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

79/35 
م لعام 1/2015/ل/ د1655

 هـ1437
هـ الموافق 04/02/1437

 م16/11/2015
 نوع الدعوى تاريخ صدور القرار رقم قرار لجنة الاستئناف

لعام  2016/ل.س/1080
 هـ1437

هـ الموافق 09/09/1437
 م14/06/2016

 جزائية 

 التصنيف الموضوعي
مخالفة أنظمة السوق المالية 

 ولوائحها
 الوقائع

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

وممارسات شكلت مخالفةً للمادة )التاسعة  بارتكاب أفعال مااتهام المدعى عليه متضمنةً ،بلائحة ادعاء

جاءت المخالفات  والأربعين( من نظام السوق المالية، والمادة )الثانية( من لائحة سلوكيات السوق، وقد

 المدعى بها على النحو الآتي:

 الشركة محل المخالفة م

 تاريخ المخالفة

 الوقت: المخالفة وصف المخالفة

 إلى من

   م9/3/2013 )أ(  -

1  14:45:51 14:49:54 

إدخال أوامر 

بأسعار  شراء

لتأثير متزايدة ل

 .سعر السهم في

قااام الماادعى عليهمااا خاالال الفاا ة الزمنيااة      

 14:49:54إلى  14:45:51الممتااااادة مااااان 

بإدخااال سلساالة ماان أواماار الشااراء المتتاليااة    

أمار   34قاماا بإدخاال    إذوبأسعار متزايدة، 

  463,000 اشااراء بإلااالي كميااة قاادره   

 78و 71.5ساااهم، وبأساااعار تراو ااات باااين 

 433,000نفاذ منهاا     ،ريال وبسعر السوق

نااتع عاان هااذه الأواماار ارتفااا  سااعر  وسااهم، 

رياااااال  78رياااااال إلى  71.75الساااااهم مااااان 

% خلال مدة زمنية قدرها أرباع   8.7بمقدار 

 دقائق فقط.

2  
إدخال أوامر   

شراء بأسعار 

متزايدة للتأثير 

قام المدعى عليهما خلال الف ة الزمنية 

 15:29:57إلى  15:29:06الممتدة من 

بإدخال سلسلة من أوامر الشراء المتتالية،  15:29:06 15:29:57 
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 الشركة محل المخالفة م

 تاريخ المخالفة

 الوقت: المخالفة وصف المخالفة

 إلى من

في  إدخال سبعة  تتمثلبأسعار متزايدة،  ق. في سعر الإغلا

أوامر شراء بإلالي كمية قدرها 

سهم  51,863سهم، نفذ منها  77,000

ريال،  76وريال  75بأسعار تراو ت بين 

قفال السهم عند هذا المستوى متأثراً وتم إ

 بأوامر المدعى عليهما.

   م10/3/2013  -

3  15:28:05 15:29:59 

إدخال أوامر 

شراء بأسعار 

متزايدة للتأثير 

 .في سعر الإغلاق

قام المدعى عليهما خلال الف ة الزمنية 

 15:29:59إلى  15:28:05الممتدة من 

لة من أوامر الشراء المتتالية بإدخال سلس

في إدخال تسعة  تتمثلبأسعار متزايدة، 

أوامر شراء بإلالي كمية قدرها 

سهم  63,557سهم، نفذ منها  91,000

 74.25وريال  73.25بأسعار تراو ت بين 

تم إقفال السهم عند هذا المستوى وريال. 

متأثراً بأوامر المدعى عليهما.  يجدر 

كورين كانا يقومان الإشارة إلى أن المذ

بإدخال أوامر شراء جديدة بأسعار 

تصاعدية بالرغم من وجود أوامر شراء 

 قائمة لهما في مر لة التنفيذ.

   م11/3/2013  -
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11:00:15 11:01:18 

إدخال أوامر 

بأسعار  شراء

لتأثير متزايدة ل

 .سعر السهم في

خلال الف ة الزمنية  المدعي عليه الثانيقام 

 11:01:18إلى  11:00:15من  الممتدة

بإدخال سلسلة من أوامر الشراء المتتالية 

بأسعار متزايدة بهدف التأثير في سعر 

قام بإدخال ستة أوامر شراء  إذالسهم، 

سهم،  45,000بإلالي كمية قدرها 

 73.5وريال  73.25وبأسعار تراو ت بين 

ريال وسعر السوق، نفذت بشكل كامل 

 74.5وريال  73.25بأسعار تراو ت بين 

ريال. وتمكن المدعى عليهما بعد ذلك من 

سهم خلال هذا  417,336بيع ما مجمله 

اليوم، مستفيدين من عملية التأثير في سعر 

الإغلاق لليوم السابق، وأوامر الشراء التي 

أدخلها المدعى عليه الثاني في بداية التداول 
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 الشركة محل المخالفة م

 تاريخ المخالفة

 الوقت: المخالفة وصف المخالفة

 إلى من

 لهذا اليوم.

   م23/3/2013  -
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 ق السوقإغلا 15:25:04

إدخال أوامر 

بأسعار  شراء

لتأثير متزايدة ل

 الإغلاق.سعر  في

قام المدعى عليهما بإدخال سلسلة من أوامر 

الشراء المتتالية بأسعار متزايدة خلال الف ة 

 تى إغلاق  15:25:04من الساعة 

قام المذكوران بإدخال ستة  إذالسوق، 

عشر أمر شراء بإلالي كمية قدرها 

وبأسعار تراو ت بين سهم  144,000

ريال، نفذ منها  80وريال  77.5

سهم بأسعار تراو ت بين  127,019

تم إقفال السهم وريال.  80وريال  77.75

عند هذا المستوى متأثراً بأوامر المدعى 

 عليهما.

   م24/3/2013  -

6  11:00:20 11:00:46 

إدخال أوامر 

شراء بأسعار 

متزايدة للتأثير 

 في سعر السهم.

سعر إغلاق  فيد اش اكهما في التأثير بع

السهم في اليوم السابق من خلال إدخال 

سلسلة من أوامر الشراء المتتالية بأسعار 

متزايدة، قام المدعى عليهما خلال الف ة 

إلى  11:00:20الزمنية الممتدة من 

بإدخال ثلاثة أوامر شراء  11:00:46

سهم،  12,000بإلالي كمية قدرها 

ريال، نفذت بشكل  81.75وبسعر 

ريال  80كامل بأسعار تراو ت بين 

ريال.  بعد ذلك، قام المذكوران  81.75و

مستفيدين من عملية التأثير في سعر 

الإغلاق لليوم السابق وأوامر الشراء التي 

ببيع ما  ،أدخلت في بداية التداول لهذا اليوم

 سهم. 342,065مجمله 
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إدخال أوامر 

شراء بأسعار 

يدة للتأثير متزا

 .الإغلاقفي سعر 

قام المدعى عليهما خلال الف ة الزمنية 

 تى إغلاق  15:23:42الممتدة من 

السوق، بإدخال ثمانية عشر أمر شراء 

سهم، وبأسعار  150,000بإلالي كمية 

ريال.  نفذ  80وريال  78.5تراو ت بين 

سهم بأسعار تراو ت بين  62,175منها 

غلق السهم عند أوريال،  80وريال  78.5

 إغلاق السوق 15:23:42
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 الشركة محل المخالفة م

 تاريخ المخالفة

 الوقت: المخالفة وصف المخالفة

 إلى من

 هذا المستوى ماتأثراً بأوامر المدعى عليهما.

   م25/3/2013  -

 إغلاق السوق 15:24:55  8

إدخال أوامر 

شراء بأسعار 

متزايدة للتأثير 

 في سعر الإغلاق.

 

قام المدعى عليهما خلال الف ة الزمنية 

 تى إغلاق  15:24:55الممتدة من 

بإدخال أ د عشر أمر شراء  السوق،

سهم، وبأسعار  92,000بإلالي كمية 

ريال.  80.25وريال  78.75تراو ت بين 

سهم بأسعار تراو ت  51,394نفذ منها 

أغلق وريال،  80.25وريال  79.25بين 

السهم عند هذا المستوى ماتأثراً بأوامر 

 المدعى عليهما.

   م26/3/2013  -

9  15:29:18 15:29:59 

ال أوامر إدخ

شراء بأسعار 

متزايدة للتأثير 

 في سعر الإغلاق.

 

تكثيف الشراء في  استمراراً لعمليات

الف ات الأخيرة من إغلاق السوق بأسعار 

سعر السهم، وتحديداً  فيمتصاعدة ومؤثرة 

في الدقيقة الأخيرة، قام المدعى عليهما 

خلال الف ة الزمنية الممتدة من 

إدخال ثلاثة ب 15:29:59إلى  15:29:18

 41,000أوامر شراء بإلالي كمية 

ريال  80.75سهم، وبأسعار تراو ت بين 

سهم  39,320ريال. نفذ منها  81.25و

 81وريال  80.75بأسعار تراو ت بين 

أغلق السهم عند هذا المستوى وريال، 

 ماتأثراً بأوامر المدعى عليهما.

يهما بمخالفة المادة التاسعة والأربعين من نظام السوق إدانة المدعى علبطلب  دعواها المدعية وقد أللت 

محلّ المخالفة، وفرض غرامة  )أ(المالية، والمادة الثانية من لائحة سلوكيات السوق، عند تداولهما أسهم 

 .( مئة ألف ريال100,000مالية على كل منهما مقدارها )

زعاااااات الأوراق المالياااااة رقااااام   وقاااااد ناظااااارت الااااادعوى، وصااااادر بشاااااأنها قااااارار لجناااااة الفصااااال في منا          

 ها، القاضي بالآتي: 1437 لعام م1/2015د/ل/1655
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بمخالفة المادة التاسعة والأربعين من نظام السوق المالية والمادة الثانية من  الأولأولًا: إدانة المدعى عليه " 

 ( ريال.80.000لائحة سلوكيات السوق، وإيقا  غرامة مالية عليه قدرها ثمانون ألف )

بمخالفة المادة التاسعة والأربعين من نظام السوق المالية والمادة الثانية من  الثانيانياً: إدانة المدعى عليه ث 

 . "( ريال90,000لائحة سلوكيات السوق، وإيقا  غرامة مالية عليه قدرها تسعون ألف )

مرافقة لملف الدعوى،  فيه بمذكرة استئناف طعناً هوكيلالأول بالقرار، فتقدم  وأُبلغَ المدعى عليه     

 متضمنة الآتي:

مخالفة القرار للقواعد المستقر عليها في التقاضي التي تستوجب عدم قفل باب المرافعة في الدعوى  أولًا:"

لا إضافة لديهم وأنه إلا بعد سما  كافة دفو  أطراف الدعوى وتقريرهم الاكتفاء بما قدموه في الدعوى 

ونجد أن القرار قد خالف  ،بدأ أصيل في التقاضي وكضمانة لحق الدفا وهو م عما قدموه في الدعوى

إذ  ؛هذا الأصل عندما أغلقت اللجنة باب المرافعة من تلقاء نفسها وهو الأمر المقرر للأطراف وليس للجنة

قررت اللجنة الاكتفاء بما تم تقديمه و جز الدعوى ’في نهاية الوقائع ما نصه  24جاء في الصفحة 

 همتقريرسؤال الأطراف وفلم يتم قفل باب المرافعة بعد  ،‘والمداولة تمهيداً لإصدار قرار فيها( للدراسة

بما سبق وأن قدموه وليس لديهم ما يرغبان إضافته وهو الخلل الجسيم الذي اع ى القرار مما  ءكتفاالا

مر المقرر بموجب المادة وهو الأ ،لإخلاله بحق الدفا  والقواعد المستقر عليها في التقاضيه ءإلغايوجب 

يقفل باب المرافعة بمجرد انتهاء الخصوم من مرافعتهم، ’( من نظام المرافعات الشرعية والتي نصت 69)

 -على طلب أ د الخصوم من تلقاء نفسها أو بناءً -ومع ذلك فللمحكمة قبل النطق بالحكم أن تقرر 

 .‘وذلك لأسباب مقبولة فتح باب المرافعة وإعادة قيد الدعوى في جدول الجلسات،

( من لائحة إجراءات الفصل في منازعات الأوراق المالية التي قضت 3إضافة إلى مخالفة القرار لنص المادة )

ياتلى منطوق القرار في جلسة علنية وذلك ما عدا القرارات المتخذة في أي من التدابير الوقتية والإجراءات ’

فالنص أوجب أن يتم النطق بالقرار في  ؛‘غ أطراف الدعوى بالقرار ..... الا  ازية التي تراها الاكتفاء بتبلي

جلسة علنية والاستثناء الوارد فيه بالاكتفاء بإبلاغ الأطراف بالقرار لا يعول عليه ولا يعد مبرراً لتجاوز 

ة بتلاوة ينطق بالحكم في جلسة علني’( ونصت على 164)مبدأ العلنية لمخالفته لنظام المرافعات الشرعية م 

منطوقه أو بتلاوة منطوقه مع أسبابه، ويجب أن يكون القضاة الذين اش كوا في المداولة  اضرين تلاوة 

ونظام  ،‘الحكم، فإذا  صل لأ دهم مانع جاز تغيبه إذا كان قد وقع على الحكم المدون في الضبط

الآراء أو بالأكثرية  اتفاقببعد اتمام قرار الحكم سواء ’( 512المحكمة التجارية  يث نصت المادة )

ووفقاً لمبدأ  .‘يمضى عليه من الهيئة التي  كمت به ويؤرخ ثم يفهم شفاهيا للطرفين من طرف الرئيس

لا يقبل مخالفة النص اللائحي )الأدنى( للنص النظامي )الأعلى( سواء نص نظام  ،ال اتبية القانونية
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لاهما أعلى درجة من نص اللائحة المنظمة لإجراءات فك ؛المرافعات الشرعية أو نظام المحكمة التجارية

 وهو ما يوصم القرار بالعوار لمخالفته النصوص النظامية مما يوجب إلغاؤه. ،التقاضي أمام اللجنة

فإن منطوق الحكم وأسبابه جاءت مخالفة لنصوص النظام  ،وفي الموضو  وعلى سبيل الا تياط ثانياً :

 لي على الرغم من افتقار اتهام المدعية لأركانه على التفصيل التالي:وانتهت إلى إدانة موك ،والواقع

موكلي بأسباب مجملة لا تعد سنداً صحيحاً   قالقرار إلى إثبات ثمانية مخالفات في  بابانتهت أس

فنحن أمام جرائم لا يمكن تقريرها إلا بمناقشة وإثبات كل ركن لازم لقيامها وتوافره في  ؛لمنطوق القرار

نجدها نهجت إلى مناقشة ما سلف بأسباب وعبارات مجملة لا  ،وباستقراء أسباب القرار .موكليجانب 

تداول السهم الذي تجاهلها و ركة ويتضح هذا الأمر جلياً مع واقع  ،تعد إثباتاً لتحقق أركان المخالفة

 القرار تماما علاوة على مخالفة نصوص النظام الآمرة ونتناول تفصيل ذلك فيما يلي:

  سب الجدول أدناه :اتهام موكلي بالتأثير في سعر السهم -أ

 المخالفة تاريخ المخالفة

 إدخال أوامر شراء وبأسعار متزايدة للتأثير في سعر السهم 9/3/2013

 إدخال أوامر شراء وبأسعار متزايدة للتأثير في سعر السهم 24/3/2013

التعامل على بمنتع في الدعوى يثبت انقطا  موكلي يجدر الإشارة إلى أن القرار تجاهل واقع  ،ابتداءً

أي  22/3/2013فلم يتعامل شراء على السهم بعد هذا اليوم  تى تاريخ  ؛10/3/2013السهم بعد يوم 

وثابت من هذا الواقع استمرار تصاعد سعر السهم في هذه الف ة على الرغم  ،لأكثر من أ د عشر يوماً

يثبت تبعاً ، كما يسقط الاتهام لثبوت انقطا  العلاقة السببية ر الذيوهو الأم ،انقطا  موكليثبوت من 

ويقطع بثبوت هذا الواقع دليل لا يقبل الجدل بالتعامل فيه المستثمرين  عائد لاهتمامالسهم نشاط أن 

وقع تداول ونجد أن القرار وأسبابه خلت من مناقشة هذا الدفع بمتداول السهم  مؤشراتوالنقاش وهو 

 ؛خلاله بحق الدفا  بعدم تفنيد واقعة منتجة ومؤثرة في الدعوىلإوهو ما يوصم الحكم بالعوار الجوهري 

جريمة مستمرة  هاعلى أندعواها إذ لو تم بحثها لتغيير وجه الحكم بالدعوى لاسيما وأن المدعية أسست 

ظل ثبوت واقعة  وأسست على ذلك نتائع سلم بها القرار دون أساس فيوفقاً لما جاء في واقعات الدعوى 

ونورد فيما يلي جدول يبين  ركة السهم خلال ف ة الانقطا  تثبت الواقع محل  .الانقطا  سالفة الذكر

 وأهدره القرار دون سند:دفعنا 

 قيمة التداول إلالي الكمية التغيير الأدنى الأعلى افتتاح إقفال التاريخ م

1 11/3/2013 70 73,3 74,5 69 -4,25 2,140,379 151771230 

2 12/3/2013 69 69,5 71,75 69 -1 1,593,419 111703090 

3 13/3/2013 70 69 70,25 68,25 1 525,997 36372012 

4 16/3/2013 69,8 70,5 70,75 69,5 -0,25 338,001 23716953 

5 17/3/2013 70,8 70 71,5 69,25 1 769,029 54198823 

6 18/3/2013 71 70,8 71,75 70,25 0,25 524,376 37345048 

7 19/3/2013 75,3 71,5 77,25 71,5 4,25 2,305,599 170843405 
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8 20/3/2013 75,8 76 78,5 75,25 0,5 1,243,155 95440427 

يستوجب مناقشته وخصوصاً مع  الذيوكان  رياً بأسباب القرار عدم الالتفات عن هذا الواقع المنتع     

ورتبت نتائع عليها  26/3واستمرت إلى يوم  9/3ادعاء المدعية كما أسلفنا بمخالفة مستمرة ابتدأت يوم 

سلبي فيما  اأن دوره والتي كانت مبنى وأساس الاتهام فالأمر المستقر عليه وإعمالًا لحياد المحكمة

ونجد أن أسباب القرار  .عليها لك إلا تحقيقها والفصل في الدعوى بناءًتميطر ه الخصوم من وقائع ولا 

وعلى نحو مخالف لادعاء المدعية تناولت الاتهامات كوقائع منفصلة وناقشتها على هذا الأساس وهو ما 

ت من الجدول أعلاه تحقيق السهم نشاطاً في الثابن إإذ  ؛يوصم القرار بالعوار الجسيم ويوجب نقضه

إغلاق  20/3/2013،  19،  18،  17،  16،  13التداول وتصاعد سعره بدلالة تحقيق السهم أيام 

التعامل  نانقطا  موكلي عكما أسلفنا وثابت  ،إيجابي وبأسعار تتجاوز أسعار شراء موكلي بمرا ل

وثابت  ؟يم بالاتهام والادعاء بتأثير موكلي على سعر السهمفهل يقبل مع ذلك التسل ،الأيامالسهم في هذه ب

ه تتصاعد سعر السهم دون تدخل من موكلي والحال ما ذكر نكون أمام  قيقة أن سعر السهم فرض

دون أي تأثير من موكلي والقول بخلاف ذلك لا يعول عليه في الإدانة لمنافاته وجاء نتيجة لها عوامل السوق 

لا بتفنيد ارتفا  السهم ونشاطه في الأيام الموضحة بالجدول وبيان ما يثبت علاقة للواقع سالف الذكر إ

وتأسيساً  به، ولكل ما سبق يتمسك موكلي بهذا الدفع المنتع الذي يعد كافياً لإسقاط الاتهام. يموكل

 ؛نظامفإن اتهام موكلي بالتأثير على سعر السهم غير قائم على أساس صحيح من الواقع وال ،على ما سبق

وبشكل جليّ  منهثابت  6فجدول المدعية رقم  ؛نجد أن الاتهام غير صحيح ،24/3/2013فمثلًا اتهام يوم 

( ثابت عدم تنفيذها والآخر 81,75سهم بسعر ) 5000بكمية  ال موكلي لأمرين شراء فقط الأولإدخ

من أي أوامر  ( سهم فقط وقد خلا جدول المدعية1150( نفذ منها )81,5سهم بسعر ) 5000بكمية 

بالأوامر ’ المقرر في الاتهاموصف الشراء لموكلي سوى ما ذكر ونجد أن الأمرين أعلاه لم ينطبق عليهما 

وإنما نحن أمام أمرين ثابت أن اللا ق جاء بسعر أقل من الأول وثابت أيضاً أن  ،‘المتعددة المتزايدة القيمة

سهم فقط فكيف تؤثر  1150لمش اة من موكلي الأول لم ينفذ نتيجة لعوامل السوق وليع الكمية ا

 ؟!على سعر السهم

أسباب القرار بدلًا من إثبات تحقق أركان المخالفة في جانب موكلي بتمحيص ودراسة مستندات المدعية ف

على أسبابه المجملة  نتيجة توافر أركان المخالفة من عدمه نجده وبناءًل ومدى توافقها مع ادعائها للخلوص

( أمام اللجنة الموقرة 6جدول المخالفة رقم )ف ؛يجة مخالفة لمستندات المدعية وأيضاً مخالفة للواقعينتهي لنت

لم يتضمن سوى الأمرين سالفي الذكر وأوامر موكلي الأخرى هي أوامر بيع وليس شراء ولا يمكن أن 

في ارتفا  سعر السهم  فالبيع وكأمر بديهي لا يمكن أن يكون مؤثراً ؛تكون دليلًا على الاتهام بل تنفيه

لا تشكل إلا نسبة إذ تأثير على سعر السهم السهم ب 1150ولا يتصور البتة أن يؤدي أمر شراء و يد با 

  .( سهم1,051,656كمية التداول في هذا اليوم والبالغة ) منضئيلة جداً 
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الأسباب ما انتهت إليه المخالفة لدعوى المدعية تتجلى فيوبفأسباب الحكم المجملة الغير قائمة على أساس 

فقد تبين للجنة قيام المدعى ’ما نصه ( بتقرير نتيجة لا أساس لها  يث قررت 24في نهاية الصفحة )

 9/3/2013عليهما مش كين وبالانفراد من خلال محافظهما الاستثمارية وذلك خلال الف ة من تاريخ 

 ،‘فاوتة للتأثير في سعر السهم ...... بإدخال أوامر شراء بكميات كبيرة مت 26/3/2013و تى تاريخ 

 يث ثبت مما سبق قيام المدعى عليهما بالتأثير أثناء ’تنتهي لذات النتيجة ل( 25وجاءت في الصفحة )

التداول على سهم الشركة محل المخالفة بإدخال عدد من أوامر الشراء وبكميات كبيرة بأسعار متزايدة 

فإن التساؤل الذي يطرح نفسه للقول  ،وأمام  يثيات الحكم أعلاه .‘تأثر بها سعر السهم ارتفاعاً ..... 

إلى  9/3/2013أما مجانبتها للصواب هل موكلي فعلًا تعامل على السهم في الف ة  ،بصوابها

والسؤال الآخر هل ثبت صحة ادعاء المدعية بإدخال موكلي  ؟وبشكل متواصل دون انقطا  26/3/2013

أمر لازم للفصل فيه فتحقيق ذلك  ؟أم أنه واقع غير صحيح 24/3-9الاتهام لأوامر شراء متزايدة يومي 

عدم صحة ما خلصت إليه أسباب القرار وهو ما يجعل منطوقه  والثابت عدمه بدلالة ما أوضحناه سابقاً من

 .غير قائم على أسباب صحيحة لمخالفتها الواقع ودعوى المدعية مما يوجب نقض القرار

-24-23-11-10-9شراء متزايدة للتأثير في سعر الاغلاق ايام  وامرأالادعاء بإدخال -ب

25-26/3/2013: 

على  توافر اركان المخالفة بناءً خلصت إلىلى ادانة موكلي بما نسب اليه  يث إوانتهت اسباب القرار 

المخالفة  يضاًأولا تنهض كأساس صحيح لمنطوق القرار لثبوت مخالفتها للواقع أيضاً اسباب مجملة 

 يلي: االصريحة لنصوص النظام ونفصل ذك فيم

لا إال ك جريمة و أل عمن المبادئ المستقر عليها في التشريع والقضاء والفقه الجنائي عدم اعتبار الف-1

فالعقوبات قانونية  (بنصلا إلا جريمة ولا عقوبة )لمبدأ  عمالًاإال ك محل تأثيم قانوني او أكان الفعل ذا إ

ولذلك راعى المشر  بيان  ،التي يقرر القانون صرا ة على تأثيمهافعال لأاعلى لا إ فلا يجوز المساءلة

في كافة ساسية لأامن المبادئ وضحنا أوكما علاه أكل منها والمبدأ ن أبشالجرائم والعقوبات المقررة 

ساسي لأات أي مبرر ولقد جاء النظام التشريعات الجنائية ويعتبر من القيود التي لا يمكن تجاوزها تح

 بنص.لا إلا عقوبة ولا جريمة نه أبالتي قضت  38للحكم ليقرر هذا المبدأ صرا ة في  كم المادة 

لا تملك محكمة الموضو   يضاًأولا يجوز لجهة الاتهام تقرير جريمة دون سند قانوني  ،على ما سبق وبناءً

و أفلا تملك جهة الاتهام  ،لبس وجود نص قانوني يجرم الفعل صرا ة دون أي على بناءًلا إأي فعل دانة إ

عمال إفسلطتها قاصرة على  ،محكمة الموضو  تأثيم أي فعل عند عدم وجود النص القانوني المؤيد لذلك

فعال أو أالتوسع في تفسيره بإدخال  الات  ولا يجوزالداخلة في مدلوله فعال لأاموجب النص القانوني على 

 فياف ضنا وجود أي غموض ن إو ،من الجهتين لأييرية أي سلطة تقد لانتفاءخارجه عن النص خرى أ
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وليع ما سلف ركيزة في القضاء  النص فيجب كمبدأ جنائي تفسيره وبتوسع لمصلحة المتهم لا للإدانة.

يظهر لنا جليا  ،وبإعمال كل ذلك على الاتهام محل الادعاء .ت أي مبررتحهدارها إوز الجزائي لا يج

التنفيذية لم تتطرق أي من نصوص النظام ولوائحه ذا إ وا داً ا يوجب رده قولًاافتقاره لسنده القانوني مم

فالنص الو يد بلائحة سلوكيات  ،القرار محل الاستئنافأسباب اتهام المدعية وما انتهت اليه إلى ما يؤيد 

ولم  ،‘عمرتفغلاق إسعر بهدف تحقيق أو بيع ورقة مالية شراء وامر أدخال إ’نصت على  3/1السوق المادة 

/أ محل 2فالمادة  ،‘غلاقلإاالتأثير في سعر ’ يرد بها ونصوص النظام الأخرى العبارة محل استناد الاتهام

 ىاتهام يفتقر لسنده القانوني وللأسف جارمام أللاتهام مما يجعلنا  تعد سنداً صحيحاً استناد المدعية لا

القرار سباب أدون أي سند نظامي ولم يتناول  موكليدانة إلى إسبابه أالقرار ادعاء المدعية وانتهى في 

سباب أتناقض لى إضافة إفي الحكم لإخلاله بحق الدفا   مناقشة هذا الدفع الجوهري مما يعد قصوراً

وفي مواضع  ،‘غلاقلإاالتأثير في سعر ’اتهام المدعية المفتقرة لسنده القانوني لى إفتارة تشير  ؛الحكم

غلاق إالتأثيم النظامي قاصر على تحقيق سعر ن أمرتفع وهو ما يؤكد ق غلاإتحقيق لى إمنها تشير خرى أ

القرار اع اها عيب سباب أن إفوعليه  .(خيرلأاالسطر الخامس قبل  26 انظر الصفحة مرتفع )فضلًا

الركن الشرعي للمخالفة ن أليه إالقرار لافتقارها لسندها القانوني للتسليم بما انتهت لغاء إجسيم يوجب 

 عدمه. صل لأوا دهذا السنسباب لأافلم توضح  ،رمتواف

 ،القرار ومنطوقه من عوار جسيمسباب أوبيان ما اع ى  مالاتهالإسقاط كاف علاه أما جاء بالبند -2

جاءت مخالفة للواقع ونفصل ذلك خيرة لأاهذه ن أنجد  ،القرارسباب أوباستقراء الاتهام نه إفومع ذلك 

-25وتغيير طفيف يوم  24/3( ودون تغيير يوم 1,75 -)  10/3يوم  سلبياًغلق أالسهم -أ فيما يلي:

الركن المادي ن إف ،القرار من وجود السند القانوني للتأثيمليه إسلمنا تجاوزا بما انتهى ن إو ،26/3

مرتفع غلاق إبتحقق سعر لا إ قوم ويتوافروالذي لا يعلاه أالاتهام يام أللمخالفة منتفي في جانب موكلي 

بانتفاء التغيير الملموس في سعر ذ إ ؛غير قائمة على سندليه إالقرار فيما خلصت سباب أتكون  وبعدمه

 كن القول بوجود نيه تضليل وتلاعب في تعاملينتفي الركن المعنوي في جانب موكلي ولا يم ،الاغلاق

جارينا الاتهام ن إف ،هدانإالقرار من سباب أليه إوقائع الاتهام لا تستقيم مع ما انتهت ن أ موكلي فضلًا عن

في  ء موكليفانه لا يستقيم مع ما قررته وقائع الاتهام من شرا ،الإغلاقبسعي موكلي بالتأثير في سعر 

سباب القرار سلمت فأ ،فإن ذلك المسلك يدل على  قيقة الشراء لا التضليل أو التلاعب ،اليوم التالي

 الإدانةقوم تمجملة لا  أسبابعلى  موكلي بناءً إدانةلى إوانتهت  ،قدقيبالاتهام دون أي تمحيص او ت

يفسر هذا  عدم تقديم موكلي مبرراً’في النوايا بدلالة ما قررته من  تكون دخولًان أبموجبها ولا تعدو 

القرار وهو ما  أسبابا السطر الثاني من 26صا ‘الذي يثبت تحقق الركن المعنوي للمخالفةمر لأا ،كالسلو
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بمطالبة موكلي  الإثبات ءعبلمن ذلك قلب  والأكثرالقرار  أسبابلى ما قررته يقطع بانعدام الدليل ع

  بتقديم الدليل.

موكلي بالأوامر  أوامروصف بفي مذكرتنا المقدمة في الدعوى عدم صحة ادعاء المدعية  أوضحنا-ب

ون سند وبالمخالفة دبادعائها المجانب للصواب  الأخذأي دفع يؤيد دعواها وانتهى القرار ولم تقدم المتزايدة 

وفقا لمؤشرات  25/3فعلى سبيل المثال تذبذب سعر السهم يوم  ؛لما هو ثابت في الجداول محل استنادها

موكلي محل الاتهام جاءت من  أوامرن أ( ونجد 79,80(  يث افتتح على سعر )80.3 – 78تداول بين )

من قل أ( جاء بسعر 000009514رقم ) الأمر ةلالدغير متزايدة بنها أ أيضا( وثابت 80 – 79,25سعر )

فموكلي  ،وينفي توافر القصد الجنائي جهةالذي ينفي ادعاء المدعية من  الأمرالسابقة له وهو  الأوامر

ن أونجد  ،بدليل قاطعلا إالمشرو   أصلهاعن  إخراجهمارس  قه المشرو  في الشراء الذي لا يمكن 

نتائع غير صحيحة  إلىيخلص  هنجد عاء المدعية ابتداءًمن مناقشة صحة وسلامة اد القرار بدلًا أسباب

ما يخالف  إلىفان القرار انتهى  26/3في يوم  أيضاًلهذا الواقع الذي تثبته مستندات المدعية و ةومجانب

برقم  الأول :لم تتجاوز أمرينالمدخلة من موكلي  الأوامرالواقع ومستندات المدعية التي تقطع بان 

 أوامر أمامفنحن ليس  ،(80,75( وكلاهما بذات السعر )00006105قم )خر بر( والآ0006750)

يوضح  تد ضهمستنداتها  أنالقرار لادعاء المدعية على الرغم من  أسبابمتعددة متزايدة القيمة ومجاراة 

 ."القرار ومنطوقة للصواب مما يجعلها  رية بالإلغاء أسباببشكل جلي مجانبة 

إلغاء القرار محل الاستئناف والحكم ببراءة موكله  استئنافه بطلب الأول وكيل المدعى عليه ثم ألل    

 مما نسب إليه.

 ، تضمنت الآتي:فيهبمذكرة استئناف طعناً  هوكيلفتقدم  ،قرارالخة من سنوأُبلِغ المدعى عليه الثاني ب    

باب المرافعة في الدعوى مخالفة القرار للقواعد المستقر عليها في التقاضي التي تستوجب عدم قفل  أولًا:"

إلا بعد سما  كافة دفو  أطراف الدعوى وتقريرهم الاكتفاء بما قدموه في الدعوى ولا إضافة لديهم على 

ذلك وهو مبدأ أصيل في التقاضي وكضمانة لحق الدفا  ونجد أن القرار قد خالف هذا الأصل عندما 

في نهاية  24لمقرر للأطراف إذ جاء في الصفحة أغلقت اللجنة باب المرافعة من تلقاء نفسها وهو الأمر ا

قررت اللجنة الاكتفاء بما تم تقديمه و جز الدعوى للدراسة والمداولة تمهيداً لإصدار ’الوقائع ما نصه 

بما سبق وأن قدموه وليس لديهم ما هم ءاكتفافلم يتم قفل باب المرافعة بعد تقرير الأطراف  ،‘قرار فيها

لإخلاله بحق الدفا  والقواعد ه ءإلغالل الجسيم الذي اع ى القرار مما يوجب يرغبان إضافته وهو الخ

( من نظام المرافعات الشرعية والتي نصت 69المستقر عليها في التقاضي وهو الأمر المقرر بموجب المادة )

 يقفل باب المرافعة بمجرد انتهاء الخصوم من مرافعتهم، ومع ذلك فللمحكمة قبل النطق بالحكم أن’

فتح باب المرافعة وإعادة قيد الدعوى في  -من تلقاء نفسها أو بناء على طلب أ د الخصوم  -تقرر 
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( من لائحة إجراءات 3إضافة إلى مخالفة القرار لنص المادة ) .‘جدول الجلسات ، وذلك لأسباب مقبولة

ة وذلك ما عدا القرارات ياتلى منطوق القرار في جلسة علني’الفصل في منازعات الأوراق المالية التي قضت 

المتخذة في أي من التدابير الوقتية والإجراءات الا  ازية التي تراها الاكتفاء بتبليغ أطراف الدعوى 

فالنص أوجب أن يتم النطق بالقرار في جلسة علنية والاستثناء الوارد فيه بالاكتفاء بإبلاغ  ؛‘بالقرار ..... 

د مبرراً لتجاوز مبدأ العلنية لمخالفته لنظام المرافعات الشرعية م الأطراف بالقرار لا يعول عليه ولا يع

ينطق بالحكم في جلسة علنية بتلاوة منطوقه أو بتلاوة منطوقه مع أسبابه، ’( التي قضت بما نصه 164)

ويجب أن يكون القضاة الذين اش كوا في المداولة  اضرين تلاوة الحكم، فإذا  صل لأ دهم مانع 

وكذلك مخالفة نظام المحكمة التجارية  ،‘كان قد وقع على الحكم المدون في الضبط  جاز تغيبه إذا

تفاق الآراء أو بالأكثرية يمضى عليه من الهيئة ابعد اتمام قرار الحكم سواء ب’ (512) يث نصت المادة 

لا  ،نونيةووفقاً لمبدأ ال اتبية القا ،‘التي  كمت به ويؤرخ ثم يفهم شفاهيا للطرفين من طرف الرئيس

يقبل مخالفة النص اللائحي )الأدنى( للنص النظامي )الأعلى( سواء نص نظام المرافعات الشرعية أو نظام 

المحكمة التجارية فكلاهما أعلى درجة من نص اللائحة المنظمة لإجراءات التقاضي أمام اللجنة وهو ما 

 ؤه.يوصم القرار بالعوار لمخالفته النصوص النظامية مما يوجب إلغا

فإن منطوق الحكم وأسبابه جاءت مخالفة لنصوص النظام  ،وفي الموضو  وعلى سبيل الا تياط ثانياً:

القرار إلى  بابانتهت أسإذ والواقع وانتهت إلى إدانة موكلي على الرغم من افتقار اتهام المدعية لأركانه 

اً صحيحاً لمنطوق القرار فنحن أسباب مجملة لا تعد سندعلى  ناءًإثبات تسع مخالفات في جانب موكلي ب

وتوافره في جانب موكلي من تحققها أمام جرائم لا يمكن تقريرها إلا بمناقشة وإثبات كل ركن لازم ل

حمل عليها وباستقراء أسباب القرار ياعدمه للقول بسلامة أسباب وقيام المنطوق على أسباب سائغة كافية 

رائم المنسوبة ات مجملة لا تعد إثباتاً لتحقق أركان الجنجدها نهجت إلى مناقشة ما سلف بأسباب وعبار

ويتضح هذا الأمر جلياً مع واقع تداول السهم الذي تجاهلها القرار تماماً علاوة على مخالفة  لموكلي

 نصوص النظام الآمرة ونتناول تفصيل ذلك فيما يلي:

 :في الأيام التاليةاتهام موكلي بالتأثير في سعر السهم -أ

 المخالفة خالفةتاريخ الم

 إدخال أوامر شراء متزايدة للتأثير في سعر السهم 9/3/2013

 إدخال أوامر شراء متزايدة للتأثير في سعر السهم 11/3/2013

 إدخال أوامر شراء متزايدة للتأثير في سعر السهم 24/3/2013

قطا  موكلي من التعامل على يجدر الإشارة إلى أن القرار تجاهل واقع منتع في الدعوى يثبت ان ،ابتداءً

أي  22/3/2013فلم يتعامل شراء على السهم بعد هذا اليوم  تى تاريخ  ،11/3/2013السهم بعد يوم 

لأكثر من أ د عشر يوماً وثابت من هذا الواقع استمرار تصاعد سعر السهم في هذه الف ة على الرغم من 
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ام لثبوت انقطا  العلاقة السببية وهو ما يثبت يسقط الاتهمما انقطا  موكلي عن التعامل على السهم 

ويقطع بثبوت وأن التغيير في سعره لا يعود سببه لموكلي أن السهم محل نشاط وجذب المستثمرين  أيضاً

 سبما سنوضح سلفاً هذا الواقع دليل لا يقبل الجدل والنقاش وهو  ركة تداول السهم في موقع تداول 

خلاله بحق لإمناقشة هذا الدفع الجوهري وهو ما يوصم الحكم بالعوار  ونجد أن القرار وأسبابه خلت من

إذ لو تم بحثها لتغير وجه الحكم بالدعوى  ؛ؤثرة في الدعوىالمنتجة والمواقعة هذه الالدفا  بعدم تفنيد 

 لاسيما وأن المدعية أسست واقعات دعواها التي تمثل الركن المادي للجريمة على استمراره في الف ة محل

أي أننا أمام جريمة مستمرة وخلصت من  26/3 تى يوم ( 14,45الساعة ) 9/3الاتهام ابتداء من تاريخ 

نتائع دون أساس في ظل ثبوت واقعة الانقطا  سالفة الذكر  قررتهذه الواقعات إلى اتهام موكلي و

ا تجاوز إلى إخلاله بحق الدفا  وإنمعلى لبحث هذا الدفع المنتع لم يقتصر  أسباب القرارفتجاهل 

التصرف في واقعات الدعوى )التي يحددها أطراف الدعوى دون تدخل من محكمة الموضو ( وهو أمر لا 

دورها سلبي في هذا الشأن ويقتصر دورها على إعمال نصوص النظام على هذا الواقع كما ن إتملكه إذ 

نورد فيما يلي جدول يبين دون أي تصرف وهو ما يوصم القرار بالعوار الجسيم و قرره أطراف الدعوى

  ركة السهم خلال ف ة الانقطا  تثبت الواقع محل دفعنا والذي تم تجاهله في القرار:

 قيمة التداول إلالي الكمية التغيير الأدنى الأعلى افتتاح إقفال التاريخ م

1 12/3/2013 69 69,5 71,75 69 -1 1,593,419 111703090 

2 13/3/2013 70 69 70,25 68,25 1 525,997 36372012 

3 16/3/2013 69,8 70,5 70,75 69,5 -0,25 338,001 237165153 

4 17/3/2013 70,8 70 71,5 69,25 1 769,029 54198823 

5 18/3/2013 71 70,8 71,75 70,25 0,25 524,376 37345048 

6 19/3/2013 75,3 71,5 77,25 71,5 4,25 2,305,599 170843405 

7 20/3/2013 75,8 76 78,5 75,25 0,5 1,243,155 95440427 

وعلى أقل تقدير بيان ما يوجب طر ه في  مناقشتها الواقع المنتع وعدم الالتفات عن هذ يتعينوكان 

أسباب القرار فهو أمر لازم لتحقيق واقعات دعوى المدعي لتقرير صحتها من عدمه فالمدعية ادعت بجريمة 

ت صرا ة في وأسست اتهامها على ذلك كما قرر 26/3واستمرت إلى يوم  9/3مستمرة ابتدأت يوم 

ما يطر ه الخصوم من واقعات  دعواها فكما أسلفنا وإعمالًا لمبدأ  ياد المحكمة ودورها السلبي في

واقتصار دورها فقط ودون أي تجاوز على تحقيقها كما هي دون أي تعديل فيها سواء بالإضافة أو الحذف 

نحو مخالف لادعاء المدعية تناول  على ذلك ونجد أن القرار المستأنف منه وعلى والفصل في الدعوى بناءً

الاتهامات كوقائع منفصلة ومناقشتها على هذا الأساس فمثلًا ادعت المدعية بقيام موكلي برفع سعر 

السهم ومن ثم البيع والواقع ينافي هذا الادعاء وأيضاً محاولة التأثير على سعر الإغلاق وثابت أن موكلي 

على السهم وهو ما يهدم ادعاء المدعية إذ لا يستقيم هذا الادعاء مع وفي اليوم التالي قام بالتعامل شراءً 
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ثبوت الشراء في اليوم التالي!!! وهو ما يثبت أننا أمام شراء  قيقي فموكلي من ضمن المستثمرين المهتمين 

 بالشراء في السهم .

ع وتحديداً  ركة فمسلك القرار آنف الذكر يوصم أسبابه بالعوار الجسيم ويوجب نقضه لمخالفته الواق

( 20/3/2013- 19 – 18 – 17 – 16 – 13نشاط السهم وتصاعد سعره بدلالة تحقيق السهم أيام )

إغلاق إيجابي وبأسعار تتجاوز أسعار شراء موكلي كثيراً مع ثبوت انقطا  تعامل موكلي على السهم في 

سعر السهم والحقيقة الثابتة أمامنا  هذه الأيام، الأمر الذي لا يقبل معه ادعاء المدعية بتأثير موكلي على

تصاعد سعره دون أي تدخل من موكلي وهو ما يؤكد أن سعر السهم فرضته عوامل السوق وكان محل 

اته للواقع سالف الذكر إلا بتفنيد جذب للمستثمرين والقول بخلاف ذلك لا يعول عليه في الإدانة لمناف

ارتفا  السهم ونشاطه في الأيام الموضحة بالجدول وبيان ما يثبت علاقة موكلي به ولكل ما سبق يتمسك 

 موكلي بهذا الدفع المنتع الكافي لإسقاط الاتهام ورد دعوى المدعية وتأكيداً لذلك نوضح ما يلي:

في واقعات وضحت أوهو الادعاء الغير صحيح فالمدعية  9/3الادعاء بتأثير موكلي في سعر السهم يوم -1

سعر السوق(  – 78 – 71,5هذه المخالفة بأن موكلي أدخل أوامر شراء بأسعار متزايدة ت اوح بين )

( أمر جلها 14( أدخل )14,49 – 14,45( يتضح أن موكلي من الساعة )1وباستقراء جدول المدعية رقم )

ية المشروعة لجميع المستثمرين ولا يمكن أن تكون محل تجريم نظامي ( وهي الآلMKTبسعر السوق )

فالجواز ينافي الضمان إضافة إلى أنه لا يمكن أن توصم مثل هذه الأوامر بأوامر الشراء المتزايدة فالسعر 

المنفذة به الأوامر يحدد من الغير ولا علاقة لموكلي به وهو ما يجلي عدم صحة ادعاءات المدعية وللأسف 

سلم بها القرار دون أي تمحيص ودراسة وقرر المخالفة بأسباب مجملة لا تنفي الواقع ولا تنهض كأساس 

صحيح للمخالفة هذا من جانب ومن جانب آخر فإن الأوامر المحددة القيمة المدخلة من موكلي لم تتجاوز 

امر شراء موكلي بين سعر وتبعاً لذلك لا صحة لادعاء المدعية بإدخال أو 72ستة أوامر ولم تتجاوز سعر 

( فهو ادعاء ساقط ينفيه الواقع ومستندات المدعية إضافة إلى أن الثابت افتتاح السهم يوم 78 – 71,5)

( وليس لموكلي أي علاقة به كما قررت المدعية في وقائع دعواها فموكلي لم 71,5الاتهام على سعر )

الحقيقة نجد أن أوامر موكلي المحددة القيمة ( وأمام هذه 14,45يتعامل على السهم إلا في الساعة )

( لا يمكن التجريم بناء عليه كوننا 0,5جاءت في  دود سعر افتتاح السهم ولم تتجاوزه إلا بمبلغ ضئيل )

في بورصة وتذبذب سعر الورقة المالية سمة من سماتها. إضافة إلى أنه لا صحة لادعاء المدعية بوصف أوامر 

دة فالثابت تنفيذ أوامر لا قة بسعر أقل من سابقتها كما هو الحال في الأمر نفذ موكلي بالأوامر المتزاي

( وهو المتحقق أيضاً في الأمر والأمر اللا ق له ما يوضح 72,75اللا ق نفذ بسعر ) الآخروالأمر  73بسعر 

اء المدعية بشكل جلي مخالفة ادعاء المدعية للواقع ونجد أن أسباب القرار لم تتحقق من ذلك وسلمت بادع

 على الرغم من مخالفته للثابت في مستنداتها. 
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وهو الادعاء الغير صحيح الذي سلمت به أسباب  11/3الادعاء بتأثير موكلي في سعر السهم يوم -2

 القرار دون أساس وبالمخالفة لمستندات وجداول المدعية ونوضح ذلك فيما يلي:   

بالأوامر المتزايدة القيمة فحسب جدول المدعية رقم  أوامر لا يمكن وصفهاموكلي سوى ستة  ئينشلم 

( لا يمكن وصفها بالأوامر  المتزايدة القيمة لما سبق MKT( أدخل ستة أوامر ثلاثة منها بسعر السوق )4)

جاءت متناقصة وليست متزايدة نها أوبتفحصها نجد  الأخرى أوامر( أعلاه والثلاثة 1في الفقرة ) إيضا ه

( 73,5)( جاء أقل من الأمر السابق له والذي نفذ بسعر 73,25الأمر والذي نفذ بسعر )كما قرر الاتهام ف

 وتبعاً .(74,25السابق له المنفذ بسعر ) الأمر( أقل من 74)وهو الأمر المتحقق أيضاً في الأمر والمنفذ بسعر 

حقق فيها وصف الاتهام المحددة القيمة المدخلة من موكلي لا يت الأوامريتضح أن أمرين من الثلاثة  ،لذلك

والثابت عدم  ؟موكلي بثبوت المخالفة في جانلى إالقرار  أسبابمحل ادعاء المدعية فعلى أي أساس انتهت 

صحة الواقعات محل ادعاء المدعية وتد ضها مستنداتها المقدمة في الدعوى الأمر الذي يوصم القرار 

م في ظل ثبوت ما سلف ذكره وثبوت انتقائية الجسيم ويوجب نقضه، فالإدانة لا يمكن أن تقو قصوربال

( بسعر 13:42 – 13:38شراء بين الساعة ) أوامردخل أموكلي ن أالمدعية في وقائع اتهامها، فالثابت 

وهو ما يقطع بأننا أمام عملية شراء  قيقة لا  السابقة له زمنياً الأوامر( وهو السعر الأقل من 71,75)

 بدليل قاطع لا يقبل التأويل وهو ما خلت منه أسباب القرار.لا إ عن أصلها المشرو خراجها إيمكن 

فأسباب القرار جاءت مبنية على وقائع غير صحيحة ولم : 24/3الادعاء بالتأثير في سعر السهم يوم -3

بالبند )ثانيا/ أ( ليه إتتضمن ما يثبت الاتهام في جانب موكلي وتجاهلت مناقشة الدفع المنتع المشار 

تجاهل أسباب القرار تحقيق وتمحيص دفعنا المنتع في الدعوى بانقطا  موكلي -أ فيما يلي:ونوضح ذلك 

م وثبوت نشاط  ركة السهم من  يث كمية التداول 23/3/2013 -12السهم للف ة من ب لن التعامع

انقطا  العلاقة السببية في جانب موكلي واللازم توافرها للقول لإثبات  وهو ما يكفيوتصاعد سعره 

( 79,5الثابت من مؤشرات تداول افتتاح السهم يوم الاتهام على سعر )-ب بصحة وسلامة ادعاء المدعية.

لم يدخل  6وشراء موكلي في  دود تذبذب سعر السهم علاوة على أن موكلي و سب جدول المدعية رقم 

تسلسلة المتزايدة فأين الأوامر الم ،وهو ما يهدم ادعاء المدعيةخر لآوا( الأول BUYERسوى أمرين فقط )

فالجدول يثبت أن باقي أوامر موكلي  ؟وعلى أي أساس سلمت أسباب القرار بادعاء المدعية ؟القيمة

-80خمسة أوامر نفذت بين سعر )  وعددها SELLER))الموضحة في الجدول سالف الذكر هي أوامر بيع 

فالثابت افتتاح السهم  ،سوق( وهو ما يثبت أن سعر شراء موكلي جاء كانعكاس ونتيجة لعوامل ال 81

 كشف مجانبة أسباب القرار للصواب ومخالفتها لمستندات المدعية.كل ذلك يف ،(79.80على سعر ) 

نجد أن أسباب القرار بدلًا من إثبات تحقيق أركان المخالفة في جانب موكلي  ،وبناءً على ما سبق

ردته من واقعات للانتهاء لنتيجة توافر بتمحيص وتحقيق دعوى المدعية ومستنداتها وتوافقها مع ما أو
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لنتائع مخالفة لدعوى المدعية  ت منهاذهبت وبناءً على أسباب مجملة خلص ،أركان المخالفة من عدمه

كمية ضئيلة لا تمثل إلا  24/3فمثلًا نجد أن الكمية المش اه من موكلي يوم  ،ومستنداتها وواقع الأمر

القول بتأثيرها على سعر السهم علاوة على أن أوامر بيع موكلي  كنمن كمية تداول الأسهم لا يم جداً

بل العكس وهو من بديهيات فالبيع لا يمكن أن يؤثر على سعر السهم  ،في هذا اليوم تنفي ادعاء المدعية

تتضح ومستنداتها المدعية  ىفأسباب الحكم المجملة الغير قائمة على أساس وبالمخالفة لدعو ،البورصة

 بتقرير نتيجة لا أساس لها  يث قررت ما نصه 24ا انتهت إليه الأسباب في نهاية الصفحة فيمبشكل جلي 

فقد تبين للجنة قيام المدعي عليهما مش كين وبالانفراد من خلال محافظهما الاستثمارية وذلك خلال ’

لتقرر  25الصفحة وجاءت في  ،‘..الف ة ..... بإدخال أوامر بكميات كبيرة متفاوتة للتأثير في سعر السهم 

هل  :التساؤل الذي يطرح  نفسه للقول بصوابها أو خطأهان إف ،أعلاه قراروأمام  يثيات ال .ذات النتيجة

 ؟نقطا اوبشكل متواصل دون  26/03 تى  09/03تعامل على السهم في الف ة من  موكلي فعلًا

أننا م أعار متزايدة في أيام الاتهام هل ثبت صحة ادعاء المدعية بإدخال موكلي لأوامر بأس :خرلآاوالسؤال 

مما  ،فتحقيق ذلك أمر لازم للفصل في الدعوى على نحو صحيح والثابت عدمه ؟أمام واقع غير صحيح

 .هيجعل منطوق القرار غير محمول على أسباب صحيحة مما يوجب نقض

-25-24-23-10-9الادعاء بإدخال أوامر شراء متزايدة للتأثير في سعر الإغلاق أيام ) -ب

خلصت إلى توافر أركان ف ،انتهت أسباب القرار إلى إدانة موكلي بما نسب إليه :(26/03/2013

التي لا تنهض كأساس صحيح لمنطوق القرار لثبوت مخالفتها للواقع  على أسباب مجملة أيضاً المخالفة بناءً

   :ما يليفيالمخالفة الصريحة لنصوص النظام ونفصل ذلك  وأيضاً

لا إال ك جريمة و أل عدئ المستقر عليها في التشريع والقضاء والفقه الجنائي عدم اعتبار الفمن المبا-1

فالعقوبات  (،بنصلا إلا جريمة ولا عقوبة )لمبدأ  عمالًاإال ك محل تأثيم قانوني و أكان الفعل ذا إ

ولذلك راعى المشر   ،مهاالتي يقرر القانون صرا ة على تأثيفعال لأاعلى لا إفلا يجوز المساءلة  ،قانونية

في ساسية لأامن المبادئ وضحنا أوكما علاه أبيان الجرائم والعقوبات المقررة بشان كل منها والمبدأ 

ولقد جاء النظام  ،ت أي مبرركافة التشريعات الجنائية ويعتبر من القيود التي لا يمكن تجاوزها تح

لا إالتي قضت بانه لا عقوبة ولا جريمة  38ة للحكم ليقرر هذا المبدأ صرا ة في  كم المادساسي لأا

لا تملك محكمة  يضاًأولا يجوز لجهة الاتهام تقرير جريمة دون سند قانوني  ،على ما سبق وبناءً بنص.

فلا تملك جهة  ،الفعل صرا ة دون أي لبس ؤثموجود نص قانوني ي على بناءًلا إأي فعل  تجريمالموضو  

 ،عدم وجود النص القانوني المؤيد لذلك في  الةأي فعل على تأثيم ال غسباإمحكمة الموضو  و أالاتهام 

 ولا يجوز ،الداخلة في مدلولهفعال لأاموجب النص القانوني على  تطبيققاصرة على  ة كل منهمافسلط

 .من الجهتين لأيأي سلطة تقديرية  لانتفاء ؛هاخرى خارجه عنفعال أو أالتوسع في تفسيره بإدخال  الات 
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 فيجب كمبدأ جنائي تفسيره وبتوسع لمصلحة المتهم لا للإدانة. ،النص في ضنا وجود أي غموض افن إو

وبإعمال كل ذلك على  ،ت أي مبررتحهدارها إوز وليع ما سلف ركيزة في القضاء الجزائي لا يج

لم تتطرق أي ذا إ وا داً مما يوجب رده قولًا ،افتقاره لسنده القانوني يظهر لنا جلياً ،الاتهام محل الادعاء

القرار أسباب ليه إاتهام المدعية وما انتهت التنفيذية إلى ما يؤيد ولوائحه السوق المالية من نصوص نظام 

أو شراء وامر أدخال إ’نصت على  3/1فالنص الو يد بلائحة سلوكيات السوق المادة  ،محل الاستئناف

بها ونصوص النظام الأخرى العبارة محل استناد يرد ولم  ،‘مرتفعغلاق إسعر بهدف تحقيق بيع ورقة مالية 

مما  ،تعد سنداً صحيحا للاتهام /أ محل استناد المدعية لا2فالمادة  ،‘التأثير في سعر الاغلاق’ الاتهام

دانة إلى إسبابه أالقرار ادعاء المدعية وانتهى في  ىاتهام يفتقر لسنده القانوني وللأسف جارمام أيجعلنا 

في  القرار مناقشة هذا الدفع الجوهري مما يعد قصوراًسباب أتناول تنظامي ولم موكلي دون أي سند 

اتهام المدعية  المفتقر لسنده القانوني لى إتشير  ؛فتارة هسبابأتناقض لى إضافة إلإخلاله بحق الدفا   قرارال

ن أا يؤكد وهو م ،‘تحقيق اغلاق مرتفع’لى إمنها تشير خرى أوفي مواضع  ،‘غلاقإاالتأثير في سعر ’

السطر الخامس قبل  26 انظر الصفحة مرتفع )فضلًاغلاق إالتأثيم النظامي قاصر على تحقيق سعر 

القرار لافتقارها لسندها القانوني لغاء إالقرار اع اها عيب جسيم يوجب سباب أن إف ،وعليه .(خيلأا

صل لأوا دهذا السنسباب لأافلم توضح  ،الركن الشرعي للمخالفة متوافرن أليه إللتسليم بما انتهت 

 عدمه. 

 .لإسقاط الاتهام وبيان ما اع ى أسباب القرار ومنطوقة من عوار جسيم ما جاء بالبند أعلاه كافي-2

ونفصل ذلك  ،هذه الأخيرة جاءت مخالفة للواقعن أنجد  ،باستقراء الاتهام وأسباب القرارنه إفومع ذلك 

  :فيما يلي

ن إو 26/3-25وتغيير طفيف يوم  24/3( ودون تغيير يوم 1,75 -)  10/3يوم  سلبياًغلق أالسهم -أ

الركن المادي للمخالفة منتفي ن إف ،القرار من وجود السند القانوني للتأثيمليه إبما انتهى  سلمنا تجاوزاً

مرتفع وبعدمه تكون غلاق إبتحقق سعر لا إ قوم ويتوافروالذي لا يعلاه أالاتهام يام أفي جانب موكلي 

 تبعاًينتفي  ،غلاقلإابانتفاء التغير الملموس في سعر ذ إ ؛غير قائمة على سندليه إالقرار فيما خلصت  سبابأ

وقائع الاتهام ن أ فضلًا عن كن القول بوجود نيه تضليل وتلاعب في تعاملهولا يم للمخالفة الركن المعنوي

قع الاتهام بسعي موكلي بالتأثير في جارينا وان إف ة،دانإاسباب القرار من ليه إلا تستقيم مع ما انتهت 

فإن ذلك  ،في اليوم التالي ء موكليلا يستقيم مع ما قررته وقائع الاتهام من شرانه إف ،الإغلاقسعر 

المسلك يدل على  قيقة الشراء لا التضليل أو التلاعب وهو دليل مشروعية تصرف موكلي وبراءته مما 

 موكلي بناءً إدانةلى إق وانتهت دقيتهام دون أي تمحيص او تسباب القرار سلمت بالاونجد أن أ ،نسب إليه

عدم ’في النوايا بدلالة ما قررته من  تكون دخولًان أبموجبها ولا تعدو  الإدانةقوم تمجملة لا  أسبابعلى 
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ا السطر 26صا ‘الذي يثبت تحقق الركن المعنوي للمخالفةمر لأا ،كيفسر هذا السلو تقديم موكلي مبرراً

 بلهامن ذلك ق والأكثرالقرار  أسبابوهو ما يقطع بانعدام الدليل على ما قررته  ،القرار أسبابمن الثاني 

 .بمطالبة موكلي بتقديم الدليل الإثبات ءعبل

 تقدمنا بدفو  بالدعوى تثبت عدم صحة ادعاء المدعية بوصف أوامر موكلي بالأوامر المتزايدة ولم-ب

الأخذ بادعائها المجانب  إلى وانتهى القرار ،ما تدعيه من تسلسل وتزايدتقدم المدعية أي دليل أو دفع يثبت 

تذبذب لا الحصر فعلى سبيل المثال  ،ول محل استنادهااللصواب دون سند وبالمخالفة لما هو ثابت في الجد

ونجد أن  79.80(  يث افتتح السهم على 80.3-78وفقاً لمؤشرات تداول بين ) 25/03سعر السهم يوم 

لسعر تذبذب السهم بدلالة إغلاقه  وفقاً 80.25 - 79.25موكلي محل الاتهام جاءت بين سعر أوامر 

في  وبالتالي لا صحة لادعاء المدعية وهو ما يظهر جلياً ،وهو أعلى من سعر شراء موكلي 80.3على سعر 

وفي  دود ( 81,25 – 81,00) يث لم يدخل موكلي سوى أمرين فقط بين سعر  26/03اتهام يوم 

( وكمية التداول بلغت 80فالسهم افتتح على سعر ) ،(82.25 - 80)تذبذب سعر السهم في يوم الاتهام 

فكيف تؤثر في سعر السهم أو  ،( سهم5,323والكمية المش اة من موكلي لم تتجاوز ) 1,305,703

أدخل  3فحسب ما يتضح من جدول المدعية رقم  ،10/03يثبت ذلك في اتهام يوم  وأيضاً الإغلاق!!

من أعلى سعر  ققه قل أوفق سعر تذبذب السهم وجاءت  74 - 73.25موكلي أربعة أوامر بين سعر 

فالأوامر محل الاتهام لا  ،مما يجعلنا أمام اتهام غير صحيح 76من سعر افتتا ه قل أو 76.75السهم 

 ،يل قطعيفنحن أمام تصرف مشرو  في أصله ولا يمكن إخراجه عن ذلك إلا بدل ،تتضمن أي مخالفة

ونجد أن أسباب القرار سايرت ادعاءات المدعية المجانبة للصواب والواقع فضلا عن عدم قيامه على سند 

 الثانيوكيل المدعى عليه  ختمثم  ."صحيح من النظام  سب التفصيل السابق مما يجعلها واجبة الرد

 نسب إليه.استئنافه بطلب إلغاء القرار محل الاستئناف والحكم ببراءة موكله مما 

 لجنة الاستئناف

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

 ذات العلاقة.

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

 شكلًا.

إلغاء لنا ية الموضوعية، فحيث انصبت مذكرة الاستئناف المقدمة من المدعى عليهما على طلب ومن ا    

 ، والحكم ببراءتهما مما نسب إليهما.القرار محل الاستئناف

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

هذا النظام أي شخص يقوم عمداً بعمل أو يشارك في أي إجراء يوجد انطباعاً غير صحيح  مخالفاً لأ كام
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أو مضللًا بشأن السوق، أو الأسعار، أو قيمة أي ورقة مالية، بقصد إيجاد ذلك الانطبا ، أو لحث الآخرين 

ارسة أي  قوق على الشراء أو البيع أو الاكتتاب في تلك الورقة، أو الإ جام عن ذلك أو لحثهم على مم

تمنحها هذه الورقة، أو الإ جام عن ممارستها"، والمادة )الثانية( من لائحة سلوكيات السوق التي نصت 

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

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

الممارسة، أو إذا توافرت أسس منطقية تتيح له أن يعلم بطبيعة ذلك التصرف أو الممارسة، ب( يحظر على 

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

 نشاط تداول في الورقة المالية أو اهتمام بشرائها أو بيعها،( انطبا  كاذب أو مضلل بوجود 1أي مما يلي: 

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

لائحة سلوكيات السوق التي نصت على أنه: "أ( تدخل في الأعمال والتصرفات التي تعد من أنوا  التلاعب 

( تنفيذ صفقة تداول على ورقة مالية لا 2( إجراء صفقة تداول وهمي، 1ضليل التصرفات الآتية: أو الت

تنطوي على تغيير في الملكية الحقيقية لها، ب( تدخل في الأعمال والتصرفات التي تعد من أنوا  التلاعب 

 ورقة مالية أو أو التضليل، عند ارتكابها بهدف تكوين انطبا  كاذب أو مضلل بوجود نشاط تداول في

اهتمام بشرائها أو بيعها، أو بهدف تكوين سعر مصطنع لطلب أو عرض أو تداول ورقة مالية، التصرفات 

( إدخال أمر أو أوامر لشراء ورقة مالية مع العلم المسبق بأنه تم أو سوف يتم إدخال أمر أو أوامر 1الآتية: 

( إدخال أمر أو أوامر لبيع 2تلك الورقة المالية،  مشابهة ومقاربة من  يث الحجم والتوقيت والسعر لبيع

ورقة مالية مع العلم المسبق بأنه تم أو سوف يتم إدخال أمر أو أوامر مشابهة ومقاربة من  يث الحجم 

( شراء أو تقديم عروض لشراء ورقة مالية بأسعار تتزايد 3والتوقيت والسعر لشراء تلك الورقة المالية، 

( بيع أو تقديم عروض لبيع ورقة مالية بأسعار 4من الأسعار متتابعة التزايد،  بشكل متتابع، أو بنمط

( إدخال أمر أو أوامر لشراء أو بيع ورقة مالية 5تتناقص بشكل متتابع، أو بنمط أسعار متتابعة التناقص، 

يع بهدف: وضع سعر مسبق التحديد للبيع أو العرض أو الطلب، تحقيق سعر إغلاق مرتفع أو منخفض للب

أو العرض أو الطلب، إبقاء سعر البيع أو العرض أو الطلب ضمن مدى مسبق التحديد، إدخال أمر أو 

 سلسلة من الأوامر على ورقة مالية دون وجود نية لتنفيذها".

و يث انتهى القرار محل الاستئناف إلى ثبوت قيام المدعى عليهما )الأول( و)الثاني( خلال الف ة من     

بإدخال  ،الاستثمارية مش كين وبالانفراد ام من خلال محافظهم26/3/2013ى تاريخ م  ت9/3/2013

سعر  فيأسعار أسهم هذه الشركة، والتأثير  فيبهدف التأثير  (؛)أأسهم  اعدة أوامر شراء أثناء تداولهم

 الإغلاق.
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سوق المالية التي نصت على و يث إنه يلزم لإسناد التهمة بمخالفة المادة )التاسعة والأربعين( من نظام ال    

أنه: "يعد مخالفاً لأ كام هذا النظام أي شخص يقوم عمداً بعمل أو يشارك في أي إجراء يوجد انطباعاً 

غير صحيح أو مضللًا بشأن السوق، أو الأسعار، أو قيمة أي ورقة مالية، بقصد إيجاد ذلك الانطبا ، أو 

في تلك الورقة، أو الإ جام عن ذلك أو لحثهم على  لحث الآخرين على الشراء أو البيع أو الاكتتاب

ممارسة أي  قوق تمنحها هذه الورقة، أو الإ جام عن ممارستها"، والمادة )الثانية( من لائحة سلوكيات 

السوق والتي نصت على أنه: " أ( يحظر على أي شخص القيام أو المشاركة في أي تصرفات أو ممارسات 

يما يتعلق بأمر أو صفقة على ورقة مالية، إذا كان ذلك الشخص يعلم تنطوي على تلاعب أو تضليل ف

بطبيعة ذلك التصرف أو الممارسة، أو إذا توافرت أسس منطقية تتيح له أن يعلم بطبيعة ذلك التصرف أو 

 الممارسة. 

ب( يحظر على أي شخص القيام بشكل مباشر أو غير مباشر بإدخال أمر أو تنفيذ صفقة على ورقة مالية 

( انطبا  كاذب أو مضلل بوجود نشاط تداول في الورقة المالية أو اهتمام 1بهدف تكوين أي مما يلي: 

( سعر مصطنع لطلب أو عرض أو تداول الورقة المالية أو أي ورقة مالية ذات علاقة " 2بشرائها أو بيعها. 

ى أنه: "تدخل في الأعمال ( من المادة )الثالثة( من لائحة سلوكيات السوق والتي نصت عل1والفقرة )ب/

والتصرفات التي تعد من أنوا  التلاعب أو التضليل، عند ارتكابها بهدف تكوين انطبا  كاذب أو 

مضلل بوجود نشاط تداول في ورقة مالية أو اهتمام بشرائها أو بيعها، أو بهدف تكوين سعر مصطنع 

إدخال أمر أو أوامر لشراء ورقة مالية مع ( 1لطلب أو عرض أو تداول ورقة مالية، التصرفات الآتية .... 

العلم المسبق بأنه تم أو سوف يتم إدخال أمر أو أوامر مشابهة ومقاربة من  يث الحجم والتوقيت والسعر 

( من نفس المادة والتي نصت على أن من تلك الأعمال 2وأيضا الفقرة )ب/ ،لبيع تلك الورقة المالية"

لبيع ورقة مالية مع العلم المسبق بأنه تم أو سوف يتم إدخال أمر أو أوامر والتصرفات: "إدخال أمر أو أوامر 

( من 3مشابهة ومقاربة من  يث الحجم والتوقيت والسعر لشراء تلك الورقة المالية"، وأيضا الفقرة )ب/

نفس المادة والتي نصت على أن من تلك الأعمال والتصرفات: " شراء أو تقديم عروض لشراء ورقة مالية 

( من نفس المادة 5أسعار تتزايد بشكل متتابع، أو بنمط من الأسعار متتابعة التزايد." وأيضا الفقرة )ب/ب

والتي نصت على أن من تلك الأعمال والتصرفات: "إدخال أمر أو أوامر لشراء أو بيع ورقة مالية بهدف: 

 أ دهما مادي ويتحقق يلزم لذلك توافر ركنين -"وضع سعر مسبق التحديد للبيع أو العرض أو الطلب

بقيام المدعى عليهم بأي تصرفات أو ممارسات تنطوي على تلاعب أو تضليل فيما يتعلق بأمر أو صفقة على 

ورقة مالية، وثانيهما معنوي ويتمثل في انصراف إرادة المدعى عليهم للقيام بالعمل أو التصرف أو الممارسة 

كانية علمهم بطبيعة التصرف أو الممارسة، أو إذا توافرت التي تنطوي على تلاعب وتضليل مع علمهم أو إم
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أسس منطقية تتيح لهم أن يعلموا بطبيعة ذلك التصرف أو الممارسة التي تنطوي على تلاعب أو تضليل فيما 

 يتعلق بأمر أو صفقة على ورقة مالية.

 ةصة من سجل نشاط الشركوباطلا  هذ اللجنة على الأوراق الثابتة في ملف الدعوى والبيانات المستخل    

وفق ما ورد من سجلات من شركة ما فظ الاستثمارية للمدعى عليهامحل المخالفة و ركة عمليات المح

و يث إنه يلزم لإسناد التهمة بمخالفة المادة )التاسعة  ،وما ا توته من أدلة وقرائن (،تداول)السوق المالية 

توافر ركنين  -الثانية( و)الثالثة( من لائحة سلوكيات السوقوالمادتين ) والأربعين( من نظام السوق المالية

بأي تصرفات أو ممارسات تنطوي على تلاعب أو تضليل فيما  المدعى عليهأ دهما مادي ويتحقق بقيام 

يتعلق بأمر أو صفقة على ورقة مالية، وثانيهما معنوي ويتمثل في انصراف إرادة المتهم للقيام بالعمل أو 

ارسة التي تنطوي على تلاعب وتضليل مع علمه أو إمكانية علمه بطبيعة التصرف أو التصرف أو المم

الممارسة، أو إذا توافرت أسس منطقية تتيح له أن يعلم بطبيعة ذلك التصرف أو الممارسة التي تنطوي على 

 .تلاعب أو تضليل فيما يتعلق بأمر أو صفقة على ورقة مالية

الاستثمارية بإدخال أوامر شراء بهدف التأثير  امفظهامن خلال مح اامق ماو يث ثبت أن المدعى عليه    

، وإدخال أوامر شراء بهدف تحقيق سعر إغلاق مرتفع، الأمر الذي الشركة محل المخالفة أسعار أسهم في

 يتحقق معه الركن المادي.

إلى  ماهيإرادتمحل المخالفة انصراف  ةعلى أسهم الشرك ماو يث ثبت من سلوك وممارسات المدعى عليه

خلت  ماذلك أن سلوكيات المدعى عليه ؛إدخال تلك الأوامر بالمخالفة لنظام السوق المالية ولوائحه التنفيذية

الأمر  ،من أي أهداف استثمارية ظاهرة من إجراء تلك العمليات وأنها كانت بقصد التلاعب والتضليل

 الذي يتحقق معه الركن المعنوي.

جنة من الاطلا  على وقائع الدعوى واستخلاص الأدلة والقرائن أن تصرفات و يث تبين لهذه الل    

شكلت مخالفات صريحة لأ كام المادة )التاسعة والأربعين( من نظام السوق  ماوممارسات المدعى عليه

وفقاً التعامل في السوق لابد أن يكون ن إإذ  ؛المالية والمادتين )الثانية( و)الثالثة( من لائحة سلوكيات السوق

لنظام السوق المالية ولوائحه، وأن تكون العمليات التي تتم بموجبه مقصودة لذاتها وأن لا يكون القصد 

منها التلاعب أو الإيهام أو التضليل، وأن لا تنفذ تلك العمليات بقصد جني منفعة شخصية بحتة غير 

السعر  فيداول الأسهم ويؤثر صورة غير  قيقية عن عمليات ت ويعطيمشروعة مما يحدث ضرراً بالآخرين 

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

 ما.ثبوت إدانة المدعى عليه

( الواردة 4و يث تبين لهذه اللجنة أن سلوك وتصرف المدعى عليه الثاني المبين في وقائع المخالفة رقم )    

المادة )التاسعة والأربعين( من نظام السوق قائع في هذا القرار لا يشكل مخالفة لأ كام في جدول الو
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، الأمر الذي ترى معه هذه اللجنة استبعاد المالية والمادتين )الثانية( و)الثالثة( من لائحة سلوكيات السوق

 هذه المخالفة.

( الواردة في جدول الوقائع 8لفة رقم )تبين لهذه اللجنة ورود خطأ مادي في وقت ارتكاب المخا كذلك    

والصحيح من سجلات تداول أسهم الشركة محل  15:24:55ورد وقت ارتكابها  فقد ؛في هذا القرار

 .15:26:08المخالفة هو 

بدفع غرامة مالية قدرها  الأول و يث رأت لجنة الفصل في القرار محل الاستئناف إلزام المدعى عليه    

ألف ن وتسع( 90,000وإلزام المدعى عليه الثاني بدفع غرامة مالية قدرها )ريال،  ألفن وثمان( 80,000)

تأسيساً على أن الفقرة )ب( من المادة )التاسعة والخمسين( من نظام السوق المالية تقضي بأن الغرامة ريال، 

كل من م المفروضة تكون عن كل مخالفة يرتكبها المدعى عليه، وما انتهت إليه لجنة الفصل من تغري

( 8( ريال عن كل مخالفة من المخالفات التي ارتكبها والتي بلغ عددها )10,000بمبلغ ) ماالمدعى عليه

وبناءً على السلطة التقديرية لهذه اللجنة ( مخالفات للمدعى عليه الثاني، 9)، ات للمدعى عليه الأولمخالف

مخالفة وفق ظروف ارتكابها وبما يحقق المصلحة وفقاً لنظام السوق المالية في تقدير العقوبة المناسبة لكل 

العامة على نحو ما يتجلى من مقاصد النظام وأهدافه التي وضع من أجل تحقيقها، فإن هذه اللجنة تنتهي 

فيما يتعلق بمبلغ الغرامة عن كل مخالفة وعدد  إلى تأييد ما انتهى إليه قرار لجنة الفصل محل الاستئناف

عليه الثاني لمدعى إلى اعليه الأول، مع تعديل عدد المخالفات المنسوبة لمدعى ا إلىالمخالفات المنسوبة 

 ( مخالفات.8لتكون )

بالقرار في  ما أورده وكيلا المدعى عليهما في مذكرتيهما الاستئنافية من أن لجنة الفصل لم تنطق أما    

، نظام المرافعات الشرعية( من 69، وأن في ذلك مخالفة للمادة )جلسة علنية بحضور أطراف الدعوى

، فإن هذه اللجنة ترى أن الفقرة )د( من لائحة إجراءات الفصل في منازعات الأوراق المالية( من 3والمادة )

المادة )الخامسة والعشرين( من نظام السوق المالية نصت على أنه "تحدد لوائح وقواعد الهيئة الإجراءات 

شكوى والدعوى المقدمة لها"، وقد نصت المادة )الثالثة والثلاثون( التي يتعين على اللجنة اتباعها بشأن ال

من لائحة إجراءات الفصل في منازعات الأوراق المالية على أن "يتلى منطوق القرار في جلسة علنية، وذلك ما 

 عدا القرارات المتخذة في أي من التدابير الوقتية والإجراءات الا  ازية والدفو  الشكلية، وللجنة في

لذا ترى هذه اللجنة أن ما قامت به لجنة  ،......"الأ وال التي تراها الاكتفاء بتبليغ أطراف الدعوى بالقرار

الفصل من إجراء يتفق مع النصوص الخاصة بإجراءات الفصل في منازعات الأوراق المالية الصادرة وفقاً 

الاكتفاء بتبليغ  -ال التي تراهافي الأ و -لأ كام نظام السوق المالية، التي أجازت للجنة الفصل 

أطراف الدعوى بالقرار دون الحاجة إلى عقد جلسة خاصة للنطق به، مما تنتهي معه هذه اللجنة إلى 

 الالتفات عن هذا الدفع. 
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وفيما يتعلق بما دفع به وكيلا المدعى عليهما من أن أسباب القرار جاءت مجملة ومخالفة للواقع     

عنه بأنه قد تبين لهذه اللجنة بالاطلا  على الأوراق الثابتة في ملف الدعوى  ولنصوص النظام، فيجاب

والقرار محل الاستئناف أن لجنة الفصل قد بنت قرارها على ما ثبت لها من أدلة موضوعية وظرفية 

  عليهما وفقاً لما ثبت لها.لمدعى إلى اوقرائن، ترى هذه اللجنة كفايتها في إثبات المخالفات المنسوبة 

مخالفة القرار للقواعد المستقر عليها في التقاضي التي  من ماعليه ىالمدعوكيلا ما ما ذكره أ    

وتقريرهم كافة باب المرافعة في الدعوى إلا بعد سما  دفو  أطراف الدعوى  إقفالتستوجب عدم 

 )د( من المادة ن نظام السوق المالية في الفقرةفيجاب عنه أيضاً بأالاكتفاء بما قدموه في الدعوى، 

( نصت على أنه يتعين على اللجنة اتبا  الإجراءات الواردة في لوائح وقواعد الهيئة، وما الخامسة والعشرين)

وراق المالية، و يث خلا نظام ( من لائحة اجراءات الفصل في منازعات الأالثامنة والأربعينجاء في المادة )

باب المرافعة، وميعاد النطق  بإقفالجنة بإفهام الخصوم السوق المالية ولوائحه من نص نظامي يلزم الل

ونظام الإجراءات الجزائية، والقواعد العامة  ،الشرعية بالحكم، فإن اللجنة تستهدي بنظام المرافعات

المعمول بها في المملكة بما يتفق وطبيعة الدعاوى المعروضة على اللجنة، وهو أمر جوازي ولا يلزم من 

 .بطلانالتخلفه 

أنَّ أما ما دفع به وكيلا المدعى عليهما من أن نشاطهما لم يكن هو المؤثر في الأسعار، فيجاب عنه ب    

 فينظام السوق المالية ولائحة سلوكيات السوق لم يش طا لثبوت المخالفة تحقق نتيجتها بالتأثير الفعلي 

انطبا  غير صحيح أو مضلل  سعر السهم محل المخالفة، وإنما يكفي مجرد توافر قصد التأثير وإيجاد

وفق ما سلف بيانه  المدعى عليهمابشأن السوق أو الأسعار أو قيمة أي ورقة مالية، وهو ما ثبت تحققه لدى 

 المدعى عليهمافي إثبات الركن المعنوي للمخالفات المذكورة، مما تنتهي معه هذه اللجنة إلى أن ما أجراه 

تشكل مخالفة لأ كام المادة )التاسعة والأربعين( من نظام  فةة محل المخالمن عمليات على أسهم الشرك

 .من لائحة سلوكيات السوقو)الثالثة( )الثانية(  تينوالمادالسوق المالية 

توافر القصد الجنائي في الأفعال والممارسات عدم من  االمدعى عليهم أما فيما يتعلق بدفع وكيلا    

المعنوي في الجرائم الاقتصادية مف ض وعلى المخالف أن يثبت  باأن الركن عنه، فيجاب االمنسوبة إليهم

عدم توافر هذا الركن أو قيام سبب يحول دون مسؤوليته عن الفعل المخالف، وأن المخالفة لأ كام نظام 

غير  اًالسوق المالية ولوائحه تكون بأي عمل أو إجراء يمارسه في السوق المالية من شأنه أن يوجد انطباع

و يث إن الظروف المحيطة ، بشأن السوق، أو الأسعار، أو قيمة أي ورقة مالية مضللًاصحيح أو 

هي المعيار الرئيس في بناء "القصد الجنائي"، وبما أن إثبات  تعدفي السوق  ابممارسات المدعى عليهم

 فييق التلاعب في السوق يكون بناءً على أدلة ظرفية غير مباشرة واستنتاجات تتوصل إليها جهة التحق

، والتي استندت إليها لجنة الفصل اضوء تلك الأدلة تكشف عن وجود مثل ذلك القصد لدى المدعى عليهم
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، و يث قامت لجنة الفصل افي سياق تسبيبها لقرارها بثبوت توافر القصد الجنائي لدى المدعى عليهم

تحقيق سعر الية محل المخالفة وأسعار الأوراق الم فيالتي استهدفت التأثير  ابتحليل سلوكيات المدعى عليهم

 ا.، وتوصلت بناءً على ذلك إلى ثبوت توافر القصد الجنائي لدى  المدعى عليهمإغلاق مرتفع

سعر الإغلاق  فيأن نظام السوق المالية قد خلا من تجريم ما يسمى بالتأثير من أيضاً به  اوأما ما دفع    

فيجاب عن ذلك بأن  ،ن في التداولات محل المخالفةللفعل المخالف، وكذلك عدم تجريمه التزام اًوصف

)الثانية( و)الثالثة(  تينوالماد، (التاسعة والأربعين)ب( من المادة )و (النظام جرم هذه الأفعال في الفقرتين )أ

 ،الفصل وهذه اللجنة إلى لجنةموكول توصيف الفعل محل المخالفة  من لائحة سلوكيات السوق، وأن

 .معه رد هذا الدفعالأمر الذي يتعين 

 سبق عما للته في لم يخرج هأما بقية ما أورده وكيلا المدعى عليهما في مذكرتيهما الاستئنافية، فإن    

 .قرارها في عنه وأجابت الفصل لجنة أمام دفو  من أُبدي أن

 لهذه الأسبابف

  قررت لجنة الاستئناف:

 لعام م1/2015د/ل/1655منازعات الأوراق المالية رقم أولًا: تأييد البند )أولًا( من قرار لجنة الفصل في 

لأ كام المادة )التاسعة والأربعين( من نظام ها القاضي بثبوت مخالفة المدعى عليه الأول 1437

، وفرض غرامة مالية عليه من لائحة سلوكيات السوقو)الثالثة( )الثانية( تين السوق المالية والماد

 ل.( ثمانين ألف ريا80,000قدرها )

 لعام م1/2015د/ل/1655ثانياً: تأييد البند )ثانياً( من قرار لجنة الفصل في منازعات الأوراق المالية رقم 

لأ كام المادة )التاسعة والأربعين( من نظام ها القاضي بثبوت مخالفة المدعى عليه الثاني 1437

، مع تعديل مبلغ الغرامة المالية وقمن لائحة سلوكيات الس و)الثالثة()الثانية( تين السوق المالية والماد

 ( ثمانين ألف ريال.80,000المفروضة عليه لتكون )


