
  

1 
 

 لقرار لجنة الفصل الاستئنافتأييد لجنة 
 تاريخ صدور القرار رقم قرار لجنة الفصل رقم القضية لدى لجنة الفصل

73/73 
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 هـ1373
ه الموافق 11/3/1373

 م11/3/9332
 نوع الدعوى تاريخ صدور القرار رقم قرار لجنة الاستئناف

/ل. س لعام 713
 هـ9319/1377

هـ الموافق 11/2/1377
 م3/1/9319

  ةمدني

 التصنيف الموضوعي
 وراق مالية أالتأخر في تنفيذ 

 الوقائع
، يدعي فيها أن موكلته المدعى عليه ضد   تقدم إلى لجنة الفصل بصحيفة دعوى وكيل المدعية في أنتتلخص وقائع هذه الدعوى 

تي:  لآقامت با أنهامع م، 92/29/9002ول السهم في تاريخ وذلك في أول أيام تدا )أ(لم تتمكن من بيع الأسهم المكتتب بها 
وجد مشاكل على الكمية ول في نظام ت( دقيقة للتأكد من أنه ل 00قبل الفتتاح بأكثر من ) بالمدعى عليه: التصال أولا 

دث في بعض الكتتابات قات كما يح: إدخال أمر بيع تجريبي للتأكد من أن الكمية متاحة ول يوجد معو  . ثانياا المدعى عليه
من سعر السوق وسعر الطلب وذلك  : وضع عروض البيع بأسعار أقل  الوسيط أن كل شيء على ما يرام. ثالثاا  الجديدة، وكان رد  

وافتتح  ،( ريالا 29)و ( ريالا 27لضمان التنفيذ  الفوري مع الفتتاح، وتم التأكد من قبل الوسيط أن الأوامر قائمة بأسعار )
للتأكد  بالمدعى عليهبعد الفتتاح تم التصال و . ( ريالا 02سعر )إلى ووصل بعد الفتتاح مباشرة  ( ريالا 00سهم على )سعر ال

من التنفيذ وبيع الكمية المتبقية، لكن فوجئت أنه لم يتم التنفيذ، وعند الستفسار عن سبب عدم التنفيذ تبين أن الوسيط ل 
علم بذلك. وعند التصال بالمسؤولين في وحدة تكن ت، ولم لدى المدعى عليهة كإجراء داخلي كبي يملك صلاحية بيع الأوامر ال

بالتعويض، قام  المدعى عليهأنهم معترفون بالخطأ، وأن الخطأ بشري، وعند مطالبة  االوساطة بعد الحادثة مباشرة، أخبروه
لدى هو اختلاف ردة فعل المسؤولين  هتأكيدا جبب ث عن مبررات أخرى. وممالمسؤولون فيها بتغيي مبررهم السابق، والبح

على التنازل وعدم التسبب في فقدان الوسيط  المدعية وا بالعتراف بخطأ الوسيط وإدارة الأسهم، وحثؤ بد إذ ؛المدعى عليه
على وجود خطأ  ل  والستثمار فيه، وهذا الختلاف والتعارض في المبررات يد بالشراء في السهم مجدداا  الوظيفته، ومن ثم نصحه

 مبلغ-2مذكرته بالمطالبة بالآتي: تفاديها. وختم  لدى المدعى عليهوأن هناك مسؤولية حاول المسؤولون  المدعى عليهمباشر من 
( ريال يمثل الفرق بين البيع بسعر الفتتاح والسعر الذي تم به البيع في اليوم الأول للكمية البالغة 2.000.000قدره )

والبالغة  ( ريال يمثل الفرق بين سعر البيع للكمية التي تم بيعها لحقاا 907.000قدره ) مبلغ-9. ( سهماا 202.002)
 ( ريال قيمة استشارات بحكم أنها من الأضرار التي تسبب بها المدعى عليه. 00.000قدره ) مبلغ-0( سهم. 92.000)

 عوى، برفض طلبات الطرفين.وقد أصدرت لجنة الفصل في منازعات الأوراق المالية قرارها في الد
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وبعد تسلم وكيل المدعية نسخةا من قرار لجنة الفصل تقدم وكيلها بمذكرة استئناف عليه، ذكر فيها أنه لما كان هذا القرار قد جاء 
طعن ال حري   فإنهمجحفاا بحق موكلته المستأنفة ولم يحالف صحيح الواقع أو النظام، وقد شابه القصور في التسبيب والستدلل 

شركة السوق  ذكرتهما انتهى إليه من رفض لطلبات موكلته إلى ما عزا القرار المطعون عليه -2ية: عليه بالستئناف للأسباب التال
أن حجم  هو -( ريالا 29)و ( ريالا 27المالية )تداول( من أن سبب عدم تنفيذ أمري البيع بالأسعار المدخلة من قبل موكلته )

 ( ريالا 80)و ( ريالا 27إلى ) ( ريالا 00دخلة في ذلك اليوم أدت إلى نزول سعر السهم وقت الفتتاح من )الأوامر والطلبات الم
وهذا الستناد يعضد دعوى موكلته وطلباتها ل  ،( ريالا 27وهو الوقت الذي أدخلت فيه موكلته أول أوامر البيع بسعر )

( 20:72:07الآلي الساعة ) دخالهما في نظامهأنه تم إرار المدعى عليه موكلته ثبت بإق لأن أمري البيع المدخلين من ؛يضعفها
خي دليل على تراخي المدعى عليه  (تداول)نظام في ( أي قبل الفتتاح، وهذا التأخي في إدخال الأمرين 20:72:09والساعة )

وذلك بتطبيق  ؛امسة من لئحة المرخص لهمبمضمون الفقرة )ب( من المادة الخ وعدم التزامه إلى هذا النظامفي إرسال أمري البيع 
تحمل تبعاته إرساءا للقاعدة الشرعية )المفرط أولى بالخسارة(، فالفارق في ي تفريطاا منه عد  مبدأ المهارة والعناية والحرص، مما ي  

الساعة  (تداول)نظام في ( وإدخال المدعى عليه لذات الأمر 20:72:07التوقيت بين إدخال موكلته للأمر الأول الساعة )
( 20:72:09( يصل إلى سبع دقائق تقريباا، وكذلك الفارق في التوقيت بين إدخال الأمر الثاني الساعة )22:00:00)

من قبل المدعى عليه   (تداول)نظام في ( يصل إلى خمس دقائق تقريباا، وهذا الوقت المستغرق في الإدخال 22:00:90والساعة )
 سعر السهم صعوداا وهبوطاا مع الأخذ في العتبار ارتفا  نسبة التذبذب في اليوم الأول كفيل بإحداث تغييات جذرية في

لتداول السهم، وهذا الذي ذكرته شركة السوق المالية )تداول( واستندت إليه اللجنة في قرارها يفيد شركة السوق المالية فقط فيما 
مجالا للشك تأخره في ثبت بما ل يد   إذ ؛المدعى عليه عوى ضد  لو أقيمت الدعوى ضدها، ولكن الأمر يختلف عندما تقام الد

( لإصدار أوامر بيع بكميات أخرى، لما اكتشفت أن 22.00لول اتصال موكلته بالمدعى عليه الساعة )إدخال أمري البيع، بل 
المادة  بذلك نص   اا في تلك اللحظة مخالف (تداول)نظام في الدعوى لم يتم تنفيذهما، ولما قام المدعى عليه بإدخالهما  الأمرين محل  

على أنه "جبب على الشخص المرخص له عند قيامه بتنفيذ صفقة بيع أو  ( فقرة )أ( من لئحة المرخص لهم، والتي تنص  02)
ر عزت ة القراشراء ورقة مالية مع عميل أو لحسابه أن يرسل بشكل فوري إلى العميل إشعارا بتنفيذ تلك الصفقة". واللجنة مصدر 

أل وهو افتراضها أن الأمرين حتى لو تم إدخالهما مع  ؛ما انتهت إليه في قرارها أيضاا إلى سبب افتراضي لم تؤيده بالمستندات
وجود أوامر أخرى بسعر ووقت أفضل طبقاا لما ذكرته شركة السوق المالية  لن يتم تنفيذهما بالسعر المطلوب في ظل  فافتتاح السوق 

اللجنة، أن تطلب منها وبمسوغ أو مستند نظامي يفيد صحة ما ذكرته فكان حرياا بها، بل  أي   (تداول)دم )تداول(، ولم تق
حتى إدخال أمري البيع في نظامها ل أن يكون الأمر يعها وأسعارها منذ افتتاح السوق تقديم بيان يوضح فيه الكميات التي تم ب

ن ما يؤيد ما ذكره في الفقرة السابقة من أن الأحكام وأضاف أ ،شك والتخمينافتراضياا، فالأحكام تبنى على اليقين ل على ال
قبل  ( ريالا 02ثم ارتفع إلى ) ( ريالا 00تبنى على اليقين ل على الشك والتخمين هو أن سعر السهم عند الفتتاح كان بمبلغ )
 من أنه لو تم (تداول)مزاعم دحض يذا أن يتجه للهبوط، ومعنى ذلك أن حجم الطلب على السهم كان أكثر من العرض وه

ما يؤيد  أن تقدم من المستندات -والأمر كذلك -، فكان لزاماا عليها ئاا فلن يغي من الأمر شي إدخال الأمرين منذ افتتاح السوق
ة من ولم تحقق اللجنة طلب الستما  إلى التسجيلات الصوتية للكشف عن مدى المخالفات المرتكبتقريرها في هذا الشأن، 
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( فقرة )ج( من لئحة المرخص لهم على أنه 72نصت المادة ) وقدي ما زالت تصر على تحقيقه، ذالمدعى عليه تجاه موكلته وال
"جبب على الشخص المرخص له الحتفاظ بتسجيل المكالمات الهاتفية المتعلقة بأعمال الأوراق المالية لمدة ثلاث سنوات بعد 

انت المكالمة الهاتفية ذات صلة بنزا  مع عميل أو تحقيق نظامي فيجب الحتفاظ بالتسجيل إلى حين وإذا ك ،تاريخ إجراء المكالمة
تي: أولا: قبول الستئناف شكلاا لتقديمه في لآوختم مذكرته بطلب ا .التوصل إلى تسوية تامة للنزا  أو النتهاء من التحقيق"

ظر في الدعوى من جديد وإصدار القرار المناسب وبما يتفق وطلبات موكلته الواردة إعادة الن ،المواعيد النظامية. ثانياا: وفي الموضو 
 في لئحة دعواها والمذكرات اللاحقة عليها.

 الأسباب
الستئناف، وأسباب العتراض عليه،  بعد اطلا  لجنة الستئناف على الأوراق الثابتة في ملف الدعوى، ودراسة القرار محل  

م خلال الأجل المحدد نظاماا، فقد رأت اللجنة نظر القضية من الناحية الموضوعية، وحيث انتهت لجنة د  وحيث إن الستئناف ق  
ثبت لدى اللجنة من أوراق الدعوى، ومن إجابات الطرفين، ومن  إذالفصل في قرارها المستأنف ضده إلى رفض طلبات الطرفين، 

( 22:00:00م قامت المدعية بعدة عمليات: فعند الساعة )92/29/9002أنه بتاريخ  (،تداول)إفادة شركة السوق المالية 
( أدخلت 22:00:02للسهم، وفي الساعة ) ( ريالا 27بسعر ))أ(( سهم من أسهم 90.000) لـأدخلت المدعية أمر بيع 

دعية أمر ( أدخلت الم22:00:02للسهم، وفي الساعة ) ( ريالا 29بسعر ) )أ(( سهم من أسهم 70.000) لـالمدعية أمر بيع 
( أدخلت المدعية 22:00:70، وفي الساعة ))أ(( سهم من أسهم 90.000) لـ ( ريالا 27إلغاء لأمر البيع المدخل بسعر )

، وحيث إن المدعية حصرت دعواها في عدم )أ(( سهم من أسهم 70.000) لـ ( ريالا 29أمر إلغاء لأمر البيع المدخل بسعر )
( ريالا للسهم، وطالبت بالتعويض 29( ريالا للسهم وسعر )27دخلين في نظام تداول بسعر )تنفيذ المدعى عليه لأمري البيع الم

عزت سبب عدم تنفيذ أمري البيع بالأسعار المدخلة من قبل المدعية إلى أن  (تداول)عن ذلك، وحيث إن شركة السوق المالية 
 ( ريالا 27/80إلى ) ( ريالا 00سهم وقت الفتتاح من )حجم الأوامر والطلبات المدخلة في ذلك اليوم أدت إلى نزول سعر ال

، مع الأخذ في العتبار أن هناك أوامر مدخلة قبل هذه ( ريالا 27وهو الوقت الذي أدخلت فيه المدعية أول أوامر البيع بسعر )
ال هذه الأوامر في أول يوم الأمر المحدد، وقد تم إدخ علىالأوامر وبسعر ووقت أفضل، بالإضافة إلى أن أمر السوق له أولوية 

تداول للسهم، وكانت نسبة تذبذب السهم في ذلك اليوم مفتوحة، مما قد يؤدي إلى سرعة تغي أسعار الأسهم، وبالتالي عدم 
موافقة الأوامر المدخلة لأسعار العرض مباشرة، حتى مع إدخال المدعية لهذه الأوامر مع افتتاح السوق، وهذه العتبارات جبب أن 

 يف على هذين الأمرين، مما تؤيد معه لجنة الستئناف ما انتهت إليه لجنة الفصل في هذا الشأن.تك
سبع  نحوتأخر في إرسال الأمر الأول  إذ ؛وأما ما ذكره المستأنف من أن المدعى عليه تأخر في إرسال الأمرين إلى نظام تداول

فرصة تنفيذ الأمرين في الوقت المحدد لإدخاله، فقد تبين أن المدعى  دعيةى المت عل، مما فو  خمس دقائق قرابة، والأمر الثاني دقائق
 للإجراءات المتبعة لذلك. وفقاا  (تداول)لى إوامر لأدخل الأمرين قبل افتتاح السوق وباشر عملية ارسال اأعليه قد 

 فلهذه الأسباب
 هـ.1373م لعام 1/9332/ل/ د733قررت لجنة الاستئناف تأييد قرار لجنة الفصل رقم 
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