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 لقرار لجنة الفصل الاستئناف لجنة تأييد 
 

 تاري    خ صدور القرار رقم قرار لجنة الفصل  رقم القضية لدى لجنة الفصل

209/46 
م لعام 2025/ 1/ل/د5536

 ه 1446
هـ، الموافق  1446/ 07/ 14

 م 2025/ 01/ 14

 نوع الدعوى تاري    خ صدور القرار رقم قرار لجنة الاستئناف

 لعام 2025/ س. ل / 3669
 ه 1446

الموافق  هـ1446/ 08/ 24
 م 2025/ 02/ 23

 مدنية

 التصنيف الموضوع  

 اباكتت

 الوقائع 

ي أن  خلتت  
ي منازعات  المدعي ص وقائع هذه الدعوى ف 

 الأوراق المالية بلائحة   تقدم إلى لجنة الفصل ف 
كة المدع عليها بعدد )  ، (--)تاري    خ  ب  أنه متضمنة    دعوى  ي الشر

بمبلغ ، و ( سهم1,000قام بالاكتتاب ف 
 قدره   ( ريال، 100,000ره ) دق 

ً
أرباحا استلم  تبي   ( ريال13,766)  ا وأنه قد  أن  ، وبعد ذلك  له  كة   الشر

ال  لها   المدع عليها غي  مرخص أعمال الأوراق   مالية، وذلك وفقبممارسة 
ً
هيئة من  الصادر  لإعلان  ل   ا

 . مالهبإعادة رأس  ها إلزامالحكم ، وطلب السوق المالية

ظرت   وقد    
ُ
ي   الفصل   لجنة  ار ر ق   بشأنها   ر دوص  الدعوى،  ن

رقم  المالية    الأوراق   منازعات  ف 
ي (ه 1446م لعام 2025/ 1/ل/د5536)

:   ، القاض  ي
 بالآت 

م بي   المدعي " : بطلان الاتفاق المير
ً
كة ، و أولا  . المدع عليها الشر

إلزام    :
ً
كة  ثانيا ) الشر قدره   

ً
مبلغا  ، المدعي إلى  تدفع  بأن  عليها  أل (  86,224المدع  وثمانون    ف ستة 

ون ريال. أربعة وعومائتي   و   شر

: رفض ما عدا ذلك من طلبات
ً
 ". ثالثا

بلِغت     
ُ
رئيس مجلس إدارتها    تقدم  (--)وبتاري    خ    ( --)القرار بتاري    خ  بنسخة من     عليها المدع  كةالشر وأ

 عليه، 
ً
: بمذكرة استئناف طعنا ي

 تضمنت الآت 

 الناحية الموضوعية للاستئناف: "

: إن المدعي قد استثمر 
ً
ا   كةوساهم بالشر   أولا ي  ء حق  بشر

سهم زيادة رأس المال بعد أن قررت  أ الأولوية ف 
ي اجتماعها المنعقد بتاري    خ  الجمعية غي  

رفع رأس المال بإدخال مساهمي   جدد بموجب    (--) العادية ف 
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 للفقرة ) محض  اجتماع المساهم 
ً
ي التاري    خ المذكور، وذلك وفقا

( من المادة  1ي   المؤسسي   المحرر ف 
ونة والع عالساب) العاد  (ائةبعد الم  شر ي نصت على: "للجمعية العامة غي  

كات الت  ية أن  من نظام الشر
كة المصدر، أو المضح به   ط أن يكون رأس المال المصدر قد    -وجد  إن -تقرر زيادة رأس مال الشر بشر

ي تضمن كافة الحقوق المقررة له كمسا دفع ك
"، وقد تم اتخاذ الإجراءات النظامية الت 

ً
وأوفت    ، مه املا

كة بكا اماتها ت لشر  للنظامافة الي  
ً
اءوالطلب المقدم منه بموجب ا  ، جاهه وفقا  لاستمارة الموقعة منه لشر

كة، وبالتالىي فإن دعواه وطلباته غي  صحيحة، وذلك للأسباب التالية: 
 أسهم بالشر

وموجوداتها    . 1 كة  الشر على  والوقوف  اطلاعه  بعد  الأسهم  اء  شر على  المدعي  وافق  حقوقها  و لقد 
اماتها وال للجه  ي   النافية  المعاينة  وعاينها  وع  بالمشر الخاصة  الجدوى  توقيع ودراسة  قبل  والغرر  الة 

رقم  ،الطلب بالفقرة  الوارد  لإقراره   
ً
وفقا الحقيقية  قيمته  هي  للسهم  السوقية  القيمة  من  1)   وأن   )

 . الاستمارة الموقعة منه، وبالتالىي لا يحق له المطالبة باستعادة المبلغ

ان  . 2 العدد مدتقل للملقد  ي سجل المعي كامل 
اها وتم قيد اسمه ف  ي اشي 

الت    ن الأسهم 
ً
ساهمي   مالكا

( للفقرة   
ً
وفقا الأسهم  المادة  2لهذه  من  ون)(  والعشر وتداول   (: الخامسة  الحصص  ملكية  )انتقال 

ي الأ 
ف  المدرجة  غي   المساهمة  كة  شر أسهم  "تتداول  على:  نصت  ي 

الت  كات  الشر بنظام  السوق   سهم( 
كالما وشر الية  ي 

ف  عليه  المنصوص  المساهمي    سجل  ي 
ف  بالقيد  المبسطة  المساهمة  )الثانية ة  لمادة 

كة أو الغي  إلا من   ي مواجهة الشر
ة بعد المائة( من النظام، ولا يُعتد بنقل ملكية السهم ف  تاري    خ هذا عشر

 للفقرة )
ً
كات ائة( من  ثة بعد المل( من المادة )الثا4القيد"، وقد أصدرت له شهادة أسهم وفقا نظام الشر

المدرجة   غي   المساهمة  كة  شر م  "تلي   على:  نصت  ي 
أو  الت  ورقية  شهادة  بإصدار  المالية  السوق  ي 

ف 
ونية تثبت ملكية المساهم للسهم".   إلكي 

ي تمت الا   . 3
أن المبلغ الذي دفعه المدعي قد أصبح جزء من  إن الإجراءات الت  إليها أعلاه تؤكد  شارة 

كة وبالتلرأس مال ا )الىي لا يشر للفقرة رقم   
ً
داده وفقا باسي  المطالبة  له  لموقعة  ( من الاستمارة ا6حق 

 منه على القيمة الاسمية 
ً
ي نصت على: "يعتير توقيع طالب الاكتتاب على هذا الطلب موافقة

منه الت 
وأوالسوق  دفعها  بعد  منها  أي جزء  أو  دادها  باسي  المطالبة  له  يحق  وأنه لا  للسهم...  المال   نية    رأس 
كة   وبناءً الشر كة"،  الشر أسهم  لجميع  الاسمية  القيمة  من  العائد  المبلغ  إنهاء  هو  تم  قد  ذلك  على   

 ( المال من  برفع رأس  التجارة  النظامية لدى وزارة  (  20,000,000( ريال إلى )2,000,000الاجراءات 
 للفقرة )

ً
كات ( من نظاة )الثامنةد ( من الما 2ريال بالنظام الأساسي والسجل التجاري، وذلك وفقا م الشر

أو  كاء  الشر أو  المؤسسون  يُقيد  أن  "يجب  على:  نصت  ي 
إدارتها    الت  مجلس  أعضاء  أو  كة  الشر -مديرو 

الأحوال ت  -بحسب  من  عليه  يطرأ  وما  الأساس  نظامها  أو  كة  الشر تأسيس  السجل عقد  لدى  عديل 
 
ً
للوائح. ويكون من  لنظام واا لأحكام االتجاري، ويشهر السجل التجاري ما يلزم من بيانات أو وثائق وفق

السجل   لدى  الوثائق  قيد  عدم  ي 
ف  هؤلاء  من  عن  تسبب  التعويض  عن  بالتضامن   

ً
مسؤولا التجاري؛ 

كاء أو المساهمي   أو الغي  جراء عد كة أو الشر ر الذي يصيب الشر م القيد"، وبكل تأكيد فإن الحكم  الض 
كة الشر عليها   بإلزام  ل  المدع  المبالغ  ومل بإعادة  المدمساهمي    وتصفية نهم  انقضاء  عليه  تب  يي  عي 

كة و   على الشر الشر
ً
. ذلك سيؤثر سلبا  كة وبقية المساهمي  
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تم    . 4 المال وكذلك  رأس  زيادة  وتمت  التجاري  السجل  لدى  قيدها  تم  قد  كة  الشر اجراءات إإن  نهاء 
رأس ي   زيادة 

الت  والأعمال  العقود  تنتقل جميع  وبالتالىي  للنظام،   
ً
وفقا اجرائها   المال  و   تم  ذمة لحساب 

ي تخالف الفقر 
كة، وهذا يؤكد عدم صحة مطالبة المدعي الت  ( من المادة )التاسعة( من نظام  2ة )الشر

العقود   جميع  انتقال  التجاري،  السجل  لدى  كة  الشر قيد  على  تب  "يي  على:  نصت  ي 
الت  كات  الشر

ك ل الشر ي أجراها المؤسسون لحسابها إلى ذمتها وتحمُّ
ي  وفات الجميع المض   ةوالأعمال الت 

ي أنفقوها ف 
ت 

كة".   سبيل تأسيس الشر

القرا تم تسبيب  لقد   :
ً
بناءً  ثانيا والثالثة والسادسة ر محل هذا الاستئناف  المواد )الأولى  على مخالفة 

المالي الأوراق  طرح  قواعد  من  ة(  والعاشر أن  والثامنة  إلى  اللجنة  وتوصلت  المستمرة،  امات  والالي   ة 
على وقائع هذه القضية والمستندات المقدمة فيها نجد أن  بالوقوف  طرح خاص، و  الطرح الذي تم هو 

 للفقرة ) إ  ما توصلت
ً
( من  1ليه اللجنة غي  صحيح وأن ما تم هو طرح مستثت  من تطبيق القواعد وفقا

ي المملكة من خلال أي  المادة )الثالثة( من ذات القواعد ا
ي نصت على: "يكون طرح الأوراق المالية ف 

لت 
:  م ي

الآت  مس  . 1ن  "،  طرح  اتثت  المواد  تخالف  لم  عليها"  "المدع  كة  الشر أن  يثبت  لمذكورة،  وبذلك 
النظامي وط  الشر وتطبيق  بمراعاة  مالية  أوراق  كة  الشر أصدرت  قد حيث  المالية  الأوراق  أن  حيث  ة، 

لأ  للنظام   
ً
وفقا قواعد طر صدرت  تطبيق  من  مستثت   هو طرح  كة  الشر قبل  من  تم  الذي  الطرح    حن 

ا  للفقرات )أ/ لمالية و الأوراق 
ً
امات المستمرة وفقا د  سة( من ذات القواع ( بالمادة )الساد 8.  3  . 2الالي  

ي نصت على: "دون إخلال بلائحة أعمال الأوراق المالية، ولائحة مؤسسات السوق المالية يكون  
الت 

أي  الطرح مست ي 
ف  القواعد  هذه  متطلبات  من  الآتية:    ثت   الحالات  مالية ط  كان إذا   . 2من   لأوراق 

ً
رحا

لأ   إذا   . 3اقدية.....  تع الطرح  لزيادة  كان  المصدر  ي 
ف  الحاليي    المساهمي    ماله سهم جديدة على  رأس 

المصدر غي  مدرجة.   المط  . 8وكانت أسهم  المالية  ي كامل قيمة الأوراق 
روحة يقل إذا كان الاكتتاب ف 

اكت قد  المؤسسي    أن  ريال سعودي"، حيث  ة ملايي    المال،  عن عشر رأس  الزيادة  أسهم  ي كامل 
ف  تبوا 

 لما قررته وباعوا وتنازلوا عن  
ً
ي جزء منها للمساهمي   الجدد "المستثمرين" وفقا

حق أولوية الاكتتاب ف 
ط قواعد  تطبيق  من  مستثت   تم  الذي  الطرح  أن  يوضح  الذي  الأمر  المالية الجمعية،  الأوراق  رح 

ي 
امات المستمرة، وقد وقعت اللجنة ف  ي النتائج    والالي  

خطأ واضح بشأن تكييف الوقائع أدى إلى خطأ ف 
ي 
 ترتبت على الاستنتاج غي  الصحيح.  الت 

، وذلك   المحتملي   المساهمي    إرساله فقط لمن يطلب من  يتم  بل  للكافة،  يكن  لم  إن الإعلان   :
ً
ثالثا

ال للاستثناء   
ً
) وفقا بالفقرة  الأوراق6وارد  أعمال  من لائحة  ون(  )العشر المادة  من  ي نصت   ( 

الت  المالية 
من   المالية  الأوراق  إعلان  "يستثت   هذه  على:  من  ة  عشر السابعة  المادة  ي 

ف  عليه  المنصوص  الحظر 
إذا:   من    . 6اللائحة  أو  يشارك  آخر  شخص  إلى  تك  مشر وع  مشر ي 

ف  يشارك  من  قبل  من  إرساله  تم 
ع وبناءً  ك"،  المشي  وع  المشر ذلك  لأغراض  وع،  المشر هذا  ي 

ف  يشارك  أن  أن  المحتمل  يتضح  ذلك  لى 
كة عليها   الشر المو   المدع   من 

ً
أيا تخالف  الأنظمة  لم  اتباع ومراعاة كافة  بل حرصت على  النظامية  اد 

 واللوائح ذات العلاقة. 

تداول  رابع السوق ويتم  ي 
كة غي  مدرجة ف  الشر إن   :

ً
للفقرة  أ ا  

ً
المساهمي   وفقا ي سجل 

بالقيد ف  سهمها 
ون 2) والعشر الخامسة  )المادة  من  ي  ):  (( 

الت  كات  الشر بنظام  الأسهم(  وتداول  الحصص  ملكية  انتقال 
المساهمة    نصت كة  وشر المالية  السوق  ي 

ف  المدرجة  غي   المساهمة  كة  شر أسهم  "تتداول  على: 
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ة بعد المائة( من النظام،   ي المادة )الثانية عشر
ي سجل المساهمي   المنصوص عليه ف 

المبسطة بالقيد ف 
ي م

كة أو الغي  إلا من تاري    خ هذا القيد"، وقد أقر اولا يُعتد بنقل ملكية السهم ف  لمدعي بأن  واجهة الشر
 للفقرة )

ً
كة قد أوفت بذلك، وأصدرت له شهادة أسهم وفقا ة )الثالثة بعد المائة( من  ( من الماد 4الشر

ي السوق المالية بإصدار شهادة  
كة المساهمة غي  المدرجة ف  م شر ي نصت على: "تلي  

كات الت  نظام الشر
أ  كورقية  الشر اسهم  وتداول  للسهم"،  المساهم  ملكية  تثبت  ونية  إلكي  المادة  و  بشأنه  طبق 

ُ
ت لا  ة 

ي نصت على
ون( من نظام السوق المالية الت  ي  )الحادية والعشر

: "يتم تداول الأوراق المالية المدرجة ف 

السوق عن طريق صفقات يتم إبرامها بي   الوسطاء كل لمصلحة عميله، وتثبت بموجب قيود تدون  
استثناء   يتم  لم  ما  النظام،  هذا  أحكام  وفق  السوق،  سجلات  ي 

التداول  ف  من  الصفقات  هذه  مثل 
ي تصدرها  

ا غي  مدرجة والطرح الذي تم مستثت  حسبما  "، لأنه الهيئةبموجب القواعد والتعليمات الت 
( من هذه المذكرة. 

ً
 تم بيانه بالبند )ثانيا

المادة )الستي    الفقرة )ب( من  : إن 
ً
المالية لا تنطبق على الاتفاق الذي تم ( مخامسا ن نظام الأوراق 
كة المدعي و بي    ق  المدع عليها، حيث أن الطرح الذي تم مستثت  من متطلبات قواعد طرح الأوراالشر

  
ً
وفقا النظام  ذات  من   ) والثلاثي   )الحادية  المادة  نص  مع  يتعارض  ولا  المستمرة،  امات  والالي   المالية 

ي سبق الاشارة لها ب  ( . 8  . 3  . 2للفقرات )أ/ 
( أعلاهبالمادة )السادسة( من ذات القواعد الت 

ً
"  البند )ثانيا

 )وأرفق ما يستند إليه( 

كة  ثم أجمل ممثل      ي خالشر
القرار محل المدع عليها طلباته ف  إلغاء  تام مذكرته الاستئنافية بطلب 

 الاستئناف، والحكم برد الدعوى. 

المدعي      غ 
ّ
بُل الا   وحيث  من  ستبمذكرة  المقدمة  كة  ممثل  ئناف  عليها المدعالشر تزويد   لطلب   ،

إجابة خلال  الل من  لديه  يكون  قد  بما  ورود   (خمسة) جنة  دون  المحددة  المدة  وحيث مضت  أيام. 
من   ؛ إجابة  الدعوىالأ   المدعي نظر  الاستئناف  لجنة  معه  رأت  الذي  من    مر  فيها  مقدم  هو  ما  وفق 

 أوراق. 

 لجنة الاستئناف

ع    والقلى  بناءً  السوق،  ولوائح  التنفيذية،  ولوائحه  المالية  السوق  والأنظمة  نظام  والتعليمات  واعد 
 الأخرى ذات العلاقة. 

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

 .
ً
 شكلا

الموضوعية،      الناحية  الاستئناف  ومن  مذكرة  انصبت  ممثل  المفحيث  من  كة  قدمة  المدع  الشر
 .  ل الاستئناف، والحكم برد الدعوىعليها على طلب إلغاء القرار مح

وما     الدعوى،  ملف  ي 
ف  الثابتة  الأوراق  على  الاستئناف  لجنة  ي   وباطلاع 

ف  الفصل  لجنة  إليه  انتهت 
متفاق  الا بطلان  قرارها محل الاستئناف من   ي الدعوى، وإلزام    المير

كبي   طرف  لمدع عليها بأن  اة  الشر
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 ( قدره   
ً
مبلغا المدعي  إلى  ريا86,224تدفع  طلبات(  من  ذلك  عدا  ما  ورفض  إلى  ل،   

ً
استنادا وذلك   ،

ي قرارها، والذي تحيل إليه لجنة الاستئناف
 للتكرار.  الأسباب الواردة ف 

ً
 منعا

ي الفصل والاستئناف أن     
كة  وحيث ثبت لكل من لجنت    همهالمدع عليها قامت بطرح أسالشر

ً
ا طرحا

كة دون استي ي الشر
 ودعوة الجمهور للاستثمار ف 

ً
فاء متطلبات الطرح الخاص، بالمخالفة لأحكام خاصا

المالية ولوائحه وقواعده ذات العلاقة   كات ونظام السوق  بالطرح الخاص، مما تنتهي معه  نظام الشر
ي نصت ال   ( من نظامي   لجنة الاستئناف إلى أنه بناء على المادة )الثانية والثمان

معاملات المدنية، والت 
العق إبطال  ي 

ي حالت 
أنه: "ف  التعاقد،  على  ي كانا عليها قبل 

الت  الحالة  إلى  المتعاقدان  يعود  أو بطلانه،  د 
ي الدعوى وإذا استحال ذلك جاز أن يُقض  بالتع

م بي   طرف  ويض"، فإنها تنتهي إلى بطلان الاتفاق المير
 . الحال إلى ما كانت عليهوإعادة 

القرار   حيثو     عليها  ي 
بُت  ي 

الت  الأسباب  على  الاستئناف  لجنة  وأوجه    اطلعت  الاستئناف،  محل 
وس قضائها  ي 

ف  الفصل  لجنة  إليها  خلصت  ي 
الت  النتيجة  لها صحة  استبان  فقد  عليه،  اض  لامة الاعي 

أقامت عليها هذا القضاء، وموافقة ذلك للقواعد المقررة، وذلك فيما يتع ي 
الت  لق الأسباب والأسانيد 

علي المدع  وإلزام  الدعوى،  ي 
طرف  بي    م  المير الاتفاق  قدره  ببطلان   

ً
مبلغا المدعي  إلى  تدفع  أن  ها 

تئناف تأييد ما انتهت  ( ريال، ورفض ما عدا ذلك من طلبات، الأمر الذي ترى معه لجنة الاس86,224)
ي قرارها محل الاستئناف. 

 إليه لجنة الفصل ف 

كالأما بالنسبة لما أورده ممثل      ي مذكرته الاستئنافية، فإن لجنة الاستئنافة  شر
لم تر   المدع عليها ف 

ي قرارها. 
ي خلصت إليها ف 

 فيها ما يؤثر على صحة النتيجة الت 
 فلهذه الأسباب 

 : الاستئناف لجنة قررت
  منازعات الأوراق المالية 

 
 . (هـ1446م لعام  2025/ 1ل/د / 5536)رقم تأييد قرار لجنة الفصل ف

 

 

 

 فصلال لجنة منطوق قرار 

م بي   المدع  أ" : بطلان الاتفاق المبر
ً
كة ، و ولا  . يها المدع علالشر

إلزام    :
ً
كة  ثانيا )الشر قدره   

ً
مبلغا  ، المدع  إلى  تدفع  بأن  عليها  ألف (  86,224المدع  وثمانون  ستة 

ون ريال.   ومائتي   وأربعة وعشر

: رفض ما عدا ذلك من طلبات
ً
 ". ثالثا


