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 التصنيف الموضوع  

اض على سياسات   الاعتر
كة  مجلس إدارة الشر

 الوقائع 
هذه  ختلت     وقائع  أن  ص  ي 

ف  المالية    تقدم  المدعي الدعوى  الأوراق  منازعات  ي 
ف  الفصل  لجنة  إلى 

اء  أنه    متضمنة  دعوى  بلائحة بشر ي  أسهم  قام 
)أ(ف  كة  و شر المدع  طلب،  بت  إلزام  عويضه عن  عليهم 

ي منازعات الأوراق  ساواته بمن صدر لهم قرار بالتعويض بموجب قرار  قيمة أسهمه وم
لجنة الفصل ف 

)المالية   الجماعية رقم )--رقم  الدعوى  ي 
الصادر ف  الصادرة عن  --(  نتيجة للإعلانات  )أ((،  كة  ي    ،شر

ف 
كةوينس، المتضمنة نشر القوائم المالية ال(--)، وتاري    خ  (--)تاري    خ   والرب  ع   (--)لعام    المدع عليها   ة للشر

 وبناءً على إعلان  (--)الأول من عام  
ً
ي ثبت لاحقا

كة )أ(، والت  عن نتائجها المالية للرب  ع   (--)بتاري    خ    شر
ي من العام 

 المالية. عدم صحة تلك القوائم   (--)الثان 
ظرت   وقد    

ُ
ي   الفصل   لجنة  قرار   بشأنها   وصدر   الدعوى،  ن

رقم  المالية    ق ار الأو   منازعات  ف 
ي  ،(ه 1446لعام  2024/ 1/ل/د5445)

. برفض  القاض   طلب المدعي
بلِغ المدعي بنسخة من القرار بتاري    خ     
ُ
 عليه،  بمذكرة استئناف  تقدم  ( --) ، وبتاري    خ  ( --) وأ

ً
تضمنت    طعنا

 : ي
 الآن 
أ " ي قحيث 

رت بالخطأ الحاصل من قبل المدعد تقدمت  نت  ي قد تض 
  معليه  بدعواي وحاصلها بأنت 

إ  تهمبصف مجلس  )أ(دارة  أعضاء  كة  وذلك    ،شر وبسببه  حساباتها  ومراجع  التنفيذيي    وبعض كبارها 
من    (السابعة) لمادة  من نظام السوق المالية وا  (التاسعة والأربعون)( من المادة  1لمخالفتهم للفقرة )

بشأن  لائ  غي  صحيح ومضلل 
ً
انطباعا أوجدت  السوق لارتكابهم تضفات  لورقة  ا  ةقيمحة سلوكيات 

كة" أثناء مرحلة الاكتتاب العام لأسالمالية العائدة ل  ي ممن تعرض لتلك  همها.  شر
الفئة الثالثة، حيث أنت 

عن   الصادرة  الإعلانات  نتيجة  ار  )أ(الأض  كة  ي    شر
القوائم  (--)وتاري    خ    ، (--)تاري    خ  ف  نشر  المتضمنة   ،

كة  وبناء على  (--)عام    من  لالأو والرب  ع    (--)م  لعا  المدع عليها   المالية السنوية للشر
ً
ي ثبت لاحقا

، والت 
)أ( إعلان   كة  العام    (--)بتاري    خ    شر من  ي 

الثان  للرب  ع  المالية  نتائجها  تلك عدم ص   (--)عن  القوائم   حة 
كة )أ(ن هذا الخطأ أدى إلى قيامي بالتداول على سهم  المالية، وأ  ي    شر

بناءً   (--)تاري    خ  خر يوم تداول بآف 
ي  
بيانه ف  تم  ما  كةم  ئاالقو على  أوجدت   المدع عليها،  المالية للشر ي 

السالف ذكرها، والت  ة  الفي  خلال 
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الو  عن  ومضلل   غي  صحيح 
ً
كةانطباعا للشر المالىي  عليها   ضع  ي    المدع 

أنت  وحيث  ة.  الفي  تلك  خلال 
وا   كة )أ( أسهم  ممن اشي  ة المالية الم   (--) بعد إعلانها بتاري    خ    شر   ة نتهيعن نتائجها المالية السنوية للفي 

ي 
كة  (--)  ف  ي    ( --)للرب  ع الأول من عام    المدع عليها   والقوائم المالية للشر

، وذلك  (--)تاري    خ  المعلنة ف 
ي بها لحي   تعليق تداول سهم    (--)بتاري    خ  

كة )أ(وتم احتفاظ  ي    شر
السوق المالية السعودية )تداول(  ف 

ي 
ر ووفق ما ،  (--)تاري    خ ف  ي  صدر  أتقدم إلى اللجنة بطلب التعويض عن الض 

ي   (--)القرار رقم  ف 
الصادر ف 

ي ممن ينطبق  (--)الدعوى رقم  
ي القرار الآ عليهم نفس الحقوق    حيث أن 

تم   ،نف الذكر المحكوم بها ف 
   تأييده من

ً
ي تع  ،محكمة الاستئناف وأصبح نهائيا

ار الت  رضت لها حسب  وطالبت بالتعويض عن الأض 
ي الشكوى ووفق  

ي    ما وصلت إليه لجنة الفصلالمذكور ف 
ي القرار  عات الأوراق الماز نمف 

ي  الية ف 
حيث أن 

ي القرار. ينطبق عليه ممن
 م نفس الحقوق المحكوم بها ف 

ي تطبيق الن
ببي   حيث أن اللجنة الموقرة مصدرة القرار قد سببت قرارها الطعي   على س  ظام الخطأ ف 
 وهما:  

بأن المدعي لم يبي   خطأ   كة السبب الأول:  ة  عويضه عن قيمت  نعتهم  المدع عليهم ومسؤوليو   الشر
ر، وعلاقة سببية تربط   أسهمه، وحيث إن المسؤولية لا  تقوم إلا بتوفر أركانها الثلاثة، من خطأ، وض 

المتمثلما،  بينه آثارها  ورتبت  المسؤولية  قامت  الأركان  هذه  توفرت  فإنه  ومت   ر  المتض  تعويض  ي 
ف  ة 

ا مسؤوليتهم،  بحث  الدائرة  على  معيتعذر  تنتهي  الذي  اللأمر  رفض  ئر اده  إلى  ي  ة 
ف  المدعي  طلب 

: مواجهتهم وهذا مرد  ي
 ود عليه بالآن 

ري و .  1 ي قدمت للدائرة الموقرة مصدرة القرار ما يفيد تض 
ي للتعويض نتيجة الخطأ من  أنت 

استحقاف 
كة و قبل   ي تربط بينهما وهو ما صدر من قبل  علاقة السببية  المدع عليهم و الشر

كة و الت  المدع  الشر
ع الواقع والحقيقة، وأن ذلك  مالية غي  صحيحة وبما لا تتفق منات وقوائم  لا ع إمن    عليهم بصفتهم

منازع ي 
ف  الاستئناف  لجنة  قرار  واقع  من  ي مثبت 

ف  المالية  الأوراق  )  ات  رقم  قيام  (--القرار  كة  ،  الشر
ي تلك الالمدع عليهو 

سوق من نظام ال   (التاسعة والأربعي   )( من المادة  1دعوى بمخالفات للفقرة ) م ف 
ال  (السابعة)والمادة    ليةمالا سلوكيات  لائحة  الطرحمن  مرحلة  عير    سوق خلال  وذلك  الأولى،  العام 

كة  إيجاد انطباع مضلل بشأن قيمة الورقة   ي   لحث الآخرين على الاكتتاب  المدع عليها المالية للشر
ف 

إثبات مساهمة نقدية بمبلغ )(أ)تلك الورقة من خلال   ي الق271. 
كة الم   وائم( مليون ريال ف   الية للشر

تضخيم قيمة الأصول    -(ب)ون وجود مستندات مؤيدة،  د  (أرف )الط  من قبل  (--)عام    المدع عليها 
كة ي القوائم المالية للشر

معايي   ، بما لا يتفق مع ال ات مطالبات كإيراداتإثب  -(ج) ،  المدع عليها   الثابتة ف 
غي    . (د )المحاسبية،   بشكل  ومتعم  التضي    ح  ال  د صحيح  من ا  ف يلتكاعن  لعدد  المقدرة  لإجمالية 

ى إلى ارتفاع نسبة الإنجاز لهذه المشاري    ع، بما لا يتفق مع المعايي  المحاسبية ذات  لمشاري    ع، مما أدا
 قة. العلا 
ة الإصدار بيانات غي  صحيحة. وقد .  2 ة كل قض  قرار اللجنة المشار إليه بثبوت مخالف  تضمي   نشر

) الطمن   عليهدعملاو   ، (أ رف  عليهد مال و ،  الاول    ي   ع 
علو   ، الثان  الرابعالمدع  و يه  عليهمدعال،    

الثالث  المدعو   خامس،ال و عليه  عل ،  السادسالمدع  و يه  السابع،  عليها  عليه  ،  المدع  والمدع 
 ، بهذه المخالفات. الثامن

ا.  3 ة  خلال  مالية عن  لفي  قوائم  أول  تاري    خ صدور  )أ(من  كة  تاري    خ    ،شر واقعثب  ،(--)إلى  قرار   ت من 
ي منازعاستئناف  لا ا  ةنجل

ي تلك الدعوى بمخالفات (--المالية رقم )  ت الأوراقف 
، قيام المدع عليهم ف 

المادة   من  )أ(  والأربعي   ) للفقرة  والمادة  (التاسعة  المالية  السوق  نظام  لائحة   (السابعة)  من  من 
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ي القوائ
للعامي      ، ليها ع  عدمال  كةالمالية للشر   مسلوكيات السوق، وذلك لقيامهم بتضخيم الإيرادات ف 

ي القوائم  --و)  (--)
(، وذلك بإثبات مطالبات مدينة غي  متفق عليها مع أصحاب المشاري    ع كإيرادات ف 

ي القوائم  المالية، ووجود مدفوعات مالية غي  طبيعية نتج عنها إثب
ات بيانات مضللة وغي  صحيحة ف 

كة للشر عليها   المالية  ال   ،المدع  )ي  فخلال  من  )(  --ة  وإيباتهوإث  (،--إلى  القو ا كتكاليف  ي 
ف  ائم رادات 

،  و المدع  ،  المدع عليه الأول  المالية، وقد قض  قرار اللجنة المشار إليه بإدانة كل من ي
  و عليه الثان 

، عشر الحادي  عليه  عليه  و   المدع  و السابع  المدع  عشر   ،  ي 
الثان  عليه  المخالفات. المدع  بهذه   ، 

كة  أعلنت    (--)اري    خ  بتو  ي   ،)أ(شر
كة  ق و م  ف  ، متضمنة (--)تداول السعودية عن نتائجها المالية للعام  ع شر

ي خسارة  
كة )أ(بلوغ صاف   ليون. ( م--مبلغ ) (--)بناء على نتائجها المالية للعام  ، شر

كة )أ(أعلنت    ( --)بتاري    خ  .  4 ة    ،شر ي عن قوائمها المالية الربعية للفي 
ن  م  متضمنة عدد   (--)  المنتهية ف 

ي   (1)يها  ف   بما   البنود 
( مليون ريال للرب  ع --( مليون ريال، مقابل )-- الرب  ح خلال الرب  ع الأول )بلغ صاف 

قدره بانخفاض  وذلك  السابق  العام  مع  )--)  المماثل  بلغت  خسارة  ومقابل  للرب  ع  --(  ريال  مليون   )
( السهم  2السابق  ربحية  بلغت  أشه(  الثلاثة  )خلال  م --ر  ريال،  المماثلةللفي  ال  ير   (--)قابل  (    ن م  ة 

السابق أظهرت  العام  )أ(.  كة  )  ،شر بلغت  لأرباح  نظرا  الأول  للرب  ع  نتائجها  ي 
ف  ريال --تحسن  مليون   )

 ( مليون ريال للرب  ع السابق. --سائر بلغت )مقارنة بخ
أعلنت  (--)بتاري    خ  .  5 اتفاقي  ،)أ(  كةشر ،  توقيع  بنكية  ة  عن  بنوك  سب  مع  (--)بتاري    خ  تسهيلات  عة 
كة   ل وذلك لدعماري( مليون  --)بمبلغ    ،ةحليم وعملياتها التشغيلية،   ،المدع عليها   الملاءة المالية للشر

كة ومت  وذلك بضمان جزء من الشر الثابتة وعائد مشاري    ع  التنفيذ الأصول  حصلاتها وضمانات حسن 
وقد نتج  . (--)م عا لااية وحت  نه  (--)م ن شهر أكتوبر من العاأمي   على أن يتم السداد ابتداء مووثائق الت

كة )أ(إعلان    عن ة ما    على الإعلان أظهر أداء السهم استقرار   عن توقيع التسهيلات بناءً   ،شر خلال الفي 
حيث كان   الإعلان  )بعد  سعر  عند  ريال كمتوسط  --يغلق  الإغلاق  (  أسعار  متوسط  من  أعلى  وهو 

ة الأ ل  علان.  سبوع الذي يسبق الإ لسهم خلال في 
كة )أ(نت  علأ  ، (--)خ  بتاري    .  6 ي من العام  يل نشر  جتأ عن    ،شر

، مما ترتب  (--)قوائمها المالية للرب  ع الثان 
بتاري    خ  يه تعليق تداو عل    (--)ل السهم 

ً
ام    نظرا الي   )أ(لعدم  كة  المالية خلال    ،شر بالإعلان عن قوائمها 

ي قواع 
 د التسجيل والإدراج.  المدة النظامية المحددة ف 

كنت  أعل  ،(--)بتاري    خ  .  7 الم  ،أ()   ةشر النتائج  الموحدة  يالعن  الأولية  المنتهية  ة  ة  هر  أظو   (--)للفي 
ي    ( --)وية للعام  الإعلان تعديلات على النتائج المالية السن

، وتعديلات على النتائج  (--)المعلن عنها ف 
لعام   الأول  للمرب  ع  ي    (--)المالية 

ف  عنها  هذه  (--)والمعلن  عن  نتج  مما  ارتفاع.  ي    التعديلات 
صاف 

كةسار خلا للشر عام    ،يها لع  المدع  ة  الإعلا (--)نهاية  هذا  على  وترتب  قرار  ،  صدور  السوق ن  هيئة 
 يق السهم. باستمرار تعل المالية

ي تاري    خ  .  7
المتضمن إلغاء إدراج أسهم   ،(--) بتاري    خ  عن صدور قرار    هيئة السوق المالية، أعلنت  (--)ف 

كة )  ي السوق المالية السعودية )تداول(،    ،أ(شر
جراءات النظامية اللازمة للإ   ةكاذ الشر يجة عدم اتخنتف 

أوضاع أعلنت عنها  ها لتصحيح  ي 
الت  المالية،  السوق  الثابت من كشف  (--)بتاري    خ    هيئة  إن  ، وحيث 

تداولىي على سهم   المرفق  )أ(الحساب  كة  تار   ،شر من  ة  الفي  ، كما  ( --)تاري    خ    إلى   (--)ي    خ  وذلك خلال 
ي لم أكن على علم أن يتضح من الوقائع السالف بيانها 

ي ضع او لبات 
كة لحقيق   وبياناتها  ،المدع عليها  للشر

خ  كة المالية  للشر ي 
الحقيق  الوضع  فيه  اتضح  إعلان  أول  أن  فيها كون  السهم  تملكت  ي 

الت  ة  الفي   لال 
 لتاري    خ تعل  ، المدع عليها 

ً
( أشهر. كما أشي  كذلك  3ها بحوالىي ثلاثة )يق سهموبياناتها المالية كان لاحقا
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ت -1  أنه:   إلى تاري    خ  إصدار    هم كان الس  قيعلحت   ة  نشر بصحة  ض  يفي  )أ(الجميع  كة  والإعلانات   ،شر
الموضحي     الإدانة  قراري  ذلك صدور  بعد  اتضح  ثم  لها  اللاحقة  المالية  المدع أ والقوائم    علاه ضد 

)أ(عليهم وأن ما صدر من   كة  ي ه   ، شر
الف    نإ-2  وى على معلومات غي  صحيحة ومضللة. شأن انطذا 

ي انطوت علىلحالا لى او أ ت  كان  ،)أ(  كةشر ة  حال
 تلاعب من هذا القبيل مما أكد لدي مبدأ حسن  ت الت 

الإ ي 
ف  عن  -3فصاحات.  النية  مؤشر صدر  أي  وجود  )أ(عدم  كة  ي    ،شر

يجعلت  التعليق  يسبق  تاري    خ  ي 
ف 

ي من المستثمرين نعتقد بأن ال ي لحقت بهوغي 
  نت  كا  (--) ا خلال العام  خسائر الت 

ً
لى  العودة إ  منمانعا

أو  طبيعل ا  ا أوضاعه  من ية  يمنعها  حال  أقل  بمتطلبات    على  الماليةالوفاء  السوق  ي    هيئة 
ف  للاستمرار 

وعات   كة )أ(السوق المالية. أخذا بالنظر ضخامة مشر وارتباطها بأكير قطاعات المملكة الخدمات   ،شر
بالنفط،المتص أوجد   لة  مما  أن    والمقاولات  )أ(انطباع  كة  الصحيلابتسي     ، شر سهشكل  وأن    ا مهح، 
، وبأن قيمة السهم وإن    منها صدر  ا  م  بجانب

ً
من إفصاحات قبل تداولىي على السهم مجدية استثماريا

 
ً
المالية وفق    تأثرت سوقيا الجهات  قبل  تقييمه من  أن  بالنظر إلى  فإنها متينة  ات  المتغي  ة ببعض  نشر

  --ر كان )الإصدا
ً
 للسهم، تأسيسا

ً
ام ا( ريالا د يغي   ق  ما أي م فصاح عن  الإالنظامي بع عليهم  دملعلى الي  

ة والإفصاحات كانت غي  صحيحة  النشر تلك  أن   لدي 
ً
ا فلم يكن حاض  الحقائق، وكما أوضحت  هذه 

توزيعات الأرباح والمنح من قبل   ي ضوء 
أن ذلك كان مستبعد ف  بل  كةومضللة،  تعليق   -4.  )أ(  شر أن 

ق  التداول من  المبل  السهم عن  السوق  ب  ةيلاهيئة  يكن  الخس لم  ب  ر ائسبب  ي لحقت 
كة  الت  و  أ  ، )أ(شر

ي عن الموعد المحدد له. 
ي إعلان نتائج الرب  ع الثان 

  -5  بسبب أي ملاحظات عليها بل بسبب تأخرها ف 
لإعلان اللاحقة  ة  الفي  خلال  السهم  المالحركة  قوائمها  للعام  ها  ظل    ( --)ية  حيث  لتعليقها  والسابقة 

ت بقيم وكميات   
ً
 وتي     لو ادالسهم متسما

ً
ة نسبيا أي إعلا ياكبي  تتسمنات قد ضخامة مع  بالإيجابية،    د 

ي    ،(--)عن قوائمها المالية للرب  ع الأول من العام  مثل إعلانها  
ات ف  الذي لحق بالسهم عدد من المتغي 

يوم   تداول  التا  (--)جلسة  للإعلان  الجلسة  أ. لية  )  ومنها:  بنسبة  السهم  ارتفا   (،--ارتفاع سعر  ع  ب. 
والكميات المتداولة لتصل إلى    أعلى قيمة تداولات خلال العام  وهي   ال. ري  (--لمتداولة لتبلغ ) اة  ميالق
اء الورقة المالية ا--) ي الشر

. مما يؤكد تأثي  الإعلان ف 
ً
كةلعائدة ل( سهما ، ولكل ما تقدم  عليها المدع    لشر

كة )أ(يل  يتضح أن المدع عليهم بحكم اطلاعهم على تفاص م اتهضويهم فيها أو علمع من خلال    ،شر
ي 
المالية إدارتها كل بحس   مجلسف  القوائم  ي صدرت فيها 

الت  ة  الفي  كة خلال  بالشر ب منصبه وعلاقته 
ي تداولت السهم بنا 

امات نظاميةء عليها، وما تتطلبه مهامهم  الت  كانوا مطلعي   على   الوظيفية من الي  
كةالبيانات المالية لل --)للعام    ،عليها المدع    ةكللشر قوائم المالية  لا  ر إصدا  واعتمدوا   ،عليها المدع    شر

ي تاري    خ    (
كة  ( --)المعلنة ف  المالية للشر العام    ، عليها المدع    والقوائم  ي    ( --)للرب  ع الأول من 

المعلنة ف 
ي ، و (--)تاري    خ  

 لممارساتهم المخالفة  الت 
ً
 عدم صحتها، كما أن هذه الممارسات تعتير امتدادا

ً
 ثبت لاحقا

ي حق
 غي  صحيح تئناف  سلا ة ابموجب قراري لجن  م هالثابتة ف 

ً
المشار إليهما، الأمر الذي أوجد انطباعا

كة للشر العائدة  المالية  الورقة  قيمة  بشأن  المرتكبليها عالمدع    ومضلل  الخطأ  وهذا  ترتب منهم    ، 
ة من تاري    خ   على    ءً ، حيث اتخذت هذا القرار بنا (--)إلى تاري    خ    (--)عليه تداولىي على السهم خلال الفي 

كةالنات  لبياالمعلومات وا للشر المالية  القوائم  ي على عناض 
المبت  والتقييم  وفق   ،عليها المدع    مالية 

ر  كة )أ(شر لحي   إيقاف تداول أسهم    إعلاناتها، وتم الاحتفاظ بالأسهم ، الأمر الذي أدى إلى حدوث ض 
ي  
ف  ي كمستثمر  )أ(متحقق نر كة  بنناتج ع  ،شر أسهمها  ي 

تداول كميات ف  الذين  به   اء على الإجراء  قاموا 
 لىي  

كة للقوائم المالية المعلنة  وتبي    بعد تعديل الشر
ً
ي  عدم صحته لاحقا

ي     (--)ف 
 لإعلانها  (--)وف 

ً
، وفقا

ي  المنشو 
ي إدراج    أي بعد تعليق  (--)ر ف 

تداول السهم مما لم أتمكن معه من التضف بأسهمي حت  ألغ 
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ي أسهم  شر قناعة لدى من جدوى    شكلت ممارسات المدع عليهم  السهم. وحيث
كة )أ( اء كميان    ، شر

القوا ي 
ف  بيانه  تم  ما  كة بناءً على  للشر المالية  السا  ،عليها المدع    ئم  ة  الفي  وأوجدت خلال  بيانها،  لف 

 غي  صح
ً
كةانطباعا ة، الأمر الذي تحقق    ،عليها المدع    يح عن الوضع المالىي للشر معه  خلال تلك الفي 

ر الذي وقع علاقة سببية بي   ذلك ال ي    خطأ والض 
كة )أ(على كمستثمر ف  الكشف  ضحه  ، والذي يو شر

ي الخاص بمحفظ 
ي على السهم مرفق المستندت 

ة إصدار سهم     -1ات المؤيدة   وسجل تداولان  كة  نشر شر
كة )أ(إعلان    -2، )أ( كة )أ(إعلان   -3،  (--)عن قوائمها المالية للعام  ، شر مها المالية الربعية عن قوائ   ،شر

ة ي    للفي 
كة )أ(إعلان    -4،  (--)المنتهية ف  كة )أ(  إعلان -5كية،  عن توقيع تسهيلات بن  ، شر عن تأجيل   ،شر

العام   من  ي 
الثان  للرب  ع  المالية  قوائمها  الماليةهيإعلان    -6،  (--)نشر  السوق  تعليق     ئة  استمرار  عن 

ة  وقيم وكمسجل السهم    -8راج،  غاء الإد عن ال  هيئة السوق الماليةإعلان  -7السهم،   يات التداول للفي 
ي على السهم .  كشف تدا-9حت  تاري    خ التعليق،   (--)لمالية للعام من إعلان القوائم ا

 ولان 

ي لم أقدم أي دليل.  8
ري من الخطأ الحاصل من المدعي    قررت الدائرة بأنت  ولم أستطع أن أثبت تض 

ت إلى   عليهم وهذا غي  صحيح المستندات و   الدائرة  حيث أشر بالدعوى الدلائل  بوجود  ري  على تض 
ي    (--)قم  ر 

المتداولي   على  (--)الدعوى رقم  الصادر ف  كة  والمقامة من بعض    ، عليها المدع    سهم شر
،  وما بها من مستندمس من فضيلتكم ضم الدعوى  وقد تعذر الحصول عليها، وعليه ألت ي

ات إلى دعون 
ي ومطامع موضوع ومضمون دعالدعوى يتوافق تماما حيث أن موضوع هذه 

ي بالتعويض. ون 
 لبت 

 إلى  .  9
ُ
ت ي قد أشر

عليهم بإدانتهم بممارسة   حكم ضد المدع  الدائرة الموقرة مصدرة القرار بصدور أنت 
ال القوائم  ي 

ف  والتضليل  كةالتلاعب  للشر نحو   (--)،  (--)،  (--)،  (--)للأعوام    ،عليها المدع    مالية  على 
 (--)وتاري    خ    (--)قم  جنة الفصل قراراها ر أصدرت ل  السوق المالية حيث  ( من نظام49للمادة )   مخالف

الم الاستئناف  لجنة  بقرار  رقم  والمؤيد  وتحميلهم    (--)وتاري    خ    (--)وقرة  المتهمي    أولئك  بإدانة 
ت رين،عو مسؤولية  المتض  الصادر    يض  المداني    أسماء  عن  بالإعلان  العامة  الأمانة  قامت  بحقهم  ثم 

المشار   لتمكي    القرار   
ً
آنفا ريإليه  التعالمتض  دعاوى  رفع  من  الإع ن  ونص  ضدهم،  تعلن  ويض  لان: 
ي منازعالأمانة العامة للجان الف 

ي منازعات الأوراق المالية عن صدور قرار لجنة الاستئناف ف 
  ات صل ف 

رقم المالية  الموافق  (--)وتاري    خ    (--)  الأوراق  الدعوى  (--)،  ي 
ف  وذلك  من  ،  العاالمقامة   ةمالنيابة 

من   السوق  والمحالة  الأسماء    الماليةهيئة  انتضد  وقد  حينه،  ي 
ف  عنها  أعلن  ي 

القرار  الت  منطوق  ه 
نظام السوق المالية والمادة )السابعة( من    من  (تاسعة والأربعي   ال)بمخالفة المادة    بإدانة المذكورين

  
ً
انطباعا أوجدت  السوق لارتكابهم تضفات  بشلائحة سلوكيات  الورقة  غي  صحيح ومضلل  قيمة  أن 

الع كةائدة  المالية  الاكتتا  ،عليها المدع    للشر بعد  ما  ة  في  العام لأسهم  خلال  )أ(ب  كة  والمتعلقة    ،شر
القوائم المالي ي 

. وهو ما يدلل على وجود الخطأ  (--)  ،(--)  ،(--)،  (--) للأعوام    ةبالتضليل والتلاعب ف 

ري بسبب ذل ي ثبت ك الخطأ. ومن المعروف أنه مت  ثبتت الإ وتض 
ي نهان 

 وتأكد معه    دانة بحكم جزان 
ي الدعوى المدنية المتفرعة  بوت صفة الشخص المدان  المادي والمعنوي وترتب على ذلك ثالركنان  

ف 
الجزائ الدعوى  .  ية، وسعن  ي

الجزان  بالحكم  لثبوته وتحصله  الخطأ  إثبات ركن  المدعي عبء  قط عن 
ي تطبيق صحيح النظام  خطأ الدائرة الموقرة مصدرة القرار ال  وعليه يتبي   

تفات عن هذه  والالطعي   ف 
ر وع الأ  ي تؤكد وجود خطأ وض 

 وجب التعويض. لاقة سببية بينهما تستدلة الت 
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: والذي سببت به ا ي
الصادر    (--)لعام    (--)قرارها هو استنادي على قرار الدائرة رقم    لدائرةوالسبب الثان 
ي الدعوى رق 

ي (--)م  ف 
، الأ   ، فيجاب عنه بأن القرار صادر ف  ي

لذي تنتهي معه  مر ادعوى مدنية وغي  نهان 
: الدائرة إلى الالتفات عنه، وهذا   ي

ي الدعوى لحي    كان بمقدور الدائرة وقف السي    -1  مردود عليه بالآن 
 ف 

ق   صدور  من  عليه  اض  الاعي  تم  إذا  فيه  البت  أو  عليه  اض  الاعي  مدة  ي 
بمض  نهائيا  أحد  الحكم  بل 

بأن هذ-2  الخصوم.  الدعوى رقم  أفيد فضيلتكم  ي   (--)ه 
ف  الدالصادر  تم استئنافها  ق   (--)  عوى رقم   د 

ي ا  (--)قم  ا نهائيا بالاستئناف ر وأصبح القرار فيه
لتعويض وهم وتم تأييد القرار فيه بأحقية المدعيي   ف 

. نفس   ي
ي الاستدلال إذا   حالت 

انطوت على عيب يمس سلامة   إن أسباب القرار تعتير مشوبة بالفساد ف 
ي ويتحقق ذلك إذا استندت اللجالاستنباط،  

ية  وعأدلة غي  صالحة من الناحية الموضاقتناعها إلى    نة ف 
ي تثبت لديها أو   للاقتناع بها، أو 

وقوع تناقض بي   هذه العناض كما    إلى فهم خاظ  للعناض الواقعية الت 
ي ان

ي للنتيجة الت 
ي حالة عدم اللزوم المنطق 

ي ثبتت لديها. تهت إليها اللجنة بناء على تلك العناض ف 
 الت 

ي لم أستطع إثبات  أورده بأسبابه من أن ا  لمطعون فيه قد أقام قضاءه وعلى موكان القرار ا  ذلك، لما كان 
ت 

ي الاستدلال وقصو 
ري هو فساد ف  ي التسبيب يستوجب نقضه ر تض 

 . "ف 

ي ختاالمدعي  ثم أجمل     
الاستئناف  افية بطلبمذكرته الاستئن  مطلباته ف  القرار محل  والحكم    إلغاء 

ر  تعويضم بالبإلزام المدع عليه  .  الذي لحق به عن الض 

تم      ،بمذكرة  م  المدع عليه  تبليغوحيث  المدعي المقدمة من   يلوك  تقدم  (--)وبتاري    خ    الاستئناف 
:  ، تضجوابيةبمذكرة المدع عليه الثامن،  وكيلو   المدع عليها السابعة، ي

 منت الآن 

أن المدعي تقدم بش. ن1" يد المقررة نظامًا  تهاء المواعد انبع   ةهيئة السوق الماليكواه لدى  ؤكد على 
ذلك   وبيان  : لذلك،  ي

الآن  ي 
الس  ف  نظام   أن 

ً
المالية كان ضيحا تحد  وق  ي 

خلالها  يد  ف  يمكن  ي 
الت  المدة 

ي الورقة المالية بالتعويض عما  ر؛ وذلك    سماع الدعوى المتعلقة بمطالبة مشي  يدعي أنه لحقه من ض 
ي  27)   ية، والمادةلمالوق ا( من نظام الس58يه المادة )حسبما نصت عل

( من لائحة إجراءات الفصل ف 
الماليةمن الأوراق  بمو ازعات  دعوى  أية  تسمع  "لا  أنه:  من  المواد  ،  والخمسي   )جب  ،  (الخامسة 
إذا تم إيداع الشكوى لدى الهيئة بعد  من هذا النظام    ( السابعة والخمسي   )، و( السادسة والخمسي   )و

يفي    (سنة)مرور   الذي  التاري    خ  أنمن  فيه  قد  الش  ض  وجود اكي  يعتقد  جعلته  ي 
الت  الحقائق    أدرك 

سنوات من    ( 5)وى أمام اللجنة بعد مرور  سماع هذه الدع  -ي حال من الأحوالبأ-مخالفة، ولا يجوز  
 حدوث المخالفة المدع بها"، وهذا نص ضي    ح بعدم سما 

ً
سنوات   ( 5)بعد مرور    ع الدعوى مطلقا

 ( --)بإيقاف السهم عن التداول منذ تاري    خ  م علمه   رغ، والمدعي ت وقوع المخالفة المدع بها من وق 
خلال المدة النظامية لإثبات حقه؛ حيث إن المدعي تقدم   هيئة السوق الماليةدى  لم يتقدم بشكوى ل

لفة  سنوات من حدوث المخا  ( 5) مرور أكير من  ، أي بعد  (--)عام    هيئة السوق الماليةبشكواه لدى  
ي سمومن ثم يسق  المدع بها. 

ي قرارات سابقة وىاع الدعط حق المستأنف ف 
، وهو ما أقرته اللجنة ف 

ي منازعات الأوراق المالية رقم )هذه الدعوبوقائع مماثلة للها،  
(  --وى، ومن ذلك قرار لجنة الفصل ف 

 (. --ر لجنة الاستئناف رقم )( المعدل بقرا--(، وقرار اللجنة رقم )--المؤيد بقرار لجنة الاستئناف رقم )

المنؤكد على خلو مذ .  2  كرة 
ً
إثبات خطأ موكلينا فضل الع  ستأنف من  إثبات  بي   عن  السببية  ما    لاقة 

ر المزعوم:   يزعم ينا الفقرة )أ(    من خطأ ينسبه إليهما وبي   الض 
َ
ل
ِّ
لا يصح استدلال المدعي بمخالفة موك
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السوق من لائحة سلوكيات    (السابعة) وق المالية والمادة  من نظام الس  (التاسعة والأربعون)ادة  من الم
ت قوائم مالية تصحيحية صدر   (--)تاب لأنه بتاري    خ  بعد الاكتثناء مرحلة الاكتتاب أو حت  مرحلة ما  أ 

كة )أ(عن   ي العام    ، شر
ى أسهمه بعد هذا التاري    خ  وال  (--)ذكر فيها وجود خسائر ف  --)تاري    خ  بمدعي اشي 

: اها وجود خسائر حسب  ذكر في   ( --)  خالمنشورة بتاري    والقوائم المالية    ( ي
ي  بل  -1  لتفصيل الآن 

غ صاف 
الرب  ع )  الخسارة خلال  )--الرابع  ي خسارة 

مقابل صاف  ريال  مليون  المماثل من  --(  للرب  ع  ريال  مليون   )
بارتفا  وذلك  السابق  قدره  العام  السابق    (--)ع  للرب  ع  رب  ح  ي 

صاف  ريال.   (--)ومقابل  بلغت    -2  مليون 
الرب  ع  ال خلال  الإجمالية  )خسارة  ر --الرابع  مليون  مقا(  إجمالىي  يال،  رب  ح  للرب  يو مل  (--)بل  ريال  ع  ن 

مقابل رب  ح ( مليون ريال،  --بلغت الخسارة التشغيلية خلال الرب  ع الرابع )  -3  المماثل من العام السابق. 
ي الخس  -4  مليون ريال للرب  ع المماثل من العام السابق.   (--)تشغيلىي  

( --شهرًا )  (12) ارة خلال  بلغ صاف 
صمل مقابل  ريال،  ي يون 

)اف  خسارة  ة    مليون  (--  للفي  بارتفاع  ريال  وذلك  السابق  العام  من  المماثلة 
خلال    -5.  (434.5%) السهم  خسارة  )  (12) بلغت  )(  --شهرًا  السهم  خسارة  مقابل  ريال --ريال،   )

السابق.  العام  من  المماثلة  ة  الإجما   -6  للفي  الخسارة  خلال  لبلغت  )شه  (12)ية  مل--رًا  ريال، و ي(  ن 
رب  ح ريا  ( --)إجمالىي    مقابل  السابق. مليون  العام  من  المماثلة  ة  للفي  التشغيلية   -7  ل  الخسارة  بلغت 

ة المماثلة من العام السابق. ريال، مقابل رب  ح تشغيلىي ( مليون --شهرًا ) (12) خلال   للفي 

لنا قوا.  3 يقدم  لم  تثبت  االتمنشورة بعد هذا    مالية  ئمالمدعي   خطأ ذلك، فضري    خ 
ً
يع  ل

َ
ل
ِّ
موك أن  نا ن 

لدى   العمل  كهما  لي  التاري    خ  ذلك  بعد  ت  نشر مالية  قوائم  بأي  أي علاقة  لهما  )أ(ليس  كة  بنهاية    ، شر
ائه الأسهم المدع بها. ( --)الرب  ع الأول من عام   ي مسؤولية المدعي عن شر

يف    ، ما يعت  لا يخق  على شر
ر، وعلاقة سببية تربط ، من: خطأ،  ثةالثلا فر أركانها  إلا بتوا  مة لا تقو أن المسؤوليادتكم  سععلم   وض 

ر، ولم بينهما، ومت  توافرت هذه الأركان قامت المسؤولية و  ي تعويض المتض 
المتمثلة ف  رتبت آثارها 

ائه لأسهمه المدع بها-يقدم المدعي ما يثبت خطأ المدع عليهم   ة شر  فض  -خلال في 
ً
لعلاقة  عن ا   ل

بي    السب علمبية  يؤسس  وبا  دعواه  ما يه  ر ي  ي    من ض  التعويض دعيه  استحقاقه  يثبت  ما  ثم  ومن   ،
ي  المطالب به، وعليه يجب على اللجنة رفض ط

لباته، وهو ما جرى العمل عليه لدى لجنتكم الموقرة ف 
ما  المدعي  تقديم  لعدم  الطلبات  برفض  القضاء  المشابهة  الدعاوى  من  خطي  العديد  المدع  ثبت  أ 

بحث    يهم، ومنعل السثمَّ  يؤسس عبي   ببية  العلاقة  ما  أصابه،   ر  يدعيه من ض  ما  وبي    دعواه،  ليه 
ي منازعا

ي الدعوى رقم )--ت الأوراق المالية رقم )ومن ذلك قرار لجنة الفصل ف 
(، المؤيد  --( الصادر ف 

ي ال  در ( الصا--(، وقرار اللجنة رقم )--بقرار لجنة الاستئناف رقم )
جنة د بقرار لي(، المؤ --دعوى رقم )ف 

 . (--)م اف رق الاستئن

ي ختام مذكرته الجوابية    ما السابعة، والثامنالمدع عليهوكيل  أجمل  ثم    
بطلب تأييد القرار  طلباته ف 

. محل   الاستئناف، ورفض استئناف المدعي

تبليغ      تم  والخامسوحيث  والرابع،  والثالث،   ، ي
الثان  والحادي  والتاسع،  ،  والسادس،  المدع عليهم 

، والثاع ، بمذ شر ي عشر
، لطلب تزويد اللجنة بما قد يكون لديهستئناف المقلا كرة ا ن   مدمة من المدعي

الأمر الذي رأت معه   هم،حددة دون ورود إجابة منم. وحيث مضت المدة المأيا   (5) من إجابة خلال  
 ق. رالجنة الاستئناف نظر الدعوى وفق ما هو مقدم فيها من أو 

 الاستئناف لجنة
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  والأنظمة   والتعليمات  والقواعد   السوق،   ولوائح  ية، التنفيذ  ئحهواول  يةالمال  السوق  نظام  على  بناءً    
 . العلاقة ذات الأخرى

دم  الاستئناف  أن  يث وح   
ُ
 قبوله  معه  يتعي     مما   متطلباته النظامية،  واستوف    المحددة  المدة  خلال  ق

 
ً
 . شكل

الموضوعي    الناحية  ا  ة،ومن  المدعي عالمقدمة    فنصبت مذكرة الاستئنافحيث  إلغاء    بطل لى  من 
ر الذر محل الاستئناف والحكم بإلزام المدع عليهم بتعويضالقرا   . لحق به يه عن الض 

ي قرارها  
ي ملف الدعوى وما انتهت إليه لجنة الفصل ف 

وباطلاع لجنة الاستئناف على الأوراق الثابتة ف 
 إلىالمدعي   لب محل الاستئناف من رفض ط

ً
ي ق الأسباب ا  ، وذلك استنادا

والذي تحيل ،  رارها لواردة ف 
 للتكرار. 

ً
 إليه لجنة الاستئناف منعا

اض  ا  وحيث اطلعت لجنة الاستئناف على الأسباب ي عليها القرار محل الاستئناف، وأوجه الاعي 
ي بُت 

لت 
ي  فقد  عليه،  

ف  الفصل  لجنة  إليها  ي خلصت 
الت  النتيجة  لها صحة  الأسباب و   ،ائها قضاستبان  سلامة 

ي  اوالأس
ي هذا الخصوص، الأمر الذي  ومواف   ،قضاء الهذا    أقامت عليها نيد الت 

قة ذلك للقواعد المقررة ف 
 على أسبابه.  معه لجنة الاستئناف تؤيد 

ً
ي قرارها محل الاستئناف محمولا

 ما انتهت إليه لجنة الفصل ف 

ال     أورده  لما  بالنسبة  ي  مدعي  أما 
الاسف  تر  نافية،  تئمذكرته  ا  فلم  لجنة  ملا فيها  على ستئناف  يؤثر  ا 

ي خ لنصحة ا
ي قرارها. تيجة الت 

 لصت إليها لجنة الفصل ف 

 فلهذه الأسباب 
 : الاستئناف لجنة قررت
  منازعات الأوراق المالية  تأييد 

 
 . (ه 1446لعام  2024/ 1/ل/د5445)رقم قرار لجنة الفصل ف

 
 

 لجنة الفصل  منطوق قرار 

. رفض   طلب المدع 


