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 هـ1436
هـ الموافق 30/12/1436

 م13/10/2015
 نوع الدعوى تاريخ صدور القرار رقم قرار لجنة الاستئناف

لعام  2016/ل.س/1148
 هـ1438

هـ الموافق 23/02/1438
 م23/11/2016

 مدنية

 التصنيف الموضوعي
الاعتراض على سياسات مجلس 

 دارةلإا
 

 الوقائع

 مطالبتهمتضمنةً  ،بلائحة دعوى ضد المدعى عليها تقدم المدعي أنفي  وقائع هذه الدعوى تتلخص    

لشركة المدعى عليها، جراء الاستثمار في أسهم امن بالتعويض عن الخسائر والأضرار التي لحقت به 

 م.2014م، و 2013للعامين الماليين بسبب عدم صحة قوائمها المالية المعلنة 

 رقدددددم الماليدددددة الأوراق منازعدددددا  في الفصددددد  لجندددددة قدددددرار بشددددد نها وصددددددر الددددددعوى، نُظِدددددر  وقدددددد    

 برفض طلبا  الطرفين. القاضي هد،1436 لعام 1/2015د/ل/1577

 ، تضمنت الآتي:فيهطعناً استئناف  بمذكرةتقدم ف ،لقرارا من بنسخة المدعي وأُبلِغ    

 : تتلخص وقائع هذه الدّعوى كما يلي:وقائع الدعوىأولًا: "

م بموجب 2013السنوية لعام  الشركة المدعى عليها عن نتائجها الماليةم: أعلنت 15/1/2014بتاريخ  -1

الشركة المدعى  ذي تضمن تحقيقالإعلان المنشور على موقع السوق المالية السعودية )تداول(، وال

( مليون 12952قدره ) إجمالياً ، وربحاً( مليون ريال25190) عن هذه السنة قدرهايرادا  إ عليها

%( عن العام المالي السابق 11بنسبة نمو ) ( مليون ريال6677) صافية لتلك السنة تقدر بد ريال، وأرباحاً

( ريالًا للسهم، 8.67مبلغ ) م2013السنوية لعام  م، وبالتالي أصبحت ربحية السهم عن الفترة2012

 .  (1-)مرفق رقم ( ريال للسهم4.70م )2013ومبلغ الأرباح الموزعة على المساهمين في عام 
عن نتائجها المالية للفترة المنتهية بتاريخ الشركة المدعى عليها  م: أعلنت21/4/2014بتاريخ  -2

ع السوق المالية السعودية )تداول(، والذي تضمن م بموجب الإعلان المنشور على موق31/3/2014

( 3134قدره ) إجمالياً ( مليون ريال، وربحا6237ًالشركة المدعى عليها إيرادا  قدرها ) تحقيق
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 %( عن الربع السابق له31.34( مليون ريال بنسبة نمو )1400) صافية تقدر بد حاًأرباو مليون ريال،

 . (2-)مرفق رقم
عن نتائجها المالية للفترة المنتهية بتاريخ الشركة المدعى عليها  أعلنت م:21/7/2014بتاريخ  -3

م بموجب الإعلان المنشور على موقع السوق المالية السعودية )تداول(، والذي تضمن 30/6/2014

( 6221قدره ) إجمالياً ( مليون ريال، وربحا12227ًالشركة المدعى عليها إيرادا  قدرها ) تحقيق

 .(3-ريال )مرفق رقم ( مليون2711) صافية تقدر بد حاًرباأو مليون ريال،
وعناصر الجذب فيه كربحية السهم ومعدل نمو الأرباح من  هذه النتائج المالية على ما تقدم من بناءً -4

الشركة  سنة مالية إلى سنة مالية أخرى ومن فترة إلى أخرى وثقة المستثمرين في السهم، أصبحت

، وأكد ذلك ماذكره رئيس مجلس تخصصهاشركا  الواعدة في قطاع أبرز ال إحدى المدعى عليها

م  15/1/2014علان المنشور بتاريخ لإإدارة الشركة المدعى عليها، في التصريح الصحفي المرفق با

 اعلاه على موقع تداول ونص التصريح:ليه إالمشار 
في زيادة توزيعا  الأرباح استقرار هوامش الشركة الربحية، وتحسن التدفقا  النقدية سيسهم ن إ".. 

 (.4)مرفق رقم "مستقبلًا

مما كان له أكبر الأثر على سعر السهم السوقي الذي شهد ارتفاعا  متتالية حتى وص  إلى سعر 

م، وقد دعتني هذه العوام  لاتخاذ قراري بالاستثمار بالشركة 6/5/2014( ريالا بتاريخ 98.5)

 المدعى عليها.

بشراء أسهم الشركة، وقد بلغ عدد  ( قمت 26/10/2014وحتى  20/4/2014خلال هذه الفترة )  -5

( 94.87) مع تكلفة عمولة شركة الوساطة شراء ( سهمًا، وذلك بمتوسط سعر35245الأسهم )

)مرفق رقم  حسب التفصي  التالي ،( ريالًا3.343.693ريالًا، وقد بلغ إجمالي قيمة صفقا  الشراء )

5:) 
 المحفظة ببنك )أ( -1

 رقم الامر سعر الشراء سهملأاعدد  شراءتاريخ ال

20/4/2014 16.000 96.25 46871005 

 المحفظة ببنك )ب( -2

 رقم الامر سعر الشراء سهملأاعدد  تاريخ الشراء

20/4/2014 11.834 96.25 00214085117 

20/4/2014 3.000 96.25 00214085135 

20/4/2014 66 96.25 00214085341 

15/7/2014 2.205 83.25 00214169030 

12/10/2014 1.674 87.25 00214230180 
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26/10/2014 467 85.5 00214243182 

 سهم 19.245بنك )ب(  الاجمالي لمحفظة

 سهم 35.245الاجمالي الكلي 

ب نها م: نشر  الشركة المدعى عليها إعلانًا لها على موقع تداول ذكر  فيه 30/10/2014بتاريخ  -6

نظراً لانعقاد لجنة المراجعة خلال  ،المالية بطلب التعليق المؤقت لتداول سهمها قد تقدمت لهيئة السوق

تتعلق بالقوائم المالية  ةللنظر في أمور هام ؛م30/10/2014فترة التداول يوم الخميس الموافق 

 (. 6-)مرفق رقم يتم نشر نتائج هذا الاجتماع بعد انتهائهوف سذكر  أنه و ،للشركة
عن عدم م: أعلنت الشركة المدعى عليها على موقع تداول 30/10/2014بتاريخ  وفي نفس اليوم، أي -7

عدم ما ذكرته من بسبب  ؛م30/09/2014تمكنها من نشر نتائجها المالية الأولية للفترة المنتهية في 

  .(7-)مرفق رقم أثر التعديلا  المطلوبة على نتائجها المالية احتسابمن  ئهاانتها
م: أعلنت هيئة السوق المالية عن تعليق تداول سهم الشركة 30/10/2014تاريخ بوفي نفس اليوم، أي  -8

التزام الشركة المدعى عليها  نظراً إلى عدموذلك  ؛المدعى عليها بموجب الإعلان المنشور على تداول

 م خلال المدة النظامية30/09/2014الإعلان عن القوائم المالية الأولية للفترة المالية المنتهية في ب

 (.8-)مرفق رقم المحددة في قواعد التسجي  والإدراج
م: أعلنت الشركة المدعى عليها عن نتائجها المالية عن الفترة المنتهية بتاريخ 3/11/2014بتاريخ  -9

(، وقد تضمن ذلك الإعلان 9-م وفقًا للإعلان المنشور على موقع تداول )مرفق رقم30/9/2014

 عدداً من المعلوما  أهمها ما يلي: 
%( عن الربع المماث  له من 71.8-م بنسبة )30/9/2014انخفاض صافي الربح للربع المنتهي في  . أ

-م بنسبة )30/9/2014م، وانخفاض صافي الربح عن الفترة المنتهية في 2013العام السابق 

-كما انخفض إجمالي الربح للربع ذاته بنسبة ) ،%( عن الفترة المماثلة من العام السابق41.19

م، وانخفض إجمالي الربح للفترة نفسها 2013( عن الربع المماث  له من العام السابق 24.51%

%(، وانخفض 72-كما انخفض الربح التشغيلي للسهم للربع ذاته بنسبة ) ،%(7.18-بنسبة )

بخط  الشركة في البيانا  المنشورة  كما تضمن الإعلان إقراراً ،%(40.4-للفترة نفسها بنسبة )

قامت الشركة  ،عليه وبناءً .( من بند الوقائع1،2،3في الواقعة )ليها إلشرائي والمشار  لأرباع سابقة

بإجراء تعديلا  لبند الإيرادا  وبند الأرباح للأرباع في هذه البيانا  المالية السابقة والتي اعتمد  

ب الأرباح عليها في اتخاذ قراري الاستثماري، وقد ترتب علي هذا الخط  تحولا  جوهرية في احتسا
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( من هذا 13وربحية السهم، كما ت ثر الربح الموزع عن السهم وفق الجدول المشار اليه في الواقعة )

 البند.
تضمن إعلان الشركة المنوه عنه إقرار الشركة صراحة بالخط  في قوائمها المالية وإعلانا   . ب

 2013بع الثالث والرابع من عام نتائجها المالية المنشورة على تداول والتي تخص البيانا  المالية للر

 نصه : حيث ورد بالإعلان ما 2014والربع الأول والثاني لعام 

 :يلي كتشاف ماانتيجة للمراجعا  الداخلية الدورية تم ’

.   أن الشركة أخط   في توقيت الاعتراف بالإيراد الناتج عن احد برامج الشركة الترويجية (1

تعدي   المحاسب القانوني الخارجي للشركةلجنة المراجعة و وعليه، قرر  الشركة بالتشاور مع 

ذا  العلاقة في القوائم المالية رصدة لأواالمبقاة رباح لأارصيد لى إالايرادا  وصافي الدخ  بالإضافة 

ذلك التعدي  في القوائم ثر أدخال إبالإضافة إلى  ،2013ديسمبر  31الموحدة للسنة المالية المنتهية في 

على  2014يونيو  30و 2014مارس  31و 2013رحلية الموحدة لفترا  المقارنة في عام المالية الم

 ....؛ التوالي

عدم جاهزية منافذ اتصالا  شبكة الألياف البصرية للاستخدام بشك  كام  من قب   (2

م لت جير منافذ 2014المستخدم النهائي للخدمة لعقد الت جير الموقع خلال الربع الثاني من العام 

اتصالا  شبكة الألياف البصرية مع أحد الموزعين المعتمدين لديها. وقد تم تصنيف عقد الإيجار 

رأسمالي وذلك وفقاً للمعايير المحاسبية المطبقة في المملكة العربية السعودية، يجار إالمذكور كعقد 

مليون  1,227مليون ريال وأرباح بمبلغ  1,232وكانت الشركة قد قامت بتسجي  ايرادا  بمبلغ 

م. نتيجة لما 2014ريال من العقد المذكور في نتائج الشركة المالية المرحلية للربع الثاني من عام 

م بتشكي  لجنتين تقنيتين مختصتين لمراجعة جاهزية 25/09/2014سبق، قامت الشركة بتاريخ 

لهذه المراجعة ولإظهار  على النتائج الأولية المنافذ المؤجرة لت كيد نتائج المراجعا  الدورية. وبناءً

اجع القانوني الخارجي القوائم المالية بشك  عادل، قرر  الشركة بالتشاور مع لجنة المراجعة والمر

م بقيمة المنافذ غير 2014يونيو  30وصافي الدخ  للفترة المنتهية في يرادا  لإاتعدي   للشركة

مليون ريال إيراد للربع  72 ةوالبالغيمها بإيرادا  المنافذ الجاهزة والتي تم تسلعتراف لااو ةالجاهز

م. كذلك سوف تقوم الشركة 2014 مليون للربع الثالث من العام 103م و 2014الثاني من العام 

بتسجي  الايرادا  والأرباح المتعلقة بالعقد المذكور في الفترا  اللاحقة طبقا للتقدم في الانتهاء من 

 .‘..جهوزية هذه المنافذ
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ر الشركة المدعى عليها الصريح بالخط  في قوائمها المالية المشار إليها، واعترافها بتقديم مما يعني إقرا

 مضللًا والأرباح، من ش نه أن يعطي انطباعاًيرادا  لإل معلوما  خاطئة مضللة تتضمن تضخيماً

 العالية ذلك الوقت.سعار لأباللمستثمرين بشراء السهم 

، وقد ورد في م30/9/2014للفترة المنتهية في وائم المالية كما أصدر  الشركة المدعى عليها الق -11

( من هذه القوائم اعتراف الشركة المدعى عليها ب خطائها 27( الصفحة رقم )14الإيضاح رقم )

 نصه: المحاسبية في هذه القوائم المالية وجاء فه ما
الإضافة إلى رصيد الأرباح تعدي  فترا  سابقة: قامت الشركة بتعدي  الإيرادا  وصافي الربح ب -14’  

م نتيجة 2013ديسمبر  31المبقاة والأرصدة ذا  العلاقة في القوائم المالية الموحدة للسنة المالية المنتهية في 

كما تم عكس أثر التعدي  على  ،خط  في توقيت الاعتراف بالإيراد الناتج عن أحد البرامج الترويجية

م. 2014يونيو  30م و2014مارس  31م و2013ترا  المقارنة في عام القوائم المالية المرحلية الموحدة للف

كما قامت الشركة بتعدي  إيرادا  وصافي الربح الناتج عن ت جير منافذ اتصالا  شبكة الألياف 

م بسبب عدم جاهزيتها للاستخدام بشك  2014البصرية في القوائم المالية المرحلية للربع الثاني من عام 

 (.10-)مرفق رقم ‘...تخدم النهائي للخدمةكام  من قب  المس
م، وجاء في الصفحة 2014تقريره للعام المالي  كما أصدر مجلس إدارة الشركة المدعى عليها -11

 ( فيه إقرار الشركة المدعى عليها بالأخطاء في القوائم المالية، فقد ورد فيه ما نصه:6)
تعدي  الإيرادا  وصافي الربح بالإضافة إلى إعادة التصنيف وتعدي  أرقام المقارنة: قامت الشركة ب’ 

ديسمبر  31رصيد الأرباح المبقاة والأرصدة ذا  العلاقة في القوائم المالية الموحدة للسنة المالية المنتهية في 

كما تم عكس أثر  ،م نتيجة الخط  في توقيت الاعتراف بالإيراد الناتج عن أحد البرامج الترويجية2013

 30م و2014مارس  31م و2013ئم المالية المرحلية الموحدة للفترا  المقارنة في عام التعدي  على القوا

م. كما قامت الشركة بتعدي  إيرادا  وصافي الربح الناتج عن ت جير منافذ اتصالا  شبكة 2014يونيو 

للاستخدام م بسبب عدم جاهزيتها 2014الألياف البصرية في القوائم المالية المرحلية للربع الثاني من عام 

 (.11-)مرفق رقم ‘...بشك  كام  من قب  المستخدم النهائي للخدمة
م أكد  الشركة المدعى عليها إقرارها الصريح بالخط  في قوائمها  23/11/2014ثم بتاريخ  -12

المنشور على موقع تداول، حيث أكد  حصول الخط  من جانبها، وقيامها علان لإاالمالية وذلك في 

عة بتحديد المسؤول عن هذه الأخطاء، كما قامت بكف يد العضو المنتدب بتكليف لجنة المراج

 (.12-)مرفق رقم والرئيس التنفيذي للشركة المدعى عليها في حينه
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ترتب على التعديلا  التي قامت بها الشركة المدعى عليها، وعلى المعلوما  الخاطئة والمضللة التي  -13

لجوهرية المؤثرة على سعر السهم والتي من أهمها: سبق أن أفصحت عنها اختلال البنود المالية ا

حيث اختلفت هذه البنود بعد  ،وصافي الربح، وربحية السهم، ونسبة النمو الربح،جمالي إو الايرادا ،

 يؤثر في سعر السهم، والذي يوضحه الجدول التالي: سلبياً جوهرياً التعدي  اختلافاً
 

 وائم الماليةبعد تعدي  الق قب  تعدي  القوائم المالية

 يرادا لإا الفترة
اجمالي 

 الربح

صافي 

 الربح

ربحية 

 السهم
 يرادا لإا

اجمالي 

 الربح

صافي 

 الربح

ربحية 

 السهم

الربع الثالث 

 م2013
6444 3359 1687 2.19 4883 3292 1632 2.12 

التسعة أشهر المنتهية 

 م30/9/2013في 
18045 9075 4637 6.02 14015 8617 4244 5.51 

 2.2 1692 3573 5164 2.64 2039 3932 7193 م2013 ع الرابعالرب

السنة المنتهية في 

 م31/12/2013
25190 12952 6677 8.67 19179 12192 5937 7.71 

 2.09 1612 3345 5094 1.82 1400 3134 6237 م2014ول لأاالربع 

 0.54 412 2162 3778 1.7 1311 3087 5989 م2014الربع الثاني 

ر المنتهية الستة أشه

 م30/6/2014في 
12227 6221 2711 3.52 8872 5507 2024 0.61 

 المبالغ بالمليون ريال وربحية السهم بالريال.*

(، واعترافها 9المدعى عليها والمشار اليه في الواقعة رقم ) ةعلان الذي نشرته الشركللإ تبعاً -14

كورة في إعلانها المنشور والتي كانت في بالخط  في احتساب الإيرادا  والأرباح للفترا  المالية المذ

يونيو  30م و2014مارس  31و 2013م، والفترا  المقارنة في عام 2013الفترة المالية المنتهية في عام 

لحقته من  م، وبالتالي تخفيض الإيرادا  والأرباح المضخمة في القوائم المالية السابقة، وما 2014

اصر الجذب الاستثماري للسهم وأد  إلى تدني صافي أرباح ت ثر  عنإقراراتها الصريحة بالخط ، 

في  المدعى عليها وبالتالي تدني ربحية السهم ثم تلاشيها لاحقًا بدخول الشركة المدعى عليها الشركة

قراره بعدم توزيع أرباح عن الربع  المدعى عليهاكما أصدر مجلس إدارة الشركة  ،خسائر متتابعة

-م )مرفق رقم6/11/2014للإعلان المنشور على موقع تداول بتاريخ م وفقًا 2014الثالث لعام 

(، ثم جرى بعد ذلك إيقاف توزيع الأرباح حتى تاريخه، ما أدى إلى ضعف عناصر الجذب 13
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الاستثماري للسهم واهتزاز ثقة المستثمرين بالشركة سواء من حيث جاذبية الاستثمار أو من حيث 

 قدرتها على الاستمرار.
السهم  عوام  التي سبق ذكرها، تضرر سعر السهم بشك  بالغ ومباشر حيث هبطونتيجة لل -15

وأقف  على النسبة الدنيا لثلاثة أيام متتالية بعد إعلان الشركة المذكور ورفع تعليق التداول عن 

السهم، حيث تراكمت عروض البيع على النسبة الدنيا قب  افتتاح السوق في أول يوم تداول للسهم بعد 

على النسبة الدنيا قب  الافتتاح قرابة  المعروضةسهم لأاحيث بلغت  ،م 4/11/2014ق بتاريخ التعلي

فقط لكام  اليوم، وفي  سهماً 310.954مليون سهم ولم ينفذ في ذلك اليوم إلا نسبة قليلة بلغت  25

، ولم يعد واص  الهبوط بالنسبة الدنيا وبعروض كبيرة وطلبا  قليلة يضاًأاليوم التالي والذي يليه 

ثم واص  استمراره بالهبوط حتى وص   ،ريال( 56.5بسعر) لا إالتصرف بالسهم ببيعه مكانية إ متاحاً

 دعواي للجنة الفص .قامة إريال( في تاريخ  38.34سعر) لى إ
لضخم الخسائر المسببة ولإبقاء توثيق ملكياتي وخسائري بتلك العمليا  ولدي قضيه  ونظراً -16

 وأأو ملامتي على بيعي لتي ءمساحقي بالمطالبة والتعويض وعدم بقاء إومة الحجة لاتزال منظورة ولإقا

حتى  ةسهم المشترالأاأبقيت على جميع ملكياتي لتلك  ولدي قضية منظورة،سهم لأالتلك تصرفي 

(، وقمت برفع دعوى للجنة الفص  في المنازعا  المالية ضد 14تغيير )مرفق رقم و أتاريخه دون مساس 

المدعى عليها جراء ماتسببت به الشركة المدعى عليها من الضرر والخسائر الكبيرة بسبب الشركة 

، الموافق ده16/4/1436بتاريخ  42/36يد  دعواي )برقممباشر لتلك الاخطاء، وقد قُ

وأن الخسائر المسببة  ،ريال( 38.34الدعوى قد كان )قامة إم(، وسعر السهم بتاريخ  8/2/2005

 ،ريالًا عونسوت وتسعة مئة وثلاث ألفاً وتسعون واثنان مئة وتسع مليون(  ريال 1992399 بلغت مبلغ )

ن  ب علماً ،الدعوىقامة إوهي الخسائر المحققة بين متوسط سعر الشراء وبين سعر السهم بتاريخ 

في اليوم الذي يسبق تقديم دعوى الاسئناف هذه على سعر) غلق أوقد  ،السهم قد واص  الهبوط

 ال. ( ري29.07
وعلى أثر ما قامت به الشركة المدعى عليها من إفصاح مضل  وغير صحيح ، والآثار السلبية  -17

تسجي  خسائر قدرها  م للشركة2014المدققة السنوية لعام المالية  نتائجالأظهر  المترتبة على ذلك، 

 (.15-م )مرفق رقمللسه (ريال 1.19) مسجلة خسائر قدرها مليون ريال (913)
الذي ارتكبته الشركة المدعى عليها، وإضافة إلى تاثيره المباشر على النتائج والقوائم إن الخط   -18

جذري ثير  تالمالية السابقة بالتعدي  الجذري لها ب ثر رجعي، بتخفيض الإيرادا  والأرباح، قد نتج عنه 

رتب عليها ت ثير وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها وكذلك تتها ءوملافي موقف الشركة المالي المستقبلي 

جذري على جدارتها الائتمانية ومستوى ثقة المستثمرين بمصداقيتها، كما ترتب عليه إصدار تعديلا  
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ومن ش ن ذلك كله أن يضعف من عناصر الجذب  ،هيكلية إدارية في الشركة المدعى عليها

بخطئها  اعترفت لاحقاًالاستثماري التي كانت الشركة المدعى عليها تبرزها بإعلاناتها المضللة والتي 

في اليوم  ( ريالًا29.07) في ذلك وعدم صحتها مما أدى إلى انخفاض كبير لسعر السهم، حيث بلغ

أورده مراجع الشركة الخارجي في  السابق لتقديم هذه اللائحة الاعتراضية، ويشهد لذلك ويؤكده ما

 نصه: فيه ما (، حيث جاء16م )مرفق رقم 2014تقريره عن القوائم المالية للعام 

 :نود لفت الانتباه إلى ما يلي’

أساس إعداد هذه القوائم  يبين والذي المرفقة حول القوائم المالية الأولية الموحدة (2-1رقم )(إيضاح ب

 بتعهد مالي معين ضمن من الوفاء م 2014ديسمبر  31لم تتمكن المجموعة كما في  :المالية الموحدة

تصنيف القروض وأوراق الدفع تمت إعادة وبالتالي  عدة جها  مقرضة،  مع طويلة الأج المالية تسهيلا ال

في ذلك التاريخ. ونتيجة لذلك فإن صافي المطلوبا  المتداولة  كما ضمن المطلوبا  المتداولةطويلة الأج  

 م.2014 ديسمبر 31مليار ريال سعودي كما في  17.3للمجموعة بلغ 

في مزاولة  ستمرارلاوعة على الوفاء بالتزاماتها عند استحقاقها واتشير هذه الظروف إلى أن قدرة المجم 

. تقوم إدارة المذكور مع الجها  المقرضةعادة تحديد التعهد لإ التوص تعتمد على قدرتها على  أعمالها

واثقة من وهي  .المجموعة بالتفاوض مع الجها  المقرضة للتوص  إلى إعادة تحديد التعهد المالي المذكور

المعاد إصدارها تكل  بالنجاح. وبالتالي فقد تم إعداد القوائم المالية الموحدة تسوف  ه المفاوضا هذأن 

 .‘...بدأ الاستمراريةوفقا لم المرفقة

تقدمت بدعواي أمام اللجنة الموقرة ضد الشركة المدعى عليها، ف صدر  لجنة الفص  في  -19

ت قرار رفض الدعوى على أساس عدم منازعا  الأوراق المالية قرارها برفض دعواي، وقد سبب

 مسؤولية الشركة المدعى عليها عن الخط  في إعلان النتائج والقوائم المالية ومما جاء في تسببها:
يجب أن "تنص على أنه:  لفقرة )أ( من المادة الثانية والأربعين من قواعد التسجي  والإدراجان إوحيث ... ’

على  يؤسس دعواه يالمدعن إوحيث  ،..."...صدرالأولية والسنوية للمُيعتمد مجلس الإدارة القوائم المالية 

وفقاً للنصوص السالف نه إالقوائم المالية المعلنة من قبلها، وحيث  المدعى عليها عن محتويا مسؤولية 

إنما يقتصر دورها على وليست مسؤولة عن محتويا  القوائم المالية مح  الادعاء  المدعى عليهاذكرها فإن 

بت م  اللجنة لأوراق الدعوى ... لم يتبين لها نه إوحيث  .لان تلك القوائم بعد اعتمادها من مجلس إدارتهاإع

 .‘الأمر الذي لم تثبت معه مسؤولية المدعى عليها .،تجاوز المدعى عليها لالتزامها النظامي..
 :أسباب الاعتراض على القرارثانياً: 

وأسست هذا الرفض على عدم  ،المالية قرارها برفض دعواي أصدر  لجنة الفص  في منازعا  الأوراق

مسؤولية الشركة المدعى عليها عن الخط  في إعلان النتائج والقوائم المالية، وسببت اللجنة الموقرة قرارها 
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يقتصر دورها نما إوليست مسؤولة عن محتويا  القوائم المالية مح  الادعاء  ...’ ب ن الشركة المدعى عليها

( من 42على الفقرة )أ( من المادة ) استناداً ‘...تلك القوائم بعد اعتمادها من مجلس ادارتهالان عإعلى 

يجب أن يعتمد مجلس الإدارة القوائم المالية الأولية والسنوية ’قواعد التسجي  والادراج التي نصت على أنه 

ذي والمدير المالي، وذلك قب  ومن الرئيس التنفي صدر وأن يوقع عليها عضو مفوض من مجلس الإدارةللمُ

 جاء في نص القرار. حسب ما ،‘نشرها وتوزيعها على المساهمين وغيرهم

ت سيس القرار على هذا التسبيب مخالف للقواعد النظامية المنصوص عليها في أنظمة السوق ن إوحيث 

لنظامي الذي تقوم به هيئة المالية والسوابق القضائية للجنة الفص  في منازعا  الأوراق المالية، والتطبيق ا

السوق المالية بفرض الغراما  المالية على الشركة المدرجة في السوق عند مخالفتها لأنظمة السوق المالية 

إذ جع  من الشركة  ؛فيما يتعلق بضوابط الافصاح النظامية، ومخالف كذلك للمنطق القانوني البسيط

الإعلان دون أي مسؤولية عن محتواه، لذا فإنني ألخص المفصحة عن الإعلان بمثابة الصحيفة التي تنشر 

 عتراضي على هذا القرار فيما يلي:أسباب ا
( من نظام السوق المالية 46) (، والفقرة )أ( من المادة45مخالفة القرار لنص الفقرة )أ( من المادة ) .1

 ، وبيان ذلك :طرافلأامن التي رتبت الالتزام في الافصاح على الشركة المصدرة للورقة المالية دون غيرها 
عن  بالإفصاحصدر الورقة المالية التزاما  نظامية محددة فيما يتعلق أن نظام السوق المالية قد أوجب على مُ

التقارير المالية والتطورا  الجوهرية المؤثرة على سعر الورقة المالية ورتبت الالتزام في ذلك مباشرة على 

 نظام السوق المالية: ( من45نصت الفقرة )أ( من المادة ) حيث الشركة مصدرة الورقة المالية،

مالية للجمهور أو تكون له أوراق مالية متداولة في السوق أن يقدم  صدر يطرح أوراقاً... يجب على ك  مُ’

 .‘...إلى الهيئة تقارير ربع سنوية وسنوية، وتكون التقارير السنوية مدققة حسبما تنص عليه قواعد الهيئة 

 ( من نظام السوق المالية:46نصت الفقرة )أ( من المادة )وكذلك 

عند علمها بحدوث تطورا  جوهرية قد تؤثر على  صدرة للأوراق المالية إبلاغ الهيئة خطياً...على الجهة الُم.’

أسعار الأوراق المالية المصدرة من قبلها. واذا كان لها ورقة مالية متداولة في السوق، فيجب إبلاغ السوق 

 .‘...ه التطورا  خطيابهذ

مما يجع  الالتزاما  المنصوص عليها في هاتين المادتين وهي الالتزام بتقديم التقارير إلى هيئة السوق المالية 

وهذا الأمر يرتب  ،بالشركة المدعى عليها والالتزام بالإبلاغ عن حدوث التطورا  الجوهرية منوطاً

بالتطورا  الجوهرية على الطرف الملزم بلاغ لإاير المالية أو المسؤولية في حال حدوث الخط  في هذه التقار

 وهرية وهو الشركة المدعى عليها.بإصدار هذه التقارير المالية أو الابلاغ بالتطورا  الج
نظام السوق المالية التي تقضي بتحم  الشركة  من 48مخالفة القرار لنص الفقرة )ج( من المادة  .2

 إعلاناتها عن البيانا  والقوائم المالية وبيان ذلك : المعلنة المسؤولية المطلقة عن
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نظام السوق المالية أثبتت مسؤولية ناشر الإعلان عن محتوى الإفصاح  ( من48أن الفقرة )ج( من المادة )

عن القوائم المالية المرفقة به كما يظهر من و أمسؤولية مطلقة سواء كان الاعلان عن النتائج المالية 

 ة، حيث جاء نص المادة:ق نص المادمنطو

للأنظمة السارية  يتحم  ناشر الإعلان المسؤولية عن الأخطاء التي يرتكبها في نشر فحوى الاعلان وفقاً’

 .‘بالمملكة
لكام  المسؤولية عن  -بحكم كونها ناشرا للإعلان -يقتضي تحمي  الشركة المدعى عليها  مما

بيانا  وقوائم مالية غير صحيحة، والذي قامت  الخط  المرتكب في فحوى الإعلان وهو الإفصاح عن

إذ يدخ  هذا الفع  من الشركة المدعى عليها في منطوق نص هذه  ؛بالاعتراف بذلك في إعلانا  لاحقة

 يحتم  الت وي . المادة بشك  مباشر وصريح لا
التسجي  ( من قواعد 41( والفقرة )أ( من المادة )40مخالفة القرار لنص الفقرة )أ( من المادة )  .3

، وبيان ده 20/8/1425وتاريخ  2004-11-3الصادرة بقرار مجلس هيئة السوق المالية رقم دراج لإوا

 ذلك:

( من قواعد التسجي  والإدراج قد جع  التزام الإفصاح عن أي إعلان 40أن منطوق الفقرة )أ( من المادة )

مع هذا أن يكون الإفصاح الصادر صدرة الورقة المالية منسوبًا إلى الشركة، وأوجبت يخص الشركة مُ

 وغير مضل ، حيث نصت على ما يلي :  حاًوصحي حاًواض

 . ‘أ( يجب أن يكون أي إفصاح من المصدر للجمهور والهيئة واضحًا وصحيحًا وغير مضل ... ’

صدرة من صميم واجبا  الشركة مُ –وهو الإفصاح الصحيح وغير المضل   –مما يجع  هذا الالتزام 

صدرة الورقة المالية عن أي خط  في هذا المسؤولية على الشركة مُ ىءنشيالية، وبالتالي الورقة الم

( من ذا  القواعد المشار إليها آنفًا أكد  هذا الأمر حيث 41كما أن الفقرة )أ( من المادة ) ،الإفصاح

، ورتبت عليها أوجبت على الشركة مصدرة الورقة المالية أن تبلغ الهيئة والجمهور ب ي تطورا  جوهرية

 :إذ نصت على ما يلي ؛ة والجمهورهذا الالتزام في مواجهة الهيئ

تندرج في إطار نشاطه  تطورا  جوهرية يصدر أن يبلغ الهيئة والجمهور من دون ت خير ب أ( يجب على الُم ’

العام  في أصوله وخصومه أو في وضعه المالي أو في المسار ولا تكون معرفتها متاحة لعامة الناس وتؤثر

-2أن تؤدي إلى تغير في سعر الأوراق المالية المدرجة ؛ أو  -1لأعماله أو الشركا  التابعة له، ويمكن: 

صدر على الوفاء بالتزاماته المتعلقة ب دوا  الدين. ولتحديد التطور الذي أن تؤثر ت ثيراً ملحوظاً في قدرة الُم

ه  من المحتم  لأي مستثمر أن ي خذ في الاعتبار  صدر أن يقدريقع ضمن نطاق هذه الفقرة، يجب على الُم

 ذلك التطور عند اتخاذ قراره الاستثماري". 
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صدر الورقة المالية وهي الشركة مما يقتضي أن أي إفصاح يتعلق بالورقة المالية يكون منسوبًا إلى مُ

ة عن الخط  في وبالتالي، فإن المسؤولي .المدعى عليها فضلًا عن كونه من واجباتها بمقتضي النظام

وذلك لنشوء الالتزام  ؛صدرة الورقة المالية وهي الشركة المدعى عليهاالإعلان إنما تتوجه على الشركة مُ

 صدر واضحًا، وأن تبلغ الجمهور ب ي تطورا .النظامي عليها ب ن يكون إفصاحها كمُ

ة والذي رتب المسؤولية عن ( من نظام السوق المالي56مخالفة القرار لمنطوق الفقرة )أ( من المادة ) .4

 تعويض المتضرر من الإعلان على الشركة المعلنة، وبيان ذلك : 
( من نظام السوق المالية قد رتبت المسؤولية في التعويض عن الإفصاح الخاطئ 56أن الفقرة )أ( من المادة )

جيه دعوى على الشخص المعلن الذي قام بالتصريح بالبيان غير الصحيح، الأمر الذي يستدعي تو

بتصريح، حيث جاء المسؤولية عن التعويض على الشركة المعلنة باعتبارها الشخص القانوني الذي قام 

  :نص هذه المادة

ببيان غير صحيح  ،يكون مسؤولًا عن تعويض الأضرار المادية أي شخص يصرح، ... ، شفاهة أو كتابة’

تعلق بتلك الواقعة، إذا ترتب ذلك على تضلي  يتعلق بواقعة مادية جوهرية، أو يغف  التصريح ببيانا  ت

 .يع ورقة مالية أو شرائها ..."شخص آخر بش ن ب

ويؤكد ذلك أن لائحة قائمة المصطلحا  المستخدمة في لوائح هيئة السوق المالية وقواعدها الصادرة عن 

 هد قد عرفت20/8/1425وتاريخ  2004-11-4مجلس هيئة السوق المالية بموجب القرار رقم 

 الوارد في المادة المشار إليها في الفقرة السابقة وفق النص التالي :  ‘شخص’مصطلح 

 .‘له أنظمة المملكة بهذه الصفةأي شخص طبيعي، أو اعتباري تقرر ’

وهذا يقتضي توجيه المسؤولية عن التعويض على الشخص المصرح بالبيان غير الصحيح سواءً كان 

( من نظام السوق المالية المشار 56ا ما يجع  نص الفقرة )أ( من المادة )، وهذياًاعتبارأو  ياًطبيع صاًشخ

إليها أعلاه يشم  بمنطوقه الشركة المدعى عليها بحكم كونها الشخص الذي صرح بالبيانا  والقوائم 

 المالية الخاطئة والمضللة. 

التي حكمت بتحمي  مخالفة القرار للسوابق القضائية للجنة الفص  في منازعا  الأوراق المالية  .5

 الشركة المعلنة المسؤولية عن التعويض عن الضرر الناتج عن خطئها في الإفصاح، وبيان ذلك : 
أن أحكام لجنة الفص  الموقر قد استقر  في سوابقها القضائية في وقائع مشابهة على تحمي  الشركا  

اح، ومن ذلك القرار الصادر عن المدرجة المسؤولية عن التعويض عن الضرر الناتج عن الخط  في الإفص

هد بتحمي   مسؤولية 1433م لعام 1/2012/ل/د1041لجنة الفص  في منازعا  الأوراق المالية رقم 

الخط  في إعلاناتها وبالتالي الحكم عليها بتعويض أحد المساهمين المتضررين من هذا الخط  )مرفق رقم 

 (، حيث جاء في تسبيب اللجنة الموقرة ما نصه : 17-
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وحيث إن الشركة المدعى عليها شركة مساهمة لها ورقة مالية متداولة يجب عليها الالتزام بما ... ’

يوجبه عليها النظام من التصريح عن المعلوما  التي قد تؤثر في سعر الورقة المالية إيجابًا وسلبًا، وذلك 

الالتزام بذلك يكون  حتى يكون لدى المتداولين القدرة على توجيه قرارهم الاستثماري، وفي حال عدم

 . ‘للمتضرر حق التعويض بالقدر الذي ت ثر به قراره الاستثماري ...

 ونصه: كما جاء في منطوق القرار التصريح بمسؤولية الشركة عن التعويض،

... مما يتبين معه للجنة أن الشركة المدعى عليها أخط   عندما لم تصرح عن معلومة كان من الواجب ’

/أ( من نظام السوق المالية في 56جنة توافر الشروط التي حددتها المادة )عنها، كما ثبت للّنظامًا الإفصاح 

المدعي وذلك من أوراق الدعوى ومن واقع سلوكه في شراء وبيع أسهم الشركة المدعى عليها، كما تبين 

لية المتمثلة جنة أن المدعي لحقه ضرر نتيجة لخط  الشركة المدعى عليها، وبذلك فإن أركان المسؤوللّ

المدعي الحق  بالخط  والضرر والعلاقة السببية بينهما قد تحققت في حق الشركة المدعى عليها مما يعطي

 .‘...في التعويض 

ويتّضح من منطوق القرار المذكور تصريح اللجنة الموقرة بمسؤولية الشركة عن عدم الإعلان، كما 

ثلاثة، مما يعني ب نّ ما أصدرته اللجنة الموقرة من صرّحت اللجنة أيضاً بتكام  أركان المسؤولية ال

بعدم مسؤولية الشركة المدعى عليها ما هو إلا قرار مصادم للمستقرّ من قضاء اللجنة ي قرارها ضدّ

 !الموقرة

مخالفة القرار للتطبيق النظامي الصادر عن هيئة السوق المالية بتحمي  الشركا  المدرجة في  .6

عن خطئها في الإفصاح، وذلك بفرض غراما  على الشركا  المخالفة، وبيان  السوق المالية المسؤولية

 ذلك : 
أن هيئة السوق المالية دأبت على فرض الغراما  على الشركا  المدرجة في السوق المالية حال مخالفتها 

ا وذلك في المئا  من قراراته أنظمة الإفصاح دون أن تقوم بفرض الغرامة على طرف آخر غير الشركة،

المنشورة والمعلنة، ومن ذلك على سبي  المثال : قيام هيئة السوق المالية بفرض غرامة على إحدى الشركا  

 :المالية، ونص تسبيب القرار المدرجة وذلك لت خرها في الإفصاح عن القوائم

صاح للجمهور عن لت خرها في الإف ؛... لمخالفتها الفقرة )أ( من المادة الأربعين من قواعد التسجي  والإدراج’

 ( 18-) مرفق رقم  ‘...م )اثنا عشر شهراً ( 31/12/2014قوائمها المالية الأولية المنتهية في 

لومة غير صحيحة في إعلانها على وكذلك فرض غرامة على شركة أخرى مدرجة لإفصاحها عن مع

 :ول، ونص القرار تسبيب القرارتدا

( من الفقرة 4عين من قواعد التسجي  والإدراج، والفقرة الفرعية )... لمخالفتها الفقرة )أ( من المادة الأرب’

لإفصاحها عن معلومة  ؛)أ( من التعليما  العامة التي يجب على الشركا  مراعاتها عند نشر إعلاناتها
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م 29/3/2015( بتاريخ غير صحيحة في إعلانها المنشور في موقع شركة السوق المالية السعودية )تداول

 (. 19-م مرفق رق) ‘..

وأيضاً قيام هيئة السوق المالية بفرض غرامة على إحدى الشركا  لإفصاحها عن معلومة غير صحيحة في 

 :تائجها المالية، وتسبيب القرارإعلان ن

لإفصاح الشركة عن معلومة غير  ؛.. لمخالفتها الفقرة )أ( من المادة الأربعين من قواعد التسجي  والإدراج’

م عن 16/04/2015نشور في موقع شركة السوق المالية السعودية )تداول( بتاريخ صحيحة في إعلانها الم

 .(20-)مرفق رقم  ‘م ...31/03/2015نتائجها المالية الأولية للفترة المنتهية في 

وهو ما يعني أن الشركة مسؤولة بموجب أنظمة السوق المالية عن المعلوما  والبيانا  الواردة في 

بإعلانها، وأنها تتحم  بموجبها المسؤولية حال الخط  فيها، وهو ما يجع  قرار  الإفصاحا  التي تقوم

اللجنة الموقرة مح  الاعتراض متناقضًا مع مئا  القرارا  الصادرة من هيئة السوق المالية والتي تقضي 

 بتحمي  الشركة مسؤولية مضامين إعلاناتها . 

ين قامت بارتكابهما الشركة  نش   عن خط إن المسؤولية التي تتحملها الشركة المدعى عليها .7

 المدعى عليها، وبالتالي فإنه لا أساس لنفي المسؤولية عن الشركة : 
ين قامت الشركة  تنش  عن خط التعويضأن المسؤولية التي تتوجه على الشركة المدعى عليها عن 

المسؤولية في دعوى  المدعى عليها بارتكابهما، وك ٌّ منهما يستق  بتحمي  الشركة المدعى عليها

 ين وفق ما يلي :  التعويض هذه، ويمكن بيان هذين الخط

الخط  بالإفصاح عن معلوما  غير صحيحة، حيث قامت بالإعلان عن نتائج مالية وأرفقت  الخط  الأول:

قوائم مالية تحتوي بيانا  غير صحيحة تتعلق ب مر جوهري يتعلق بالشركة المدعى عليها، ويؤثر في سعر 

 رقة المالية وكذلك القرار الاستثماري للمستثمر.الو

الشركة المدعى عليها لم تقم ن إالخط  بإغفال الإفصاح عن المعلوما  الصحيحة، حيث  الخط  الثاني:

بالإفصاح عن حقيقة نتائجها المالية الصحيحة ذلك الوقت، وأغفلت ذلك، مما أعطى انطباعًا بسلامة 

م وب ثر رجعي على الأرباع 3/11/2014لم تعلن عنه إلا بعد تاريخ المركز المالي للشركة وقوته، و

 السابقة .

وقد رتب النظام على الشركة مرتكبة هذه الأخطاء أو أحدها مسؤولية التعويض وذلك وفقًا لنص الفقرة 

 ( من نظام السوق المالية : 56)أ( من المادة )

ببيان غير صحيح  ،،...، شفاهة أو كتابة يكون مسؤولًا عن تعويض الأضرار المادية أي شخص يصرح’

أو يغف  التصريح ببيانا  تتعلق بتلك الواقعة، إذا ترتب على ذلك تضلي   يتعلق بواقعة مادية جوهرية،

 .‘شخص آخر بش ن بيع ورقة مالية أو شرائها ...
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المتضرر من حيث أشار  هذه المادة إلى اعتبار التصريح أو إغفال التصريح موجبًا من موجبا  تعويض 

 ذلك. 

( من قواعد التسجي  والإدراج والتي استند  إليها اللجنة الموقرة في قرارها لا تقتضي 42أن المادة ) .8

 نفي مسؤولية الشركة المدعى عليها عن إعلانها: 
استند  اللجنة الموقرة في نفي مسؤولية الشركة المدعى عليها عن الخط  في القوائم المالية على أساس 

غير صحيح وهو عدم مسؤولية الشركة المعلنة عن محتوى إعلاناتها وأن دور الشركة يقتصر على  قانوني

ن المدعى عليها ليست مسؤولة عن إ’حيث جاء في تسبيب قرارها ما نصه:  ،مجرد النشر والإعلان

ها من مجلس بعد اعتمادمحتويا  القوائم المالية مح  الادعاء وإنما يقتصر دورها على إعلان تلك القوائم 

( من قواعد التسجي  والإدراج التي نصت على أنه 42أ.هد. استناداً على الفقرة )أ( من المادة )‘..إدارتها

صدر وأن يوقع عليها عضو مفوض من يجب أن يعتمد مجلس الإدارة القوائم المالية الأولية والسنوية للمُ’

أ.  ‘ك قب  نشرها وتوزيعها على المساهمين وغيرهممجلس الإدارة ومن الرئيس التنفيذي والمدير المالي، وذل

وعلى الرغم مما ذكرنا من أسباب تثبت مسؤولية الشركة المدعى عليها من واقع النصوص النظامية  .هد

وسوابق اللجنة القضائية وعم  هيئة السوق المالية كما في البنود السابقة، فإننا سنبين في هذا البند عدم 

 وقرة على هذه المادة في نفي المسؤولية عن الشركة المدعى عليها وذلك لما يلي : صحة استناد اللجنة الم

لا وجه للاستدلال بالمادة المذكورة على نفي مسؤولية الشركة المدعى عليها عن البيانا  نه أ 8-1

مفهوم وذلك أنّ المادة المذكورة أعلاه ليس فيها ما يدل بمنطوق أو  ؛الخاطئة الواردة في القوائم المالية

موضوع هذه المادة إنما يبحث في أمر آخر لا نّ إعلى نفي مسؤولية الشركة عن الإعلان الخاطئ، ب  

وكما هو واضح من  –علاقة له بتحديد جهة المسؤولية عن التقارير الخاطئة أصلًا، فإنّ المادة أعلاه 

م المالية من اعتماد مجلس إنما تتحدث عن الترتيبا  الإجرائية اللازم إتباعها لنشر القوائ –نصها 

الإدارة والرئيس التنفيذي والمدير المالي وسكتت عند هذا الحدّ، ولم تتطرق أصلًا إلى البيانا  

ومن ثمّ فإنّ استنتاج اللجنة الموقرّة من المادة  ،الخاطئة في القوائم المالية ولا إلى تحديد المسؤول عنها

 . تنتاج ظاهر البطلان لا يسعفه منطوق المادة ولا مفهومهاأعلاه الحكم بدرء المسؤولية عن الشركة اس
.. ليست .’هذا التفسير الذي أسست عليه اللجنة الموقرة قرارها، وهو أن الشركة المدعى عليها ن أ 8-2

إنما يقتصر دورها على إعلان تلك القوائم بعد ومسؤولة عن محتويا  القوائم المالية مح  الادعاء 

، يتعارض مع مدلول ما سبق أن أوردناه في الفقرا  السابقة من نصوص ‘.تها ..اعتمادها من مجلس إدار

صدر الورقة المالية )وهو الشركة المدعى عليها(، نظامية وسوابق قضائية تثبت نسبة فع  الإفصاح إلى مُ

 –لت ناشر الإعلان ب  وزاد  على هذه النسبة اشتراط أن يكون الإفصاح صحيحًا وغير مضل ، وحّم

المسؤولية عن محتوى إعلانه وهذه الأوصاف النظامية قدر زائد على ما  –الشركة المدعى عليها  وهو
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إذ تقتضي هذه النصوص  ؛ذكرته اللجنة الموقرة من اقتصار دور الشركة على نشر الإعلان فقط

 الإفصاح وجوب التزام القائم بالإعلان والناشر بالضوابط النظامية والتمشي مع أنظمة السوق المالية في

وهو الأمر الذي لم تلتزم به الشركة المدعى عليها ولم تقم به، كما وأن النصوص النظامية التي 

أوردناها تنص صراحة على مسؤولية الناشر والمعلن عن الأخطاء الواردة في إعلانه، فضلًا عن أن هذا 

السابق إيرادها وكذلك ما  التفسير الذي ذكرته اللجنة الموقرة يوجب إهدار مدلول النصوص النظامية

صدر من لجنة الفص  الموقرة من سوابق قضائية وما جرى عليه عم  هيئة السوق المالية من فرض 

 ها لأنظمة الإفصاح.الغراما  على الشركا  المدرجة عند مخالفت
على فرض التسليم الذي ذكرته اللجنة في قرارها، فإن المستند النظامي الذي استند  عليه نه أ 8-3

( من قواعد التسجي  والإدراج، لا يقوى على معارضة النص 42وهو المادة ) ،لجنة الموقرة في تسبيبهاال

النظامي الأقوى وهي نصوص نظام السوق المالية التي نصت صراحةً على تحمي  الشركة المعلنة 

تشريعي عند من المستقر نظامًا وقضاءً مراعاة مدارج النص النه إإذ  ؛مسؤولية الخط  في إعلاناتها

( 42التطبيق والتفسير وتقديم النص النظامي الأقوى على النص اللائحي المتعارض معه، فنص المادة )

وليس نصًا  من قواعد التسجي  والإدراج الذي استند  عليه اللجنة الموقرة لا يعدو كونه نصًّا لائحياً

أدنى من النصوص الواردة في نظام السوق وبالتالي فهو في التراتيبية في الاحتجاج يعتبر نصاً  ،نظاميًا

المالية والتي سبق أن أوردناها والتي نصت صراحة على تحمي  الشركة المعلنة المسؤولية عن تعوض 

المتضرر من الخط  في إعلاناتها، مما لا يسوّغ بحال إطراح النص النظامي الأقوى وإهداره في مقاب  

أن  –على فرض ذلك –ب عند النظر في تعارض النصوص إعمال النص اللائحي الأدنى، وهذا ما يوج

يتم تقديم النص الأقوى على النص الأدنى في الرتبة، لا أن يقدم النص الأدنى على النص الأعلى قوة، 

ويحكم بموجبه، الأمر الذي يؤدي إلى الت سيس الخاطئ للحكم واعتبار الحكم غير صحيح من 

 .لي، عدم وجاهتهوبالتا ناحية البناء الشرعي والنظامي،
 أن قرار اللجنة الموقرة يتناقض مع إقرارا  الشركة المدعى عليها بالخط  في إعداد القوائم المالية:   .9

أقر  الشركة المدعى بخطئها في إعداد القوائم المالية المشار إليها آنفًا، وذلك بموجب إقرارها الصريح 

ك الإقرارا  الواردة في القوائم المالية وتقارير مجلس بالخط  والوارد في عدد من إعلاناتها اللاحقة وكذل

يصح  –م، والتي صدر  من الشركة المدعى عليها ككيان قانوني 3/11/2014الإدارة بعد تاريخ 

مما يجع  توجيه المسؤولية على الشخص المقر بالخط  هو المتعين، ومن هذه  – راراتهقإالاحتجاج ب

 الإقرارا  ما يلي : 
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المدعى عليها إقرارًا صريًحا بالخط  في قوائمها المالية وإعلانا  نتائجها المالية  إقرار الشركة 9-1

م، وذلك في 30/9/2014المنشورة سابقًا، وذلك في إعلان النتائج المالية عن الفترة المنتهية بتاريخ 

 : ( حيث ذكر  ما نصه 9-م )مرفق سابق رقم3/11/2014الإعلان المنشور على موقع تداول بتاريخ 
( أن الشركة أخط   في توقيت الاعتراف 1نتيجة للمراجعا  الداخلية الدورية تم اكتشاف ما يلي : ’

مليون ريال وأرباح بمبلغ  1.232بالإيراد الناتج ... ، وكانت الشركة قد قامت بتسجي  إيرادا  بمبلغ 

م ..، 2014ربع الثاني من عام مليون ريال من العقد المذكور في نتائج الشركة المالية المرحلية لل 1.227

تعدي  الإيرادا  وصافي  المراجع القانوني الخارجي للشركةقرر  الشركة بالتشاور مع لجنة المراجعة و

بإيرادا  المنافذ الجاهزة  والاعترافم بقيمة المنافذ غير الجاهزة 2014يونيو  30الدخ  للفترة المنتهية في 

مليون للربع الثالث  103م و2014ن ريال إيراد للربع الثاني من العام مليو 72والتي تم تسجيلها وبالبالغة 

م . كذلك سوف تقوم الشركة بتسجي  الإيرادا  والأرباح المتعلقة بالعقد المذكور في 2014من العام 

 .‘...هاء من جهوزية هذه المنافذة الفترا  اللاحقة طبقاً للتقدم في الانت

رًا صريًحا بالخط  في قوائمها المالية وإعلانا  نتائجها المالية إقرار الشركة المدعى عليها إقرا 9-2

(، 10-م )مرفق سابق رقم 30/9/2014المنشورة سابقًا، وذلك في القوائم المالية للفترة المنتهية في 

( من هذه القوائم المالية اعتراف الشركة المدعى عليها 27( الصفحة رقم )14حيث ورد في الإيضاح رقم )

 المحاسبية في القوائم المالية، وجاء فيه ما نصه :  ب خطائها
قامت الشركة بتعدي  الإيرادا  وصافي الربح بالإضافة إلى رصيد الأرباح المبقاة والأرصدة ذا  ... ’

م نتيجة خط  في توقيت الاعتراف 2013ديسمبر  31العلاقة القوائم المالية الموحدة للسنة المالية المنتهية في 

كما تم عكس أثر التعدي  على القوائم المالية المرحلية  ،ناتج عن أحد البرامج الترويجيةبالإيراد ال

 .‘...م 2014يونيو  30م و2014رس ما 31م و2013الموحدة للفترا  المقارنة في عام 
إقرار الشركة المدعى عليها إقرارًا صريًحا بالخط  في قوائمها المالية وإعلانا  نتائجها المالية  9-3

م )مرفق سابق رقم 2014رة سابقًا، وذلك في تقرير مجلس إدارة الشركة المدعى عليها للعام المالي المنشو

 ( منه إقرار الشركة المدعى عليها بالأخطاء في القوائم المالية: 6(، حيث جاء في الصفحة )11-
بالإضافة إلى  إعادة التصنيف وتعدي  أرقام المقارنة: قامت الشركة بتعدي  الإيرادا  وصافي الربح’

ديسمبر  31رصيد الأرباح المبقاة والأرصدة ذا  العلاقة في القوائم المالية الموحدة للسنة المالية المنتهية في 

كما تم عكس أثر  ،م نتيجة الخط  في توقيت الاعتراف بالإيراد الناتج عن أحد البرامج الترويجية2013

 30م و2014مارس  31م و2013في عام  للفترا  المقارنة التعدي  على القوائم المالية المرحلية الموحدة

م . كما قامت الشركة بتعدي  إيرادا  وصافي الربح الناتج عن ت خير منافذ اتصالا  2014يونيو 
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م بسبب عدم جاهزيتها 2014شبكة الألياف البصرية في القوائم المالية المرحلية للربع الثاني من عام 

 .‘...المستخدم النهائي للخدمة  للاستخدام بشك  كام  من قب 
بالخط  في قوائمهما المالية وإعلانا  نتائجها المالية المنشورة  اًصريح راًإقراإقرار الشركة عليها  9-4

(، 12-م )مرفق سابق رقم23/11/2014، وذلك في الإعلان المنشور على مواقع تداول بتاريخ قاًساب

يف لجنة المراجعة بتحديد المسؤول عن هذه حيث أكد  حصول الخط  من جانبها، وقيامها بتكل

 والرئيس التنفيذي للشركة المدعى عليها في حينه.  الأخطاء، كما قامت بكف يد العضو المنتدب
على فرض التسليم بما قررته اللجنة الموقرة من عدم مسؤولية الشركة عن الخط  الوارد في  .11

 ،لقرار هو توجيه المسؤولية لإدارة الشركةمؤدى ذلك حسب تسبيب ان إالإعلان الصادر عنها، وحيث 

( من نظام السوق المالية قد تضمنت تحمي  الشركة مسؤولية الخط  الوارد 56فإن الفقرة )أ( من المادة )

 عن أي شخص تابع لها، وبيان ذلك:في الإفصاحا  الصادرة 
اطئ الذي عاد بالضرر أنه على فرض التسليم جدلًا بكون الشركة المدعى عليها لم تقم بالتصريح الخ

( من نظام السوق المالية 56به إدارة الشركة، فإن نص الفقرة )أ( من المادة ) توإنما قام عليالجسيم 

 حيث جاء في المادة ما نصه:  ،صريح في تحمي  الشركة المسؤولية لكونها مسؤولة عن الشخص المصرح

 ،أو يكون مسؤولًا عن شخص آخر صرح يكون مسؤولًا عن تعويض الأضرار المادية أي شخص يصرح،’

ببيان غير صحيح يتعلق بواقعة مادية جوهرية، أو يغف  التصريح ببيانا  تتعلق بتلك  ،شفاهة أو كتابة

وهو هنا ما ينطبق ، ‘...بيع ورقة مالية أو شرائها الواقعة، إذا ترتب على ذلك تضلي  شخص آخر بش ن 

ة عن إدارتها التي يشير القرار مح  الاعتراض إلى صدور إذ هي المسؤول ؛عليهاالمدعى  على الشركة

فضلًا على أن مسؤولية الشركة المدعى عليها عن أعمال مجلس إدارتها هو قاعدة نظامية  ،الإعلان عنها

( من نظام الشركا  مسؤولية الشركة عن تعويض 75حيث قرر  المادة ) ،واضحة في نظام الشركا 

 المادة ما نصه: حيث جاء في ،قوم بها مجلس الإدارةيروعة التي المتضرر من الأعمال غير المش

س ل عن تعويض ما كما تُ ،تلتزم الشركة بالأعمال التي يجريها مجلس الإدارة في حدود اختصاصه’

 . ‘من أعضاء المجلس في إدارة الشركةينش  من الضرر عن الأفعال غير المشروعة التي تقع 

 ثالثاً : ملخص أسانيد الدعوى:

بناءً على ما تقدم من البراهين النظامية والواقعية والتي تثبت مسؤولية الشركة عن الأخطاء الواردة في     

 فيما يلي: يلخص أسانيد دعواأ إعلاناتها، فإنني

حيث تبيّن مما تقدم أنّ هذا القرار قد صدر مخالفاً للواقع، ولمقتضيا  القواعد الشرعية  .1

إنما تتوجه على  يوفق ما تبين في البند السابق، وأن المسؤولية عن تعويض يومجحفاً في حقّ ،والنظامية

 ابق القضائية والتطبيق النظامي.الشركة المدعى عليها وفق النصوص النظامية والسو
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الشركة المدعى عليها قامت بالإفصاح عن أمور جوهرية بالمخالفة لواقع الحال، ترتب ن إوحيث  .2

لشراء  أناية بالارتفاع، وإعطاء الانطباع المضل  الذي دفع المستثمرين ومنهم عليه ت ثر سعر الورقة المال

السهم ب سعار مرتفعة كانت عادلة ذلك الوقت حسب البيانا  المالية المضللة التي نشرتها الشركة، ثم 

 أقر  بخطئها في الإفصاح عن قوائمها المالية على النحو المفص  في البند ) وقائع الدعوى( من هذه

 الورقة المالية بذلك بالانخفاض.اللائحة، مما أدى إلى ت ثر سعر 
الحصول على المعلوما  الاستثمارية  يلا يمكن ل –كسائر المتداولين في السوق – ننيإوحيث  .3

على  يالتي تخص المدعى عليها إلا عن طريقها، وما تقوم بنشره على موقع تداول، مما يعني عدم قدرت

ستثمارية تخص ما أفصحت عنه الشركة مسبقًا إلا عن طريق الإعلان على موقع العلم ب ية معلوما  ا

 سائ  الإعلام.وتداول أو 
على علم بتلك المعلوما   نتستثمر في سهم الشركة المدعى عليها لو كلأ أكنلم  نينإوحيث  .4

يعتمد في قراره  الأص  وظاهر الحال لمن يستثمر أنن إإذ  ؛التي أفصحت عنها الشركة المدعى عليها لاحقًا

الاستثماري على ربحية السهم والتوزيعا  التي تقوم بتوزيعها الشركا  والموقف المالي والاستثماري الجيد 

 رباح وثقة المستثمرين في السهم.للسهم، ومكانة الشركة بين القطاع ونسبة نمو الأ
المالية تبني قاعدتها في ( من نظام السوق 56المسؤولية المدنية المشار لها في المادة )ن إوحيث  .5

 لاقة السببية بين الخط  والضرر.التعويض على أساس توافر أركان المسؤولية الثلاثة: الخط  والضرر والع
خط  الشركة المدعى عليها قد ثبت بموجب الإقرارا  الصريحة الصادر عنها كما ن إوحيث  .6

في توقيت الاعتراف بالإيرادا ،   أخط  حيث أقر  المدعى عليها ب نها ،في البند )وقائع الدعوى( تبين

الأمر الذي ترتب عليه إعادة احتساب الأرباح وبنود أخرى في القوائم المالية، مما أدى إلى انخفاض ربحية 

عية كما هو مستقر فقهًا الإقرار حجة شرن إوحيث  ،السهم وت ثر قيمة السهم السوق بشك  بالغ

 وقضاءً.
لسهم السوقي بسبب ما قامت به الشركة المدعى عليها من وحيث ثبت الضرر بانخفاض سعر ا .7

تقديم معلوما  مالية خاطئة تسببت في تضلي  المستثمرين، وإعطاء انطباع مضل  وغير صحيح عن 

 واستمر الانخفاض التدريجي بعده.السهم، تسبب في الت ثير في سعر السهم، 
ره السوقي، وهذا التغير الفجائي السهم ما كان له أن يحص  له ما حص  من ت ثر سعن إوحيث  .8

 عليها من خط  في قوائمها المالية وت ثر السهم بسبب ذلك.  في سعره إلا بسبب ما قامت به الشركة المدعى
( ريالًا للسهم، وهو السعر الذي دفع بالفع  94.87السهم بمتوسّط سعر بلغ ) يتاشتر نينّإوحيث  .9

ما يعني أنّ الخسائر  ،ريال( 38.34اقامة دعواي قد كان )وسعر السهم بتاريخ لشراء الورقة المالية، 

 مليون( ريال 1992399قدره ) بلغت مبلغاً الدعوىقامة إالسهم وقت المتكبدة ما بين سعر الشراء وسعر 
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بالتعويض بهذا المبلغ  تي، كما يقتضي أحقيريالًا عونسوت وتسعة مئة وثلاث ألفاً وتسعون واثنان مئة وتسع

 :ى( من نظام السوق المالية، والتي نصت عل55فقرة )هد( من المادة )وفق منطوق ال
يجوز عن طريق الدعوى المرفوعة ت سيساً على الفقرة )أ( من هذه المادة الحصول على تعويض  -... هد’

يمث  الفرق بين السعر الذي دفع بالفع  لشراء الورقة المالية )على ألا يتجاوز السعر الذي عرضت به على 

هور( وبين قيمة الورقة المالية في تاريخ إقامة الدعوى، أو السعر الذي كان من الممكن التصرف في الجم

 .‘رفع الدعوى أمام اللجنة ... الورقة المالية به في السوق قب 

 : من لجنة الاستئناف الموقرة أطلب يعلى ما سبق، فإنّ بناءً رابعاً : الطّلبا :

هد 1436م لعام 1/2015/ل/د1577  الأوراق المالية رقم نقض قرار لجنة الفص  في منازعا -1

 . المدعى عليهاشركة الضدّ   أصالةهد في الدعوى المرفوعة مني30/12/1436وتاريخ 
عن الضرر الذي حص  بسببها المتمث  في  ليالحكم بإلزام الشركة المدعى عليها بدفع التعويض  -2

 وتسعة مئة وثلاث ألفاً وتسعون واثنان مئة وتسع يونمل( ريال 1992399)الخسائر المتكبدة بمبلغ وقدره 

 .ريالًا عونسوت

 لجنة الاستئناف

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

 .العلاقة ذا 

 قبوله معه يتعين مما النظامية، متطلباته واستوفى المحددة المدة خلال دمقُ الاستئناف إن وحيث    

 .شكلًا

 قرار نقضعلى طلب  يالمدع من المقدمة الاستئناف مذكرة انصبت فحيث الموضوعية، الناحية ومن    

 .به لحقت التي الأضرار عن التعويض بدفع عليها المدعى الشركة بإلزام والحكم الفص ، لجنة

 مح  قرارها في الفص  لجنة إليه انتهت وما الدعوى ملف في الثابتة الأوراق على اللجنة هذه وباطلاع    

ن المسؤولية وفقاً للقواعد العامة لا تقوم إلا بتوافر استناداً إلى أ، رفض طلبا  الطرفين منالاستئناف 

رها تبت آثاولية رُؤأركانها الثلاثة من خط ، وضرر، وعلاقة سببية تربط بينهما، ومتى تحققت تلك المس

في نشرها  ينحصروحيث إن المدعي ينسب إلى الشركة المدعى عليها خطً  . تعويض المتضررالمتمثلة في 

دراج تنص من قواعد التسجي  والإ (الثانية والأربعين)وحيث إن الفقرة )أ( من المادة ، قوائم مالية مضللة

يوقع عليها عضو مفوض  صدر وأنعلى أنه "يجب أن يعتمد مجلس الإدارة القوائم المالية الأولية والسنوية للمُ

من مجلس الإدارة ومن الرئيس التنفيذي والمدير المالي، وذلك قب  نشرها وتوزيعها على المساهمين 

ور اعتمادها من صدر على إعلان تلك القوائم فوغيرهم"، في حين قصر  باقي فقرا  هذه المادة دور الُم

المدعى عليها عن محتويا  القوائم المالية وحيث إن المدعي يؤسس دعواه على مسؤولية . مجلس الإدارة
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وفقاً للنصوص السالف ذكرها فإن المدعى عليها ليست مسؤولة عن محتويا  نه أوالمعلنة من قبلها، 

ثم ، يقتصر دورها على إعلان تلك القوائم بعد اعتمادها من مجلس إدارتها ب القوائم المالية مح  الادعاء، 

يتبين لها تجاوز المدعى عليها لالتزامها النظامي، وارتكابها الفع  المنسوب لم انتهت لجنة الفص  إلى أنه 

الذي لم تثبت معه مسؤولية المدعى عليها، ويتعين بموجبه رفض الأمر إليها والذي رتب الضرر المدعى به، 

 .دعوى المدعي في مواجهة المدعى عليها

من نظام السوق المالية التي نصت  (ينوالأربع الخامسة) لمادةالفقرة )أ( من ا علىهذه اللجنة  اطلاع وبعد    

 أن السوق في متداولة مالية أوراق له تكون أو للجمهور مالية أوراقاً يطرح صدرمُ ك  على يجب" :على أنه

 قواعد عليه تنص حسبما مدققة السنوية التقارير وتكون وسنوية، سنوية ربع تقارير الهيئة إلى يقدم

-3 .والخسائر الأرباح حساب-2 .العمومية الميزانية-1 :ي تي ما التقارير هذه منتتض أن على ،الهيئة

وكذلك ما نصت عليه الفقرة  ،"الهيئة قواعد عليها تنص أخرى معلوما  أي-4 .النقدي التدفق قائمة

 خطياً الهيئة غإبلا المالية للأوراق صدرةالُم الجهة على" : ( من النظام من أنهينوالأربع السادسة) المادة)أ( من 

 لها كان وإذا. قبلها من رةصدَالُم المالية الأوراق أسعار على تؤثر قد جوهرية تطورا  بحدوث علمها عند

 المادة من( ج) الفقرة"، وعلى خطيا التطورا  بهذه السوق إبلاغ فيجب السوق، في متداولة مالية ورقة

 الأخطاء عن المسؤولية الإعلان ناشر يتحم " ه:أن على نصت التي المالية السوق نظام من( والأربعين الثامنة)

 المادة من( أ) الفقرة، وعلى "المملكة في السارية للأنظمة وفقاً الإعلان فحوى نشر في يرتكبها التي

 الأضرار تعويض عن مسؤولًا يكون" :أنه على نصت التي المالية السوق نظام من( ينوالخمس السادسة)

 صحيح غير ببيان ،كتابة أو ةشفاه صرح، آخر شخص عن مسؤولًا يكون وأ يصرح، شخص أي المادية

 تضلي  ذلك على ترتب إذا الواقعة، بتلك تتعلق ببيانا  التصريح يغف  أو جوهرية، مادية بواقعة يتعلق

 توجد أن المادة هذه لأحكام طبقاً المسؤولية لقيام شترطيُ ولا. شرائها أو مالية ورقة بيع بش ن آخر شخص

 لم أنه-1: إثبا  الضرر مدعي الشخص على ويتعين بالتعويض، عليه والمدعى الضرر مدعي بين قةعلا

 علم لو المعنية المالية الورقة يبيع أو ليشتري كان ما أنه-2 صحته. عدم أو البيان بإغفال علم على يكن

 أو البيع به تم الذي لسعربا يبيعها أو ليشتريها كان ما أنه أو صحتها، عدم أو المعلوما  بإغفال مسبقاً

 بعدم علم قد الصحيحة غير المعلوما  إعطاء أو البيانا  إبداء عن المسؤول الشخص أن-3 الشراء.

 إغفالًا تضمنت قد بها المصرح المعلوما  أن كبيراً احتمالًا هناك ب ن دراية على كان أنه أو صحتها،

 ."صحيحة غير أنها أو مهمة جوهرية لحقيقة

 حظريُ" ه:أن على نصت التي السوق سلوكيا  لائحة من( السابعة) المادةطلاع هذه اللجنة على بعد او    

 ببيان التصريح إغفال أو جوهرية بواقعة يتعلق صحيح غير ببيان كتابة أو شفاهة التصريح شخص أي على

 كان إذا يداع،الإ مركز أو السوق قواعد أو التنفيذية، اللوائح أو النظام بمقتضى عنه بالتصريح ملزم
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 ورقة قيمة أو سعر على الت ثير بهدف المطلوب، بالبيان التصريح الشخص إغفال أو بالبيان، التصريح

 مالية، ورقة تمنحها حقوق ممارسة على حثه أو مالية، ورقة بيع أو شراء على آخر شخص حث أو مالية،

 أنه على نصت التي السوق وكيا سل لائحة من( العاشرة) المادةعلى و ،."ممارستها عن الإحجام أو

 مسؤولًا الشخص يكون( أ: )الباب هذا وأحكام النظام من والخمسين السادسة المادة تطبيق لأغراض"

 واقعة بش ن صحيح غير بيان بتقديم الشخص ذلك قام إذا الضرر مدعي لها يتعرض التي الأضرار عن

 أو مالية ورقة شراء وبش ن( 2. تجارية منفعة أو ربح تحقيق لغرض( 1: البيان ذلك تقديم وتم جوهرية،

وعلى الفقرة )أ( من المادة )الأربعين( من قواعد التسجي  والإدراج التي نصت على أنه: "يجب أن ، ..."بيعها

 يكون أي إفصاح من المصدر للجمهور والهيئة واضحاً وصحيحاً وغير مضل ".

ن المدعى عليها ليست مسؤولة عن في أسبابه إلى أ مح  الاستئناف انتهىلجنة الفص  قرار  نإوحيث     

يقتصر دورها على إعلان تلك القوائم بعد اعتمادها من مجلس  ب محتويا  القوائم المالية مح  الادعاء، 

 تنصالتي دراج من قواعد التسجي  والإ (الثانية والأربعين)الفقرة )أ( من المادة وفقاً لما قضت به إدارتها، 

صدر وأن يوقع عليها عضو مفوض أن يعتمد مجلس الإدارة القوائم المالية الأولية والسنوية للمُعلى أنه "يجب 

من مجلس الإدارة ومن الرئيس التنفيذي والمدير المالي، وذلك قب  نشرها وتوزيعها على المساهمين 

علان تلك القوائم على إ )الشركة المدعى عليها( صدردور الُمقصر  باقي فقرا  هذه المادة  وأنوغيرهم"، 

 .ور اعتمادها من مجلس الإدارةف

لم دراج من قواعد التسجي  والإ (الثانية والأربعين)الفقرة )أ( من المادة وحيث تبين لهذه اللجنة أن     

تتضمن أحكاماً تتعلق بتحديد المسؤولية عن التصريح عن البيانا  غير الصحيحة المتعلقة بالوقائع المادية 

إغفال التصريح بتلك البيانا ، ب  جاء  في سياق مادة تناولت بيان إجراءا  الإفصاح عن الجوهرية أو 

المعلوما  المالية، مما ترى معه هذه اللجنة أن نظر الدعوى يقتضي بحث مسؤولية الشركة المدعى عليها 

المالية ولوائحه وبقية الأشخاص المسؤولين عن إدارتها، وذلك في ضوء المواد ذا  العلاقة في نظام السوق 

التنفيذية، الأمر الذي تنتهي معه هذه اللجنة إلى إلغاء قرار لجنة الفص  مح  الاستئناف وإعادة الدعوى 

 إلى لجنة الفص  للنظر فيها وفقاً لما ورد في أسباب هذا القرار.

 فلهذه الأسباب

 قرر  لجنة الاستئناف:

 هد.1436 لعام 1/2015د/ل/1577المالية رقم  أولًا: إلغاء قرار لجنة الفص  في منازعا  الأوراق

 الأسباب. في مبين هو لما وفقاً فيها للنظر المالية؛ الأوراق منازعا  في الفص  لجنة إلى الدعوى إحالة ثانياً:

 


