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 قرار لجنة الفصل النهائ 

 
رقم القضية لدى لجنة 

 الفصل
 تاري    خ صدور القرار رقم قرار لجنة الفصل 

308/46 
لعام  2025/ 1ل/د/ 5616

 ه 1446
هـ،  1446/ 08/ 19

 م 2025/ 02/ 18الموافق  

 سبب النهائية  التصنيف  نوع الدعوى

 فوات موعد الاستئناف اكتتاب مدنية

 الوقائع 
ي أن   تتلخص وقائع هذه الدعوى 
ي    المدعي   ف 

كة المدع عل   بصحيفة دعوى ضد تقدم إلى اللجنة ف  ،  يها الشر
اء أسهم حصة من   كة ال جاء فيها ما نصه: "قمت بشر ال   يها المدع عل   شر ي 

كة  ف    ( 10,000) ( بعدد أسهم  )أ شر
ي  30,000)   آلاف سهم، بمبلغ 

ي العقد المرفق لكم على صرف الأرباح ف 
وتم    ( --) عام  ( ألف ريال وتم الاتفاق ف 

ي العقد حتى  الغاء أرقام التواصل  
ام بصرف الأرباح المتفق عليها ف  اء الأسهم، لم يتم الالتى  ي عن طريقها تم شر

التى
ي حال طلب جلسة أن تكون عن  خصص لخدمة العملاء تاريخه، لم يتم الرد على رقم هاتف العملاء الم 

. نأمل ف 

ي مغادرة  
ة من العقد. إيصال بنكي بمبلغ الحوالة  : نسخ ت ستندا م ل لظروف خاصة. ا منطقة  ال بعد لعدم قدرتى

ام ببنود العقد المرفق لكم. صرف الأرباح المتأخرة حيث   )كشف حساب(. الطلبات: التعويض على عدم الالتى 
جاع رأس المال" )وأرفق ما يستشهد به(. أ  ة السابقة. استى  نه تم استثمار المبلغ ولم يتم صرف أي أرباح طول الفتى

تار  ي 
تزويد    ( --)   خ ي     وف  كة  تم  الدعوى ومر الشر بنسخة من صحيفة  جوابها  طلب  مع  فقاتها،  ا المدع عليها 
 . عنها 

ي تاري    خ  
كة المدع عليها، وعن كيفية  خاطبت الدائرة المدعي بطلب إفادته   ( --) وف  ا عن طريقة معرفته بالشر

إليها مع تقديم جميع ما يثبت ذلك،   من المدع    تسلمها ال  و أي أم   والإفادة عن وآلية تقديم طلب الاكتتاب 
 عليها تمثل جزء 
 
 من رأس المال أو أرباح للاستثمار.   ا
تاري    خ   ي 

كة    الدائرة مذكرة جوابية من وكيل وردت    ( --) وف  : من  الشر
ً
المدع عليها، جاء فيها ما نصه: "أولا

ي  
كة ال الناحية الشكلية: الدفع بعدم الاختصاص: إن موكلتى كة ذا   يها مدع عل الشر محدودة،    ؤولية مس ت  هي شر

ت المادة )الثانية( من نظام السوق المالية على أنه:   م،  من هذا النظا   ( الثالثة ) مع مراعاة أحكام المادة  ’ وقد نصَّ
:" أ  ي

كات القابلة للتحويل والتداول. ب   -يقصد بالأوراق المالية لأغراض هذا النظام ما يأتى أدوات الدين  -أسهم الشر
تصدر الق  ي 

التى للتداول  كا ا   ها ابلة  ال   ت لشر ج أو  العامة.  المؤسسات  أو  العامة،  الهيئات  أو  الوحدات    -حكومة، 
ي توزي    ع  أي أد   -الاستثمارية الصادرة عن صناديق الاستثمار. د 

وات تمثل حقوق أرباح المساهمة، وأي حقوق ف 
كة م ،  ‘ ... الأصول أو أحدهما  ا  ويتضح من المادة أعلاه أن أسهم شر

 
ي تخرج عن كونها أوراق

اول  ة للتد ل ة قاب لي ما وكلتى
( من نظام السوق المالية على أنه:   ت الفقرة )أ( من المادة )الثلاثي  

ي السوق المالية، كما نصَّ
تسمى  تشكل لجنة  ’ ف 

ي نطاق أحكام هذا النظام  
ي تقع ف 

ي المنازعات التى
ي منازعات الأوراق المالية" تختص بالفصل ف 

"لجنة الفصل ف 
الهيئ و  ولوائح  التنفيذية  ا و لسوق  وا ة  لوائحه  العام  مركز  الحق  ي 

ف  وتعليماتها  وقواعدها  المقاصة  ومركز  لإيداع 
للتح  ورية  الصر  الصلاحيات  لها جميع  ويكون  الخاص.  الدعوى والحق  ي 

ف  والفصل  استقر عمل  ،  ‘ ... قيق  وقد 
ي منازعات الأوراق المالية على انحسار اختصاصها ع 

كات غت  المدرج لجنة الفصل ف  ي ة  ن منازعات الأسهم للشر
  ف 

ي العديد من القرارات الصادرة عنها، ومنها القرار رقم: ) المال   ق السو 
(  --والقرار رقم: )   ( --) ( وتاري    خ  --ية، وذلك ف 
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ي   -مرفق -  ( --) وتاري    خ  
م ذكره؛ فإنه لا اختصاص للجنة الفصل ف 

َّ
ا    وبناءً على ما تقد منازعات الأوراق المالية ولائي 

ي موضوع الدعوى. ولما  بحث مسأ   الدائرة لدعوى ابتداءً، مما يستوجب على  ا   ظر بن 
لة الاختصاص قبل الدخول ف 
كة المدع عل كان المدعي يطلب استلام الأرباح بموجب اتفاقية اكتتاب الأسهم وفسخ العقد مع   ؛ فإن  يها الشر

ا إلى الفقرة  الاختصاص بنظر الدعوى ينعقد لل 
 
ة( لر )ا محاكم التجارية استناد من    ابعة( من المادة )السادسة عشر

أنه:    م نظا  على  ت  نصَّ ي 
والتى التجارية،  :  ’ المحاكم  ي

الآتى ي 
ف  بالنظر  المحكمة  والمخالفات  4تختص  الدعاوى   .

كات  : .  ‘ ... الناشئة عن تطبيق أحكام نظام الشر : الرد الموضوعي
 
ي   / 1 ثانيا

كة  طرحت موكلتى للاكتتاب  أسهم الشر
مالكة ومس  كة  الأسهم: وذ تح بصفتها شر للجن  ة على  التوضيح  الموق نود  ي    ة ر ة 

عل بأن موكلتى المدع  كة    يها الشر
  
 
 نظاميا

 
ي طرحا

كة، وبالتالىي يكون الطرح الذي جرى من موكلتى
قامت بطرح الأسهم للتداول بصفتها مالكة للشر
المنوط بها وين  المادة ) بصفتها أصيلة وتمارس دورها  الفقرة )أ( و)ب( و)هـ( من  ة( من  ثا ال طبق عليه  لثة عشر

وتاري    خ    2005-83-2الصادرة عن مجلس هيئة السوق المالية بموجب القرار رقم  ية  ل ما اق ال الأور لائحة أعمال  
  30، بناءً على نظام السوق المالية الصادر بالمرسوم الملكي رقم م/ م 2005/ 06/ 28هـ الموافق  1426/ 05/ 21
هـ  1441/ 12/ 22ري    خ  وتا   2020-75-2لمالية  رقم  ا   وق هـ المعدلة بقرار مجلس هيئة الس 1424/ 06/ 02خ  وتاري     

ة( على   م 2020/ 08/ 12الموافق   لى أنه  التعامل بصفة أصيل ع اءات من  ن الاستث   فقد نصت المادة )الثالثة عشر
ال ’  ي 

ف  إلا  تعاقدية  غت   مالية  ورقة  ي 
ف   
ً
أصيلا بصفته  الشخص  تعامل  يستثت   :  أ(  الآتيتي   قدم  1حالتي    إذا   )

ي أور ه  أن الشخص نفسه على  
(إذا قام الشخص بشكل منتظم بحث أشخاص  2اق مالية.  يمارس نشاط التداول ف 

ي 
اص  ( لغرض تطبيق الفقرة )أ( من هذه المادة، فإن عبارة "الأشخ مالية. ب    أوراق من الجمهور على التعامل ف 

المالي  السوق  مؤسسات  تشمل  لا  الجمهور"  التعام من  من  يستثت   هـ(   . المستثني   والأشخاص  دار  إص ل  ة، 
دي  أدوات  أو  لأسهم  به شخص  الخاص  الاكتتاب  حق  مذكرات  أو  التفصيل    ‘ .. ن  هذا  ي 

موكلتى أوضحت  وقد 
ي اتف  وعكسته 
م بي   الأطراف الذي جاء  تتاب بكل شفافية ووض قية الاك ا ف  ي العقد المتر

وح إذ نص التمهيد الوارد ف 
كة المدع عل ت لما كان ’ فيه  ي رغبته    ( أ )   كة شر ال  من  ( % 85) قد استحوذت على  يها الشر

وحيث أبدي الطرف الثات 
المقيد لدى   ي سجل المساهمي   

يك مساهم ف  التجارة و بدخوله كشر ي   زارة 
ك ل ا   ف  بإدارة    ( ب )   ة شر والمتخصصة 

أنشطة   أعمال  كاء وإدارة تسيت   الشر كة ) شؤون  عل   كة والتابعة لشر   ( أ الشر إرادة ورغبت  الت   عليه   يها المدع  قت 
 وفقد البنود التالية عت لم الطرفي   وهما بكامل أهليتهما ا 

 
 ونظاما

 
عا ة شر ي  كما نصت  ،  ‘ تر

ي البند الأول: ف 
الاتفاقية ف 

كة المدع عل   -1’   ت على انا توضيح ألفاظ الكي  كة  ال   هي المستحوذة على   يها الشر كة  ال   -2.  ( أ ) شر كة  ( أ ) شر : هي الشر

ي تم الاستحواذ عل 
كة  ال   -3  . ( % 85) يها بنسبة  التى كة تم تأسيسها م ( ب ) شر كة المدع عل ل  قب ن  : هي شر   يها الشر

. وستندمج مع   كاء المساهمي   كة  ال لإدارة شؤون الشر ستتم عملية الاندماج  و كاء  شر غ ال بال بعد اكتمال إيداع م   ( أ ) شر
ي سجل المساهمي   لدى    -4،  زارة التجارة و وفق نظام  

يك المساهم ف  ومن امتلك    زارة التجارة و المساهم: هو الشر
كة  الشر ي 

ف  توضيح كاف من .  ‘ أسهم  الأسهم وك م   وهذا  ة من  مالكة لحصة كبت  كة  بأنها شر ي 
وقامت بطرحها    لتى

تضح للجنة الموقرة توافق الطرح مع الأحكام النظامية وأن   ي تالىي ل وط، وبا للاكتتاب بشكل نظامي مستوف للشر 
كة للوساطة  كة المالكة نفسها    الطرح بهذه الصورة لا يتطلب وجود شر المالية وإنما يجوز أن يتم من قبل الشر

 وف 
 
ي سبق إيرادها قا

ا، لأ . لأحكام النظام التى ي موضوع 
ح  طر   ف ن تكيي كما أنه لا يمكن أن يتوجه الطلب على موكلتى

امات  م  والالتى  المالية  الأوراق  طرح  قواعد  من  )السادسة(  المادة  عليه  وتنطبق   ، مستثت  ا  طرح  يعد  ي 
وكلتى
ا مستثت  من  المس  ا لاعتبار الطرح طرح 

 
وط ي أوردت شر

ت المادة السادسة  بي تط تمرة، والتى ق القواعد، فقد نصَّ
سسات السوق المالية، يكون الطرح مستثت   مؤ   ئحة الية ولا أ( دون الإخلال بلائحة أعمال الأوراق الم ’ على أنه:  

ي أي من الحالات الآتية: 
ي كامل قيمة الأوراق المطروحة يقل  ( إذا كان  8من متطلبات هذه القواعد ف 

الاكتتاب ف 
ة ) عن   وط الآتية: أ   يي   ملا   ( عشر ا للشر

 
حدة  . أن لا يتم الطرح أكتر من مرة وا ريال سعودي أو ما يعادله، وذلك وفق

ي  لا ا )   ل خلا 
ا التالية لاكتمال عملية الطرح. ب   ( عشر ثت  ا على  شهر  ي الأوراق المالية مقتصر 

. أن يكون الاكتتاب ف 
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ا عليه أو أقل )من غت  المستثمرين من فئة العم   ( سي   م خ ) 
(، على أن لا  ء  لا مطروح  المؤهلي   والعملاء المؤسسي  

ي كل مطروح عليه )من غت  يتجاوز ا 
تب ف  (  من فئة ا   رين م المستث   لمبلغ المتى ي ) لعملاء المؤسسي  

ألف ريال    ( مائتى
الاك  ي 

ف  المشارك  عليه  المطروح  إقرار  ج.  يعادله.  ما  أو  العملاء  سعودي  فئة  من  المستثمرين  غت   )من  تتاب 
ي حال توجيه الطرح بواسطة مؤسسة سوق  لم ا   المؤهلي   والعملاء 

( للطارح أو مؤسسة السوق المالية )ف  ؤسسي  
تب على استثماره من خسارة لكامل مبلغ  المصاحبة ل   اطر خ فته الم مالية( بمعر  ي ذلك ما قد يتى

لاستثمار، بما ف 
الهيئة لا  أو  الاستثمار، وأن  بالطرح  المتعلقة  تأكيد يتعلق بدقة المستندات  الها، وتخلىي نفسها  تم اك  تعطي أي 

ي هذه المستندات أو الا 
، وعلمه أن  أي جزء منها لى  ع عتماد  صراحة من أي مسؤولية أو أي خسارة تنتج عما ورد ف 

ي حال توجيه الطرح بواسطة مؤسسة سوق مالية( لا ي 
  الهيئة لزمه إشعار  الطارح أو مؤسسة السوق المالية )ف 

كة المدع عل لى الفقرة أعلاه نجدها منطبقة على طرح  إ ر  نظ وبال   .‘ بمدى ملاءمة هذا الاستثمار له  ، ونؤكد  يها الشر
/ أسباب عدم صرف العوائد والأرباح حتى  2بالمخاطر المصاحبة للاستثمار.   ة كافية على أن المساهم على معرف 

ي بإعداد ال 
ا حتى  ده ما ولكن لم يتم اعت   ( --) عام  خلال    لوزارة التجارة قوائم المالية ورفعها  تاريخه: قامت موكلتى

لكل    يمتها ق و الأسهم  حسب عدد    وعند الاعتماد والتأكد من وجود أرباح سيتم توزيعها على المساهمي   الآن،  
يك مساهم، ويجدر  كة بناء على توص شر ية من  التوضيح إلى أن صرف الأرباح يُعتمد من الجمعية العمومية للشر

ي الفقرة ) 
ي نصت على    نة ام /د( من المادة )الث 2مجلس الإدارة حسب ماورد ف 

كات التى ( من نظام الشر .  2’ والثماني  

الجمع  أعمال  يشتمل جدول  أن  العامة يجب  اج   ة العادي   ية  ي 
البنو ف  السنوي على  الآتية تماعها  ي    -د   :د 

ف  البت 
احات مجلس الإدارة بشأن توزي    ع الأرباح، إن وجدت  وهذا لم يتم حتى تاريخه، ويعود الأمر إلى أن صرف    ‘ .اقتى

الرب  الجمعية العمومية و ة  حي العوائد  المالية من  القوائم  تالية لاعتماد  مة ببنو خطوة  ي ملتى 
العقد ك موكلتى ونها  د 

 على الدفوع السابقة وعلى ب / عد 3القوائم المالية.    برفع  ت م قا 
 
ي إعادة رأس المال: استنادا

نود  م أحقية المدعي ف 
عي أو نظامي يتيح للمد 

امات  ف   عي العقد يتضح للدائرة عدم وجود أي موجب شر سخ العقد أو الخروج من الالتى 
ي    التعاقدية أو التعويض عن أي مبالغ فلم ينسب 

 لموكلتى
 
ا ي   تقصت 
لأن مسألة  قد سوى عدم صرف الأرباح   الع ف 
 و  عدم توزي    ع الأرباح لا ينتج منها بطلان التعاقد بي   الأطراف، و 

 
عا عي شر

ِّ
لذا نؤكد على عدم صحة مطالبة المد

، ومن المعلو 
 
ع على الوفاء بها ك   أن م  نظاما م بي   الطرفي   من العقود اللازمة، وقد حظ الشر ي العقد المتر

  ما جاء ف 
يل: ت ل محكم ا  ا لكلا الطرفي   ولم تخل )يا أيها الذين آمنوا أ   ت  

  وفوا بالعقود(، لا سيما وأن العقد قد تضمن أحكام 
ام بها. ومتى ما سقط الأصل بعدم اشتمال الدعوى أو   ي بالالتى 

وع الواردة بها على أي خطأ عقدي صادر  دف ال موكلتى
والمطالبة  المسؤولية  دعوى  فإن  ي 

موكلتى ت   بالتعويض   من  له ع ب تسقط   
 
أي ا ي 

ف  حق  للمدعية  وليس  مطالبة    ا 
م فإننا نطلب من  

َّ
: الطلبات: بناءً على ما تقد

 
:  بالتعويض. ثالثا  اللجنة الموقرة ما يلىي

ي 
: الحكم بعدم اختصاص لجنة الفصل ف 

 
ا بنظر ا نا م   أصليا : الحكم  زعات الأوراق المالية ولائي 

 
لدعوى. احتياطيا

 برد الدعوى". 
ي 
تاري    خ  وف  ، جاء فيها ما نصّه: "تمت عن طريق إعلان أحد  رة مذ الدائ   ت ورد   ( --)   كرة جوابية من المدعي

اء حصة منهم وكل اللىي عليك تسجل معلوماتك  المشاهت  
ي الر قال )من أراد شر

مسجل وسيتم التواصل  ابط ال ف 
ي 
 سجلت معلوماتى

ً
كة( وفعلا ، رقم الجوال،  معك عن طريق الشر قم خاص  ر لتواصل معي ب الإيميل( وتم ا  )اسمىي
ي الرقم اللىي تواصل معي فيه شعا عن طريق التواصل الاجتماعي  

كة المدع  ر واسم  وكانت صورة العرض ف  الشر
ائها وحددت الأسهم ال لىي تري سهم ال ، وأرسل لىي الموظف خيارات كم نسبة الأ   يها عل  آلاف    ( 10.000لىي هي ) د شر

 حولت لهم ا نسخة من العقد )للاطلا وأرسلوا    سهم 
ً
  ( --) خ  بتاري       ألف ريال سعودي   ( 30.000هو ) لغ  ب لم ع( وفعلا

ة أرسلوا أرقام جديدة للتواصل معهم وتم ت  اء  غيت  الرقم أو إلغاء الذي تم عن طريقة التواصل منه وبعد فتى م والشر
طر  الرق يقة كا عن  الجديد  ن  تاري    خ    م  ي 

والاس ت   ( --) وف  والإيميل  الميلاد  )تاري    خ  وطلبوا  معي  والهوية  واصلوا  م 
ي  ل   الوطنية( 

ة تم التسجيل لكن رأس المال المسجل لم يكن    وزارة التجارة يتم تسجيل الحصة ف    ( 30) وبعد فتى
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ي تاري    خ    ( 10) ان  ألف ك 
ردهم )السلام  رباح وكان هذا  ف الأ اري    خ صر متى ت و   ( --) آلاف ريال. وتواصلت معهم ف 

يك نا ومنكم صالح الأعمال. ع عليكم ورحمة الله وبركاته تقبل الله م  ك   زيزي الشر ، يتم الان  ( ب ) ة  المساهم بشر
ي  رفع التقارير لل بعد انتهاء الرب  ع الأول  

محاسب المالىي وبعد ذلك سيتم الإعلان عن العوائد( وتواصلت معهم ف 
عملية رفع التقارير    وكان سؤالىي لهم كم تستغرق   ( --) لسابق. وتواصلت معهم تاري    خ  وكان نفس الرد ا   ( --) تاري    خ  
ي العقد!  ل اسب؟ صار لنا شهر عن ا للمح 

رير  ردهم )وقت قريب وبإذن الله وبيستخرج التق وكان  موعد المحدد ف 
(، وتاري    خ   ي

ي موقع    تم الذي    المال   تواصلت معهم بخصوص نقص رأس   ( --) من المحاسب القانوت 
تسجيله ف 

كان    ( --) الىي معتمد( وتاري    خ  جديد للسهم من قبل مقيم م وزارة التجارة وكان ردهم )سيتم الإعلان عن التقييم ال 
سيتم الإعلان عنه خلال الاجتماع اللىي    سؤالىي لهم متى سيتم الإعلان عن التقييم الجديد للسهم/ وكان ردهم 

ة القريبة   ي العقد فات له    ( --) وتاري    خ    ة. القادم بيكون خلال الفتى
أرسلت لهم لو سمحت تاري    خ صرف الأرباح ف 

التى  تقري   شهور   ( 3)   ليش ما فيه 
 
العقد/ فكان  با أخت  شهرين فقط الله يحفظك وأبشر بيوصل  لرد الت ا ام ببنود 

رباح؟ وكان الرد منهم/  الأ   نزول و   هم وش الجديد بخصوص تقيم الس كان سؤالىي لهم    ( --) صوتك للإدارة. وتاري    خ 
السهم  جديد بخصوص تقيم  أرسلت لهم وش ال   ( --) ري    خ  سيتم الإعلان من خلال الاجتماع الأيام القادمة. وتا 

 بأن أوقات  ، علم ال بالرقم الموحد ع خدمة العملاء عتر الاتص ردهم نسعد بكم للتواصل م   ن ونزول الأرباح؟ كا 
 
ا

 وحتى  9:00د وحتى يوم الخميس، من الساعة  لأح يوم ا   عمل من ال 
 
أرسلت لهم   ( --) مساءً. وتاري    خ   4:00صباحا

 رد". ل ا  يتم  لم  ( --) .. وإلى الآن تاري    خ  السلام عليكم.   التواصل الاجتماعي عن طريق  
ي تاري    خ  

ك تم تزويد    ( --) وف   . عنها جوابها  طلب  مع  ،  المدع عليها بنسخة من هذه المذكرة ة  الشر
ي ضوء ما س 

كة ال ، وحيث انتهت المهلة الممنوحة لل بق وف  المذكرة الجوابية    عن مدع عليها لتقديم جوابها  شر
ة، وبناءً  ( من نظام المرافعات الشر   الأخت  ي نصت على أن تكون إجراءات  عي على المادة )الخامسة والستي  

ة التى
 ة  نظر الدعوى والمرافع 

ً
اسة والمداولة؛  بما تم تقديمه، وحجز الدعوى للدر   دائرة الاكتفاء قررت ال   ، فيها كتابة

 لإصدار قرار فيها. 
 
 تمهيدا

 
 الأسباب 

كة زام ل إلى إ يث إن المدعي يهدف من دعواه ح  للاكتتاب به   إليها المدع عليها بإعادة رأس ماله المسلم  الشر
النظامية  الإجراءات  اتباع  دون  أخرى  كة  شر أسهم  ي 

الدعوى    ، ف  هذه  ا فإن  من   
ُّ
عَد
ُ
ي  لدع ت

ف  تدخل  ي 
التى اوى 

  هـ 1424/ 06/ 02( وتاري    خ  30قم )م/ الصادر بالمرسوم الملكي ر   اختصاص اللجنة بموجب نظام السوق المالية 
 ديلاته. ع وت 

ي أور 
الدائرة ف  ه بتأمل 

َّ
ي لإبداء  ومن حيث الموضوع، فإن

اق الدعوى وإجابات الطرفي   بعد إمهالهما ما يكف 
تب  لديهما،  ما  أن دعوى وتقديم  لها  بتاري    خ    ي    قيامه  ي 

ف  تتمثل  مع    ( --) المدعي  كة  بالاتفاق  عليها  الشر المدع 
كة  ال سهم  سهم من أ   ( 10.000)   ب  للاكتتاب   كة  ( ريال، وأن  30,000إجمالىي قدره )   غ ( بمبل )ب شر المدع  الشر

م ببنود العقد بشأن توزي    ع الأرباح، ويطلب إلز عليها   كة  ام  لم تلتى  امها    دم المدع عليها بالتعويض عن ع الشر التى 
كة  ودفعت    ، ببنود العقد والتعويض عن الأرباح وبرد رأس ماله  اللجنة بنظر    اختصاص   المدع عليها بعدم الشر

ال ك ل الدعوى   وأن  المالية،  السوق  ي 
ف  مدرجة  مساهمة  كة  شر ليست  نظامي  ونها  طرح  منها  جرى  الذي  طرح 

ة   الثالثة ) المادة  )أ( و)ب( و)هـ( من   ات الفقر عليه  نطبق  ت و  أنه   إضافة إلى من لائحة أعمال الأوراق المالية،   ( عشر
طرح   يعد 
 
عليه   ا وتنطبق  )السا   مستثت   ال المادة  الأوراق  طرح  قواعد  من  المستمرة،  م دسة(  امات  والالتى  الية 

 الحكم بعدم ا 
 
ي الوقائع. وطلبت أصليا

 رد الدعوى، وذلك على النحو الوارد ف 
 
 لاختصاص، واحتياطيا

ي  الدعو   لدائرة على ملف وباطلاع ا 
مة بي   طرف  دم فيه من مستندات، وعلى اتفاقية الاكتتاب المتر

ُ
ى، وما ق

، تبي ّ    ( --) لدعوى بتاري    خ  ا  ي الاتفاقية المشار إليها نص على   ( تمهيد ) لها أن بند    المقدمة من المدعي
أنه: "لما    ف 
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كة المدع عل كانت   كة  ال من    ( %85) قد استحوذت على    يها الشر ي وحيث أبدى الطرف ا   ( أ ) شر
رغبته بدخوله    لثات 

لدى   المقيد  المساهمي    ي سجل 
ف  مساهم  يك  التجارة كشر ي   وزارة 

كة  ال   ف  بإدارة شؤون    ( ب ) شر والمتخصصة 
كاء  أنشطة  وإ   الشر ) دارة تسيت  أعمال  كة  كة    ( أ الشر الطرفي      دع عليها الم والتابعة لشر التقت إرادة ورغبة  عليه 

عا ونظاما وفق الب  ة شر ي  ، ..." لتالية نود ا وهما بكامل أهليتهما المعتتر
الأول: توضيح ألفاظ الكيانات(  البند  ) وجاء ف 

كة  ال  -3"   : لفقرة الثالثة ما نصه با  كة مسا ( ب ) شر كة المدع عل تأسيسها من قبل  مبسطة تم   همة : هي شر   يها الشر
مع  لإدا  . وستندمج  المساهمي   كاء  الشر كة  ال رة شؤون  عملي   ( أ ) شر كاء وستتم  الشر مبالغ  إيداعات  اكتمال  ة  بعد 
ي    ، " وزارة التجارة دماج وفق نظام  الان 

( الخامس: ملكية  البند  ) وجاء ف  ي
أن قيمة  ما ينص على    أسهم الطرف الثات 

ي ت ريالا   ( 3احد ) و ل ا  السهم 
ي بإيداع قيمة  لأ الثامن: إيداع قيمة ا البند  ) ، وجاء ف 

م الطرف الثات  سهم( ما نصه: "يلتى 
ي بحس 

ي بند ملكية أسهم الطرف الثات 
ك ال اب  الأسهم المذكورة ف     تبي   و "،  ( أ )   البنك   ( ب ) ة  شر

 
باطلاعها  -لها    أيضا

ي كشف حسابه الجاري د الحوالة الصادرة من الم على 
ي تاري    خ 30,000دره ) مبلغ ق   ل تحوي   -عي ف 

إلى   ( --) ( ريال ف 
 . ( ب ) كة  شر ال حساب  

كة  ال وحيث تبي   للدائرة أن   كة مساهمة مبسطة، وحيث نصّت المادة )الثامنة والثلاثو   ( ب ) شر ن بعد  هي شر
كات الصادر بالمرسوم الملكي رقم المائ 

تشي    -1على أنه: "   هـ 1443/ 12/ 01( وتاري    خ  132)م/   ة( من نظام الشر
ي هذا ال اهمة المبسطة فيما لم يرد ب كة المس على شر 

كة  ب ه نص خاص ف  اب، وبما يتفق مع طبيعتها، أحكام شر
  ) (، و)الثالثة والستي   نصت المادة )الثانية والستون( من    وحيث   ، ..." المساهمة عدا المواد: )الحادية والستي  

جميع الأسهم على أنفسهم،  كتتاب ب مؤسسون خلال مرحلة التأسيس الا على أنه: "إذا لم يقصر ال   نفسه   النظام 
 لنظام السوق المالية   جب عليهم طرح الأسهم و 

 
ي لم يكتتبوا بها للاكتتاب وفقا

ونصّت المادة )الأولى( من    ، " التى
امات المستمرة الصادرة بقرا راق المال قواعد طرح الأو  (  2017-123-3) ر مجلس هيئة السوق المالية  ية والالتى 

المعدلة بقر هـ 1439/ 04/ 09وتاري    خ   أنه: "أ( لا يجوز  هـ،  1444/ 06/ 25( وتاري    خ  2023-5-8)   م رق   ا ه ار ،  على 
أوراق م  المالية  ا طرح  يقصد بطرح الأوراق  القواعد. ب(  بموجب هذه  إلا  المملكة  ي 

ف  رض تطبيق هذه  لغ لية 
 : ي
ي الأوراق المالية، أو التى 2( إصدار أوراق مالية.  1  القواعد أي من الآتى

بشكل    وي    ج لها ( دعوة الجمهور للاكتتاب ف 
.  م غت     مباشر أو   من حيث الأ 3باشر

ّ
  ( أي تصري    ح أو بيان أو اتصال يُعَد

 
 أو عرضا

 
 أو إصدارا

 
تب عليه بيعا ثر المتى

المالية..."،      نصّت و للأوراق 
 
الق   أيضا من  )الثالثة(  ي  المادة 

ف  المالية  الأوراق  طرح  "يكون  أنه:  على  ذاتها  واعد 
  : ي
.  ( طرح م 1المملكة من خلال أي من الآتى ي السوق الموازية"،  4( طرح عام.  3.  ( طرح خاص 2ستثت 

( طرح ف 
   نصّت و 

 
وراق المالية ولائحة  الأ   مادة )السادسة( من القواعد ذاتها على أنه: "أ( دون الإخلال بلائحة أعمال ل ا   أيضا

ي أي من الحالات الآ م 
المالية، يكون الطرح مستثت  من متطلبات هذه القواعد ف  إذا  (  1تية:  ؤسسات السوق 

ال   لأورا 2الية صادرة عن حكومة المملكة.  م كانت الأوراق 
 
إذا كان طرحا ( إذا كان الطرح  3مالية تعاقدية...    ق ( 

ي    لأسهم جديدة على المساهمي   الحاليي   
( إذا  4ه وكانت أسهم المُصدر غت  مدرجة.  المصدر لزيادة رأس مال ف 

 للمصدر ما لم يكن ال 
 
ي ا طرح لأسه كان المطروح عليه تابعا

( إذا كان جميع المطروح  5سوق. ل م من فئة مدرجة ف 
ي السو  ر عليهم موظفي   لدى المصد 

ق.  أو لدى أي من تابعيه ما لم يكن الطرح لأسهم جديدة من فئة مدرجة ف 
ي حال الإفلاس.  ( إذا كان طرح الأسهم  6

ي  7على الدائني   ف 
ي إصدار أسهم جديدة لدائت 

( إذا كان الطرح يتمثل ف 
( إذا كان  8  . لهم من ديون على المصدر وكانت أسهم المصدر غت  مدرجة   ا دة رأس ماله مقابل م صدر لزيا الم 

عن   يقل  المطروحة  المالية  الأوراق  ي كامل 
ف  ة ) الاكتتاب  يع لايي   م   ( عشر ما  أو  ريال سعودي     

 
وفقا وذلك  ادله 

وط الآتية:   ي  ) أ. أن لا يتم الطرح أكتر من مرة واحدة خلال  للشر
 التالية لاكتمال  شهر   ( عشر الاثت 

 
الطرح.    ملية ع ا

ي الأوراق المالية 
 على    ب. أن يكون الاكتتاب ف 

 
 عليه أو أقل )من غت  المستثمرين من    ( خمسي   ) مقتصرا

 
مطروحا

تب على كل مطروح عليه )من غت   المؤهلي   والعملاء ال   ملاء فئة الع  (، على أن لا يتجاوز المبلغ المتى مؤسسيي  
العم المستثمرين من   المؤهلي   والعملا فئة  المؤ لاء  يعادله.  ء  ما  أو  ألف ريال سعودي  ي 

مائتى  ) إقرار    ج. سسيي  
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العم  فئة  من  المستثمرين  غت   )من  الاكتتاب  ي 
ف  المشارك  عليه  الم لاء  المطروح  والعملاء  (  المؤهلي    ؤسسيي  

مالية(   سوق  مؤسسة  بواسطة  الطرح  توجيه  حال  ي 
)ف  المالية  السوق  مؤسسة  أو  المخاطر  بمعرفته  للطارح 

تب على استثماره من خسار ستثمار المصاحبة للا  ي ذلك ما قد يتى
لا    الهيئة لكامل مبلغ الاستثمار، وأن    ة ، بما ف 

اكتمالها، وتخلىي نفسها صراحة من أي مسؤولية أو  ت المتعلقة بالطرح أو  تندا تعطي أي تأكيد يتعلق بدقة المس 
ي هذه المستندات أ 

أن الطارح أو مؤسسة السوق    وعلمه  ، عتماد على أيّ جزء منها و الا أي خسارة تنتج عما ورد ف 
ي حال توج 

ذا الاستثمار  مة ه بمدى ملاء   الهيئة ه الطرح بواسطة مؤسسة سوق مالية( لا يلزمه إشعار  ي المالية )ف 
 له...". 

قيام   إن  كة  وحيث  كة  الشر لشر المالية  الأوراق  بطرح  عليها  الموضح -  ( ب ) المدع  النحو  م   -على  ن  ليس 
 أو طر   إضافة إلى على ما سبق،    المستثت  بناءً   حالات الطرح 

 
 عاما

 
ي السوق الموازية، وحيث  ح أنه لا يعد طرحا

 ف 
 
ا

امات المستمرة على أنه: "يكون طرح الأوراق المالية  لية والالتى  لأوراق الما نصّت المادة )الثامنة( من قواعد طرح ا 
 أو طر 

 
 مستثنا

 
 إذا لم يكن طرحا

 
 خاصا

 
 طرحا

 
ي حا

 ف 
 
 أو طرحا

 
الأمر الذي تنتهي معه الدائرة    ، " الموازية    السوق  عاما

كة  ا إلى أن طرح    للأوراق المالية.   ( ب ) لأوراق المالية لشر
 
 خاصا

 
 يعد طرحا

ة( من القواعد المشار إليها على أنه: "أ( لا يجوز لأي شخص طرح أوراق مالية  )العاشر   نصّت المادة وحيث  
  
 
 خاصا

 
:  ف  ما لم يستو طرحا ي  ي ( أن  1المتطلبي   الآتيي  

تم الطرح بواسطة مؤسسة سوق مالية مرخصا لها ف 
تيب.    ممارسة  واعد )حيثما  من الق   ( 3الملحق )   ( أو 2( إشعار الطارح للهيئة وفق متطلبات الملحق ) 2أعمال التى

ح للطرح...".  ة أيام على الأقل من التاري    خ المقتى  ينطبق( قبل عشر
ي صحة العقد  ل رأس ماله، وحيث إن هذا الط ة دعي استعاد وحيث طلب الم 

ب لا يتأتى إلا من خلال النظر ف 
م مع  كة    المتر كة  ال المدع عليها، وحيث إن طرح أسهم  الشر م يتبي    ول   يها ل كة المدع ع الشر ( تم بواسطة  ب ) شر
كة  للدائرة أن   تيب، وليست م المدع عليها م الشر ي ممارسة نشاط التى

ثناة من  ست ؤسسة سوق مالية مرخص لها ف 
خيص،   ( من  ي   والثلاث ا للمادة )الحادية  ه المدع علي كة  الشر لأمر الذي يثبت معه للدائرة مخالفة  ا متطلبات التى

نصّت على  ي 
التى المالية  السوق  "مع نظام  أن:  المادة  م     )ج( من  الفقرة  أحكام  ولثلاثي   ) راعاة  ه   ( الثانية  ذا  من 

المادة  ل  النظام، لا يجوز لأي شخص ممارسة أي من الأعما  ي 
من هذا    ( لثانية والثلاثي   ا ) المنصوص عليها ف 

المملكة أو الا  لو د النظام داخل  الهيئة بذلك، حتى  كانت    عاء بممارستها، ما لم يكن حاصلا على ترخيص من 
م رق الو  سوق  ي 

ف  متداولة  أو  مدرجة  الأعمال  بتلك  الصلة  ذات  المالية  المملكة ة  خارج  منظمة  والمادة  الية   ،"
ي تنص على أنه: "يحظر على أي شخص ممارسة أعمال  ل لائحة أعمال الأوراق الما   من )الخامسة(  

لأوراق  ا ية التى
ي المملكة ما لم يكن:  

 للملحق  2.  الهيئة ا من  ( مؤسسة سوق مالية مرخص له 1المالية ف 
 
 مستثت  وفقا

 
( أو شخصا

 ( من هذه اللائحة". 1) 
( من نظام  وح   أي اتفاق أو  " لسوق المالية نصّت على أنه:  ا يث إن الفقرة )ب( من المادة )الستي  

ً
يقع باطلا

ي شأن صفقة تتعلق ب 
م ف  ام، ولا  نظ ن هذا ال م   ( الحادية والثلاثي   ) لأوراق المالية بالمخالفة لأحكام المادة ا عقد يتر

الط  ي مواجهة 
الع قد ف  أو  بالات فاق  للمخالف الاحت جاج  رف الآخر، ويجوز للطرف الآخر أن يطلب فسخ  يحق 

داد أي أ الا  ط  وال أو ممتلكات أخرى يكون قد دفعها أو حولها بموجب الا م تفاق أو العقد واستى تفاق أو العقد، بشر
ي  أن يقوم بإعادة الأموال أو الممتلكات الأخ 

قاها بموجب الاتفاق أو العقد، وتختص اللجنة بالدعاوى  تل رى التى
م  لذا  ء على هذه المادة"،  المرفوعة بنا  . ب فإن الاتفاق المتر

ً
 ي   الطرفي   يكون باطلا

 قدر   ث وحي 
 
( ريال، ولم يثبت لها  30,000ثلاثون ألف )   ه ثبت للدائرة أن المدعي دفع بموجب الاتفاق مبلغا

كة قيام  ، الأمر الذي تنتهي معه الدائرة إلى إلزام أي مب  ليها برد المدع ع الشر كة الغ للمدعي المدع عليها برد  الشر
. هذ   ا المبلغ للمدعي
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( من ن   المدعي للأرباح بموجب العقد،   طلب ا  أم  ام  ظ فيجاب عن ذلك بأن الفقرة )ب( من المادة )الستي  
ي يتم من خلالها التعامل 

ي م  السوق المالية حددت الآلية التى
ه القضايا، والذي حصرته بإبطال الاتفاق أو  ثل هذ ف 

دا  ي استى
أو    ق دفعها أو حولها بموجب الاتفا   د أي أموال أو ممتلكات أخرى كان قد العقد مع أحقية الطرف الآخر ف 

 ادة، الأمر الذي تنتهي معه الدائرة إلى رفض هذا الطلب. م العقد، وبالتالىي لا يمكن الخروج عما حددته هذه ال 
كة    دفعت به   وأما ما  الخاصة بطرح  الشر القواعد  به هو طرح مستثت  من  أن ما قامت  المدع عليها من 

هيئة  الأور  عن  الصادرة  المالية  بأن ا اق  عنه  فيجاب  المالية،  امات    لسوق  والالتى  المالية  الأوراق  طرح  قواعد 
ي الفقرة )أ( من )المادة السادسة: الطرح   المستمرة نصّت 
( على أنه: "   ف  ون الإخلال بلائحة أعمال  أ( د المستثت 

ً من متطلبات هذه القواعد  الأوراق المالية ولائحة مؤسسات السوق المالية، يكون الطرح مستث  ي ت 
 أيٍ من  ف 

كة  ، وعليه فإن  " الحالات الآتية:...  ي  المدع عليها لم تقدم ما يثبت التى  الشر
امها بالإجراءات النظامية الواردة ف 

 عن ع اللوائح ذا 
ً
وط اللازمة لاعتبار ما قامت به من أعمال  دم ت ت العلاقة، فضلا قديم ما يثبت استيفاءها للشر

ي ي 
امات المستمرة،  ا لبات قواعد طرح الأور ط كون فيها الطرح مستثت  من مت ضمن الحالات التى ق المالية والالتى 

 الدائرة إلى الالتفات عن هذا الدفع.   ه الأمر الذي تنتهي مع 
كة  ما دفعت به  وأما   كة، وبالتالىي  ع ع المد الشر

ليها من أنها قامت بطرح الأسهم للتداول بصفتها مالكة للشر
 بصفتها أ   يكون الطرح الذي جرى 

 
 نظاميا

 
)أ(    ات الفقر عليه  نطبق  ت و وط بها  ن يلة وتمارس دورها الم ص منها طرحا

ة( من لا   و)ب( و)هـ( من المادة  (  ة )الثالثة عشر   ادة فيجاب عنه بأن الم   ، ئحة أعمال الأوراق المالية )الثالثة عشر
إليها   ي تستند 

التى المالية  كة  من لائحة أعمال الأوراق  التعامل نصت على "الا   المدع عليها الشر   ستثناءات من 
ي ورقة مالية غت  تعاقدية   أ( يستثت  بصفة أصيل:  

 ف 
ً
ي الحالتي      تعامل الشخص بصفته أصيلا

:  إلا ف  ( إذا  1الآتيتي  
ي أوراق مالية.  اط  قدم الشخص نفسه على أنه يمارس نش 

( إذا قام الشخص بشكل منتظم بحث  2التداول ف 
م  أوراق  ي 

ف  التعامل  الجمهور على  ال   ب( لغرض تطبيق الية.  أشخاص من  )أ( من هذه  ادة، فإن عبارة  م الفقرة 
مؤسسات   تشمل  لا  الجمهور"  من  وا ا "الأشخاص  المالية،  من  لسوق  يستثت   هـ(   ... المستثني   لأشخاص 

ي  ن  إ وحيث    ، " لأسهم أو أدوات دين أو مذكرات حق الاكتتاب الخاص به   شخص التعامل إصدار  
الأعمال التى

بها   كة  قامت  عليها الشر أ   المدع  بطرح  اتباع  و تتعلق  دون  مالية  وحيث  ا راق  النظامية،  المادة  ن  إ لإجراءات 
ي الفقرة )أ ( خاص ة عشر   المذكورة )الثالثة 

من المادة )الثانية( من  (  ة بالاستثناءات على نشاط التعامل المشار إليه ف 
ي تنص على "يقصد بنشاط الأوراق المالية أي من النشاطات الآتية:  

يتعامل    مل: وذلك بأن ( التعا 1اللائحة التى
ي ورقة م 

،  ا شخص ف 
ً
 أو وكيلا

ً
ي هذا الشأن غت   كة  لشر ا مما يكون معه دفع    ، ..." لية بصفته أصيلا

المدع عليها ف 
ي مواجهتها   ملاق  

 مما ترى معه الدائرة الالتفات عن هذا الدفع.   ، لأساس الدعوى ف 
ي  وأما  

ي الطلبات الدفوع، فإن الدائرة لم تجد أنها منتجة ف 
 ا. ه تعي   معه الالتفات عن ي الدعوى، مما  بافى

 
 
رَرَ ولما تقدم من أسباب، وبعد المداولة نظاما

َ
:   ت ، ق  

 الآئ 
ُ
 الدائرة

ن ال  م بي  : بطلان اتفاق الاكتتاب المبر
ً
 . المدع عليها كة  الش  و   مدع  أولا

: إلزام  
 
كة  ثانيا  قدره ثلاثون ألف ) الش 

 
 ( ريال. 30,000المدع عليها بأن تدفع إلى المدع  مبلغا
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