وثلاثون ريالًا، استنادا456,732ً)

 من المادة التاسعة والخمسين من نظام السوق المالية.

( أربع مئة وستة 456,732دفع المكاسب المحققة على محفظته الاستثمارية البالغة )بإلزامه  .2

( من المادة 4ريالًا إلى حساب الهيئة، استناداً إلى الفقرة )أ/ ين وثلاثينواثنألفاً وسبع مئة  ينوخمس

 نظام السوق المالية.( من 59)

   الرابعالمستثمر: 
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قدره بمبلغ إيقاع الحجز التحفظي على الحسابات المصرفية والمحافظ الاستثمارية الخاصة  .1

( من المادة التاسعة 7( واحد وثمانون ألفاً وستة وثمانون ريالًا، استناداً إلى الفقرة )أ/81,086)

 والخمسين من نظام السوق المالية.

ألفاً  ينوثمان اً( واحد81,086المكاسب المحققة على محفظته الاستثمارية البالغة ) دفعبإلزامه  .2

( من نظام السوق 59( من المادة )4ريالًا إلى حساب الهيئة، استناداً إلى الفقرة )أ/ ينوثمانوستة 

 المالية.

 الخامسالمستثمر: 

قدره بمبلغ ية الخاصة إيقاع الحجز التحفظي على الحسابات المصرفية والمحافظ الاستثمار .1

( من المادة 7( خمسة وثلاثون ألفاً وأربع مئة واثنان وأربعون ريالًا، استناداً إلى الفقرة )أ/35,442)

 التاسعة والخمسين من نظام السوق المالية.

ألفاً  ينوثلاث( خمسة 35,442دفع المكاسب المحققة على محفظته الاستثمارية البالغة )بإلزامه  .2

( من نظام 59( من المادة )4وأربعون ريالًا إلى حساب الهيئة، استناداً إلى الفقرة )أ/ يناثنووأربع مئة 

 السوق المالية.

 المستثمر: السادس

قدره بمبلغ إيقاع الحجز التحفظي على الحسابات المصرفية والمحافظ الاستثمارية الخاصة  .1

( من المادة 7، استناداً إلى الفقرة )أ/ريالًان ووثلاثوتسعة آلاف وأربع مئة وستة ن امئت( 209,436)

 التاسعة والخمسين من نظام السوق المالية.

( مئتين وتسعة آلاف 209,436دفع المكاسب المحققة على محفظتها الاستثمارية البالغة )بإلزامه  .2

نظام ( من 59( من المادة )4وأربع مئة وستة وثلاثين ريالًا إلى حساب الهيئة، استناداً إلى الفقرة )أ/

 السوق المالية.

وقدددددد ن ظلدددددرت الددددددعوى، وصددددددر بشدددددأنها قدددددرار لجندددددة الفصدددددل في منازعدددددات الأوراق الماليدددددة رقدددددم             

 ، القاضي بالآتي:هد1434م لعام 1/2013/ل/د1165

( من لائحة 3( و)2( من نظام السوق المالية والمادتين )49للمادة ) "أولًا: ثبوت مخالفة المدعى عليه

( من لائحة الأشخاص المرخص لهم على محفظة المستثمرة 24الفقرة )أ( من المادة )سلوكيات السوق، و

فظة ومح ،الرابعفظة المستثمر ومح ،الثالثفظة المستثمر )، ومحالثاني، ومحفظة المستثمر الأولى

 وإيقاع الجزاءات الآتية عليه: ،السادسةة المستثمر تيفظومح ،الخامسالمستثمر 

 ريال( مئتان وثمانون ألف ريال عن هذه المخالفات. 280,000قدرها )فرض غرامة مالية عليه  -1
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 59/1,812,344المحافظ المشار إليها أعلاه وقدرها )إلزامه بدفع المكاسب المحققة على  -2

 مائة واثنا عشر ألفاً وأربعة وأربعون ريالًا وتسع وخمسون هللة.ي ريالًا( مليون وثمان

جة في السوق مدة ثلاث سنوات، بدءاً من صيرورة هذا منعه من تداول أسهم الشركات المدر -3

 القرار نهائياً.

منعه من مزاولة الوساطة وإدارة المحافظ والعمل مستشاراً استثمارياً مدة ثلاث سنوات، بدءاً  -4

 من صيرورة هذا القرار نهائياً.

من منعه من العمل في الشركات التي تتداول أسهمها في السوق مدة ثلاث سنوات، بدءاً  -5

 صيرورة هذا القرار نهائياً.

هد وتاريخ 1432( لعام 1/2011/ل/د914ثانياً/ رفع الحجز التحفظي الصادر به قرار اللجنة الوقتي رقم )

 م."12/10/2011هد الموافق 14/11/1432

 ، متضمنةً الآتي: فيهبمذكرة استئناف طعناً تقدمت ف ،وأُبللغَت المدعية بنسخة من القرار    

 قائع المخالفة:و: "أولًا

( مدن  49أفعدال وتصدرفات مخالفدة للمدادة )    رتكداب  ابتتلخص وقدائع هدذه الددعوى في قيدام المددان المدذكور       

( مدن لائحدة الأشدخاص    24( من لائحة سلوكيات السوق، والفقرة )أ( مدن المدادة )  3( و)2النظام، والمادتين )

ة في السددوق خددلال الفددترات الموضددحة  وذلددك أثندداء تداولدده أسددهم عدددد مددن الشددركات المدرجدد   المددرخص لهددم،

حيدددث شدددكلت هدددذه التصدددرفات   بالصدددورة والكيفيدددة الدددتي تم شدددرحها وبيانهدددا بموجدددب قدددرار الاتهدددام،      

الددتي تددداول  الأوراق الماليددةوالممارسددات تلاعبدداً واحتيددالًا وأوجدددت انطباعدداً مضددللًا وغددير صددحي  بشددأن تلددك  

قد أثبت توافر أدلة وأركدان قيدام    الدعوىالصادر في هذه  المستأنف ضدهقرار ال وعلى الرغم من أنّ، عليها

وذلدك علدى النحدو الدوارد في حيثياتده، كمدا أثبدت القدرار صدحة مدا           المددان  مخالفة التلاعدب والاحتيدال  دق    

أغفدل  صددر مشدوباً بعيدب فاضد  في المنطدوق والتسدبيب و      قدرار اللجندة    إلا أنّ ،قدمته الهيئدة مدن أدلدة وقدرائن    

دون أن يتضمن القرار في حيثياته أسدباباً مقنعدة تديدد صدحة      الواردة بقرار الاتهامعض طلباتها لبإجابة الهيئة 

في الجزئيات المعدترض عليهدا لعددم قناعدة الهيئدة بصدحة مدا         الأمر الذي يحتِّم نقضه ،ما انتهى إليه من نتيجة

 انتهت إليه اللجنة في منطوق ذلك القرار.

 أصيل في القرار المستأنف ضده:ثانياً: اختلال التسبيب وضعف الت

يتضد  أنّ لجنددة الفصدل قدد اسدتبعدت عددداً مدن المخالفدات الددتي         ،بدالرجوع لحيثيدات القدرار المسدتأنف ضدده     

اللجندة باطلاعهدا علدى قدرار الاتهدام ومدا ورد فيده        ن إوحيدث  ’ارتكبها المدان مبررة ذلك بتسبيب مدبهم نصده   

لتكييدف الدذي توجهدت إليده، فقدد ثبدت للجندة ورود عددد مدن          من عمليات ذكرت الهيئة بأنها مخالفة وفق ا

بتدددداريخ  )ذ(العمليدددة الدددتي تمدددت علدددى شدددركة       -1العمليدددات ث تثبدددت المخالفدددة فيهدددا وهدددي كالتددددالي:      
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م حيدث ث يثبدت للجندة مدن     11/1/2011بتداريخ   )ذ(العملية التي تمت على شركة -2م. 29/12/2010

وبدالنظر في هدذا التسدبيب المدبهم يتضد  أنّ اللجندة اسدتبعدت عددداً         ، ‘سلوك المدعي عليه أنها تمت بالمخالفة

مددن المخالفددات الددتي ارتكبهددا المدددان دون إيضدداح الأسددباب والمددبررات الددتي دعتهددا لاسددتبعاد هددذه المخالفددات     

تسبيب الأحكدام مدن أعظدم الضدمانات      ، وبما أنّبالرغم من تطابق السلوك المستبعد مع السلوك المدان فيه

إذ هدو مظهدر قيامده بمدا عليده مدن واجدب التددقيق والبحدث وإمعدان النظدر             ؛ضها المنظم علدى القضداء  التي فر

لدذا فدإنّ الأسددباب    ،للوصدول إلى الحقيقدة الددتي يعلنهدا فيمدا يفصددل فيده مدن قضددايا لقيقداً للعدالدة المنشددودة        

فددالمراد  يجددب أن تكددون عباراتهددا واضددحة غددير مبهمددة أو رملددة حتددى تظهددر صددحة الحكددم مددن فسدداده،       

بالتسبيب المعتبر للحكم هو لرير الأسانيد والحجج المبني هو عليها والمنتجدة هدي لده في بيدان جلدي مفصدل       

  يث يستطيع أطراف الدعوى ومن له صلة بها الوقوف على مسوّغات ما قضي به.

 تا اطمأند لما كان ذلك وكان القرار محل الاعتراض قدد شدابه القصدور في التسدبيب والتصدور في إيضداح مد       

فدإن ذلدك القدرار يكدون      ،إليه اللجنة في استبعاد ما رأت أنه لا يدخل ضدمن المخالفدات المرتكبدة مدن المددان     

معيبدداً شددكلًا وموضددوعاً ويجددب نقضدده وفقدداً لاسددس والمبددادئ النظاميددة والموضددوعية الددتي سدديتم بسددطها        

 بشكل مفصل من خلال هذه المذكرة.

المددوقرة شددرحاً مفصددلًا للمخالفددات الددتي اسددتبعدتها اللجنددة وبيانهددا      وسددوف نعددرض لمقددام لجنددة الاسددتئناف    

 كالتالي:

م في حدين أنّ الجددول التدالي يوضد  عددم      29/12/2010بتداريخ   )ذ(نفت اللجنة وجود مخالفات على سهم -أ

 صحة ما استندت إليه اللجنة وبطلان قرارها:
 

 السجل المدني الوقت
رقم 

 المستثمر
 رقم الأمر

نوع 

 الأمر
 الكمية المعلنة الكمية الأصلية السعر الة الأمرح

الكمية 

 المنفذة
الكمية 

 المتبقية

15:29:34 00000 
 

00000 SELLER Filled 77.5 4000 950 50 950 

 BUYER Queued 78 10715 10715 0 10715 00000 2 الثاني 15:29:43

 BUYER Filled 77.5 10715 10715 950 9765 00000 2 الثاني 15:29:43

 BUYER Filled 77.75 10715 10715 160 7355 00000 2 الثاني 15:29:43

 BUYER Filled 78 10715 10715 2480 0 00000 2 الثاني 15:29:43

15:29:58 00000 
 

00000 SELLER Filled 77.5 101 101 101 0 

 

 )ذ(على سهم ال أمر شراء بإدخ الثانيعن طريق محفظة المستثمر  ويتض  من الجدول السابق قيام المدان

 10,715بكمية بإدخال أمر شراء  15:29:43عند الساعة بهدف التأثير على سعر الإغلاق، حيث قام 

 78ريال إلى سعر  77.5مما أدى إلى ارتفاع سعر السهم من سعر  ،ريال نفذت بالكامل 78سهم وسعر 

( من النظام 49سلوك مخالف للمادة ) أنه، وبالنظر إلى هذا السلوك نجد عند ذلك المستوى وإغلاقهريال 

فضلًا عن أنه نفس السلوك الذي قام به المدان في مخالفات أخرى في هذه الدعوى ومع ذلك أدانته اللجنة في 

 ذلك السلوك.
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م في حدين أنّ الجددول التدالي يوضد  عددم      11/1/2011بتداريخ   )ذ(نفت اللجنة وجود مخالفات على سدهم  -ب

 اللجنة وبطلان قرارها: صحة ما استندت إليه

 السجل المدني الوقت
رقم 

 المستثمر
 الكمية المعلنة الكمية الأصلية السعر حالة الأمر نوع الأمر رقم الأمر

الكمية 

 المنفذة
الكمية 

 المتبقية

15:28:01 00000 
 

00000 SELLER Filled 82.25 3631 2043 170 2043 

 BUYER Queued 82.25 5000 2957 0 5000 00000 3 الثالث 15:28:05

 BUYER Filled 82.25 5000 2884 73 2884 00000 3 الثالث 15:28:26

15:29:11 00000 
 

00000 BUYER Filled 82.5 15 0 15 0 

 BUYER Queued 82.75 3000 3000 0 3000 00000 2 الثاني 15:29:18

 BUYER Filled 82.5 3000 3000 485 2515 00000 2 الثاني 15:29:18

 BUYER Filled 82.75 3000 3000 1037 0 00000 2 الثاني 15:29:18

15:29:28 00000 
 

00000 BUYER Filled 82.5 848 848 848 0 

 BUYER Queued 82.5 5000 4448 0 5000 00000 2 الثاني 15:29:32

 BUYER Queued 82.75 1000 1000 0 1000 00000 2 الثاني 15:29:43

15:29:43 
 الثاني

2 00000 BUYER Filled 82.75 1000 1000 1000 0 

 BUYER Filled 82.5 5000 717 4 717 00000 2 الثاني 15:29:49

 BUYER Queued 82.5 5000 5000 0 5000 00000 2 الثاني 15:29:53

 BUYER Expired 82.5 5000 5000 0 5000 00000 2 الثاني 15:32:25

 BUYER Expired 82.5 5000 717 0 717 00000 2 الثاني 15:32:25

 BUYER Expired 82.25 5000 2884 0 2884 00000 3 الثالث 15:32:25

بإدخال  الثالثومحفظة المستثمر  الثانيويتض  من الجدول السابق قيام المدان عن طريق محفظة المستثمر 

بإجمالي  15:29:53إلى الساعة  15:28:05خمسة أوامر شراء خلال الفترة الزمنية الممتدة من الساعة 

ريال، مما  82.75ريال و 82.5ريال و 82.25سهم وأسعار  16,405سهم المعلن منها  19,000كمية 

ريال وهو سعر إغلاق السهم تنفذ منها  82.75ريال إلى سعر  82.25أدى إلى ارتفاع سعر السهم من سعر 

 التاليفي اليوم  الثالثالمستثمر  ومحفظة الثانيسهم، ثم قام المتهم عن طريق محفظة المستثمر  29,399

 ريال نفذت بالكامل، وبالنظر إلى هذا 82.5سهم وبسعر  10,001بإدخال أمري بيع بإجمالي كمية 

فضلًا عن أنه نفس السلوك الذي قام به المدان في ( من النظام 49السلوك نجد أنه سلوك مخالف للمادة )

 للجنة في ذلك السلوك.مخالفات أخرى في هذه الدعوى ومع ذلك أدانته ا

وعطفاً على ما سبق إيضاحه من مخالفات، يتض  أنّ لجنة الفصل قد حكمت على نفس السلوك تارةً 

بالمخالفة وتارةً بعدم المخالفة، مما يدكد عدم صحة ما توصلت إليه اللجنة من تبرئة المدان من بعض 

 المخالفات التي ارتكبها.

 

ضده المتعلقة بتحميدل المددان علدي المهددي دفدع المكاسدب       القرار المستأنف  في جزئية الاعتراضأسباب ثالثاً: 

 التي لققت على محافظ المستثمرين:

م وحتى صدور قرارها المستأنف ضده على الحكم بإلزام 2005لقد درجت اللجنة منذ تشكيلها في العام 

ي في ذلك المخالف من لققت على محفظته مكاسب غير مشروعة أن يعيدها لحساب الهيئة، ويستو
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والمستثمر، إلا أن اللجنة في هذا القرار رأت العدول عن هذا المبدأ والحكم بإلزام المدان وحده بدفع 

المكاسب التي لققت على المحافظ التي يديرها لعدد من المستثمرين، وبررت اللجنة رجوعا إلى قرارها 

الذي ورد فيه قولها إنّ النظام في مادته هد و17/6/1434هد وتاريخ 1434لعام  1/2013/ل/د1160رقم 

( يتجه في ظاهره إلى إلزام المخالف وليس أحداً غيره بدفع تلك المكاسب، وبالنظر إلى هذا 59/أ/4)

المبدأ الذي أقرته اللجنة في هذا القرار والذي يعد لولًا جذرياً عن مبدأها السابق الذي كانت تسير عليه 

الأموال التي يتحصل لجنة بقرارها خطورة ذلك المبدأ من حيث إفضاء وتقضي بموجبه فقد تجاهلت ال

وشرعية الانتفاع بها، وانتفاء مسدولية من آلت إليه تلك الأموال عن  غير مشروعة قبطرالمستثمر عليها 

مت الانتفاع بالمال المحصل عن طريق غير بردها وهذا المبدأ يتعارض مع الضوابط الشرعية التي جرّ مالالتزا

 :، حيث جاء في القاعدة الفقهية ما نصهحائزهمن كان مصادرته بغض النظر عن مشروع بل وأوجبت 

)على اليد ما أخذت حتى تدديه(، وهو ما يتوافق مع ما سبق أن أسسته لجنة الفصل في قرارات سابقة لها 

يق غير مشروع المكاسب المقصودة وفقاً للنظام هي الأموال التي لصلت أو اجتمعت من طر’ :بقولها

نظاماً بفعل أو تصرف إيجابي أو سلبي من مالكها أو كاسبها وسواءً أكانت في يد أو حيازة مالكها أو 

لأن عدم المشروعية وصف لحق بالأموال بنص نظامي، ولأن سبب عدم المشروعية  ؛في يد أو حيازة كاسبها

تها، وإنما جاءت عدم المشروعية ث يقم في مالكها أو كاسبها كما ث يقم في ذات الأموال وماهي

لاموال من أمر خارجي منفك عن ذاتها وبسبب طارئ أثر في وصفها وث يدثر في أصلها وماهيتها، ومن ثم 

أصبحت الأموال غير مشروعة على من هي في يده أو حيازته بسبب دخولها بطريق غير مشروع، الأمر الذي 

واءً أكانت مملوكة للكاسب أو للغير تكون محلًا للإلزام ترى معه اللجنة أن المكاسب غير المشروعة س

كما أن هذا المبدأ يمثل عدولًا عن مبدئها السابق المعمول به في قضايا سابقة صدرت بها  ،‘بالدفع

قرارات نهائية مديدة من مقام لجنة الاستئناف أصبحت نافذة مرتبة لآثارها وقد يشكل عائقاً أمام الهيئة 

ات الصادرة من اللجنة القاضية بمصادرة المكاسب غير المشروعة نتيجة المخالفات في تنفيذ القرار

 ( من النظام. 49المرتكبة للمادة )

فإنّ من المتوقع أن تواجه الهيئة صعوبة في لصيل تلك المكاسب إن تم لميلها على الشخص  ،وعليه

ة هذه المخالفات إلى فقدانها حال المخالف فقط فضلًا عن تعرض حقوق المستثمرين التي قد تنشأ نتيج

 ثبوت عجز المخالف عن الدفع إما إعساراً أو عدم وجود أي أموال له يمكن التنفيذ عليها.

 

ضده المتعلقة بطريقة احتساب المكاسب غير جزئية القرار المستأنف  على الاعتراضأسباب رابعاً: 

 المشروعة:

لخلدوه   الاعدتراض عليده  نه القرار حقيقة أو حكماً وجدب  ملا ركناً متى ما خ ي عدّمبدأ تسبيب الأحكام  إنّ

 القدرار مقتضدى الأحكدام القضدائية وهدو أحدد ثلاثدة أركدان في         عددّ التسدبيب ي   وذلك لأنّ ؛من بنيان الحكم
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، والتسددبيب يعددني لليددل الوقددائع إثباتدداً ونفيدداً وتنزيددل النصددوص      القددرارالوقددائع والتسددبيب ومنطددوق   :وهددي

واقعة مع التعليل وصولًا إلى مفهوم المنطدوق مدن القدرار فيسدتوحي نتيجتده دون الاطدلاع علدى        القانونية على ال

ه، وهذا ما افتقده القرار المستأنف ضده في هدذه القضدية؛ إذ تضدمنت أسدبابه وحيثياتده المدبني عليهدا        نطوقم

المطبددق في احتسدداب منطوقدده قصددوراً واضددحاً في تبيددان الأسددباب والحيثيددات الددتي بموجبهددا تم إعمددال المبدددأ    

وهددذا يددأتي امتددداداً   المكاسددب غددير المشددروعة المحققددة علددى محددافظ المسددتثمرين المدددارة مددن قبددل المدددان،      

لتضارب المبادئ التي تطبقها اللجنة في عملية احتساب المكاسب غير المشروعة وتعدددها مدن قضدية لأخدرى     

عمددال لجنددة الاسددتئناف المددوقرة مبدددأً موحددداً   والإصددرار علددى التمسددك بتلددك المبددادئ المتضدداربة بددالرغم مددن إ  

لعملية احتساب المكاسب غدير المشدروعة المحققدة مدن جدراء هدذا الندوع مدن المخالفدات، فهدا هدي اللجندة مدن              

جديد تتعامل وفق قناعاتها في هذه القضية باحتساب المكاسب وفق مبدأ لا يحقق العدالة في السوق الماليدة  

الددردع، فقددد اسددتبعدت اللجنددة بقرارهددا جددزءاً كددبيراً مددن المكاسددب غددير     ولا يحقددق الغددرض المفددترض وهددو 

المشروعة التي لققت على المحافظ الاستثمارية محلّ الدعوى من جراء تدداولات المددان المخالفدة، وبدراسدة     

ابه الدتي تم بموجبهدا احتسداب المكاسدب غدير المشدروعة، ظهدر        وقائع وحيثيات القدرار المسدتأنف ضدده وأسدب    

للهيئة عدد من الملاحظات سيتم تفصيلها لاحقاً لمقام لجندة الاسدتئناف وذلدك بعدد تبيدان المبددأ الدذي ا ذتده         

الهيئة في احتساب المكاسب غير المشروعة المحققة على المحدافظ الاسدتثمارية محدل الددعوى، والمبددأ الدذي       

 لجنة في احتسابها لتلك المكاسب:ا ذته ال

 مبدأ احتساب المكاسب غير المشروعة وفقاً لما ورد بقرار الاتهام:-1

اعتمدت الهيئة في احتساب المكاسب غير المشروعة الدتي لققدت علدى المحدافظ الاسدتثمارية محدل الددعوى        

جدراء أفعالده المخالفدة،     على الطريقة التي لتسب وبشكل دقيق المكاسب الفعليدة الدتي حققهدا المددان مدن     

وهدي الطريقدة    ،المحاسبة المتعارف عليهدا  مبادئ وفقالاحتساب العادلة  وهي الطريقة التي تتوافق مع مبادئ

( أ/4)، وقدد نصدت الفقدرة    في قراراتهدا النهائيدة الصدادرة منهدا     مقام لجنة الاسدتئناف ذاتها التي استقر عليها 

لمخالف بدفع المكاسب التي حققهدا نتيجدة هدذه المخالفدة إلى حسداب      إلزام ا’( من النظام على 59من المادة )

وفقداً لأصدول الاسدتنبال القدانوني نصداً عامداً وعبدارة عامدة،          ‘المكاسدب الدتي حققهدا   ’وت عددّ عبدارة    ،‘الهيئة

ووفقاً للقواعد العامة فدإنّ الدنصّ العدام يبقدى علدى عمومده مدا ث يدردل دليدل التخصديص، والمطلدق يبقدى علدى              

يطبَّدق علدى كدلّ مدا      ‘المكاسدب الدتي حققهدا   ’قه ما ث يردل دليل التقييدد، وبنداءً عليده فدإن هدذا اللفدظ       إطلا

يمكدن أن يصدددق عليده معنددى المكاسدب الددتي تم لقيقهدا مددن جدراء تلددك المخالفدات أيدداً كاندت طريقتدده أو        

( مدن  59/أ/4ة )مما يعني أنه مكسب محقق ويجب دفعه كاملًا إلى حساب الهيئدة بموجدب الفقدر    ،شكله

النظام، وبالتالي فإنّ الطريقة التي سارت عليها الهيئة في احتساب المكاسدب غدير المشدروعة جداءت مطابقدة      
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لمدلولات النظام وتفسديراته، كمدا أنّ هدذا المبددأ سدبق أن طبقتده اللجندة مصددرة القدرار المسدتأنف ضدده في            

 قضايا مماثلة حازت الصفة النهائية.

 كاسب غير المشروعة وفقاً لما ورد بقرار لجنة الفصل:  مبدأ احتساب الم-2

كما سبق أن أوضحنا أعلاه، ا ذت اللجنة مصدرة القرار في احتسابها للمكاسب في هدذه القضدية مبددأً    

آخر يختلف كلياً عن مبادئ أخرى سبق أن طبقتها في قضايا حازت حجيدة الأمدر المقضدي بده، ويدنص ذلدك       

الأرصدة السابقة المملوكة للمستثمر، إضافة إلى الأرصددة المشدتراة في أول يدوم     احتساب’المبدأ على الآتي: 

المخالفة، مع استبعاد عمليات البيع التي تمت قبل بداية المخالفة على أن ي حتسدب سدعر الأرصددة بدسخر سدعر      

بيعداً وشدراءً    سوقي للسهم قبل بداية المخالفة، والعمليدات الدتي تمدت أثنداء المخالفدات ت حتسدب الأرصددة فيهدا        

بسعر التنفيذ الفعلدي، وقدد تم تقيديم الأرصددة بعدد نهايدة المخالفدات بسدعر آخدر أمدر مخدالف أو بسدعر البيدع              

الفعلددي أيهمددا أقددلّ، وقددد تددبين للجنددة أنّ المكاسددب المتحققددة علددى المحددافظ الاسددتثمارية نتيجددة المخالفددات         

 تم لديددها مدن خدلال الأخدذ بالقيمدة الإجماليدة       المرتكبة من قبل المددعى عليده الدتي يقدوم بإدارتهدا؛ والدتي      

الفعليددة لعمليددات الشددراء لكددل شددركة، مطروحددة مددن القيمددة الإجماليددة للبيددع الفعلددي بعددد الأخددذ بتددداخل     

المكاسب مع الخسائر  يث ت حسم الخسارة من الأرباح بالنظر لكل محفظة على حدة وحاصدله هدو مبلدغ    

هذا المبدأ يتناقض تماماً مع قواعد الاحتساب العادلة وذلك من خدلال   ومن الواض  أنّ ،‘المكاسب المحققة

حسددم الخسددارة الإجماليددة مددن الأربدداح الإجماليددة وذلددك بددالنظر لكددل محفظددة علددى حدددة وحاصددله هددو مبلددغ  

المكاسب المحققدة، ممدا ندتج عنده اسدتبعاد القدرار لجدزء كدبير مدن المكاسدب الدتي لققدت علدى المحدافظ               

 الدعوى دون تضمين القرار المبررات والأسانيد التي ارتكز عليها في ذلك.   الاستثمارية محلّ

 تناقض القرار المستأنف ضده مع قرارات أخرى سابقة ومماثلة لهذه القضية صدرت من لجنة الفصل:-3

 من خلال تتبع القرارات الصادرة من لجنة الفصل في قضايا مماثلة لهذه القضدية يتضد  التفداوت والتبداين في    

 استخدام المبادئ المحاسبية لاحتساب المكاسب غير المشروعة من قضية لأخرى وذلك على النحو الآتي:

 تاريخ القرار رقم قرار لجنة الفصل المبدأ المتخذ من لجنة الفصل في احتساب المكاسب م

1 

احتساب الأرصدة السابقة المملوكة للمخالف، إضافة إلى الأرصدة 

لمخالفة، مع استبعاد عمليات البيع التي تمت قبل المشتراة في أول يوم ا

حتسب سعر الأرصدة بسخر سعر سوقي للسهم بداية المخالفة على أن ي 

حتسب قبل بداية المخالفة، والعمليات التي تمت أثناء المخالفات ت 

الأرصدة فيها بيعاً وشراءً بسعر التنفيذ الفعلي، وقد تم تقييم 

بسعر آخر أمر مخالف أو بسعر البيع  الأرصدة بعد نهاية المخالفات

المكاسب التي حققها المدعى  الفعلي أيهما أقل، وقد تبين للجنة أنّ

والتي تم لديدها من خلال  ،عليه نتيجة المخالفات المرتكبة من قبله

الأخذ بالقيمة الإجمالية الفعلية لعمليات الشراء لكل شركة، 

ي بعد الأخذ بتداخل مطروحة من القيمة الإجمالية للبيع الفعل

 هد1/7/1434 1/2013/ل/د1165
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حسم الخسارة من الأرباح بالنظر المكاسب مع الخسائر  يث ت 

 .وحاصله هو مبلغ المكاسب المحققة ةلكل محفظة على حد

2 

الأخذ بالقيمة الإجمالية لعمليات الشراء لكل شركة، مطروحة من 

اسب مع الخسائر بين القيمة الإجمالية للبيع مع الأخذ بتداخل المك

 .الشركات محل المخالفة

 .هد15/7/1433 1/2012/ل/د1013

3 

احتساب القيمة الإجمالية الفعلية لعمليات الشراء التي تمت خلال 

أما الأرصدة المتوافرة من الأسهم قبل تاريخ بداية  ،فترات المخالفة

 المخالفة فقد تم احتسابها بسعر إغلاق آخر يوم قبل تاريخ بداية

المخالفات مطروحة من القيمة الإجمالية للبيع الفعلي، وذلك بعد 

استبعاد جميع الأوامر التي أدخلت ونفذت أول أيام المخالفة وقبل وقت 

 .بداية المخالفة

 هد.24/12/1431 م1/2010/ل/د802

4 

احتساب القيمة الإجمالية الفعلية لعمليات الشراء التي تمت خلال 

الأرصدة المتوافرة من الأسهم قبل تاريخ بداية أما  ،فترات المخالفات

المخالفات فقد تم احتسابها بسعر إغلاق آخر يوم قبل بداية 

 .مطروحة من القيمة الإجمالية للبيع الفعلي ،المخالفات

 هد.25/11/1431 م1/2010/ل/د800

5 

احتساب القيمة الإجمالية للشراء من وقت بداية المخالفة مضافاً إليها 

ولة الشراء مطروحاً منها القيمة الإجمالية للبيع بعد حسم قيمة عم

 .عمولة البيع منها

 هد.29/11/1430 م1/2009/ل/د648

6 
احتساب القيمة الإجمالية للشراء من وقت بداية المخالفة مطروحاً 

 .منها القيمة الإجمالية للبيع
 هد.9/3/1431 م1/2010/ل/د686

 

تعددددها في احتسدداب المكاسددب يدكددد تمامدداً أنّ المبدددأ الددذي جدداءت بدده فددإنّ تفدداوت مبددادئ اللجنددة و ،وعليدده

بددليل عددم اسدتقرار اللجندة علدى مبددأ واحدد في         ؛اللجنة في هذه القضية ث يكدن مبنيداً علدى أسدس معتدبرة     

عملية احتسداب المكاسدب غدير المشدروعة بدل العكدس مدن ذلدك أخدذت بعددة مبدادئ في الاحتسداب لقضدايا              

 اد إلى أيّ تبريرات منطقية في ذلك.    مماثلة دون الاستن

 عدم ارتكاز لجنة الفصل على السوابق القضائية الصادرة من لجنة الاستئناف:-4

القددرارات النهائيددة الصددادرة مددن الجهددات القضددائية الع ليددا ت عدددّ مددن السددوابق القضددائية المهمددة والددتي يعددوَّل   نّ إ

سلوكياتهم المخالفدة، كمدا أنّ السدوابق القضدائية ت عددّ مدن        عليها كثيراً في إدانة المخالفين للنظام ولديد

مصددادر التشددريع الددتي يمكددن الاعتمدداد علددى حيثياتهددا ومسددبباتها كقددرائن اسددتدلال في القضددايا المماثلددة       

علاوة على أنّ الرجدوع لهدا والاسدتناد إليهدا أمدر معتدبر شدرعاً ونظامداً ويدتعين علدى القاضدي مصددر              لبعضها،

 قدول في الفقده الإسدلامي    القضدائية  السدوابق  حجيدة بمقتضاها وبما جاء فيها، وممدا يدكدد    القرار أن يعمل

 ءمن عرض لده مدنكم قضدا   ’: -بن يزيد فيما روى عنه عبدالرحمن -عبد الله بن مسعود رضي الله عنه 

بما قضى به نبيده صدلى الله    كتاب الله فليقضِ فإن جاء أمر ليس في ،بما في كتاب الله بعد اليوم فليقضِ

بمدا قضدى بده     الله ولا قضى به نبيه صدلى الله عليده وسدلم فلديقضِ     عليه وسلم، فإن جاء أمر ليس في كتاب

http://www.m5br.com/vb/showthread.php?t=5126
http://www.m5br.com/vb/showthread.php?t=5126
http://www.m5br.com/vb/showthread.php?t=5126


  

26 
 

بدده لله ولا قضددى بدده نبيدده صددلى الله عليدده وسددلم ولا قضددى      لدديس في كتدداب ا  الصددالحون، فددإن جدداء أمددر   

 القاضدي رجدوع  ضرورة و القضائية السوابق على مكانةواضحة هذا الأثر دلالة ، وفي ‘الصالحون فليجتهد

، علمداً أنده سدبق لمقدام لجندة الاسدتئناف المددوقرة أن       مدا دام قدد صد  مأخدذها وعلدم أصدلها       إليهدا لهدا واسدتناده   

 2012/ل. س/441أصدرت عدداً من القرارات حيال قضايا مماثلة لهذه القضدية، ومدن ذلدك قراراهدا رقدم      

المبدادئ المتبعدة مدن قبدل     هدد، حيدث حسدمت الجددل في     1433لعام  2012/ل. س/449هد، ورقم 1433لعام 

اللجنة في احتساب المكاسب وطبقت المبدأ العادل في قراراتهدا الدتي لجدأت فيهدا إلى اعتمداد طريقدة موحددة        

وثابتدة وعادلدة لاحتسداب المكاسدب غددير المشدروعة، فكدان علدى لجندة الفصددل أن تأخدذ بمدا اسدتقرت عليدده            

حجية الأمر المقضي به، إلا أنّ لجندة الفصدل أغفلدت    لجنة الاستئناف باعتبار ما قررته سابقة قضائية حازت 

بقرارهدا المسدتأنف ضدده الأخدذ بددذلك المبددأ في إصدرار منهدا علدى تأسدديس مبدادئ قضدائية لا لقدق العدالددة            

المطلوبددة في مثددل هددذا النددوع مددن المخالفددات الددتي تقددع في نطدداق السددوق الماليددة، أخددذاً في الاعتبددار أنّ اللجنددة       

لها أن أخذت بإحدى السوابق القضائية الصادرة من لجنة الاستئناف ومدن ذلدك مبدد ها    مصدرة القرار سبق 

بشأن القضدايا المقامدة مدن عددد مدن المسدتثمرين ضدد شدركات الوسداطة نتيجدة ندزاع حدول عقدود المرا دة،               

حيث حكمت لجنة الاستئناف بعدم اختصاص اللجنة بنظر هذه الدعاوى، وقدد اسدتندت لجندة الفصدل إلى     

المبدأ في قضاياها اللاحقة المماثلة لهذه القضية وأصدبحت لكدم بعددم الاختصداص وفقداً لمدا اسدتقرت        هذا 

 عليه لجنة الاستئناف.

 خطورة تباين وتعدد المبادئ على السوق المالية:-5

إنّ عدم استقرار قدرارات لجندة الفصدل في الأخدذ بمبددأ واحدد في عمليدة احتسداب المكاسدب غدير المشدروعة            

عدددن عمليدددات التلاعدددب والاحتيدددال في السدددوق الماليددة ي وجلدددد اضدددطراباً في النتدددائج وتباينددداً في المبدددالغ   الناتجددة 

المحكوم بها على المخالفين، فضلًا عن أنّ تعدد المبادئ من قضدية لأخدرى يفدت  للمخدالفين أمدلًا جديدداً في       

الفتهم للنظدام، وبالتدالي فدإنّ    الإفلات من العقوبة والظفر بما استولوا عليه من مكاسب لققدت نتيجدة مخد   

 القول بخلاف ما تمت الإشارة إليه يفضي إلى نتائج خطيرة نذكر منها ما يلي:  

إنّ تفسير الدنص علدى أنده يدراد بالمكاسدب صدافي الدرب  بعدد طدرح الخسدائر مدن المكاسدب الإجماليدة               ( أ

لهددم إلى إجددراء  للشدركات يفددت  البدداب ويشددجع المضدداربين علددى التلاعددب والتضددليل، وسدديكون دافعدداً 

العديددد مددن العمليددات غددير المشددروعة والإضددرار بالسددوق الماليددة والتلاعددب بأسددهم الشددركات المدرجددة     

وتضليل المستثمرين؛ لأمدنهم مدن العقوبدة الرادعدة والجدزاء الزاجدر، وبهدذا يسدلم المتلاعدب مدن العقداب            

  جة عدم لقيقه أي مكاسب.
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سدددتقبلية سددديكون دافعددداً للمخدددالفين إلى التمسدددك أمدددام اللجندددة إنّ العمدددل بهدددذا المبددددأ في القضدددايا الم ( ب

بتكبددهم خسددائر أثنداء تددداولاتهم ولدو علددى شدركات أخددرى للتنصدل والتهددرب مدن إلددزامهم بددفع مددا        

 لقق لهم من مكاسب مالية غير مشروعة على تداولات أخرى مخالفة.

فكيف يدتم تطبيدق هدذا المبددأ علدى هدذه        هذا المبدأ لا يحقق العدالة المنشود لقيقها بين المستثمرين،  ( ج

المخالفات في حين أن اللجنة مصدرة القرار كاندت تطبدق مبددأً آخدر علدى القضدايا السدابقةطب ولدو طبدق          

عليهم ذات المبدأ المطبق في القضية الماثلدة لاختلدف مقددار المكاسدب غدير المشدروعة الدتي سدبق إلدزامهم          

 بدفعها.

المسددتأنف ضددده مددن نتيجددة حددول عدددم الحكددم بكامددل المكاسددب غددير     وعليدده فددإنّ مددا خلددص إليدده القددرار   

المشدروعة المحققدة علدى المحدافظ الاسدتثمارية محدل الددعوى، وعددم بيدان الأسدباب الدتي تددعم تلدك النتيجددة              

يجعل ذلدك القدرار معيبداً ويجدب نقضده ترسديخاً لإقدرار مبدادئ سدليمة وعادلدة في التعامدل مدع هدذا الندوع مدن                

راً للحقائق التي غيّبت في القرار المستأنف بالرغم من وضوحها لو أخذ القرار بالمبدأ العدادل  المخالفات وإظها

الذي سبق أن سارت عليه لجنة الاستئناف الموقرة في قضايا مماثلة لهذه القضية والذي يحقق بتطبيقه أعلدى  

تجداوزات مخالفدة للنظدام؛     قدر من العدالة بين المستثمرين ويعدزز مدن كفداءة السدوق ويقلدل مسدتقبلًا مدن أيّ       

لاشددتمال ذلددك المبدددأ علددى عدداملي الددردع والزجددر المطلددوبين في قضددايا الأسددواق الماليددة ذات الصددفة الخاصددة      

 فضلًا عن تجريد المخالف من أيّ مبالغ غير مشروعة حققها نتيجة مخالفاته.  

 يقاع عقوبة السجن:بطلب إجزئية القرار المستأنف ضده المتعلق  علىأسباب الاعتراض  خامساً:

إن الهدف الأساس من الجزاء والعقوبدة الدذي يفرضده النظدام ويسدنه لحمايدة المصدلحة العامدة علدى مرتكدب           

الجريمة هو إيقاع الأث الكافي والمناسب الذي يصيب الجاني جدزاءً لده علدى مخالفتده لمدا نهدى عنده النظدام،         

بتدوافر عنصدري الدردع والزجدر ولا يتدأتى ذلدك إلا        وكما أنه من المعلوم والثابت أن العقوبدة تكدون مكتملدة   

بالتناسدب الفعلدي بددين الضدرر الددذي أحدثتده المخالفددة والعقوبدة المفروضدة كددون العقوبدة هددي رد الفعدل حيددال         

 ينالمخالفددة والمددتهم، وبددالنظر إلى القددرار محددل الاسددتئناف في جزئيتدده المتعلقددة بالعقوبددة المفروضددة علددى المددتهم

لتي تضمنها القرار لا تتناسب مع حجدم وجسدامة هدذه المخالفدة وث يتبندى القدرار المسدتأنف        نجد أن العقوبة ا

 وحيدث أن  ضده تطبيق العقوبات الرادعة  ق من تثبت إدانته بارتكابها انسدجاماً مدع فداحدة ذلدك الجدرم،     

علدى المدتهم المقدررة    قرار اللجنة ث يتضمن إجابة الهيئة بطلبها بقرار الاتهدام تطبيدق عقوبدة السدجن النظاميدة      

فدإن  ’بدررت اللجندة قرارهدا بعددم إيقاعهدا هدذه العقوبدة بدالقول          إذ ؛نظدام المدن   (57الفقرة )ج( من المدادة ) في 

ورغم أنه ث يتض  للهيئدة ماهيدة   ، ‘اللجنة بما لها من سلطة تقديرية لا ترى توافر مسوغات لسجن المذكور

ع عن إيقاع عقوبة السجن إلا أننا سنكتفي بإيراد مسوغ واحدد  المسوغات في نظر اللجنة التي تمنحها الامتنا
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ألا وهدو تكددرار وقدوع المخالفددات مدن المدددان المدذكور في عدددد مددن القضدايا الددتي وجده إليدده الاتهدام بهددا رغددم        

 بشكل آكد. ةكونه شخصاً مسجلًا من الهيئة وهو بذلك يعد شخصاً محترفاً يقع على عاتقه المسدولي

 :جزئية القرار المستأنف ضده المتعلق بالغرامة المالية علىعتراض أسباب الا سادساً:

إذ  ؛ث يتضمن القرار المستأنف ضده الحكم بكامدل مبلدغ الغرامدات الدتي طالبدت بهدا الهيئدة بقدرار الاتهدام         

مدن قبدل المددان     (محدلّ المخالفدة  )قدرت اللجنة الغرامات بناءً على عدد الشدركات الدتي تمدت المخالفدة عليهدا      

( مدائتين وثمدانين ألدف ريدال،     280,000( أربعين ألف ريال عن كل مخالفة بمدا رموعده )  40,000واقع )ب

مدا انتهددى إليدده منطددوق القدرار المسددتأنف ضددده يتعددارض    ثددم إنّوهدذا فيدده لديددد وتضدييق لمفهددوم الغرامددات،   

د هدد1430لعددام  م1/2009/ل/د629رقددم ات سددابقة أصدددرتها اللجنددة، ومددن ذلددك قراراتهددا   كليدداً مددع قددرار 

هددددد، ورقددددم 9/3/1431هددددد وتدددداريخ 1431م لعددددام 1/2010/ل/د689د، ورقددددم هدددد1/11/1430وتدددداريخ 

المقامة من الهيئدة ضدد    اوىفي الدع ةالصادرهد، 24/12/1431هد وتاريخ 1431م لعام 1/2010/ل/د802

( مدن لائحدة   3( و)2)تين نظدام والمداد  ال( مدن  49فيهدا بمخالفدة المدادة )   تمدت إداندتهم    الدذين المخدالفين  عدد مدن  

( مئدة ألدف   100,000)علدى كدل مدنهم قددرها      ة، حيث قدررت اللجندة فدرض غرامدة ماليد     سلوكيات السوق

على اعتبار أنّ مخالفاتهم انحصرت في شركة واحدة فقط، في حين أنّ المددان في القضدية الماثلدة تمدت     ريال 

( 7ن أنّ مخالفاتددده امتددددت إلى )( ريدددال بدددالرغم مددد280,000معاقبتددده بفدددرض غرامدددة ماليدددة عليددده قددددرها ) 

بددالنظر إلى المبلددغ المحكددوم بدده علددى المخددالفين في   و( مددن محددافظ المسددتثمرين،  6شددركات مدرجددة وعدددد )

مخالفدات   عمدا قررتده اللجندة في هدذه القضدية بدالرغم مدن أنّ        ليس ببعيد القضايا المشار إليها أعلاه نجد أنه

ذات  عليدددهاللجندددة ث تفدددرض  إلا أنّمحدددافظ اسدددتثمارية ( 6( شدددركات وعلدددى عددددد )7المددددان امتددددت إلى )

وهو تباين واض  ث تجدد الهيئدة مدا يدبرره نظامداً،      المحكوم بها على المخالفين في القضايا السابقة، الغرامة 

 ."تنتهجه اللجنة في تقدير تلك العقوباتوموضوعي ثابت  مبدأمما يفضي إلى عدم وجود 

 طلبات التالية:ثم أجملت المدعية استئنافها بال

بمبلدغ   الرئيسدي نقض القرار المستأنف ضده في جزئيته المتعلقة بالمكاسب المحكوم بهدا علدى المددان     (1

( مليدددون وثمدددان مئدددة واثندددا عشدددر ألفددداً وثدددلاث مئدددة وأربعدددة وأربعدددين ريدددالًا وتسدددعة   1,812,344.59)

ية مدن مكاسدب علدى    وخمسين هللة، وإلزام المستثمرين كلًا وفدق مدا لقدق في محفظتده الاسدتثمار     

 ما هو مبين في قرار الاتهام على النحو التالي:

دفع المكاسب غدير المشدروعة المحققدة علدى محفظتهدا الاسدتثمارية مدن جدراء         الأولى بإلزام المستثمرة  ( أ

( ثلاثة ملايين وأربدع مئدة وخمسدة    3,415,566، البالغة )الرئيسالمخالفات المرتكبة من قبل المدان 

 ئة وستة وستين ريالًا.عشر ألفاً وخمس م
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دفع المكاسدب غدير المشدروعة المحققدة علدى محفظتده الاسدتثمارية مدن جدراء          بد إلزام المسدتثمر الثداني    ( ب

( تسددع مئددة وعشددرة آلاف ريددال    910,283، البالغددة )الددرئيسالمخالفددات المرتكبددة مددن قبددل المدددان     

 ومائتين وثلاثة وثمانين ريالًا.

ب غدير المشدروعة المحققدة علدى محفظتده الاسدتثمارية مدن جدراء         دفع المكاسد بد إلزام المستثمر الثالدث   ( ت

( أربددع مئدة وسددتة وخمسدين ألفدداً   456,732، البالغدة )  الرئيسدي المخالفدات المرتكبدة مددن قبدل المدددان    

 وسبع مئة واثنين وثلاثين ريالًا.

جددراء دفع المكاسدب غدير المشددروعة المحققدة علدى محفظتدده الاسدتثمارية مدن       بددالرابدع  إلدزام المسدتثمر    ( ث

وثمدانين ألفداً وسدتة وثمدانين      اً( واحدد 81,086، البالغدة )  الدرئيس المخالفات المرتكبة من قبل المدان 

 ريالًا.

دفع المكاسب غير المشروعة المحققدة علدى محفظتده الاسدتثمارية مدن جدراء       ب الخامسإلزام المستثمر  ( ج

وثلاثين ألفاً وأربع مئة واثدنين  ( خمسة 35,442، البالغة )الرئيسالمخالفات المرتكبة من قبل المدان 

 وأربعين ريالًا.

دفع المكاسددب غددير المشددروعة المحققددة علددى محفظتهددا الاسددتثمارية مددن   بددالسادسددة إلددزام المسددتثمرة  ( ح

( مدائتين وتسدعة آلاف وأربدع    209,436، البالغدة ) الدرئيس جراء المخالفدات المرتكبدة مدن قبدل المددان      

 مئة وستة وثلاثين ريالًا.

 الددرئيسالمسددتأنف ضددده في جزئيتدده المتعلقددة بالغرامددات المحكددوم بهددا ليكددون المدددان نقددض القددرار  (2

 7لارتكابده مخالفدات علدى     ؛( سدبع مئدة ألدف ريدال    700,000)ملزماً بددفع غرامدة ماليدة قددرها     

 شركات مدرجة في السوق.

وت مخالفته للمادة جراء ثبمن الرئيس  المداننظام على ال/ج( من 57إيقاع عقوبة السجن المقررة بالمادة )

 .( من لائحة سلوكيات السوق3و 2( من النظام، والمادتين )49)

 ة الآتي:، متضمنفيهبمذكرة استئناف طعناً تقدم ف ،بنسخة من القرار ى عليهأُبللغَ المدعو      

ى من القيام بممارسات وتصرفات انطوت عل "أولًا: ندكد لمقام اللجنة الموقرة على عدم صحة ما نسب إليّ

كما هو مبيّن ضمن قرار لجنة الفصل  -تلاعب وتضليل واحتيال، وقد ذكرنا في مذكراتنا السابقة 

كافة المبررات والمسوّغات النظامية والمنطقية التي صاحبت التداولات التي قمت بها، إلا أن لجنة  -

تهمة دون تفنيد لما الفصل قابلت كل ذلك بالتجاهل التام مقرّرة أن كل ما ذكرناه لا يدثر في نفي ال

أوردناه، رغم تناولنا كافة عمليات البيع والشراء محل الاتهام بالتفصيل التام الذي يقطع ببطلان الاتهام 

الموجه إلي، وفي تجاهل اللجنة لدفوعنا ما يكفي للنعي بالبطلان على قرارها لما شابه من قصور في 

 ومدداه عدم صحة القرار.الدعوى المنظورة التسبيب منشده تجاهل وقائع ودفوع جوهرية تدثر في 
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لتجاهل  ؛تسبيب اللجنة قرارها بأن تداولاتي قد أثّرت على سعر الأسهم ما هو إلا تسبيب قاصرن إثانيًا: 

اللجنة أن أي عمليات يتم تنفيذها في سوق الأسهم لابد وأن يكون لها أثرها على السوق  جم هذه 

يجب أن يكون عن وجود تلاعب وتضليل فعلي تّم من قبلي بقصد العملية، بيد أن الحديث الحقيقي 

التأثير في سعر السوق أم لا، وفيما قدمناه من دفوع يكفي لنفي التهمة وإثبات سلامة موقفي ونظامية 

 تداولاتي وفقًا لما هو وارد في مرفق الرد التفصيلي على وقائع الاتهام.

لقصد الجنائي لدي بإحداث تأثير في سعر السوق، وقد أسهبنا اللجنة سببت حكمها على توافر ان إثالثًا: 

في ردودنا السابقة التي تضمنها القرار المعترض عليه وأوضحنا من خلالها الظروف المحيطة بكافة 

النظر إلى مراكز العملاء، وأسعار التكلفة، ومسببات أوامر الشراء، التداولات محل الاتهام والتي منها 

، الأمر الذي ينتفي معه توافر بهدف الاستثمار والمتاجرة، وليس التأثير في سعر السوقوأن التداول كان 

 الركن المعنوي للقصد الجنائي، وفيما ورد في مرفق الرد التفصيلي على وقائع الاتهام ما ي دكد ذلك.

سابق الذي يذهب ( من أنها أعادت النظر في اجتهادها ال75رابعًا: أما ما ذكرته اللجنة في نهاية الصفحة )

إلى إلزام المستثمرين بما لقق على محافظهم نتيجة مخالفة المخالف، واتجهت في اجتهادها الجديد إلى 

إلزام المخالف بجميع المكاسب غير المشروعة التي حققها نتيجة مخالفته سواء لققت في محفظته أو 

أن يرجع على  -أي مدير المحفظة -محافظ المستثمرين الذين أدار محافظهم الاستثمارية .....وله 

 المستثمرين بما غرمه.

بتوافر القصد الجنائي، فإن القرار الصادر مشوب  فهذا مردود عليه بأنه: على فرض التسليم جدلًا

من  (صاحب المحفظة)بسداد ما لقق لصالح الأصيل  (مدير المحافظ)لإلزامه غير المستفيد  ؛بالبطلان

جديدًا يسوغ معه الإثراء بلا سبب على حساب الغير، رغم استقرار كافة المبادئ رب ، مما ي شكّل تقعيدًا 

والأعراف الشرعية والقانونية والقضائية على عدم سائغية هذا المبدأ وأنه يستوجب حال لققه إلزام 

الجائز ليس من نه إإذ  (؛الأرباح المتحققة على المحفظة)برد غير المستَحقّ له  (صاحب المحفظة)المستفيد 

أبدًا لا عقلًا ولا نظامًا أن يَثلرى الأصيل بمكاسب على حساب وكيله ثم ن لزم هذا الوكيل بدفع تلك 

( من نظام السوق المالية حيث 59المكاسب رغم عدم انتفاعه بها أو حصوله عليها، وهذا ما أفادته المادة: )

 أو أعمال في شرع أو يشترك، أو اشترك، دق شخص أي أن للهيئة تبين إذا’نصت الفقرة )أ( منها على أنه: 

 أو الهيئة، تصدرها التي القواعد أو اللوائ  أو النظام، هذا أحكام من لأي مخالفة تشكل ممارسات

 بالعقوبة قرار لاستصدار اللجنة أمام ضده دعوى إقامة الحالات هذه في للهيئة يحق فإنه السوق، لوائ 

 التي المكاسب بدفع المخالف إلزام’ :( من هذه الفقرة4في الفقرة )ومن هذه العقوبات ما ورد  ‘المناسبة

فنظام السوق المالية يقضي بدفع أصل المكاسب المحققة  ؛‘الهيئة حساب إلى المخالفة هذه نتيجة حققها

فالعبرة بذات المكاسب بغض النظر  ؛أينما وجدت وفي أي يد كانت سواء اليد المحققة لها أو اليد الآيلة لها
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حائزها من هو أو ما دوره في لقيقها، أما أن تصرف اللجنة مقتضى النص النظامي من الإلزام بدفع  عن

المكاسب، إلى مقتضى آخر ي وجلب إلزام غير المستفيد بدفع ما يعادل تلك المكاسب، فهذا بلا شك 

أنه مبدأ شرعي تكلّف من اللجنة واجتهاد لا يتحمله النص النظامي، وتقعيد يفتقر إلى صحي  الوصف ب

 أو نظامي. 

 ؛العقوبة المقررة علي لا تناسب بأي حال من الأحوال حجم المخالفة إن سلّمنا جدلًا وقوعهان إ: خامسًا

من المبادئ التي استقر عليها الفقه والقضاء، مبدأ تناسب الجريمة مع العقوبة، وهذا منصوص نه إإذ 

 قد شخص أي أن للهيئة تبين إذا’الية حيث نصت على أنه: ( من نظام السوق الم59الفقرة )أ( من المادة )

 أو النظام، هذا أحكام من لأي مخالفة تشكل ممارسات أو أعمال في شرع أو يشترك، أو اشترك،

 دعوى إقامة الحالات هذه في للهيئة يحق فإنه السوق، لوائ  أو الهيئة، تصدرها التي القواعد أو اللوائ 

 .‘المناسبة بالعقوبة قرار رلاستصدا اللجنة أمام ضده

وبالنظر في القرار محل الاعتراض نراه غلّظ العقوبة وغالى فيها دون مناسبة، مما أوجد فجوة كبيرة بين 

حجم المخالفة الواقعة والعقوبة المحكوم بها ولّدت حالة واضحة من المبالغة وعدم الملاءمة، وتغاضت اللجنة 

شرل جوهري في العقوبة، حتى يطمئن الناس ريمة والعقوبة وأن ذلك عن لزوم التناسب والمماثلة بين الج

أداة زجر وإصلاح معاً، ووسيلة تهذيب وتقويم ، وأن العقوبة لا تعدو كونها إلى عدالة الحكم القضائي

مّما ي رتّب  ،المحكوم بهاأما أن تتّسم العقوبة بالإفرال والمبالغة والإسراف كما هو الحال والعقوبة ال، فعّ

ي فهذا بلا شك تأصيل رحف يخالف غايات الشرع وحيات يبمستقبلة بالغ اضرارًأمفسدة عظيمة و

 والنظام.

راعت  [وأورد أمثلة لقرارات سابقة ضد عدد من المتهمين]كما أنها تتعارض مع قرارات سابقة للجنة 

 .  تطبيقه في هذه الدعوىوالتزمت فيها بمبدأ التماثل والتناسب بين العقوبة والجريمة، إلا أنها أهملت 

وحيث أثبتنا لمقام اللجنة بالتفصيل بطلان القرار المستأنف ضده لما شابه من قصور في التسبيب منشأه    

تجاهل وقائع ودفوع جوهرية تدثر في الدعوى المنظورة وذلك وفقاً لكافة المبررات والمسوّغات النظامية 

بها، وأن لجنة الفصل قابلت كل ذلك بالتجاهل التام وقررت والمنطقية التي صاحبت التداولات التي قمت 

عدم تأثير ذلك في نفي التهمة دون تفنيد لما أوردناه، رغم تناولنا كافة عمليات البيع والشراء محل الاتهام 

 بالتفصيل التام الذي يقطع ببطلان الاتهام الموجه.

عقوبات محل الاعتراض ولميله المبالغ والغرامات وحيث إن الضرر لا ي زال بمثله أو بأشد منه وأن إيقاع ال

 المشار إليها فيه من الظلم والأذى البالغ ما فيه.

وحيث إنه لا مصلحة لي في مخالفة نظام السوق المالية أو أي من لوائحه باعتباري موظفًا أعمل لدى 

  ".يتحمل ضرره وعاقبتهشركة أرباح المالية ووفق توجيهات مديري، وحيث إن من ينال نفع شيءٍ يجب أن 
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 مذكرته الاستئنافية بطلب قبول الاستئناف شكلا، والحكم برد التهم المنسوبة إليه المتهمواختتم 

فإنه قناعة بذلك ال، وإلغاء القرار، وفي حال عدم هلفق الاسباب الواردة في استئنافه والرد التفصيلي المر

رباح المتحققة على محافظهم، ومراعاة التناسب بين إلزام أصحاب المحافظ الاستثمارية بدفع الأيطلب 

 المخالفة والعقوبة والنظر في الظروف المخففة فيما صدر  قه من غرامات مالية وعقوبات.

 لجنة الاستئناف

بناءً على نظام السوق المالية ولوائحه التنفيذية، ولوائ  السوق، والقواعد والتعليمات والأنظمة الأخرى     

 قة.ذات العلا

وحيث إن الاستئنافين قدما خلال المدة المحددة واستوفيا متطلباتهما النظامية، مما يتعين معه قبولهما     

 شكلًا.

ومن الناحية الموضوعية، فحيث انصبت مذكرة الاستئناف المرافقة لملف الدعوى والمقدمة من المدعية     

المحققة على محافظهم الاستثمارية، وتطبيق  على طلب إلزام المستثمرين بدفع المكاسب غير المشروعة

 قرار الاتهام.عقوبة الغرامة المالية والسجن على المتهم وفق ما رود في 

وحيث انصبت مذكرة الاستئناف المقدمة من المتهم على طلب نقض القرار المستأنف ضده، وفي حالة     

ستثمرين بدفع المكاسب المتحققة على عدم القناعة برد التهم المنسوبة إليه، فإنه يطلب إلزام الم

 محافظهم، ومراعاة التناسب بين المخالفة والعقوبة والنظر في الظروف المخففة.

وباطلاع هذه اللجنة على المادة )التاسعة والأربعين( من نظام السوق المالية التي نصت على أنه: "يعد     

و يشارك في أي إجراء يوجد انطباعاً غير صحي  مخالفاً لأحكام هذا النظام أي شخص يقوم عمداً بعمل أ

أو مضللًا بشأن السوق، أو الأسعار، أو قيمة أي ورقة مالية، بقصد إيجاد ذلك الانطباع، أو لحث الآخرين 

على الشراء أو البيع أو الاكتتاب في تلك الورقة، أو الإحجام عن ذلك أو لحثهم على ممارسة أي حقوق 

لإحجام عن ممارستها"، والمادة )الثانية( من لائحة سلوكيات السوق والتي نصت تمنحها هذه الورقة، أو ا

على أنه: "أ( يحظر على أي شخص القيام أو المشاركة في أي تصرفات أو ممارسات تنطوي على تلاعب أو 

تضليل فيما يتعلق بأمر أو صفقة على ورقة مالية، إذا كان ذلك الشخص يعلم بطبيعة ذلك التصرف أو 

مارسة، أو إذا توافرت أسس منطقية تتي  له أن يعلم بطبيعة ذلك التصرف أو الممارسة. ب( يحظر على الم

أي شخص القيام بشكل مباشر أو غير مباشر بإدخال أمر أو تنفيذ صفقة على ورقة مالية بهدف تكوين 

 مام بشرائها أو بيعها.( انطباع كاذب أو مضلل بوجود نشال تداول في الورقة المالية أو اهت1أي مما يلي: 

والفقرة )ب( من  ،( سعر مصطنع لطلب أو عرض أو تداول الورقة المالية أو أي ورقة مالية ذات علاقة"2

المادة )الثالثة( من لائحة سلوكيات السوق التي نصت على أنه: "تدخل في الأعمال والتصرفات التي تعد من 

تكوين انطباع كاذب أو مضلل بوجود نشال تداول في أنواع التلاعب أو التضليل، عند ارتكابها بهدف 
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ورقة مالية أو اهتمام بشرائها أو بيعها، أو بهدف تكوين سعر مصطنع لطلب أو عرض أو تداول ورقة 

( "إدخال أمر أو أوامر لشراء أو بيع ورقة مالية بهدف: وضع سعر مسبق 5مالية، التصرفات الآتية .... 

لطلب، لقيق سعر إغلاق مرتفع أو منخفض للبيع أو العرض أو الطلب، إبقاء التحديد للبيع أو العرض أو ا

سعر البيع أو العرض أو الطلب ضمن مدى مسبق التحديد، إدخال أمر أو سلسلة من الأوامر على ورقة 

 والفقرة )أ( من المادة )الرابعة والعشرين( من لائحة الأشخاص المرخص لهممالية دون وجود نية لتنفيذها"، 

الباب الثاني من هذه اللائحة حيثما  بالتقيد بالمبادئ المنصوص عليها في التي ألزمت الأشخاص المسجلين

( 1في الفقرتين ) ( من لائحة الأشخاص المرخص لهمالخامسةينطبق، ومنها ما جاء بالفقرة )ب( من المادة )

 وهما النزاهة والسلوك الملائم في السوق.( منها، 5و)
 

ذ اللجنة على الأوراق الثابتة في ملف الدعوى والبيانات المستخلصة من سجل نشال وباطلاع ه    

الشركات محل المخالفة وحركة عمليات المحافظ الاستثمارية التي يديرها المتهم وفق ما ورد من سجلات 

خالفة وما احتوته من أدلة وقرائن، وحيث إنه يلزم لإسناد التهمة بم، (تداول)من شركة السوق المالية 

المادة )التاسعة والأربعين( من نظام السوق المالية توافر ركنين أحدهما مادي ويتحقق بقيام المتهم بأي 

تصرفات أو ممارسات تنطوي على تلاعب أو تضليل فيما يتعلق بأمر أو صفقة على ورقة مالية، وثانيهما 

و الممارسة التي تنطوي على تلاعب معنوي ويتمثل في انصراف إرادة المتهم للقيام بالعمل أو التصرف أ

وتضليل مع علمه أو إمكانية علمه بطبيعة التصرف أو الممارسة، أو إذا توافرت أسس منطقية تتي  له أن 

يعلم بطبيعة ذلك التصرف أو الممارسة التي تنطوي على تلاعب أو تضليل فيما يتعلق بأمر أو صفقة على 

 ورقة مالية.
 

ام من خلال إدارته لمحافظ المستثمرين المشار إليهم آنفاً بإدخال أوامر شراء وحيث ثبت أن المتهم ق    

الإغلاق، الأمر الافتتاح و أسعار فيثبت قيامه بإدخال أوامر شراء للتأثير  كذلكالأسعار،  فيبهدف التأثير 

   الذي يتحقق معه الركن المادي.

ت خلال فترة ارتكابه لتلك المخالفات، وحيث ثبت من سلوك وممارسات المتهم على أسهم الشركا    

انصراف إرادته إلى إدخال تلك الأوامر بالمخالفة لنظام السوق المالية ولوائحه التنفيذية، وبالنظر إلى 

سلوكيات المتهم يظهر أنها كانت بقصد التلاعب والتضليل لخلق تداول غير حقيقي على أسهم 

 المعنوي. مما يتحقق معه الركن ،الشركات محل المخالفة
 

وحيث تبين لهذه اللجنة من الاطلاع على وقائع الدعوى واستخلاص الأدلة والقرائن أن تصرفات     

وممارسات المتهم المثبتة في ملف الدعوى شكلت مخالفات صريحة لأحكام المادة )التاسعة والأربعين( من 

التعامل في السوق لابد ن إكيات السوق؛ إذ نظام السوق المالية والمادتين )الثانية( و)الثالثة( من لائحة سلو

أن يكون وفقاً لنظام السوق المالية ولوائحه، وأن تكون العمليات التي تتم بموجبه مقصودة لذاتها وأن لا 
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يكون القصد منها التلاعب أو الإيهام أو التضليل، وأن لا تنفذ تلك العمليات بقصد جني منفعة شخصية 

ضرراً بالآخرين وإعطاء صورة غير حقيقية عن عمليات تداول الأسهم ويدثر  تة غير مشروعة مما يحدث 

، مما ينعكس سلباً على المتداولين، الأمر الذي ترى معه هذه السعر العادل للعرض والطلب في السوق في

 اللجنة ثبوت إدانة المتهم وفق ما انتهى إليه قرار لجنة الفصل محل الاستئناف.
 

ر محل الاستئناف إلى عدم ثبوت عدد من المخالفات المدعى بها في قرار الاتهام وذلك وحيث انتهى القرا    

 :في العمليات الآتية

 تاريخ العملية الشركة محل المخالفة م

1 
 )ذ(

 م29/12/2010

 م11/01/2011 2

 

اتبعه  أن السلوك الذي -وحيث تبين لهذه اللجنة بعد الاطلاع على سجلات تداول أسهم هذه الشركة    

إذ  ؛ث يختلف عن سلوكه في بقية مخالفاته المرتكبة والمثبتة في ملف الدعوىالعمليتين المتهم في هاتين 

بهدف خلق تداول غير حقيقي  التلاعب والتضليل هو كان هدفه من تلك الأعمال والتصرفات التي قام بها

أن ما أجراه المتهم من عمليات على على أسهم الشركات محل المخالفة، مما تنتهي معه هذه اللجنة إلى 

مخالفة لأحكام المادة )التاسعة والأربعين( من نظام السوق المالية شكل يآنفاً ها بأسهم الشركة المنوه 

 والمادتين )الثانية( و)الثالثة( من لائحة سلوكيات السوق.
 

ية للمخالفات المرفقة بملف تبين لهذه اللجنة بعد الاطلاع على سجلات التداول والتقارير الفن كذلك    

وذلك في بيان  11:00:18ورد أنه  إذ ؛(10الدعوى ورود خطأ في توقيت انتهاء ارتكاب المخالفة رقم )

، 15:29:27والصحي  أن توقيت انتهاء ارتكابها  ،في بيان وصف المخالفة 15:29:58التوقيت و 

والصحي  أن توقيت  11:24:50ورد بأنه  إذ ×(23وكذلك ورود الخطأ في توقيت ارتكاب المخالفة رقم )

والصحي   10:51:09إذ ورد أنه  ؛(25، والمخالفة رقم )11:56:24حتى  11:24:50ارتكابها امتد من 

ورد أنه  إذ ؛(37، وكذلك المخالفة رقم )10:59:20حتى  10:51:09أن توقيت ارتكابها امتد من 

 .15:29:57حتى  15:29:19والصحي  أن توقيت ارتكابها امتد من  15:29:19
 

ورد في المذكرة الاستئنافية المقدمة من المدعية، المتضمنة طلبها نقض القرار محل ما إلى وبالنسبة     

غير المشروعة المحكوم بها على المتهم، وإلزام المستثمرين بدفع المكاسب بالاستئناف في جزئيته المتعلقة 

محفظته الاستثمارية، وحيث إن المادة )التاسعة  تلك المكاسب غير المشروعة كل وفق ما لقق في

والخمسين( من نظام السوق المالية قد أعطت الهيئة الحق في إقامة دعوى أمام اللجنة لاستصدار قرار 
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بالعقوبة المناسبة إذا تبين لها أن أي شخص قد اشترك أو يشترك أو شرع في أعمال أو ممارسات تشكل 

ام أو لوائحه أو قواعد السوق، وحيث إن مطالبة الهيئة بإلزام المخالف مخالفة لأي من أحكام هذا النظ

( من المادة )التاسعة والخمسين( التي نصت 4الفقرة )أ/إلى بدفع المكاسب غير المشروعة يأتي استناداً 

على "... إلزام المخالف بدفع المكاسب التي حققها نتيجة هذه المخالفة إلى حساب الهيئة"، وبما أن 

كاسب المقصودة في هذه الفقرة هي الأموال التي لصلت أو اجتمعت عن طريق غير مشروع نظاماً بفعل الم

في يد أو  مأأو تصرف إيجابي أو سلبي من مالكها أو كاسبها سواء أكانت في يد أو حيازة مالكها 

إذ  ؛اميعدم المشروعية وصف لحق بالمكاسب لتحققها نتيجة مخالفة نص نظن أ ذلك ؛حيازة كاسبها

جاء وصف عدم مشروعية تلك المكاسب من أمر خارجي منفك عن ذاتها، وبالتالي أصبحت تلك 

المكاسب غير مشروعة على من هي في يده أو حيازته بسبب دخولها عليه بطريق غير مشروع ويلزمه دفعها 

بهدف المحافظة على إلى حساب الهيئة. وحيث إن إقامة الهيئة لهذه الدعوى على المتهم والمستثمرين كان 

سلامة السوق وحماية المستثمرين من الممارسات غير العادلة، أو غير السليمة، أو التي تنطوي على احتيال 

أو غش أو تدليس أو تلاعب أو تضليل، مما يجعل دعوى الهيئة بهذه الصفة ضمن نطاق الدعوى العامة. 

في تطبيق الجزاء المناسب وفق ما قضى به النظام،  وحيث إن من المقرر نظاماً وقضاءً أن لهذه اللجنة الحق

بما في ذلك لديد مقدار المكاسب غير المشروعة. وباستقراء هذه اللجنة للطرق المتبعة لاحتساب 

المكاسب غير المشروعة لدى الهيئة ولجنة الفصل وهذه اللجنة، وإعمالًا لسلطتها التقديرية، فقد تم 

شروعة المتحققة في محافظ المستثمرين نتيجة ارتكاب المتهم للمخالفات التوصل إلى أن المكاسب غير الم

 المثبتة في ملف الدعوى جاءت على النحو الآتي: 
 

 

 

 

 المستثمر الأول: -1

 ينوأربعثلاثة ملايين وثمانية  (3,048,599.00) بلغ مقدار المكاسب غير المشروعة المتحققة على المحفظة

 ، وكان تفصيلها كالآتي:ريالًا ينوتسعألفا وخمسمائة وتسعة 

 قيمة البيع  تكلفة الشراء فترة المخالفة الشركة  م
المكاسب / الخسائر 

 المتحققة

 )أ( 1
٢٣/٠١/٢٠١١ 5,041,699.60 5,044,619.60 2,920.00  

١/٠٢/٢٠١١ 2,243,775.90 2,258,094.60 14,318.70  

  63,337.50 6,486,191.00 6,422,853.50 ٧/٠٢/٢٠١١ )ب( 2

 )ذ( 3
١٣/١٢/٢٠١٠ ٦/١٢/٢٠١٠ 17,328,869.50 18,820,290.75 1,491,421.25  

١٥/٠١/٢٠١١ ٥/٠١/٢٠١٠ 19,281,109.50 20,607,680.25 1,326,570.75  

  150,030.80 11,829,351.50 11,679,320.70 ٨/٠٢/٢٠١١ ٢/٠٢/٢٠١١ )ر( 4
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 قيمة البيع  تكلفة الشراء فترة المخالفة الشركة  م
المكاسب / الخسائر 

 المتحققة

 3,048,599.00 الإجمالي

 

 : الثانيالمستثمر -2

وخمسمائة وثلاثة  ينمليون (35/2,533,552) لغ مقدار المكاسب غير المشروعة المتحققة على المحفظةب

 ، وكان تفصيلها كالآتي:هللة ينوثلاث اًوخمسريالًا  ين وخمسينواثنألفاً وخمسمائة  ينوثلاث

 قيمة البيع  تكلفة الشراء فترة المخالفة الشركة  م
المكاسب / الخسائر 

 المتحققة

ب() 1  ٧/٠٢/٢٠١١ 5,625,740.00 5,762,609.00 136,869.00  

 )ذ( 2

١٣/١٢/٢٠١٠ ٦/١٢/٢٠١٠ 12,284,736.00 12,598,952.00 314,216.00  

٢٤/٠١/٢٠١١ ٢٩/١٢/٢٠١٠ 44,613,537.00 45,976,880.00 1,363,343.00  

٥/٠٢/٢٠١١ ٢/٠٢/٢٠١١ 5,305,862.00 5,644,312.25 338,450.25  

  380,674.10 17,358,632.30 16,977,958.20 ٨/٠٢/٢٠١١ ٦/٠٢/٢٠١١ )ر( 3

 35/2,533,552 الإجمالي

 

  :الثالثالمستثمر -3

ألفا ومائة وتسعة  ينوأربعمائة  (95/140,139) بلغ مقدار المكاسب غير المشروعة المتحققة على المحفظة

 وكان تفصيلها كالآتي: هللة، ينوتسع اًوخمس ريالًا ينوثلاث

 قيمة البيع  تكلفة الشراء فترة المخالفة الشركة  
المكاسب / 

 الخسائر المتحققة

1 
 

٢٨/١١/٢٠١٠  1,440,187.80 1,448,700.00 8,512.20  

2 
 

١٢/١٢/٢٠١٠ ٧/١٢/٢٠١٠ 4,871,746.00 4,977,240.50 105,494.50  

٢٤/٠١/٢٠١١ 1,451,116.75 1,454,750.00 3,633.25  

٦/٠٢/٢٠١١ 1,376,250.00 1,398,750.00 22,500.00  

 95/140,139 الإجمالي
 

 : الرابعالمستثمر -4

 ينواثنومائة  ألفاًن ي وعشرينناث( 22,132.00) بلغ مقدار المكاسب غير المشروعة المتحققة على المحفظة

 ريالًا، وكان تفصيلها كالآتي: ينوثلاث

 قيمة البيع  تكلفة الشراء فترة المخالفة الشركة  
المكاسب / الخسائر 

 المتحققة

1 
 

١١/١٢/٢٠١٠  311,118.00 319,000.00 7,882.00  

٥/٠١/٢٠١١ 745,750.00 760,000.00 14,250.00  

 22,132.00 الإجمالي
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 الخامس: المستثمر -5

 ألفاً وتسعمائة وثمانية ينثلاث( 30,918.00) بلغ مقدار المكاسب غير المشروعة المتحققة على المحفظة

 ، وكان تفصيلها كالآتي:عشر ريالًا

 قيمة البيع  تكلفة الشراء فترة المخالفة الشركة  
المكاسب / الخسائر 

 المتحققة

1  ١٣/١٢/٢٠١٠  187,500.00 188,500.00 1,000.00  

2 
 

١٢/١٢/٢٠١٠ ٧/١٢/٢٠١٠ 417,802.00 440,720.00 22,918.00  

١٥/٠١/٢٠١١ ٨/٠١/٢٠١١ 645,250.00 652,250.00 7,000.00  

 30,918.00 الإجمالي
 

  :السادسالمستثمر -6

ثلاثمائة وثمانية آلاف وخمس  (55/308,567) بلغ مقدار المكاسب غير المشروعة المتحققة على المحفظة

 ، وكان تفصيلها كالآتي:هللة ينوخمس اًريالًا وخمس ينوستمائة وسبعة 

 لبيع قيمة ا تكلفة الشراء فترة المخالفة الشركة  
المكاسب / 

 الخسائر المتحققة

  30,997.80 2,513,640.00 2,482,642.20  ١/٠٢/٢٠١١ )أ( 1

  58,843.00 3,034,137.75 2,975,294.75  ٧/٠٢/٢٠١١ )ب( 2

 )ذ( 3

١١/١٢/٢٠١٠  1,343,345.25 1,363,306.25 19,961.00  

١٧/٠١/٢٠١١ ٩/٠١/٢٠١١ 15,004,443.00 15,088,685.00 84,242.00  

٦/٠٢/٢٠١١ ٢٤/٠١/٢٠١١ 7,095,875.50 7,210,399.25 114,523.75  

 55/308,567 الإجمالي

 

شروعة المتحققة نتيجة للمخالفات الموبالرغم مما تبين لهذه اللجنة من أن مقدار المكاسب غير     

هذه اللجنة قصر ارتأت  ،الثاني والسادسلمستثمر إلى ابالنسبة المرتكبة قد تجاوز ما طالبت به المدعية 

الإلزام بدفع المكاسب غير المشروعة المتحققة نتيجة ارتكاب تلك المخالفات بما لا يتجاوز ما طالبت به 

 المدعية.
 

جزئيته المتعلقة بالغرامات  فيالمستأنف ضده نقض القرار طالبت به المدعية من ما إلى وبالنسبة     

كامل مبالغ الغرامات المطالب بها وفقاً لما ورد في قرار الاتهام  المحكوم بها على المتهم وإلزامه بدفع

 ،لمخالفته المادة )التاسعة والأربعين( من النظام، والمادتين )الثانية( و)الثالثة( من لائحة سلوكيات السوق

وحيث إن الفقرة )ب( من المادة )التاسعة والخمسين( من نظام السوق المالية قضت بأن يكون تطبيق 

غرامة عن كل مخالفة تم ارتكابها، الأمر الذي يقتضي إيقاع الغرامة عن كل مخالفة من المخالفات ال

وحيث إن من ضمن ما تهدف إليه العقوبة هو ردع وزجر  .التي ارتكبها المتهم المثبتة في ملف الدعوى
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في تقدير العقوبة المناسبة المخالف، وإعمالًا من هذه اللجنة لسلطتها التقديرية وفقاً لنظام السوق المالية 

لكل مخالفة وفق ظروف ارتكابها وبما يحقق المصلحة العامة على نحو ما يتجلى من مقاصد النظام 

وحيث إن من سلطتها عند تقدير  .وما يحقق المقصود من فرضها ،وأهدافه التي وضع من أجل لقيقها

طبيعة المخالفة والظروف والملابسات المحيطة العقوبة المناسبة أن تستشف الظروف المخففة أو المشددة من 

بها، وما انطوت عليه من لايل وتضليل للمستثمرين، وحيث إن تلك المخالفات تعد انتهاكاً جوهرياً 

لسلامة واستقرار السوق المالية وحماية المستثمرين، التي يسعى النظام إلى لقيقها، وبالنظر إلى الأفعال 

من الممتدة بارتكابها والسلوك المضلل الذي انتهجه من خلال مخالفاته  مالمتهوالتصرفات التي قام 

لما هو  اًم، وعدد الشركات محل المخالفات، وعدد المخالفات وفق08/02/2011م وحتى 28/11/2010

 مبين أدناه:
 

     

 

 

ريال عن كل عشرة آلاف ( 10,000وبالنظر إلى ما تقدم، فإن هذه اللجنة ترى فرض غرامة مالية قدرها )

 مخالفة من المخالفات المرتكبة وفق ما هو وارد في الجدول أعلاه.
 

عقوبة السجن المقررة في الفقرة )ج( من المادة )السابعة  أمَّا ما طالبت به المدعية في استئنافها من إيقاع    

والخمسين( من نظام السوق المالية على المتهم، لثبوت مخالفته للمادة )التاسعة والأربعين( من النظام، 

والمادتين )الثانية( و)الثالثة( من لائحة سلوكيات السوق، فإنه بالنظر في المخالفات المرتكبة وإعمالًا 

 ما يستوجب إيقاع هذه العقوبة.  لتقديرية لهذه اللجنة فإنها ث ترَللسلطة ا

 

انتهى إليه القرار محل الاستئناف من منع المتهم مدن تدداول أسدهم الشدركات المدرجدة في     ما إلى وبالنسبة     

ث السددوق الماليددة والعمددل فيهددا، ومددن مزاولددة الوسدداطة وإدارة المحددافظ والعمددل مستشددار اسددتثمار مدددة )ثددلا      

سنوات(، وحيث إن من ضمن العقوبات المقررة بموجدب المدادة )التاسدعة والخمسدين( مدن نظدام السدوق الماليدة         

 عدد المخالفات لكل شركة الشركة محل المخالفة م

 2 )أ( 1

 2 )ب( 2

 1 )ج( 3

 2 )د( 4

 26 )ذ( 5

 1 )ز( 6

 5 )ر( 7

 39 رموع عدد المخالفات
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إلزام الشخص المعني بدالتوقف، أو الامتنداع عدن القيدام بالعمدل موضدوع الددعوى، ومندع المخدالف مدن مزاولدة            

في الشددركات الددتي تتددداول    الوسدداطة، أو إدارة المحددافظ، أو العمددل مستشددار اسددتثمار، ومنعدده مددن العمددل     

وحيث إن نظام السوق المالية ث يحدد مدة منع المخالف من مزاولة تلك الأعمدال تاركداً    ،أسهمها في السوق

لهذه اللجنة صلاحية لديد تلك المدة وفقاً لما تراه عادلًا ومحققاً لسلامة السوق وحماية المستثمرين، وعليده  

 نة الفصل فيما انتهى إليه.فإن هذه اللجنة ترى تأييد قرار لج

 

بعدم تدوافر القصدد الجندائي في الأفعدال      هدفعأورده المتهم في مذكرته الاستئنافية من ما إلى بالنسبة أما     

بدأن الركن المعندوي في الجدرائم الاقتصدادية مفدترض وعلدى المخدالف        عنهوالممارسات المنسوبة إليه، فيجاب 

قيددام سددبب يحددول دون مسدددوليته عددن الفعددل المخددالف، وأن المخالفددة      أن يثبددت عدددم تددوافر هددذا الددركن أو    

لأحكام نظام السوق المالية ولوائحه تكون بأي عمل أو إجراء يمارسه في السوق الماليدة مدن شدأنه أن يوجدد     

حيددث إن الظددروف  ، وغددير صددحي  أو مضددلل بشددأن السددوق، أو الأسددعار، أو قيمددة أي ورقددة ماليددة      اًانطباعدد

هددي المعيددار الددرئيس في بندداء "القصددد الجنددائي"، وبمددا أن إثبددات      ت عدددّفي السددوق  المددتهمات المحيطددة بممارسدد 

في السددوق يكددون بندداءً علددى أدلددة ظرفيددة غددير مباشددرة واسددتنتاجات تتوصددل إليهددا جهددة     والتضددليل التلاعددب 

لجندة   ، والدتي اسدتندت إليهدا   المدتهم التحقيق على ضوء تلك الأدلة تكشف عن وجدود مثدل ذلدك القصدد لددى      

الفصددل في سددياق تسددبيبها لقرارهددا بثبددوت تددوافر القصددد الجنددائي لدددى المدددعى عليدده، وحيددث قامددت لجنددة      

أسددعار الأوراق الماليددة محددل المخالفددة     فيالفصددل بتحليددل سددلوكيات المدددعى عليدده الددتي اسددتهدفت التددأثير        

بندداءً علددى ذلددك إلى  وتكددوين انطبدداع كدداذب ومضددلل في شددأن تددداول تلددك الأوراق محددل المخالفددة، وتوصددلت 

فإن هدذه اللجندة تديدد مدا توصدلت إليده لجندة الفصدل في هدذه          ثبوت توافر القصد الجنائي لدى المدعى عليه، 

 .الشأن

 

 لهذه الأسبابف

  قررت لجنة الاستئناف:

ثبوت في  هد1434م لعام 1/2013/ل/د1165تأييد قرار لجنة الفصل في منازعات الأوراق المالية رقم  أولًا:

  (الثانية) من نظام السوق المالية والمادتين (التاسعة والأربعين)لمادة حكام الأ الرئيس المتهملفة مخا

من لائحة سلوكيات السوق، والفقرة )أ( من المادة )الرابعة والعشرين( من لائحة  (الثالثة)و

 الجزاءات الآتية:، ومعاقبته بالأشخاص المرخص لهم

 ثلاثمائة وتسعون ألف ريال.( 390,000)ا فرض غرامة مالية عليه قدره-1

 ثلاث سنوات.مدة  ياًاستثمار اًمنعه من مزاولة الوساطة وإدارة المحافظ والعمل مستشار-2

 .ثلاث سنواتمنعه من تداول أسهم الشركات المدرجة في السوق المالية )شراءً( مدة  -3
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 .ثلاث سنواتلمالية مدة منعه من العمل في الشركات التي ت تداول أسهمها في السوق ا -4

وخمسمائة  ثلاثة ملايين وثمانية وأربعون ألفاً (3,048,599بدفع مبلغ قدره ) ولىلأا ثانياً: إلزام المستثمرة

لحساب الهيئة؛ نظير المكاسب غير المشروعة المحققة على محفظتها  وتسعة وتسعون ريالًا

 الاستثمارية. 

( تسعمائة وعشرة آلاف ومائتان وثلاثة وثمانون 910,283لغ قدره )بدفع مب الثاني ثالثاً: إلزام المستثمر

 لحساب الهيئة؛ نظير المكاسب غير المشروعة المحققة على محفظته الاستثمارية.  ريالًا

 ومائة وتسعة وثلاثون ريالًا مائة وأربعون ألفاً (95/140,139) بدفع مبلغ قدره الثالثإلزام المستثمررابعاً: 

للة لحساب الهيئة؛ نظير المكاسب غير المشروعة المحققة على محفظته وخمس وتسعون ه

 الاستثمارية.

ومائة واثنان وثلاثون ريالًا  ن ألفاًووعشر ( اثنان22,132) بدفع مبلغ قدره الرابع : إلزام المستثمرخامساً

 نظير المكاسب غير المشروعة المحققة على محفظته الاستثمارية. ؛لحساب الهيئة

 ريالًا وتسعمائة وثمانية عشر ثلاثون ألفاً( 30,918) بدفع مبلغ قدره الخامس إلزام المستثمر :سادساً

 لحساب الهيئة؛ نظير المكاسب غير المشروعة المحققة على محفظته الاستثمارية.

 ن( مائتان وتسعة آلاف وأربعمائة وستة وثلاثو209,436) بدفع مبلغ قدره السادسة إلزام المستثمرةسابعاً: 

 ريالًا لحساب الهيئة؛ نظير المكاسب غير المشروعة المحققة على محفظتها الاستثمارية.

 رفض ما عدا ذلك من طلبات. ثامناً:


