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 لقرار لجنة الفصل الاستئنافلجنة  تأييد
 تاريخ صدور القرار رقم قرار لجنة الفصل رقم القضية لدى لجنة الفصل

 223/22 
لعام  1/2010/ل/د626 

 ىـ1431
ىـ 9/3/1431

  م 23/2/2010
الاستئنافرقم قرار لجنة   نوع الدعوى تاريخ صدور القرار 

لعام  2010/ل.س/ 296
  ىـ1432

ىـ 23/1/1432
  م 29/12/2010

  جزائية

 التصنيف الموضوعي
التلاعب والاحتيال في السوق  

 المالية

 )الوقائع(
وقائع ىذه الدعوى في أن ىيئة السوق الدالية تقدمت إلى لجنة الفصل في منازعات الأوراق الداليةة ققةرار امةام ت ةتها امةام   تتلخص
 كل ما:

 الدتهم الثالث. -3 الدتهم الثاني.-2 ول.لأالدتهم ا -1
ة للتهاةة التاسعة والأرقعنٌ ما ظاام الثاني قاما قارتكاب أفعال ولشارسات شكلت في لرتهلها لسالفة صريحالأول و ولشا جاء فيو أن 

 ذلك ما خلال المحافظ الخاصة بهتهاو  ،السوق الدالية والداةة الثاظية والثالثة ما لائحة سلوكيات السوق في أسهم شركة )أ(
وأن ىذه التصرفات شكلت تلاعباً وت ليلًا وأوجدت اظطباعاً م للًا وغنً صحيح  ،ول(لأاوالاستفاةة ما لزافظ الدستثتهر )

م 17/6/2006سهم الشركة بهد  جذب الدستثتهرنا للتداول في أسهم الشركة، وذلك خلال الفرةة ما لأط يقوجوة تداول ظش
امام الثالث بدخالفة الداةة الحاةنة عشرة ما لائحة سلوكيات السوق والاشرةاك  أن اً  القرارت تها و ، م15/7/2006إلى 

الأوامر الدخالفة على سهم )أ( للتهتهم الأول الدفوض على المحفاة  هتنفيذل( ما ظاام السوق الدالية 49بدخالفة الداةة )
م بدا ظسب إليهم ما لسالفات، وإنقاع الحجز التحفاي على وقد طلبت الذيئة إةاظته، الاستثتهارنة العائدة للتهستثتهر الاول

حساقات الدتهتهنٌ ولزافاهم ققدر الدكاسب التي حققها الدتهم الأول والغرامات الدطالب قفرضها على الدتهم الثاني والثالث 
إلى استناةاً اسب إلى حسابها تلك الدك ةفع  وإلزام الدتهم الأول  ( ما الناام،59/أ/7على الفقرة ) قناءً ظتيجة تلك الدخالفات 

 بهموإنقاع الغرامة ( ما الناام ، 57لفقرة )ج( ما الداةة )إلى ااستناةاً ، ومعاقبتهم بصيعاً قالسجا ( ما الناام59/أ/4لفقرة )ا
ومنعهم ما  ( ما الناام،59( ما الداةة )2لفقرة )أ/إلى ااستناةاً ومنعهم ما التداول ( ما الناام، 59لفقرة )ب/إلى ااستناةاً 

طلبت الذيئة  كذلك،  ( ما الناام59( ما الداةة )9لفقرة )أ/إلى ااستناةاً العتهل في الشركات التي تتداول أسهتهها في السوق 
ول( ظتيجة الدخالفات التي بست ما قبل لأإنقاع الحجز التحفاي على الدكاسب المحققة على المحافظ الاستثتهارنة للتهستثتهر )ا

 ىذه الدكاسب. ةفع  ل والثاني ، وإلزامو الدتهم الأو وكيليو 
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وقعةةد تبةةاةل الدةةذكرات قةةنٌ أطةةرا  الةةدعوى ومناقشةةتهم في جلسةةة الناةةر، أصةةدرت لجنةةة الفصةةل في منازعةةات الأوراق الداليةةة قرارىةةا 
 القاضي بما يلي :م 23/2/2010ىة الدوافق 9/3/1431ىة في نوم الثلاثاء 1431لعام  1/2010/ل/ة686رقم 

( ما لائحة سلوكيات السوق، وإنقاع 3،2( ما ظاام السوق الدالية والداةتنٌ )49لسالفة الأول والثاني للتهاةة )أولًا: ثبوت 
 :بهمالعقوقات الآتية 

( سبعة 5711181227الدكاسب التي حققها ظتيجة ىذه الدخالفة إلى حساب الذيئة، والبالغة ) ةفع  إلزام الدتهم الأول  -1
  وسبعة وعشرنا رنالًا.نٌئتظية عشر ألفاً وم مليوظاً ومئة وبشانٌوبطس
ة ألف ريال على كل واحد منهتها عتها وقع منو ما ئ( م1001000ول و الثاني قدرىا )فرض غرامة مالية على الدتهتهنٌ الأ -2

 لسالفة.
دة بطس سنوات مق الدالية ا التداول شراءً في أسهم الشركات الددرجة في السو م الامتناع  ما الدتهتهنٌ الأول والثاني  م كل  إلزا -3

 2010/ 1/ ل/ة684)  ما صنًورة ىذا القرار نهائياً وندخل فيها مدة الدنع التي لم تنفذ الصاةر بها قرارا اللجنة رقم اقتداءً 
 ىة. 9/3/1431ىة( وتارنخ 1431لعام  2010/ 1/ ل/ة685ىة، ورقم )9/3/1431ىة( وتارنخ 1431لعام 
والثاني ما العتهل في الشركات التي تتداول أسهتهها في السوق الدالية لددة بطس سنوات اعتبارا  ما الدتهتهنٌ الأول منع كل   -4

لعام  2010/ 1/ ل/ة684)  ما صنًورة ىذا القرار نهائياً وندخل فيها مدة الدنع التي لم تنفذ الصاةر بها قرارا اللجنة رقم
 ىة.9/3/1431ىة( وتارنخ 1431لعام  2010/ 1/ ل/ة685ىة، ورقم )9/3/1431ىة( وتارنخ 1431

ما  اقتداءً ما الدتهتهنٌ الأول والثاني ما مزاولة الوساطة وإةارة المحافظ والعتهل مستشار استثتهار مدة بطس سنوات  منع كل   -5
لعام  2010/ 1/ ل/ة684)  صنًورة ىذا القرار نهائياً وندخل فيها مدة الدنع التي لم تنفذ الصاةر بها قرارا اللجنة رقم

 ىة.9/3/1431ىة( وتارنخ 1431لعام  2010/ 1/ ل/ة685ىة، ورقم )9/3/1431ىة( وتارنخ 1431
لزافظ الدستثتهر )الاول( وإلزامو الدعوى على  الأعتهال الدخالفة لزل  ما الدتهتهنٌ الأول والثاني التصرفات و  ثاظياً: ثبوت لشارسة كل  

لذيئة، والبالغة الدكاسب التي حققها ظتيجة الأفعال والتصرفات الدخالفة الواقعة ما وكيليو إلى حساب ا ةفع  
 الًا.ئة وبشاظية وثلاثنٌ رنم ئة وواحداً وبطسنٌ ألفاً وثلاثم ئة وبطسة ملاننٌ وبشاني( م10518511338)

ما وذلك استناةاً منها إلى أن الثاقت ما الوقائع والأةلة الدتوافرة قيامهتها قتصرفات ولشارسات على سهم )أ( خلال الفرةة 
ما خلال المحافظ الاستثتهارنة الخاصة بهتها والمحافظ الخاصة قالدستثتهر الاول، وذلك  م15/7/2006إلى  م17/6/2006

قإةخال أوامر شراء قالسعر الأعلى الدستهوح قو وإجراء عدة تعدنلات في الكتهية على ىذه الأوامر بهد  وضع السعر ضتها 
سعر  فيكبنًة وقصورة متتالية وقأسعار متزاندة بهد  التأثنً   التحدند، وإةخال سلسلة ما أوامر الشراء وقكتهيات ساققمدىً 

الإغلاق، وإجراء عتهليات قيع وشراء قنٌ المحافظ التي ندنرانها ظتج عنها عتهليات تدونر قنٌ تلك المحافظ بهد  إحداث ظشاط 
ا عتهليات تدونر قنٌ تلك زائف وم لل علةى سهم الشركة، وإةخال أوامر قيع أو شراء مقارقة في التوقيت والسعر ظتج عنه

المحافظ بهد  إحداث ظشاط زائف وم لل على السهم، وإةخال سلسلة ما أوامر الشراء وإجراء تغينًات عليها وقكتهيات  
سعر السهم، وإةخال أوامر شراء قأسعار متزاندة وفي أوقات  فيكبنًة وقصورة متتالية وقأسعار متتاقعة التزاند بهد  الةتأثنً 

قفال فرةة التداول بهد  برقيق سعر إغلاق مرتفع، وإةخال سلسلة ما أوامر الشراء وإجراء تغينًات عليها متقارقة قبل إ
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ثبت لدنها ما خلال و سعر إغلاق الفرةة الدسائية،  فيوقكتهيات كبنًة وقصورة متتالية وقأسعار متتاقعة التزاند بهد  التأثنً 
 إلى تنفيذ تلك التصرفات والدتهارسات التي اظطوت على تلاعب تهنٌراةة الدتهقرائا عدندة أورةما اللجنة في قرارىا اظصرا  إ

وت ليل وأعطت اظطباعاً غنً صحيح وم لل عا سعر الورقة الدالية، إذ ثبت ما خلال ذلك للجنة مهنيتهتها وخبرمتها في 
 فيية، وتأثنً ىذه الدتهارسات والتصرفات التعامل مع سوق الأوراق الدالية، وفهتههتها وإةراكهتها لحقيقة التعامل في الأوراق الدال

م إلى 17/6/2006أةاء السوق الطبيعي وسعر الورقة الدالية الذي شهد فيو سعر أسهم شركة )أ(، خلال الفرةة ما 
رنالًا( وفي نوم 56150م )17/6/2006كان سعر إغلاق سهم الشركة في نوم   إذ كبنًاً   م ارتفاعاً 15/7/2006
%( واعتبرت ىذا ارتفاعاً كبنًاً 81141رنالًا( أي قنسبة زناةة قدرىا ) 102150الشركة ) م كان سعر سهم15/7/2006
وقسبب  لشا نعني أظو غنً طبيعي ،خلال ىذه الفرةة التي لا تتجاوز شهراً، مع عدم وجوة الدبرر والحافز لذذا الارتفاع جداً 

 أي أخبار إيجاقية أو لزفزة خلال تلك الفرةة، ىذا ف لاً خلت أخبار شركة )أ( ما  إذلشارسات وتصرفات الدتهتهنٌ الدذكورنا 
عا أن الدتهتهنٌ الأول و الثاني ما الدتعاملنٌ في السوق منذ فرةة ، ولعلاقة القربى قنٌ الدتهتهنٌ الأول و الثاني والدستثتهر 

مثلهتها أثر مثل ىذه  ول(، وبرقيقهتها لدكاسب ما جراء ىذه التصرفات والدتهارسات لشا لا نتصور معو أن نفوت علىلأ)ا
 الأمر الذي رأت معو توافر الركننٌ الداةي والدعنوي في حق الدذكورنا. ،سهم الشركة فيالتصرفات والدتهارسات 

/أ( ما لائحة سلوكيات السوق، 11( ما ظاام السوق الدالية والداةة )49ثالثاً: ثبوت اشرةاك الدتهم الثالث في لسالفة الداةة )
 :قوتالية وإنقاع العقوقات ال

 ئتا ألف ريال عا الدخالفتنٌ اللتنٌ وقع فيهتها.( م200.000مة مالية عليو قدرىا )فرض غرا-1
ما صنًورة ىذا القرار  اقتداءً دة بطس سنوات ما التداول شراءً في أسهم الشركات الددرجة في السوق الدالية م الامتناع  إلزامو -2

ىة( وتارنخ 1431لعام  2010/ 1/ ل/ة684)  قرار اللجنة رقم  الصاةر بها نهائياً وندخل فيها مدة الدنع التي لم تنفذ
 ىة.9/3/1431
ما صنًورة ىذا القرار نهائياً وندخل  اقتداءً دة بطس سنوات متداول أسهتهها في السوق منعو ما العتهل في الشركات التي ت  -3

 ىة.9/3/1431ىة( وتارنخ 1431لعام  2010/ 1/ة/ ل684)  قرار اللجنة رقم  فيها مدة الدنع التي لم تنفذ الصاةر بها
ما صنًورة ىذا القرار نهائياً وندخل  اقتداءً منعو ما مزاولة الوساطة وإةارة المحافظ والعتهل مستشار استثتهار مدة سبع سنوات -4

 ىة.9/3/1431ىة( وتارنخ 1431لعام  2010/ 1/ ل/ة684)  قرار اللجنة رقم  فيها مدة الدنع التي لم تنفذ الصاةر بها
وذلك ققبول تنفيذ  ؛ول(لأوذلك استناةاً منها إلى أن ما الثاقت قيامو بدساعدة الدتهم الأول الدفوض قإةارة لزفاة الدستثتهر)ا

إةخال أوامر شراء قالسعر الأعلى الدستهوح قو وإجراء عدة تعدنلات في الكتهية على ىذه الأوامر بهد  و أوامر الدتهم الأول 
التحدند ، وإةخال سلسلة ما أوامر الشراء قكتهيات كبنًة وقسعر النسبة القصوى، وإجراء عدة  ساققىً وضع السعر ضتها مد

التحدند، وإةخال سلسلة ما أوامر الشراء وإجراء  ساققتعدنلات عليها بهد  فقد أولونة التنفيذ ووضع السعر ضتها مدىً 
سعر السهم وما ثم إجراء عدة تعدنلات عليها بهد  وضع  فيتغينًات عليها وقكتهيات كبنًة وقصوره متتالية بهد  التأثنً 

التحدند، وإةخال أوامر شراء قأسعار متزاندة وفي أوقات متقارقة قبل إقفال فرةة التداول بهد  برقيق  ساققالسعر ضتها مدىً 
التداولات  مع اظطواء ىذه ،م15/7/2006م إلى 17/6/2006سعر إغلاق مرتفع على أسهم شركة )أ( خلال الفرةة ما 
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ثبت لدنها ما تصرفات ولشارسات الدتهم الدذكور خلال فرةة الدخالفة والقرائا الأخرى التي  كذلكعلى تلاعب و احتيال،  
أورةما اللجنة في قرارىا اظصرا  إراةتو إلى قبول تنفيذ أوامر الدتهم الأول، مع علتهو قطبيعة التصرفات والدتهارسات التي تنطوي 

  ظيتو إلى إيجاة ذلك ، وتوافر أسس منطقية تتيح لو أن نعلم قطبيعة تلك التصرفات والدتهارسات، واظصراعلى تلاعب وت ليل
صحيح والد لل قشأن السوق وسعر الورقة الدالية، الأمر الذي رأت معو اللجنة قيام الركننٌ الداةي والدعنوي في الغنً الاظطباع 

 حق الدتهم الدذكور.
ي على حساقات الدتهم الأول البنكية والاستثتهارنة الصاةر ققرار اللجنة الوقتي رقم راقعاً: رفع الحجز التحفا

واستيفاء الدبالغ المحكوم  ىة، وذلك قعد صنًورة ىذا القرار نهائياً 22/10/1428ىة( وتارنخ 1428لعام  1/2007/ل/ة160)
 بها.

م 4/2/2008ىة الدوافق 26/2/1429وتارنخ  (0000( رقم )000خامساً: التنفيذ على ال تهان البنكي الصاةر ما قنك )
 ول( بدا نعاةل الدبالغ المحكوم بها في القرار قعد صنًورتو نهائياً.لألدستثتهر ) اإلى اقالنسبة 

وتسلم وكيل الدتهم الأول ظسخة ما القرار، ثم تقدم قلائحة استئنا  على القرار نطلب فيها إعاةة النار في الق ية ما جدند  
مع أن ذلك يخالف ما ظصت عليو  واحدةً  بصيع الدخالفات لسالفةً  عد تإلى أن اللجنة لم تفصل قنٌ الدخالفات وإنما  استناةاً منو

تهع ( ما الناام ما حيث عتهومية ألفاظ النص ووروة )الأعتهال والتصرفات ( قصيغة الج49الفقرة )أ( والفقرة )ب( ما الداةة )
لسالفة قصفة  فت تلك الامامات على أنها لسالفات وأورةت وقائع كل  الامام أن ا كي  أن جهة وأنها تشكل )لسالفات(، وأضا  

مستقلة وطالبت قفرض غرامة مالية عا كل نوم وقعت فيو ىذه الدخالفات، ورأى أن اللجنة لم تتقيد قالوقائع الوارةة في قرار 
تفسنً النصوص بحجة عتهوم الدخالفة مع أظو لا يجوز التوسع  قذلك أصول المحاكتهات الجنائية، وأنها قد توسعت في الامام لسالفةً 

فيها النشاط الإراةي لكونها  أن لسالفات موكلو لا تدخل ضتها ظطاق الجريدة الدستتهرة التي يدتد  رأى و في تفسنً النص الجنائي، 
ق الجريدة الدتتاقعة الأفعال التي يجتهع ضتها ظطا كذلك   تدخلولا، هاء إةخال الأمر وإيجاة الاظطباعلسالفات آظية ووقتية تنتهي قاظت

منها جريدة مستقلة مستوفية  لكونها تتطلب عدة أفعال نشكل كل   ؛قينها بساثل الحق الدعتدى عليو ووحدة الغرض الإجرامي
فرةاض ما نتعلق بهذا الدفع إلى ا الأركان والعناصر ولكون النتيجة التي نتطلبها الناام ستلحق قأشخاص لستلفنٌ، واظتهى في

( ما 4ظص الفقرة )أ/إلى الفصل قنٌ الدخالفات وأن نقتصر احتساب الدكاسب على التداولات التي نثبت أنها لسالفة استناةاً 
( ما ظاام السوق الدالية التي جاءت قتسبيب وبزصيص الإلزام قدفع الدكاسب المحققة قأظو "ظتيجة ىذه الدخالفة" وأن 49الداةة )

ليها إةفع وكيل الدتهم قأن القرار لم نت تها قشكل صرنح ولزدة أةلة الإةاظة التي استند  كذلكزام قدفعو،  ما عداه لا يدكا الإل
( قد تطلب ذلك، 49لسالفة على حدة وبرقق أركانها وعناصرىا مع أن الناام في الفقرة )أ، ب، ج( ما الداةة ) لإثبات قيام كل  

موكلو إما غنً منتجة أو غنً كافية أو غنً سليتهة سواء إلى يام الدخالفات الدنسوقة وأن بصيع ما قدمتو اللجنة على أظو أةلة على ق
الخطاقات  أمالتقرنر الدعد ما إةارة الإشرا  والرقاقة على التداول  أمسجل حركة لزافظ الدتهتهنٌ  أمفيتها نتعلق قالتحقيقات 

 تها أي إثبات على برقق أركان الدخالفة وعناصرىا، وأن الوارةة ما البنوك، وخلص قعد مناقشتو لتلك الأةلة إلى أنها لا تت
تعلق قالأرقام الخاصة قالكتهيات ت إلى أظو ت تها أخطاءً  إضافةً نً صحيحة في ارتفاع سعر السهم القرار اعتتهد على معلومات غ

يدكا أن تكون سبباً  موكلو لاما ليس لذم علاقة قو، وأظو على افرةاض ثبوت لسالفات ل الدتهتهنٌ الأسعار والأوامر وبض  الأوقات و و 
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في ارتفاع السعر لكون ىذه الدخالفات وقعت في أنام متفرقة، وطالب وكيل الدتهم قاظتداب خبنً لزاسبي لغرض التأكد ما 
احتساب الدكاسب واستبعاة العتهولات التي نأخذىا البنك قيعاً وشراءً، وكذلك استبعاة كتهيات الأسهم الدتهلوكة لدوكلو قبل فرةة 

 الامامات الدنسوقة إليو وقيتهة قيعها أو التي لم نطلها الامام أو لم تثبت أنها لسالفة.
تسلتهت ىيئة السوق الدالية ظسخة ما القرار ثم تقدمت قلائحة استئنا  على القرار تطلب فيها تأنيد ما ظفسو  التارنخوفي 

اظتهى إليو قرار لجنة الفصل في منازعات الأوراق الدالية في البنوة الدوضحة بدنطوقو والتي لم نتم الاعرةاض عليها في ىذه اللائحة، 
( ما الناام وذلك 57ول والثاني والثالث وفق ما ظصت عليو الفقرة )ج( ما الداةة )الدتهتهنٌ الأقطالبت قإنقاع عقوقة السجا و 

لأجل بضانة السوق ما ( ما لائحة سلوكيات السوق، و 312( ما ظاام السوق الدالية والداةتنٌ )49لثبوت لسالفتهم الداةة )
أن تبرنر اللجنة في عدم إنقاع الفقرة الساققة، ورأت  الدنام فيشروعة والحد منها وأظو الذد  الذي نسعى إليو الدغنً الد ارقات 

إلى ثبوت تكرار الدتهتهنٌ لدخالفات لشاثلة،  إضافةً  ،مع الغانة التي قصدىا الدنام عقوقة السجا لم نكا تبرنراً منطقياً ولا نتتهاشى
( ما ظاام 59( ما الداةة )4لفقرة )أ/ اإلىالدكاسب المحققة الوارةة في قرار الامام استناةا  ةفع  طالبت قإلزام الدتهتهنٌ  كذلك

عام وىو إلزام الدخالف قدفع الدكاسب التي حققها، والقاعدة أن النص العام نبقى على عتهومو  السوق الدالية التي جاءت قنص  
حكم  ق عليو معنى الدكاسب التي تم برقيقها ندخل فيما لم نوجد ظص أو عر  يخصصو أو نقيده ، وعليو رأت أن كل ما نصد  

نمو القيتهة السوقية للتهحفاة، وعتهولات البيع والشراء التي تم ةفعها لتنفيذ تلك التداولات الدخالفة ،  :ىذا النص وما ذلك
قإلزام أن اً طالبت الذيئة و ، ستغلالو في ارتكاب تلك الدخالفاتفر قبل وقعد ارتكاب الدخالفة لااوكذلك الرصيد النقدي الدتو 

ورأت  ،( ما الناام59لفقرة )ب/إلى ا( ريال عا كل نوم ما أنام الدخالفة استناةاً 1001000غرامة مالية قدرىا ) ةفع  الدتهتهنٌ 
 ةافعاً  عد  أن الدساواة في الغرامة مع التبانا في جسامة الفعل وأنام الدخالفات نشنً إلى عدم تناسب العقوقة مع الفعل وأن ذلك ن  

 أن العقوقة لزدةة.اب الدخالفات عدة أنام لدعرفتهم والاستتهرار في ارتك التلاعب قالأسعار إلىللتهخالفنٌ 
وتسلم وكيل الدستثتهر الاول والدتهتهنٌ الثاني والثالث ظسخة ما القرار ثم تقدم قلائحة استئنا  على القرار نطلب فيها إلغاء 

موكليو على نحو إلى قيام الدخالفات الدنسوقة ا لجنة الفصل والحكم قبراءة موكليو مستنداً في ذلك إلى عدم عالقرار الصاةر 
أن على ة الأةلة على قع ها الآخر، وذكر مكتتهل الأركان وفقاً للناام، وعدم ثبوت قعض أركان تلك الدخالفات وعدم كفان

بدا  لفصل لم تلم  سبق أن أقداه ما ةفوع أمام لجنة الفصل، وأورة عدةاً ما الأةلة على أن لجنة ا لع على مائنا  أن تط  تلجنة الاس
ةفوعو الجوىرنة في القرار لشا على  أهملت الرة  أن اً أنها و م إليها ما مذكرات ةفاعية وأنها قامت قنقل الحيثيات ما قرار ساقق، قد  
 3و2اعتبار الداةتنٌ  -أ :وجب إلغاءه، وأشار إلى وقوع اللجنة في أخطاء عند تفسنًىا للناام وتطبيقو على الوقائع وما ذلكن

ما لائحة سلوكيات السوق ما مواة الامام والإحالة، مع أظو لا يجوز التجريم إلا وفقاً للناام، وأن الذيئة تتوقف ولانتها عند 
في تطبيق الناام ما  ، وعليو رأى أن ىناك خطأً 49حدوة تعينٌ الأعتهال والتصرفات التي تشكل لسالفة للفقرة )أ( ما الداةة 

ما نتعلق قالدساواة قنٌ العلم اليقيني والدفرةض وأسست القصد الجنائي على الافرةاض،  أخذت قاللائحة في إذقبل لجنة الفصل 
إنراة القرار لركني الاشرةاك ما ةون ذكر لتوافر الشرط الدفرةض لدسؤولية الشرنك وىو ارتكاب الفاعل الأصلي لسالفة تامة  -ب

اللجنة على ةفع المحال الأول وذلك قتطبيق  /أ ما ظاام السوق الدالية في مقام رة  59فسنً الداةة ت -ليتحقق قذلك الاشرةاك ج
الداةة على الفاعل الأصلي ما قاب أولى، مع أنها لا تنطبق إلا على الشرنك والشروع فقط كتها ىو ظاىر النص، وأن  ظص  
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لدوسع لنص جنائي ولسالفاً لأصول التفسنً ونتصاةم مع مبدأ تفسنًىا لذلك لا نعتبر ما إطلاقاما ونعد ما قبيل التفسنً ا
أن الإجراءات الوارةة في أنها الإجراءات الجزائية، ورأى  /ب والعائدة للفقرة )أ(59اعتبار الإجراءات الوارةة في الداةة  -الشرعية ة

  4-/أ59اعتبار ظص الداةة  -عوى أمام اللجنة، ةالداةة الدذكورة تنصر  إلى الإجراءات الساققة التي تتخذىا الذيئة على إقامة الد
على تفسنًىا للإجراءات قأنها الإجراءات الاحرةازنة  أنها تنصر  إلى الدكاسب ذاما قغض النار عا الشخص الدخالف، قناءً 

ة الدعوى أمام اللجنة التي لا ترتبط قالدسؤولية الجزائية، وأكد أن الدقصوة ىو الإجراءات الساققة التي تتخذىا الذيئة على إقام
أن تفسنً اللجنة قد أوقعها في ة مالية، وذكر احرةازناً جدنداً وإنما قررت عقوق الداةة لم تورة إجراءً  ظفسقدليل أن الفقرة )ب( ما 

أن  -ما قبيل الإجراءات الاحرةازنة، ىة  و( ما قبيل العقوقات أ59تناقض قنٌ اعتبارىا ما ورة في الفقرة )أ( ما ظص الداةة )
الدفوع الجوىرنة، فعلًا على  استقلالًا عليها ىو أن تكون قامت قالرة   تفصيلاتو والرة   شرط عدم تعقب ةفاع الدتهتهنٌ في كل  

لكون اللجنة  ؛في تفسنً الناام خطأً  عد  ( ما الناام ن  25ظص الداةة )إلى جنة سلطة الإثبات بجتهيع الطرق استناةاً اعتبار أن لل  و 
تساظد الأةلة في الدواة الجنائية صحيح قشرط ألا تكون بشة جزئية ما جزئيات  تثبت وإنما تتثبت وتسبب، وأن  جهة ق ائية لا 

تسبيب اللجنة لعقوقة الدنع ما  -الدعوى إلا وقد أثبتها واحد ما تلك الأةلة التي تساظدت على إثبات الدعوى في عتهومها، ز
( ما الناام على عقوقات وإجراءات احرةازنة، وأن تلك 59سبق إنراةه وىو اشتتهال الفقرة )أ( ما الداةة ) التداول على ما

الإجراءات لا تتعلق قشخص الدخالف أو خطورتو الذاتية وإنما تتعلق بخطورة لشارساتو وأظشطتو الدخالفة ، وىو ما اعتبره خطأ في 
" وىو ما نقوم عليو الركا الدعنوي لذا، وإلا الجريدة عا فكرة "الإثم الجنائيكا فصل فهم الناام وفي تفسنًه وتطبيقو ، وأظو لا يد

ن إإذ  ؛ضع في غنً لزلوأن التسبيب و  لم نقل قو أحد، وأضا  لاعتبرت كل الجرائم لررة تصرفات ووجهت بدجرة تداقنً وىو ما 
تسبيب اللجنة لإنقاع  -، ح فر الركا الدعنوي في حقهمالدنع تم على أشخاص اعتبرمم اللجنة لسالفنٌ وساقت الأةلة على توا

لأظو إن كان الدقصوة وحدة السلوك  ؛لسالفة واحدة ولم تبنٌ مفهومها لوحدة الدخالفة عد  ما قام قو الدتهتهون ن   عقوقة الغرامة قأن  
وحدة السلوك فإن ذلك  فإن ذلك نتناقض مع إلزامهم قالدكاسب التي حققوىا ما خلال عدة أنام، وإن كان الدقصوة غنً

( ما 160لسالفاً لنص الداةة ) عد  إن إنقاع اللجنة لعقوقات لم تطلبها جهة الامام ن   -، طنناقض حكتهها قالغرامة لدرة واحدة
أن اللجنة لم تأت في أسباب ، وذكر وكيل الدتهتهنٌ ظاام الإجراءات الجزائية وتعدنلًا للائحة الدعوى قغنً الطرنق الدقرر ظااماً 

الإةاظة قأكثر لشا ورة ققرار الامام، وأن استخلاصها لثبوت توافر الركا الدعنوي مبني على ما ورة قنص لائحة سلوكيات السوق 
ما توافر أسس منطقية للعلم، وقد سبق أن اظتقد الأخذ قاللائحة في لرال التجريم، ورأى أن ىناك قصوراً في تسبيب القرار إذ لم 

قة السببية قنٌ سلوك الدتهتهنٌ وارتفاع سعر السهم، وقفزاً في قرار اللجنة ما الأةلة إلى النتائج ةون نقم قاستخلاص توافر علا
ما نتعلق قإثبات الركا الدعنوي، وبرقق النتيجة الدتتهثل في ارتفاع سعر السهم، وكذلك اعتتهاة اللجنة  قيان وجو الاستدلال في

ئل فنية بحتة لا يجوز للتهحكتهة القطع فيها قرأنها قل لاقد لذا أن تستعنٌ على صلاحياما في احتساب الدكاسب مع أنها مسا
أنها لم تبنٌ وجو الأخذ قالدعاننً التي اعتتهدما في احتساب تلك الدكاسب واطراح ما عداىا مع أظو كان و بخبنً في ىذا المجال، 

تهتهنٌ إلى أن القرار قد وقع في أسباب عامة عليها معاننً لزاسبية أخرى ما جهات فنية متخصصة، وأشار وكيل الد معروضاً 
"فإن الثاقت ما الدؤندات الداةنة والدعنونة التي  :اللجنة على سبعة ةفوع جوىرنة ققولذا لذلك قرة   مبهتهة وغام ة وأورة مثالاً 

على ما ةفع قو  اطتهأظت إليها اللجنة في إسناة التهتهة للتهتهم الدذكور على الوجو الذي تقدم قياظو في الأسباب ما نكفي للرة  
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لتهدة في احتساب الدكاسب لت ظطاق الامام قزناةما لأشار وكيل الدتهتهنٌ إلى أن اللجنة قد عد   كذلكوكيل الدتهم الدذكور"،  
وقدم وكيل الدستثتهر تقارنر لزاسبية إلى لجنة الاستئنا  لشا نؤةي إلى قطلان القرار،  ،وأن ذلك لسالف لناام الإجراءات الجزائية

ضوئها مع وجوة برفاات على  فيما مكتبي لزاسبة قاظوظينٌ وفق معاننً بزتلف عا الدعاننً التي احتسبت اللجنة الدكاسب 
 ا تنص على جعل أثره مقتصراً على طرفيو.أحدهم

 

 )لجنة الاستئناف(
 ىة ولوائحو التنفيذنة.2/6/1424( وتارنخ 30طلاع على ظاام السوق الدالية الصاةر قالدرسوم الدلكي رقم )م/لاقعد ا
 عليو.طلاع على الأوراق الثاقتة في ملف الدعوى1 وةراسة الحكم لزل الاستئنا 1 وأسباب الاعرةاض لاوقعد ا

 .وقعد التدقيق والدداولة ظااماً 
   تبين للجنة ما يلي:  

 لشا نتعنٌ معو قبولذا شكلًا. ،مت خلال الأجل المحدة ظااماً د  : أن الاستئنافات قد ق  أولاا 
 وفي الدوضوع ما نلي:ثانياا:  

( مةةةا لائحةةةة 3و2( مةةةا ظاةةةام السةةةوق الداليةةةة والدةةةاةة )49حيةةةث ثبةةةت لةةةدى لجنةةةة الفصةةةل لسالفةةةة الدةةةتهم الأول، والثةةةاني، للتهةةةاةة )
( مةةا 49للتهةةاةة الحاةنةةة عشةةرة مةةا لائحةةة سةةلوكيات السةةوق والاشةةرةاك بدخالفةةة الدةةاةة )سةةلوكيات السةةوق، ولسالفةةة الدةةتهم الثالةةث 

 6و2والبنةوة ) -فيتهةا يخةص الدخةالف الأول -( 7و 4العقوقةات الدنصةوص عليهةا في البنةدنا )  بهةموأوقعةت ظاام السةوق الداليةة، 
مةا اشةرةك  ( ما الناام علةى بصيةع الدخةالفنٌ الةتي ت ةتهنت إنقةاع العقوقةة الدناسةبة علةى كةل   59( ما الفقرة )أ( ما الداةة )  9و 

ا الناةةام أو اللةةوائح أو القواعةةد الةةتي تصةةدرىا الذيئةةة أو لةةوائح أو نشةةرةك أو شةةرع في أعتهةةال أو لشارسةةات تشةةكل لسالفةةة لأحكةةام ىةةذ
ن عةةا لسالفةة متعتهةةدة و ولؤ السةوق ، وقامةةت قفةرض الغرامةةة الداليةة علةةيهم بدوجةب الفقةةرة )ب( مةا ىةةذه الدةاةة علةةى أسةاس أنهةةم مسة

 لأحكام الناام ولوائحو التنفيذنة.
رة علةةى ةفةةوعهم الجوىرنةةة )الاول( مةةا أن القةةرار الدسةةتأظف ضةةده أهمةةل الةةمةةا ةفةةع قةةو وكيةةل الدتهتهةةنٌ الثةةاني والثالةةث والدسةةتثتهر  أمةةا

لا نتفةةق مةةع القواعةةد العامةةة في الدرافعةةات الةةتي تق ةةي قأظةةو لا نلةةزم فةةعلةةى ذلةةك قإعةةاةة الناةةر في الق ةةية مةةا جدنةةد،  قنةةاءً  ومطالبتةةو
لةةتي قةةني عليهةةا الحكةةم ، وىةةو مةةا أوضةةحتو لجنةةة مةةا نثةةنًه الخصةةوم مةةا ةفةةوع وإنمةةا نلةةزم قيةةان الأسةةباب ا لصةةدور الحكةةم الةةرة علةةى كةةل  

 الفصل في الأسباب التي قنت عليها قرارىا قالقدر اللازم لصدوره.
( مةا الناةام 59ما أثةاره وكيةل الدتهتهةنٌ مةا وجةوة تنةاقض في قةرار لجنةة الفصةل لاعتبارىةا مةا ورة في الفقةرة )أ( مةا الدةاةة )وكذلك 

وأن الدقصةةةوة قةةةةالإجراءات الةةةةوارةة في الفقةةةةرة )ب( تنصةةةر  إلى الذيئةةةةة ومةةةةا تتخةةةةذه مةةةةا  عقوقةةةات وتةةةةداقنً احرةازنةةةةة في آن واحةةةةد ،
إجراءات ساققة على إقامة الدعوى أمام لجنة الفصل ، فإن ذلك لا نلغي اشتتهال تلةك العقوقةات علةى إجةراءات ق ةائية احرةازنةة  

في ظةةةةل أن إنةةةةراة لفةةةةظ العقوقةةةةات في الجةةةةرائم  كةةةةالدنع مةةةةا السةةةةفر، وأحكةةةةام مدظيةةةةة كةةةةالتي تتعلةةةةق قتعةةةةونض الأشةةةةخاص الدت ةةةةررنا،
 الاقتصاةنة نتسع ليشتهل التداقنً والإجراءات الاحرةازنة.

( 2لسالفةاً للناةام، لا نتفةق مةع الفقةرة ) عةد  ةعةاء وأن ذلةك ن  لااللجنةة لعقوقةات لم تطلبهةا جهةة ا ما أثاره وكيةل الدتهتهةنٌ مةا إنقةاعو 
ئةةة مةةا اللائحةةة التنفيذنةةة  لناةةام الدرافعةةات الشةةرعية الةةتي ظصةةت علةةى أن " للتهحكتهةةة أن بركةةم الدمةةا الدةةاةة الثاظيةةة والتسةةعنٌ قعةةد 
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الدةةاةة الحاةنةةة "، وذلةةك في ظةةل مةةا تق ةةي قةةو إذا ظهةةر لذةةا مةةا نةةبرر ذلةةك كحةةق عةةامقشةةيء لم نطلبةةو الخصةةوم أو قةةأكثر لشةةا طلبةةوه 
ن "تطبةق الأحكةام الةوارةة في ظاةام الدرافعةات الشةرعية فيتهةا لم ئتنٌ ما ظاام الإجراءات الجزائية التي ظصةت علةى أوالعشرون قعد الد

 الذكر. اةتنٌ سالفتينرة لو حكم في ىذا الناام"، لشا نعني أن ما تم إنقاعو ما قبل اللجنة نتفق مع الد
الدةةتهم الأول  ن مةا أثةةاره وكيةل الدتهتهةنٌ مةةا عةدم قيةان لجنةةة الفصةل لدفهومهةةا حةول وحةدة الدخالفةةة، وكةذلك مةا أثةةاره وكيةلإوحيةث 

، وأن ذلك لسالف لدةا ظصةت عليةو الفقةرة واحدةً  لم تفصل قنٌ الدخالفات، وإنما اعتبرت بصيع الدخالفات لسالفةً ما أن لجنة الفصل 
( ما ظاام السوق الدالية ما حيث عتهوميةة ألفةاظ الةنص ووروة )الأعتهةال والتصةرفات ( قصةيغة 49)أ(، والفقرة )ب(، ما الداةة )

الةتي اعتةبرت أن أي إجةراء نوجةد اظطباعةاً ظفسةها ، فةإن ذلةك لا نتفةق مةع ظةص الفقةرة )أ( مةا الدةاةة تشةكل )لسالفةات( الجتهع وأنهةا
لفةةظ ةال علةةى العتهةةوم وىةةو وأن وورة )الإجةةراء( مفةةرةاً مةةع سةةبقو قلسالفةةاً،  عةةد  غةةنً صةةحيح أو م ةةلل تةةوافرت فيةةو أركةةان الدخالفةةة ن  

نعةةةني أن الدقصةةةوة قةةةذلك ىةةةو عتهةةةوم الدخالفةةةة لأحكةةةام ىةةةذا الناةةةام قةةةأي إجةةةراء نوجةةةد اظطباعةةةاً غةةةنً صةةةحيح أو م ةةةلل  لفةةةظ )أي(
خةةلال فةةرةة زمنيةةة، مةةد  في لرتهلهةةا إلى ظتيجةةة واحةةدة ة متعةةدةإجةةراءات  ممفةةرةاً أ كةةان إجةةراءً أتةةوافرت فيةةو أركةةان الدخالفةةة ، سةةواء 

وجةةب تطبيةةق أحكةةام ظاةةام السةةوق الداليةةة ولوائحةةو شةةأن ورقةةة ماليةةة لزةةدةة، لشةةا نل قتتتهثةةل في إيجةةاة اظطبةةاع غةةنً صةةحيح أو م ةةل
أن الفقةةرة )ب( الةةتي أعطةةت الذيئةةة صةةلاحية بردنةةد تلةةك الأعتهةةال والتصةةرفات الةةتي تشةةكل لسالفةةات  إضةةافة إلى التنفيذنةةة عليهةةا،

عطةةةاء الذيئةةةة صةةةلاحية بردنةةةد الأعتهةةةال علةةةى أن صةةةيغة الجتهةةةع جةةةاءت في سةةةياق إ ( مةةةا الناةةةام ، تةةةدل  49للفقةةةرة )أ( مةةةا الدةةةاةة )
 تعدةىا.  والتصرفات الدخالفة، وليست لتحدند وحةدة الدخالفة أو

( ما لائحة سلوكيات السوق مةا مةواة الامةام والإحالةة لكونهةا 3و 2ما ةفع قو وكيل الدتهتهنٌ ما عدم جواز اعتبار الداةتنٌ )أما 
( مةا ظاةام 49لا نتفةق مةع مةا جةاء قةالفقرة )ب( مةا الدةاةة )فةالناةام في ذلةك، ساوت قنٌ العلم اليقيني والعلم الدفرةض وخالفةت 

، وأن ظفسةها السوق الدالية التي أعطةت الذيئةة صةلاحية وضةع القواعةد الةتي برةدة الأعتهةال والتصةرفات الدخالفةة للفقةرة )أ( مةا الدةاةة
في حالة تةوافر أسةس منطقيةة تسةند ذلةك ، وىةو مةا نتوافةق  وضع القواعد نشتهل ما ورة في اللائحة ما اعتبار الركا  الدعنوي قائتهاً 

لةةركا الدعنةةوي قةةنفس الأحكةةام الدقةةررة في إلى امةةع  مةةا ىةةو سةةائد في الأظاتهةةة الدقارظةةة مةةا عةةدم التقيةةد في الجريدةةة الاقتصةةاةنة قالنسةةبة 
 الأظاتهة العامة.

مةا قبةل مكتةبي  ةالمحققةة وسةببها، وقةدم تقةارنر معةدن ما ةفع قو وكيةل الدسةتثتهر)الاول( مةا أن الناةام رقةط قةنٌ الدكاسةب إوحيث 
سةب فهتهةو لدقت ةيات تطبيةق بح اضوء الدعطيات الةتي قةدمها لذتهة فيتعكس وجهة ظارهما حيال الدكاسب المحققة  -لزاسبة قاظوظينٌ

ار أن الناةةةام ألةةةزم تبةةةقاع ؛تفةةةق مةةةع الناةةةام ولا مةةةع التطبيقةةةات الق ةةةائية الدعاصةةةرةنلا  -سةةةب مطالبتةةةو قةةةذلك أمةةةام اللجنةةةةبحالناةةةام و 
ن اللجنةةة قامةةت قاحتسةةاب الدكاسةةب المحققةةة النابذةةة عةةا الدخالفةةة إالدكاسةةب الةةتي حققهةةا ظتيجةةة الدخالفةةة، وحيةةث  ةفةةع  الدخةةالف 

خةلال تلةك الفةرةة بحسةب سةلطتها التقدنرنةةة، واعتةبرت أن ىةذه الدكاسةب لا تعتتهةد علةى حركةةة السةوق الداليةة وإنمةا اعتتهةدت علةةى 
الدخالفنٌ الدرتبطة قفرةة وسبب الدخالفةة اللةذنا تم خلالذتهةا برقيةق ىةذه الدكاسةب وىةو مةا نتفةق مةع ظةص البنةد  لشارسات وتصرفات

(، وذلك في ظل أظو لم نثبت للجنة وجوة أخبار ايجاقيةة أو لزفةزة خةلال تلةك الفةرةة علةى سةهم 59( ما الفقرة )أ( ما الداةة )4)
رتفةاع قيتهةة ىةذه الدكاسةب اقيتهة السةهم وقالتةا   فيعوامل السوق الأخرى قد أثرت  شركة )أ(، وأن الدستثتهر لم نقدم ما نثبت أن

( مةا الناةةام عنةد احتسةةاب الدكاسةةب 55مةا ةفةةع قةو وكيةةل الدسةتثتهر مةةا وجةوب الأخةةذ قةةنص الفقةرة )ىةةة( مةا الدةةاةة ) أمةةاالمحققةة، 
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ة )أ( ما ىةذه الدةاةة، وذلةك عنةدما نةتم ت ةتهنٌ ظشةرة المحققة، فإن ىذه الفقرة تتعلق قالتعونض عا الأضرار الدنصوص عليها قالفقر 
نهةا قالنشةرة الإصةدار مةا قبةل مةدنر الاكتتةاب قياظةات غةنً صةحيحة قشةأن أمةور جوىرنةة، أو إغفةال ذكةر حقةائق جوىرنةة نتعةنٌ قيا

 لأحد الدستثتهرنا. ونرةتب على ذلك ضرر
أن الدكاسب التي برققةت علةى لزافاةو الاسةتثتهارنة ظتيجةة لدخالفةة وكيليةو علةى أسةاس  ةفع  ن لجنة الفصل ألزمت الدستثتهر إوحيث 

( ىةي الأمةةوال الةتي برصةلت أو اجتتهعةةت عةا طرنةق غةةنً مشةروع ظاامةاً قفعةةل 59/أ( مةةا الدةاةة )4الدكاسةب الدقصةوةة في الفقةرة )
في نةةد أو حيةةازة كاسةةبها، وأن عةةدم  مالكهةةا أأو تصةةر  ايجةةا  أو سةةلبي مةةا مالكهةةا أو كاسةةبها سةةواء أكاظةةت في نةةد أو حيةةازة م

الدشروعية وصف لحق قالأموال قةنص ظاةامي، علةى أسةاس أن سةبب عةدم الدشةروعية لم نقةم في مالكهةا أو كاسةبها كتهةا لم نقةم في 
ولم ذات الأمةوال وماىيتهةا، وإنمةةا عةدم الدشةروعية لجمةةوال جةاء مةا أمةةر خةارجي منفةك عةةا ذامةا وقسةبب طةةارىء أثةر في وصةةفها، 

نةةؤثر في أصةةلها وماىيتهةةا، وقالتةةا  تكةةون الأمةةوال غةةنً مشةةروعة علةةى مةةا ىةةي في نةةده أو حيازتةةو قسةةبب ةخولذةةا عليةةو قطرنةةق غةةنً 
للغةةنً تكةةون لزةةلاً للإلةةزام  مومةةا اظتهةةت إليةةو لجنةةة الفصةةل مةةا أن الدكاسةةب غةةنً الدشةةروعة سةةواء أكاظةةت لشلوكةةة للكاسةةب أ ،مشةةروع
( مةةا الناةةام لم تشةةرةط أن تكةةون تلةةك الدكاسةةب لشلوكةةة 59/أ( مةةا الدةةاةة )4سةةتئنا  أن الفقةةرة )وحيةةث  تةةرى لجنةةة الا قالةةةدفع ،

مةا  كةل  ، فإن لجنة الاستئنا  تؤنةد  وإنما ق ت قإلزام الدخالف قدفع الدكاسب التي حققها ظتيجة الدخالفة ،للتهخالف أو في حيازتو
 خلصت إليو لجنة الفصل ما ظتيجة في ىذا الشأن.

 الدتهتهةنٌ حةول صةحة احتسةاب الدكاسةب وطلةب اظتةداب خبةنً لزاسةبي مةةا أجةل ذلةك، فةإن ظةدب الخبةنً وفقةاً  أثةاره وكةيلاأما مةا 
( مةا إعطةاء المحكتهةة 124للقواعد العامةة خاضةع للسةلطة التقدنرنةة للجنةة، ونسةنده مةا ورة في ظاةام الدرافعةات الشةرعية في الدةاةة )

ن حةول صةحة احتسةاب الدكاسةب لذلك وأن ما أثاره الةوكيلا ياً مقت  ن اللجنة لم ترإالحق في ظدب خبنً عند الاقت اء، وحيث  
ه أمةام لجنةة الفصةل، فةإن لجنةة الاسةتئنا  تؤنةد النتيجةة الةتي خلصةت إليهةا لجنةة الفصةل االمحققة لم يخرج في بصلتو عتها سبق أن أثةار 

علةى الدتةداول عةا كةل عتهليةة قيةع أو شةراء بدوجةب الناةام عدا ما نتعلةق بحسةم عتهةولات البيةع والشةراء الةتي تفةرض  ،في ىذا الشأن
لجنةةة الاسةةتئنا  حسةةم ىةةذه  تةةرى، فإنهةةا لا تةةدخل ضةةتها الدكاسةةب الدةةةحققة للتهخةةالفنٌ، وعليةةو ومةا قةةد نتفةةق عليةةو الطرفةةان اقتةةداءً 

لةيهم مةا قبةل الوسةطاء العتهولات مةا الدبةالغ المحكةوم بهةا علةيهم، وبدةا أن ىةذه اللجنةة استقصةت عةا النسةبة الةتي كاظةت مفروضةة ع
جةرى احتسةاب ىةذه النسةبة وفقةاً لدةا تم اقتطاعةو فقةد خلال فرةة الدخالفةة وتبةنٌ أنهةا بزتلةف مةا عتهيةل لآخةر، ومةا وسةيط لآخةر، 

 فأصبحت كالآتي: ،ما قبل الوسطاء عند التداول
 المحكوم قو على الدتهم الأول.سم ما الدبلغ ة وبطسة وبشاظنٌ ألفاً وعشرنا رنالًا، يح  ئم ( أرقع4851020مبلغ ) -أ
سم ئة وستة وبطسنٌ رنالًا وأرقع وسبعنٌ ىللة، يح  م ئة وواحد وستنٌ ألفاً وستم مليون وتسع (74/119611656)مبلغ  -ب

 (.ما الدبلغ المحكوم قو على الدستثتهر )الاول
أن لجنة الفصل و سبق أن أثارتو أمام لجنة الفصل،  لم يخرج أن اً في بصلتو عتها ىيئة السوق الدالية في استئنافهان ما أثارتو إوحيث 

 لسالفةً  عد  قد قدرت ما خلال تلك التصرفات والدتهارسات التي قام بها الدتهتهان الأول والثاني والنتيجة التي آلت إليها أفعالذتها ت  
قدرت ما خلال تلك التصرفات والدتهارسات التي قام بها الدتهم الثالث والنتيجة و ، تلزم إنقاع الغرامة بحدىا الأقصىتس واحدةً 
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لشا ترى معو لجنة الاستئنا  الاكتفاء بدا أوقعتو لجنة  لسالفتنٌ تستلزم إنقاع الغرامة بحدىا الأقصى، عد  التي آلت إليها أفعالو ت  
 الدتهتهنٌ ما عقوقات.قالفصل 

 ) فلهذه الأسباب(
 الاستئناف في منازعات الأوراق المالية ما يلي:قررت لجنة 

 أولاا: من الناحية الشكلية قبول ىذه الاستئنافات لتقديمها خلال المدة المحددة نظاماا.
تأييد قرار لجنة الفصل في منازعات الأوراق المالية المستأنف ضده رقم ثانياا: من الناحية الموضوعية 

قضى بو، مع تعديل المبالغ المحكوم بها وفقاا لحيثيات ىذا القرار لتكون ما  فيىـ 1431م لعام1/2010/ل/د626
 على النحو التالي:

( ستة 5616331207الدكاسب التي حققها ظتيجة ىذه الدخالفة إلى حساب الذيئة، وقدرىا ) ةفع  الدتهم الأول إلزام  -1
 وذلك قعد حسم العتهولات الخاصة قالتداول. ،ن وسبعة رنالاتائتن ألفاً ومو مئة وثلاثة وثلاث ن مليوظاً وستو وبطس
ن الأول اه الدتهتهالدكاسب المحققة ظتيجة الأفعال والتصرفات الدخالفة التي قام بها وكيلا ةفع  إلزام الدستثتهر )الاول (  -2

 ئةم ئة وثلاثة ملاننٌ وبشاني( م26/10318891681يئة، وقدرىا )والثاني على لزافاو الاستثتهارنة إلى حساب الذ
 ن ىللة، وذلك قعد حسم العتهولات الخاصة قالتداول.و ن رنالاً وست وعشر و مئة وواحد وبشاظ ن ألفاً وستو وتسعة وبشاظ


