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 لعام 2025/ س. ل / 3697
 ه 1446

الموافق  هـ1446/ 09/ 11
 م 2025/ 03/ 11

 يةمدن

 التصنيف الموضوع  

 اكتتاب

 الوقائع 
المدعيختلت    أن  ي 

ف  الدعوى  هذه  وقائع  المالية   تتقدم  ةص  الأوراق  منازعات  ي 
ف  الفصل  لجنة  إلى 

كة  بالاكتتاب عن طريق    تقام  (--)بتاري    خ    ا بلائحة دعوى متضمنة أنه ي  الشر
كة  الالمدعى عليها ف    ( أ)شر

)بعد سهم--د  إجما  ،(  )وبمبلغ  قدره  و 15,000لىي  ريال،  ض  ت(  كةعتر الشر مخالفة  عليها   على    المدعى 
ولوائحه المالية  السوق  وإلزام  الحكم    ت، وطلبلنظام  العقد  كة  بفسخ  بإعادة رأس  الشر المدعى عليها 

 . ر المادي والمعنويالمال والتعويض عن الض  
ظرت   وقد    

ُ
ي   الفصل   لجنة  ار قر   بشأنها   وصدر   الدعوى،  ن

رقم  المالية    راق الأو   منازعات  ف 
ي (ه 1446لعام  2025/ 2/ل/د5556)

:  ، القاض  ي
 بالآتر

مة" : بطلان "اتفاقية اكتتاب أسهم" المتر
ً
كة ، و بي   المدعية أولا  . المدعى عليها الشر

: إل
ً
كة الزام ثانيا  قدره خمسة عشر ألف )شر

ً
 ( ريال. 15,000المدعى عليها بأن تدفع إلى المدعية مبلغا

: رفض م
ً
 . "من طلباتا عدا ذلك  ثالثا
بلِغ   
ُ
كة    ت وأ كة  وكيل  تقدم  (--)وبتاري    خ    (--)بتاري    خ  بنسخة من القرار     عليها المدعىالشر المدعى    الشر
 ، عليها 

ً
:   بمذكرة استئناف طعنا ي

 عليه، تضمنت الآتر
ي تكييف الواقعة محل الدعوى واستند  أسباب الاستئناف: "

نصوص نظامية   لىعت  أخطأت اللجنة ف 
ي بعضنظ الدون  

فيما  التفاصيل وا  ر ف  اض  أسباب الاعتر التكييف وتتمثل  المؤثرة على صحة  لحقائق 
 : كة  الأن طرح    . 1  يلىي  . 2  كان أصالة عن نفسها بصفتها مالكة وليس بطريق الوساطة.   المدعى عليها شر

كة المساهمة المبسطة.  ي كلو م   رحأن ط  . 3  عدم اختصاص اللجنة بمنازعات أسهم شر
 طرح مستثت  تر

امات المستمرة. الأوراق ا  قواعد طرح  وفق عدم صحة استناد اللجنة على عدم وجود    . 4  لمالية والالتر 
 .  مستثت 

ً
ي إعادة رأس المال.   . 5 ما يثبت أن طرح الأسهم طرحا

 عدم أحقية المدعية ف 
 :  وبيانها على النحو التالىي

كة  الأن طرح    . 1 يتلخص   ساطة: يق الو بطر   وليسكة  بصفتها مال   ا هسفن  كان أصالة عن   المدعى عليها شر
كة  الالأمر أن   كة، وبالتالىي يظل الطرح    المدعى عليها شر

قامت بطرح الأسهم للتداول بصفتها مالكة للشر
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ي اتفاقية الاكتتاب 
 بصفتها أصيلة وتمارس دورها المنوط بها الذي عكسته ف 

ً
 نظاميا

ً
الذي جرى طرحا

ة)ة  ( من المادفقرة )أ( و)ب( و)ه لا  هليبكل شفافية ووضوح وينطبق ع من لائحة أعمال    (الثالثة عشر
رقم   القرار  بموجب  المالية  السوق  هيئة  الصادرة عن مجلس  المالية  وتاري    خ   (2005-83-2) الأوراق 

م/   ه  1426/ 5/ 21 رقم  الملكي  بالمرسوم  الصادر  المالية  السوق  نظام  على  وتاري    خ   30بناءً 
ال1424/ 6/ 2 مه  بقرار  اجمعدلة  هيئة  رقم  لسو لس  المالية   تاري    خ و   ( 2020-75-2) ق 
ة)فقد نصت المادة     ه  1441/ 12/ 22 على الاستثناءات من التعامل بصفة أصيل على    (الثالثة عشر

ي الحالتي   الآتي
ي ورقة مالية غت  تعاقدية إلا ف 

 ف 
ً
:  أنه " أ( يستثت  تعامل الشخص بصفته أصيلا (  1تي  

أ  على  نفسه  الشخص  قدم  ي   مارسينه  إذا 
ف  التداول  مأورا  نشاط  الشخص 2ية.  الق  قام  بشكل   (إذا 

ي أوراق مالية. ب( لغرض تطبيق الفقرة )أ( من هذه  منتظم بحث أشخاص من الجم
هور على التعامل ف 

والأشخاص  المالية،  السوق  مؤسسات  تشمل  لا  الجمهور"  من  "الأشخاص  عبارة  فإن  المادة، 
التعامل المستثني    من  يستثت   ه(  شدإص  .  أدواار  أو  دينخص لأسهم  الاكتتاب  م  أو   ت  ذكرات حق 

م بي   الأطراف الذي جاء فيه "لما  لخاص به.." ويؤكد ذلك ما  نص عا ي العقد المتر
ليه التمهيد الوارد ف 

كةالكانت  كة المن  (% 85)قد استحوذت على   ( أ )  شر ي رغب ( ب)شر
ته بدخوله  وحيث أبدى الطرف الثات 

سج ي 
ف  مساهم  يك  المكشر ام ساه ل  لدى  ي    التجار لمقيد  ي   ةوزارة 

كة  ال  ف  ب  (أ ) شر إدارة  والمتخصصة 
كاء وإدارة تسيت  أعمال أنشطة  شؤون ا كة )لشر كة  والتابعة    (بالشر عليه التقت إرادة    المدعى عليها لشر

 وفقد البنود ال
ً
 ونظاما

ً
عا ة شر تالية" ، وقد نصت الاتفاقية ورغبت الطرفي   وهما بكامل أهليتهما المعتتر

ي ا
ي توضيح ألفاظ ال لف 

كة  ال  -1يانات على "كبند الأول: ف  كة  الالمستحوذة على  هي  عليها    دعىالمشر شر
كال  -2.  (ب) ي تم الاستحواذ عليها بنسبة  (ب)  ةشر

كة التر كة  ال  -3.  (%85): هي الشر كة تم  (أ ) شر : هي شر

قبل   كة  التأسيسها من  الم  لإدارة شؤون  المدعى عليها شر كاء  . وستندمج مالشر كة  لا  عساهمي     ( ب )شر
إيداع اكتمال  عملية  امب  بعد  وستتم  كاء  الشر نظام  لغ  وفق  التجار الاندماج  هو    -4.   ةوزارة  المساهم: 

ي سجل المساهمي   لدى  
يك المساهم ف  كة". وهذا توضيح    ةوزارة التجار الشر ي الشر

ومن امتلك أسهم ف 
كة وقام كة مالكة للشر ي بأنها شر

وط، نظامي مست  لت بطرحها للاكتتاب بشككاف من موكلتر وف للشر
ه ولا سبيل ا  حها علىبطر   ولم تقم ي ذلك إلى ترخيص لطرح أ لوساطة أو غت 

سهم مملوكة لها،   تحتاج ف 
كة  ال "أن طرح أسهم    مما يكون استناد اللجنة على كة  ال تم بواسطة    (أ ) شر ولم يتبي     المدعى عليها شر

كة  للدائرة أن   ي ممارسة  ا سوق مالية مرخص له   سسةالمدعى عليها مؤ الشر
تيب، ولي  ف  ست نشاط التر

خيص..."، مستثناة   للاعتبارامن متطلبات التر
ً
ي جرى ذكرها. غت  صحيح وفقا

 ت التر
كة المساهمة المبسطة  . 2 أن الأسهم محل الاكتتاب هي :  عدم اختصاص اللجنة بمنازعات أسهم شر

مساهمة كة  شر أسهم  وليست  مبسطة  مساهمة  كة  شر ذلك  مد  أسهم  تقرر  وإذا  اللجنة  ف رجة  لا إن 
ي  
ف  بالنظر  أسهتختص  المبسطة  منازعات  المساهمة  كة  شر المادة  م  ت  نصَّ نظام    (الثانية)وقد  من 

المادة   أحكام  مراعاة  "مع  أنه:  على  المالية  المالية   (الثالثة)السوق  بالأوراق  يقصد  النظام،  هذا  من 
أ   " ي

يأتر ما  النظام  هذا  كات  -لأغراض  الشر والتالقابل  أسهم  للتحويل  بدة  القابلة أد -اول.   الدين  وات 
ي   للتداول

تصالتر الحك  أو  كات  الشر ادرها  أو  العامة،  الهيئات  أو  العامة. جومة،  الوحدات    -لمؤسسات 
أي أدوات تمثل حقوق أرباح المساهمة، وأي حقوق   -الاستثمارية الصادرة عن صناديق الاستثمار. د 

أحدهما...  أو  توزي    ع الأصول  ي 
أع ويتض  . "ف  المادة  أن أسهملاح من  المدعى علي  ه  كة  عن    ها تخرجالشر

ا مالية قابلكونه
ً
ي السوق المالية،  ا أوراق

ت الفقرة )أ( من المادة  ة للتداول ف  من نظام    (الثلاثي   )كما نصَّ
تختص  المالية"  الأوراق  منازعات  ي 

ف  الفصل  "لجنة  تسمى  لجنة  "تشكل  أنه:  على  المالية  السوق 
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ي 
ف  ي المنازعا  بالفصل 

ف  تقع  ي 
التر أحكا   ت  ولوائنطاق  النظام  هذا  الم  ولواتنفيذيحه    ومركز   الهيئة ئح  ة 

جميع  الإيد لها  ويكون  الخاص.  والحق  العام  الحق  ي 
ف  وتعليماتها  وقواعدها  المقاصة  ومركز  اع 

ي منازع
الفصل ف  الدعوى..."، وقد استقر عمل لجنة  ي 

للتحقيق والفصل ف  ورية  ات  الصلاحيات الض 
كات  للم  تصاصها عن منازعات الأسهاخ  ر ق المالية على انحساالأورا ي السوق المغت  المدرجشر

الية، ة ف 
ا القرارات  من  العديد  ي 

ف  )وذلك  رقم:  القرار  ومنها  عنها،  وتاري    خ  --لصادرة   )(--)  ( رقم:   ( --والقرار 
ذ   . (--)وتاري    خ   م 

َّ
تقد ما  على  لل وبناءً  اختصاص  لا  فإنه  الفصل  كره؛  المالية جنة  الأوراق  منازعات  ي 

ف 
ي  الدائعلى    كان، و ئيًا بنظر الدعوى ابتداءً لا و 

رة مصدرة القرار بحث مسألة الاختصاص قبل الدخول ف 
الأطراف من  دفع  ثمة  يكن  لم  ولو  الدعوى  من    موضوع  تهدف  المستأنف ضدها  ولما كانت  بذلك. 

جاع ي    إقامة دعواها إلى استر
ي تمتلكها ف 

ة اكتتاب  يق بموجب اتفا   المدعى عليها كة  شر القيمة الأسهم التر
 عوى ينعقبنظر الد؛ فإن الاختصاص  أسهم

ً
من    (السادسة عشر )ا إلى المادة  د للمحاكم التجارية استناد

التجاري المحاكم  :  نظام  ي
الآتر ي 

ف  بالنظر  المحكمة  "تختص   : ي
الآتر على  ت  نصَّ ي 

والتر الدعاوى  4ة،   .

نظام  والمخال أحكام  تطبيق  عن  الناشئة  إفات  التنويه  ونود  كات...".  استشهاد    لىالشر صحة  عدم 
كات المتضمنة شيان أحكام  ة )الثامنة والثلاثون بعد المائة( م ام الماد قرة بأحك اللجنة المو  ن نظام الشر

ا كة  المادة  شر أن  ذلك  اختصاصها،  من  الماثلة  الدعوى  وأن  المبسطة  المساهمة  على  لمساهمة 
طت لصحة ذلك عدم وجود نص خاص   كة خلبها، وقد جرى إيضاح النصوص ااشتر اصة الحاكمة لشر

ي تمتكما أن ا لمبسطة،  المساهمة ا
كات التر  قابلة للتداول فقط. ختصاص اللجنة خاص بالشر

ً
 لك أسهما

امات المستمرة: أن طرح موك  . 3 ي طرح مستثت  وفق قواعد طرح الأوراق المالية والالتر 
بأن    لو سلمنا   لتر

ي كانت وسيطة بي   المدعموك
كة المساهمة المبسلتر  مستفإن هذا ال  ةطية وبي   شر

ً
ثت  طرح يعد طرحا

خط   وهذا  إذ    أ يؤكد   ، خاطئ تكييف  على  بناءً  قرارها  أصدرت  قد  الدائرة  وتكون  التكييف  ي 
ف  اللجنة 

فت الدائرة الطرح محل الدعوى طرحًا خاصًا، وأصدرت قرارها بناءً عليه وهذا غك ت  صحيح، فعند  يَّ
ذكر  ما سبق  أسهم  استصحاب  بطرح  ي 

موكلتر قيام  من  كة  لاه  كة  العتر    (أ )شر  تبار باع  ليها المدعى عشر
علي تنطبق  مستثت   طرح  الطرح   أن  الموقرة  للدائرة  يتضح   ي 

لموكلتر مملوكة  كتي    المادة  الشر ه 
ي أو   (السادسة)

امات المستمرة، والتر ا لاعتبار الطرح من قواعد طرح الأوراق المالية والالتر 
ً
وط ردت شر

م  
ً
فقد طرحا القواعد،  تطبيق  من  المادة  ن  ستثت   ت  قوا  (السادسة ) صَّ طرح  من  المالية  لأا عد  وراق 

ا لاعتبار الطرح طرحًا مستثت  من
ً
وط ي أوردت شر

امات المستمرة، والتر تطبيق القواعد على أنه:   والالتر 
رح مستثت  ة مؤسسات السوق المالية، يكون الط"أ( دون الإخلال بلائحة أعمال الأوراق المالية ولائح

ال هذه  متطلبات  الآتية: و قمن  الحالات  من  أي  ي 
ف  إذا  8  اعد  الاك(  الأوراق  كان  قيمة  ي كامل 

ف  تتاب 
ة) ة يقل عن  المطروح أو ما يعادله  (عشر أ ملايي   ريال سعودي  الآتية:  وط  ا للشر

ً
يتم  ، وذلك وفق ألا   .

خلال   واحدة  مرة  من  أكتر  عشر ثالا )الطرح  ي 
لاكتمال    (ت  التالية  بشهرًا  الطرح.  يكو عملية  أن  ن  . 

ي كالا
من غت  المستثمرين من فئة  مطروحًا عليه أو أقل    (خمسي   )ا على   الأوراق المالية مقتضً تتاب ف 

المؤسسي    والعملاء  المؤهلي    عليه  ،  العملاء  مطروح  ي كل 
ف  تب  المتر المبلغ  يتجاوز  ألا  غت   على  من 

فئ من  المؤسسي   المستثمرين  العملاء  ي )  ة 
ر   ( مائتر سعألف  ج.  يال  يعادله.  ما  أو  المطروح ق إودي  رار 

ي  عليه المشار 
للطارح    من غت  المستثمرين من فئة العملاء المؤهلي   والعملاء المؤسسي     الاكتتابك ف 

الما  السوق  مؤسسة  ماليةلية  أو  سوق  مؤسسة  بواسطة  الطرح  توجيه  حال  ي 
المخاطر    ف  بمعرفته 

ي ذلك ما قد  المصاحبة ل
تب لاستثمار، بما ف  مبلغ الاستثمار، وأن    لعلى استثماره من خسارة لكام  يتر

ي تأكيد يتعلق بدقة المستندات المتعلقة بالطرح أو اكتمالها، وتخلىي نفسها صراحة   أ تعطي   لا   الهيئة
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ي هذه المستندات أو الاعتماد على أي جزء منها، وعلمه  من أي مسؤ 
ولية أو أي خسارة تنتج عما ورد ف 

المالية   السوق  مؤسسة  أو  الطارح  الطرحأن  توجيه  حال  ي 
مابو   ف  سوق  مؤسسة  يلزم  ةلياسطة  ه  لا 

 بمدى ملاءمة هذا الاستثمار له".  الهيئةإشعار 
:  ت  عدم صحة استناد اللجنة على عدم وجود ما يثب  . 4  مستثت 

ً
ذكرت اللجنة   أن طرح الأسهم طرحا

  
ً
ي لم تقدم ما يثبت صحة دفعها بأن طرحها للأسهم كان طرحا

، ونستغرب سلمها الله أن موكلتر مستثت 
الو   من اعتبار كل  أن  والدلائق  ثاعدم  إذ  منها  نسخة  والمرفق  الدعوى  على  بالجواب  المذكورة  لات 

التمهي  ي 
أكد على ذلك ومشار له ف  الطرح  د  العقد  وط  البنود، وكلها كافية لإيضاح توافر شر ي بعض 

وف 
ي وجود 

، ولا يمكن بحال تجاهل هذا الدليل والاعتماد على نف  عية المستند، إذا القاع  المستثت  دة الشر
ي ظل وجود الدليل المثبت.  على   قدمم المثبت

ي ف 
ي ولا يصح الاعتماد على النف 

 الناف 
ي    . 5

ف  المدعية  أحقية  رأس  عدم  يتضح    المال: إعادة  العقد  بنود  وعلى  السابقة  الدفوع  على   
ً
استنادا

الع فسخ  للمدعية  يتيح  نظامي  أو  عىي 
موجب شر أي  وجود  عدم  الاللدائرة  من  الخروج  أو  امات  قد  لتر 

ي العقد سوى عدم صرف الأرباح ونؤكد على أن المساهم على  ينسب  لم  التعاقدية ف 
 ف 
ً
ا ي تقصت 

لموكلتر
بال المصمعرفة كافية  لها  مخاطر  وأوضحت  المدعية  مع  تواصلت  كة  الشر أن  بدليل  للاستثمار،  احبة 

ولذا نؤكد على عدم    لتعاقد بي   الأطراف، ذلك، ولأن مسألة عدم توزي    ع الأرباح لا ينتج منها بطلان ا
ي أساسٍ خاطئ وغت  موجود مطال  صحة

 بإعادة رأس المال بناءً على زعمِ مبت 
ً
 ونظاما

ً
عا عية شر

ِّ
  بة المد

اللازمة،  بالعقد وم العقود  الطرفي   من  بي    م  المتر العقد  أن  المعلوم  قد تضمن  ن  العقد  لا سيما وأن 
ام بها. أحكامًا لكلا الطرفي   ولم تخل موك ي بالالتر 
ناقشت بإيجاز هذه    للجنةن ا وبناء على ما سبق فإ   لتر

الحقائق   من  الكثت   إيضاح  وتم  باعتباره مستثت   الطرح  هذا  ي طرحت 
موكلتر بأن  بالمستندات الدفوع 

ي ذلك؛ وهذا مما يعيب الحكم  
والأدلة وهي مدونة بوقائع الحكم ولم ترد عليها أو تبي   وجهة نظرها ف 

 
ً
قاصرا ي   ويكون 

يكف  ولا  تسبيبه  ي 
الأسا  ف  تم  النظ  نيد الاعتماد على  عليها  ورود ملاحظات  بسبب  امية 

ي المذكرا
 ت". إيرادها ف 

كة    وكيل  أجملثم      عليها الشر مذكرته  اتهطلب  المدعى  ي ختام 
الاستئناف   بطلب  الاستئنافية  ف   قبول 

 
ً
   شكلا

ً
ل،  وموضوعا اختصاص  بعدم  والحكم  الاستئناف،  محل  القرار  ي  جوإلغاء 

ف  الفصل    منازعاتنة 
 ة و الأوراق المالي

ً
 بالحكم برفض الدعوى.  بنظر الدعوىلائيا

ً
 ، واحتياطيا

كة    وكيلة من  بمذكرة الاستئناف المقدم  ةوحيث تم تبليغ المدعي     (--)وبتاري    خ  ،  ا المدعى عليهالشر
:  تتقدم ي

 بمذكرة جوابية، تضمنت الآتر
" 

ً
كة  الأوراق الماأن طرح  ث  : هذا الاكتتاب باطل وغت  صحيح، حي أولا على النحو    عليها عى  المدلية لشر

 أ
ً
 عاما

ً
  الموضح ليس من حالات الطرح المستثت  المنصوص عليها نظاما، كما أنه لا يعد طرحا

ً
و طرحا

ام والالتر  المالية  الأوراق  طرح  قواعد  من  )الثامنة(  المادة  نصت  وحيث  الموازية،  السوق  ي 
ات  ف 

أنه يكون طر  المالية طرح ح  المستمرة على  لالأوراق  إذا   
ً
 خاصا

ً
يا أو  كن طر م   

ً
 عاما

ً
أو طرحا  

ً
 مستثنا

ً
حا

ي إلى أن طرح الأوراق المالية لشر 
ي السوق الموازية، وهذا يفض 

 ف 
ً
 للأوراق    (أ)كة  طرحا

ً
 خاصا

ً
يعد طرحا

ة( من القواعد المشار إليها على أنه: )المالية وحيث نصت   ح طر ( لا يجوز لأي شخص  1المادة )العاشر
 
ً
مالية طرحا ي  أوراق  لم  ما   

ً
المستو خاصا بواسطة مؤسسة سوق ف  الطرح  يتم  أن  )أ(   : الآتيي   تطلبي   

تيب. )ب(   التر أعمال  ممارسة  ي 
ف  لها  الطارح  مالية مرخصا  إن    للهيئةإشعار  للمتطلبات، وحيث   

ً
وفقا

كة  الأسهم    طرح كة من  (أ)شر ي الشر
للجمهور للاستثمار ف   ودعوة 

ً
 خاصا

ً
لال الإعلان عن  خ  يُعد طرحا

للمادة  باء متطلدون استيفا   ذلك، من نظام   (نالحادية والثلاثو )ت الطرح الخاص وهو يعتتر مخالفة 
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ي نصت على أن مع مراعاة
المادة    السوق المالية التر من هذا   (الثانية والثلاثي   ) أحكام الفقرة )ج( من 

ي المادة    ها النظام، لا يجوز لأي شخص ممارسة أي من الأعمال المنصوص علي
من    ( والثلاثي     الثانية)ف 

 على ترخيص من  النظام داخل المملكة أو الادعاء بممارستها، ما لم يكن حاصا هذ
ً
بذلك، حتر   الهيئةلا

المال الورقة  خارج  لو كانت  منظمة  مالية  سوق  ي 
ف  متداولة  أو  مدرجة  الأعمال  بتلك  الصلة  ذات  ية 

  . المملكة
 ثاني
ً
كة  : إن ما دفع به  ا ي ص لجنة ابعدم اختصا  ا عى عليهمدالالشر

عواي المرفوعة عليهم غت   د   لفصل ف 
وشر  مستثمر  بي    نزاع  لأنه  وذلك  الإجراءات صحيح  اتباع  دون  للاكتتاب  أسهمها  طرح  بشأن  كة 

المقرر بموجب نظام    النظامية، فإن اللجنة  ي اختصاص 
ي تدخل ف 

التر هذه الدعوى تعد من الدعاوى 
بالمر  الصادر  المالية  )م/   ومسالسوق  رقم  أنه  1424/ 06/ 02وتاري    خ  (  30الملكي  وكما  وتعديلاته  ه، 

ي تنص على أنه يحظر" على أي شخص مخالفا للمادة )الخامسة( من لائحة أ
عمال الأوراق المالية التر

ي المملكة ما لم يكن )ممارسة  
،  الهيئة( مؤسسة سوق مالية مرخص لها من  1أعمال الأوراق المالية ف 

 مس2)
ً
 للملحق ) ثت  ت( أو شخصا

ً
(  ة، و ئحه اللا من هذ (  1 وفقا حيث إن الفقرة )ب( من المادة )الستي  

ي شأن صفقة تتعلمن نظام السوق المالي
م ف   أي اتفاق أو عقد يتر

ً
ق بالأوراق  ة نصت على أنه يقع باطلا

المادة   لأحكام  بالمخالفة  والثلاثي   )المالية  الاح  (الحادية  للمخالف  يحق  ولا  النظام،  هذا  ج جا تمن 
العقد  أو  م  بالاتفاق  ي 

العقد  طرف  ال واجهة  ف  أو  الاتفاق  فسخ  يطلب  أن  الآخر  للطرف  ويجوز  الآخر، 
أو حولها بموجب الاتواس أو ممتلكات أخرى يكون قد دفعها  أموال  أي  داد  أن  تر ط  العقد، بشر أو  فاق 

العقد  أو  الاتفاق  بموجب  تلقاها  ي 
التر الأخرى  الممتلكات  أو  الأموال  بإعادة  اللجنة و   ،يقوم  تختص 

   ". لى هذه المادةاء عبنرفوعة ى المبالدعاو 
ي ختام مذكرته  ا طلباته  ةالمدعي  توأجمل    

كة  إلزام  الجوابية، بطلب    ا ف  بإعادة مبلغ    ا المدعى عليهالشر
 .  المساهمة

 الاستئنافلجنة 
والتع    والقواعد  السوق،  ولوائح  التنفيذية،  ولوائحه  المالية  السوق  نظام  على  والأنظمة  يملبناءً  ات 

 . لعلاقةذات االأخرى 
دم خلال المدة المحددة واستوف  متطلباتهو    

ُ
النظامية، مما يتعي   معه قبوله   حيث أن الاستئناف ق

 .
ً
 شكلا
كة    ومن الناحية الموضوعية، فحيث انصبت مذكرة الاستئناف المقدمة من وكيل    المدعى عليها  الشر

الاستئنعلى طلب   محل  القرار  اختصاص  ف،  اإلغاء  بعدم  ي   الفصل  لجنةوالحكم 
منف  الأوراق    ازعات 

 برف 
ً
 بنظر الدعوى، واحتياطيا

ً
 . ض الدعوىالمالية ولائيا

الأوراق      على  الاستئناف  لجنة  ي وباطلاع 
ف  الفصل  لجنة  إليه  انتهت  وما  الدعوى،  ملف  ي 

ف  الثابتة 
مةكتتاب  لاا  يةبطلان اتفاق قرارها محل الاستئناف من   ي  ر طبي      المتر

لمدعى  اكة  الشر ، وإلزام  الدعوىف 
 قدره ) يها  عل

ً
 إلى  ك من طلبات( ريال، ورفض ما عدا ذل15,000بأن تدفع للمدعىي مبلغا

ً
، وذلك استنادا

ي 
 للتكرار. الأسباب الواردة ف 

ً
 قرارها، والذي تحيل إليه لجنة الاستئناف منعا

طرح  أن    تندات، فقد تبي   لها مس  ن وبعد اطلاع لجنة الاستئناف على ملف الدعوى وما قدم فيه م   
ك  همأس كة  ال( تم بواسطة  )أ  ةشر يتبي   المدعى عليها شر أن  ، ولم  كة    ليها مؤسسة سوق المدعى عالشر

الذي   الأمر  خيص،  التر متطلبات  من  مستثناة  وليست  تيب،  التر نشاط  ممارسة  ي 
ف  لها  مرخص  مالية 

كة  يتبي   معه للجنة الاستئناف مخالفة    لسوقا  ن نظام( م ة )الحادية والثلاثي   ماد ل المدعى عليها لالشر
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ي نصّت على أنه: "مع مراعاة أحكام الفقرة )ج( من 
من هذا النظام،    (الثانية والثلاثي   ) ة  الماد   المالية التر

المادة   ي 
المنصوص عليها ف  أي من الأعمال  من هذا   ( الثانية والثلاثي   )لا يجوز لأي شخص ممارسة 

 علىحاص   ممارستها، ما لم يكنء با النظام داخل المملكة أو الادع 
ً
بذلك، حتر لو    الهيئةص من  ترخي  لا

الأ  بتلك  الصلة  ذات  المالية  الورقة  خارج عكانت  منظمة  مالية  سوق  ي 
ف  متداولة  أو  مدرجة  مال 

أي   "يحظر على  أنه:  تنص على  ي 
التر المالية  الأوراق  أعمال  لائحة  من  )الخامسة(  والمادة  المملكة"، 

ي الممل ور لأشخص ممارسة أعمال ا 
مؤسسة سوق مالية مرخص لها من    ( 1يكن:  م  ة ما لك اق المالية ف 

 2. الهيئة
ً
 مستثت  وفقا

ً
 ( من هذه اللائحة". 1ملحق ) لل ( أو شخصا

)الثانية      المادة  بموجب  المتطلبة  التجارية  الصفة  أن  على  الاستئناف  لجنة  قضاء  استقر  وحيث 
( من نظام السوق المالية تتحقق م دى اللجنة بأن قناعة ل  فر ها توال واقعة يمكن من خلا  أي  نوالثلاثي  

تجارية   مارسه بصفة  قد  النشاط  هذا  الذي مارس  القناعة من شخص سو الشخص  اء تحققت هذه 
المقابل العائد عليه، وحيث تبي   للجنة  أو من المظهر الذي ظهر به، أو من  أو من سلوكه  المخالف 

المتط التجارية  الصفة  توافر  ي  بة  لالاستئناف 
ف   
ً
كة  نظاما ع ال الشر لتطبيليمدعى  )الحادية  ها  المادة  ق 

( من نظام السوق المالية.   والثلاثي  
لجن    اطلعت  وأوجه  ة  وحيث  الاستئناف،  محل  القرار  عليها  ي 

بُت  ي 
التر الأسباب  على  الاستئناف 

ي خلصت  
اض عليه، فقد استبان لها صحة النتيجة التر ي قضائها الاعتر

فيما    ذلكو   ،إليها لجنة الفصل ف 
وإلزام    الاكتتابة  اتفاقين  طلاببيتعلق   الدعوى،  ي 

طرف  بي    مة  كة  المتر تدفع الشر بأن  عليها  المدعى 
)م  ةللمدعي قدره   

ً
طلبات،15,000بلغا من  ذلك  عدا  ما  ورفض  ريال،  لجنة   (  معه  ترى  الذي  الأمر 

ي قرارها محل الاستئناف. الاستئناف تأييد ما انتهت إليه لجنة 
 الفصل ف 

مم أ     دفعا  وكيل  ا  كا  به  عليها مدالة  لشر الأوراق    عى  منازعات  ي 
ف  الفصل  لجنة  اختصاص  عدم  من 

 بنظر الدعو 
ً
كة  جاب عن ذلك أن  فيى،  المالية ولائيا ي أسهم  الشر

المدعى عليها قامت بطرح الاكتتاب ف 
كة    دون اتباع الأحكام  (أ ) شر

ً
 خاصا

ً
ي نظام السوق المالية    والإجراءات  طرحا

كات،   نظامو النظامية ف  الشر
ه  اى  لدعو ا  ذهفإن  من  السوق تعد  نظام  بموجب  المقرر  اللجنة  اختصاص  ي 

ف  تدخل  ي 
التر لدعاوى 

الرقم )م/ الصا   ،المالية الملكي ذي  بالمرسوم  وبموجب    ه وتعديلاته،1424/ 06/ 02( والتاري    خ  30در 
بال الصادر  كات،  الشر )م/ ال ذي  ملكي  المرسوم  نظام  وتاري    خ132رقم  الذي الأ ،  ه 1443/ 12/ 01  (  مر 

كة  ه وكيلعما أثار  لاستئنافا لجنةه مع تتلتف  المدعى عليها بهذا الخصوص. الشر
كة    وكيله  أورد   ما   بقيةأما بالنسبة ل ي مذكرته  ا المدعى عليهالشر

الاستئنافية، فإن لجنة الاستئناف   ف 
ي خلصت 

ي  ا إليهلم تر فيه ما يؤثر على صحة النتيجة التر
 قرارها. ف 

 ب فلهذه الأسبا

 : افتئنالاس لجنة تقرر 
  منازعات الأوراق د قرار ليتأي

 
 . (هـ 1446لعام  2025/ 2/ل/د 5556)رقم المالية جنة الفصل ف
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 لجنة الفصل منطوق قرار 

مة " : بطلان "اتفاقية اكتتاب أسهم" المبر
ً
كة ، و بي   المدعيةأولا  . المدع عليها الشر

: إل
ً
كة زام ثانيا  ق لمدعيةاالمدع عليها بأن تدفع إلى الشر

ً
 ( ريال. 15,000 ألف )شر مسة ع دره خمبلغا

: رفض ما عدا ذلك من طلبات
ً
 . "ثالثا


