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 قرار لجنة الفصل النهائ 

 
رقم القضية لدى لجنة 

 الفصل
 تاري    خ صدور القرار رقم قرار لجنة الفصل 

320/46 
م لعام 2025/ 1ل/د/ 5618

 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 ا      
كة المدع عليها   بصحيفة دعوى ضد تقدم إلى اللجنة    المدعي   لدعوى ف  ، جاء  الشر

ي بشكو "   فيها ما نصه: 
كة المدع عليها ضد  ى أقدم استدعائ  يك ن أ ب   الشر ي شر

ي   همي   ا مساهم من ضمن المس   ن 
ف 

كة المدع عليها اكتتاب أسهم   قيمة  وال م  سه   ( 5000) وعدد الاسهم    ( --) ( وتاري    خ الاكتتاب  --وبعقد رقم )   الشر

ي الرب  ع ال توزي    ع ال دوا بأن يتم  ا وأف   ( خمسة عشر ألف ريال 15000الإجمالية ) 
وحنى الان    ( --) ول من تاري    خ  رباح ف 

ي وبي    رباح لم يتم تحويل ال 
المتفق بين  العقد  كة المدع عليها . المستندات:  الطلبات:  الشر البنكية.  . الحوالة 

كة  ل ل يله  حو ت الذي تم    غ رباح وتحويل المبل أطلب ال   . )أرفق ما يستشهد به(   " وإلغاء العقد شر

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

تاري    خ        ي 
كة    الدائرة مذكرة جوابية من وكيل وردت    ( --) وف  عليه الشر فيها المدع  ن م   ا، جاء  : من    صه: ا 

ً
"أولا

ي    :لدفع بعدم الاختصاص : ا ة الشكلية حي ا الن 
كة المدع عليها إن موكلنى كة ذات مسؤولية محدودة،    الشر هي شر

ت المادة )الثانية( من نظام السوق المالية على أنه:   من هذا النظام،    ( الثالثة ) مع مراعاة أحكام المادة  ’ وقد نصَّ

المالية  بالوراق  ال   يقصد  م نظا لغراض هذا  أ م   ": ي
يأئى للت ا   م أسه   -ا  القابلة  كات  والت لشر أدوات  -اول.  ب د حويل 

كات أو الحكومة، أو الهيئات العامة، أو المؤسسات العامة. ج  ي تصدرها الشر
الوحدات   -الدين القابلة للتداول النى

ي ساهمة، وأي حقو أي أدوات تمثل حقوق أرباح الم   -الاستثمارية الصادرة عن صناديق الاستثمار. د 
وزي    ع   ت ق ف 

ا مالية قابلة للتداول  ويتضح من المادة أعل ،  ‘ ... هما حد أ الصول أو  
ً
ي تخرج عن كونها أوراق

كة موكلنى ه أن أسهم شر

( من نظام السوق المالية على أنه:   ت الفقرة )أ( من المادة )الثلثي  
ي السوق المالية، كما نصَّ

تشكل لجنة تسمى  ’ ف 

ي منازعات الوراق ا   "لجنة الفصل 
ي   ‘ لية لما ف 

ي تق ا   تختص بالفصل ف 
ي نطاق أح لمنازعات النى

كام هذا النظام  ع ف 

العام   الحق  ي 
ف  وتعليماتها  وقواعدها  المقاصة  ومركز  الإيداع  ومركز  والسوق  الهيئة  ولوائح  التنفيذية  ولوائحه 

ي  
ف  والفصل  للتحقيق  ورية  الض  الصلحيات  لها جميع  ويكون  الخاص.  ع ،  ‘ ... الدعوى والحق  استقر  مل  وقد 

ي مناز لجن 
ي  لى انحسار  الوراق المالية ع   ات ع ة الفصل ف 

كات غي  المدرجة ف  اختصاصها عن منازعات السهم للشر

ي العديد من القرارات الصادرة عنها، ومنها القرار رقم:  
(  --، والقرار رقم: ) ( --) ( وتاري    خ  --) السوق المالية، وذلك ف 

م ذكره؛ ف   -ق ف مر -. ( --) وتاري    خ  
َّ
ي ا   ة إنه لا اختصاص للجن وبناءً على ما تقد

منازعات الوراق المالية ولائيًا    لفصل ف 

ي موضوع الدعوى 
   .بنظر الدعوى ابتداءً، مما يستوجب على الدائرة بحث مسألة الاختصاص قبل الدخول ف 

كة المدع عليها مع    عقد ال   كتتاب السهم وفسخ جب اتفاقية ا استلم الرباح بمو ولما كان المدعي يطلب   ؛  الشر

ة(  ينعقد للمحاكم ا ى  و اص بنظر الدع الاختص فإن   ا إلى الفقرة )الرابعة( من المادة )السادسة عشر
ً
لتجارية استناد

ت على أنه:   ي نصَّ
ي ’ من نظام المحاكم التجارية، والنى

ي الآئى
  مخالفات . الدعاوى وال 4:  تختص المحكمة بالنظر ف 
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كات ام  نظ   الناشئة عن تطبيق أحكام  : الرد المو  ‘ ... الشر
ً
ي طرحت موكل /  1  :ضوعي ثانيا

كة    نى للكتتاب  أسهم الشر

كة مالكة ومستحوذة على السه  ي  م: نود  بصفتها شر
كة المدع عليها التوضيح للجنة الموقرة بأن  موكلنى   الشر

كة، و قامت بطرح السهم للتداول بصفتها مال  ي   يكون الطرح الذي جرى من موكل بالتالىي كة للشر
  طرح نى

ً
 نظاميا

ً
ا

المنوط بها س دوره وتمار   بصفتها أصيلة  الفقر وي   ا  المادة  نطبق عليه  ة ) ة )أ( و)ب( و)هـ( من  من    ( الثالثة عشر

ري    خ  وتا   2005-83-2لائحة أعمال الوراق المالية الصادرة عن مجلس هيئة السوق المالية بموجب القرار رقم  

المو 1426/ 5/ 21 ن   ، م 2005/ 6/ 28افق  هـ  على  با ال   ظام بناءً  الصادر  المالية  م/ سوق  رقم  الملكي    30لمرسوم 

هـ  1441/ 12/ 22وتاري    خ    2020-75-2رقم     هيئة السوق المالية س  ل  المعدلة بقرار مج هـ 1424/ 6/ 2وتاري    خ  

ة ) فقد نصت المادة    م 2020/ 8/ 12الموافق   أ(    ’ أنه    ة أصيل على التعامل بصف على الاستثناءات من    ( الثالثة عشر

ي ورقة  بص   شخص يستثن  تعامل ال 
 ف 
ً
:  فته أصيلا ي الحالتي   الآتيتي  

( إذا قدم الشخص  1مالية غي  تعاقدية إلا ف 

أنه  التداو   نفسه على  نشاط  ي   ل يمارس 
مالية.  ف  أوراق  أشخاص  (إذا  2  منتظم بحث  بشكل  الشخص  من  قام 

ي أوراق مالية.  
لشخاص من  "ا   ارة )أ( من هذه المادة، فإن عب طبيق الفقرة  ب( لغرض ت الجمهور على التعامل ف 

. هـ( يستثن  من التعامل إ الجمهور"   صدار شخص  لا تشمل مؤسسات السوق المالية، والشخاص المستثني  

ي    ‘ .. لاكتتاب الخاص به ات دين أو مذكرات حق ا دو أ لسهم أو  
ي هذا التفصيل وعكسته ف 

وقد أوضحت موكلنى

ي بكل شفافية ووضو   كتتاب اتفاقية الا 
م بي   الطراف   عقد ال   ح إذ نص التمهيد الوارد ف  لما  ’ الذي جاء فيه    المير

عليها كانت   المدع  كة  على    الشر استحوذت  ك ال من    ( % 85) قد  ال   ( ب ) ة  شر أبدي  رغبته    رف ط وحيث  ي 
الثائ 

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

كة  ال ف  بإدارة شؤون    صصة خ لمت وا   ( أ ) شر

كاء وإدارة تسيي  أعمال  كة )   شطة أن   الشر كة    ( ب الشر عليه التقت إرادة ورغبت الطرفي      المدع عليها والتابعة لشر

 ونظا وهما بكامل أهليتهما المعت 
ً
عا ة شر  م ير

ً
ا   ا ي توضيح    ‘ لتالية وفقد البنود 

ي البند الول: ف 
كما نصت الاتفاقية ف 

كة  ال هي المستحوذة على    لمدع عليها كة ا الشر   -1’ ألفاظ الكيانات على   كة  ال   -2.  ( ب ) شر ي  ( ب ) شر
كة النى : هي الشر

كة  ال   -3. ( % 85) تم الاستحواذ عليها بنسبة   كة المدع  كة تم تأسيسها من قبل  : هي شر ( أ ) شر لإدارة    ها لي ع الشر

. وستندمج مع   كاء المساهمي   كة  ال شؤون الشر كاء وستت   ( ب ) شر ملية الاندماج  م ع بعد اكتمال إيداع مبالغ الشر

ي سجل المساهمي   لدى شر ال  هو  المساهم:   -4. ة التجارة وزار وفق نظام 
لك  ومن امت  ة التجارة وزار  يك المساهم ف 

كة  الشر ي 
ف  ي .  ‘ أسهم 

موكلنى من  توضيح كاف  بأنه وهذا  مالكة شر   ا   بطرحها    لحصة   كة  قامت  السهم  من  ة  كبي 

وط، وبالتالىي يتضح  
موقرة توافق الطرح مع الحكام النظامية وأن  للجنة ال للكتتاب بشكل نظامي مستوف للشر

كة للوساطة المالية وإنما يجوز ه ا بهذ الطرح   كة المالكة نفسها    لصورة لا يتطلب وجود شر أن يتم من قبل الشر

ي س نظ ل حكام ا وفقا ل 
ي موضوعًا، لن تكييف طرح    .بق إيرادها ام النى

كما أنه لا يمكن أن يتوجه الطلب على موكلنى

ي 
طر موكلنى يعد  قواع   من  )السادسة(  المادة  عليه  وتنطبق   ، مستثن  ط حًا  امات  رح  د  والاليى  المالية  الوراق 

ي أوردت شر 
ا لاعتبار الطرح طرحًا مستثن  من تطبيق ا المستمرة، والنى

ً
ت  ف   ، لقواعد وط المادة السادسة  قد نصَّ

المالية، يكون الطرح مستثن   السوق    أ( دون الإخلل بلئحة أعمال الوراق المالية ولائحة مؤسسات ’ على أنه:  

ي  من متطلبات هذه القواعد 
ي كامل قيم 8من الحالات الآتية:   أي   ف 

ة الوراق المطروحة يقل  ( إذا كان الاكتتاب ف 

ة ) عن   وط الآتية: أ و  أ   ي ل سعود مليي   ريا   ( عشر ا للشر
ً
. ألا يتم الطرح أكير من مرة واحدة  ما يعادله، وذلك وفق

ي عشر ) خلل  
ي . أن يكون الاكتتا ب   .ية لاكتمال عملية الطرح التال   شهرًا   ( الاثن 

مقتضًا على    لوراق المالية  ا ب ف 

(، على ألا  لء المؤس عم ل لي   وا ن غي  المستثمرين من فئة العملء المؤه مطروحًا عليه أو أقل )م   ( خمسي   )  سي  

ي كل مطروح عليه )من غي  المستثمرين من فئة الع يتجاو 
تب ف  ي ألف ريال  ملء ال ز المبلغ الميى

( مائنى مؤسسي  

إقر  ج.  يعادله.  ما  أو  ا الم ار  سعودي  فئة  من  المستثمرين  غي   )من  الاكتتاب  ي 
ف  المشارك  عليه  لعملء  طروح 

( لل  ي حال ت ؤسسة السو م   و طارح أ المؤهلي   والعملء المؤسسي  
وجيه الطرح بواسطة مؤسسة سوق  ق المالية )ف 
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تب على استثماره من خسارة لكا   ستثمار، مالية( بمعرفته المخاطر المصاحبة لل  ي ذلك ما قد ييى
غ  مبل مل  بما ف 

المست  تأكيد يتعلق بدقة  الهيئة لا تعطي أي  اكتمالها، وتخ الاستثمار، وأن  أو  بالطرح  المتعلقة  ا  ه لىي نفس ندات 

ي هذه المستندات أو الاعتماد على أي جزء منها،  أي مسؤولية أو أي خس صراحة من  
ن  وعلمه أ ارة تنتج عما ورد ف 

ي حال توجيه الط 
  الهيئة سطة مؤسسة سوق مالية( لا يلزمه إشعار  بوا رح  الطارح أو مؤسسة السوق المالية )ف 

كة المدع عليها ة على طرح  منطبق  ها د أعله نج  وبالنظر إلى الفقرة   ‘ له ا الاستثمار  بمدى ملءمة هذ  ، كون    الشر

ون   ،
ً
خاصا  

ً
طرحا وليس   ً مستثن   

ً
طرحا يعد  ي 

موكلنى بالمخاطر  ؤك طرح  معرفة كافية  على  المساهم  أن  على  د 

كتي    ستث لل المصاحبة   ي  لا ينال من أن موكل   -حنى الآن -مار، وعدم اندماج الشر
كة المدع عليها نى هي مالكة    الشر

كة ل  ا  السهم، حيث أن الملكية هي الساس وعملية الاندماج إنما هي إجراء شكلىي يتم  على  ة  وذ ح ( ومست )أ   شر

ا  الضوابط  المحدد لن وفق  ت ة. أس ظامية  العوائد والرباح حنى  ي قامت   :خه اري باب عدم صرف 
بإعداد    أن موكلنى

أكد من  تماد والت عند الاع و   ، الآن   ولكن لم يتم اعتمادها حنى   ( --) عام  خلل    ة التجارة وزار القوائم المالية ورفعها  

هم، ويجدر التوضيح  يك مسا وجود أرباح سيتم توزيعها على المساهمي   حسب عدد السهم وقيمتها لكل شر 

ي  ا   ية ع م إلى أن صرف الرباح يُعتمد من الج 
كة بناء على توصية من مجلس الإدارة حسب ماورد ف  لعمومية للشر

 ( المادة  2الفقرة  والث ) /د( من  ي نصت على  ن  م   ( ماني   الثامنة 
النى كات  الشر أن يشتمل جدول  2  ’ نظام  . يجب 

ي اجتماعها 
احات مجلس الإدا   -نوي على البنود الآتية: د الس   أعمال الجمعية العامة العادية ف  ي اقيى

أن  بش ة  ر البت ف 

الربحية خطوة   ‘ . توزي    ع الرباح، إن وجدت  العوائد    ة تالي   وهذا لم يتم حنى تاريخه، ويعود المر إلى أن صرف 

مة ببنود العقد كونها قامت برفع القوا   الجمعية العمومية لقوائم المالية من  عتماد ا لا  ي مليى 
م المالية إلا أن  ئ وموكلنى

عي  ا   ن ل نها بط مسألة عدم توزي    ع الرباح لا ينتج ع 
ِّ
لتعاقد بي   الطراف ولذا نؤكد على عدم صحة مطالبة المد

 بإعادة رأس المال بناءً  
ً
 و نظاما

ً
عا ي أس   م  ع على ز شر

ي العقد، ومن المعلوم أن العقد  مبن 
اسٍ خاط  وغي  موجود  ف 

م بي   الطرفي   من العقو  ي ل د ال المير ي محكم التي  
ع على الوفاء بها كما جاء ف  )يا أيها الذين  :  ل زمة، وقد حظ الشر

ي 
عدم   /3  .ام بها ليى   بالا آمنوا أوفوا بالعقود(، لا سيما وأن العقد قد تضمن أحكامًا لكل الطرفي   ولم تخل موكلنى

ي إعادة رأس المال 
 على الدفوع السابقة وعلى بنود العق   :أحقية المدعي ف 

ً
يتضح للدائرة عدم وجود أي    د استنادا

عي أو نظامي 
  خ  فس    يتيح للمدعي موجب شر

ً
ا ي تقصي 

امات التعاقدية فلم ينسب لموكلنى العقد أو الخروج من الاليى 

ي العقد سوى عدم صرف الرباح ل 
ي    ع الرباح لا ينتج منها بطلن التعاقد بي   الطراف، ولذا  عدم توز   لة أ ن مس ف 

 الم   نؤكد على عدم صحة مطالبة 
ِّ
ي  د

 بإعادة رأس المال بناءً على زعم  مبن 
ً
 ونظاما

ً
عا خاط  وغي     سٍ سا أ عي شر

ع  م بي   الطرفي   من العقود اللزمة، وقد حظ الشر كما  فاء بها  لو ا على  موجود بالعقد ومن المعلوم أن العقد المير

يل: )يا أيها الذين آمنوا أوفوا بالعقود(، لا سيما وأن العقد  ي محكم التي  
ضمن أحكامًا لكل الطرفي   ولم  ت قد   جاء ف 

ام بها  ي بالاليى 
ا سقط الصل بعدم اشتمال الدعوى أو الدفوع الواردة بها على أي خطأ عقدي  م   نى م و   .تخل موكلنى

ي فإن دعوى ال 
ي أي مطالبة  والمطالب ة  ي مسؤول صادر من موكلنى

ة بالتعويض تسقط تبعا لها وليس للمدعي حق ف 

   بالتعويض. 
ً
الطلبات: ثالثا على ءً بنا   :    

َّ
تقد ما  من    نطلب  فإننا  أصل م   : يلىي ما  الموقرة   ي اللجنة 

ً
بعدم  :  ا الحكم 

: الحكم ب 
ً
ي منازعات الوراق المالية ولائيًا بنظر الدعوى. احتياطيا

)أرفقت   ى" عو د رد ال اختصاص لجنة الفصل ف 

 . ما تستشهد به( 

ي تاري    خ       
كة المدع عليها وعن كيفية  خاطبت الدائرة المدعي بطلب إفادتها عن طريقة معرف   ( --) وف  ته بالشر

 أي مبالغ تمثل جزء   تسلم ع تقديم ما يثبت ذلك، وإفادتها عما إذا  م ها  ب ل الاكتتا ب  وآلية تقديم طل 
ً
من رأس    ا

 . المال أو الرباح 
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ي و      
، جاء فيها ما نصه: "بناء على طلبكم تم ال وردت    ( --)   ي    خ ر  تا ف  تعرف على  الدائرة مذكرة جوابية من المدعي

عير  ا  كة  التواصل  لشر طريق  الاجتماعي  وسائل  ال عد و   هور ش م عن  الإ سهم    ( 5000) سهم  د  جمالىي  والمبلغ 

 ح". أربا   كة المدع عليها أية ، ولم استلم من الشر لف ريال أ خمسة عشر    ( 15000) 

ي ضوء ما سبق،        
المادة )الخامسة    وف  ا ي   والست وبناءً على  عية  ي نصت على أ ( من نظام المرافعات الشر

ن  لنى

 فيها    مرافعة ت نظر الدعوى وال تكون إجراءا 
ً
فاء بما تم تقديمه، وحجز الدعوى للدراسة  قررت الدائرة الاكت   ، كتابة

 لإصدار  
ً
 قرار فيها. والمداولة؛ تمهيدا

 

 الأسباب 

كة  يهدف من دعواه إلى إلزام  عي  د لم إن ا حيث   ي  ا بإعادة رأ المدع عليه الشر
س ماله المسلم لها للكتتاب ف 

ي اختصاص    ، ة ت النظامي دون اتباع الإجراءا   أخرى كة  أسهم شر 
ي تدخل ف 

 من الدعاوى النى
ُّ
عَد
ُ
فإن هذه الدعوى ت

 وتعديلته.   هـ 1424/ 06/ 02خ  ي     وتار (  30لملكي رقم )م/ المرسوم ا الصادر ب   اللجنة بموجب نظام السوق المالية 

الموضوع  بتأمل  ومن حيث  ه 
َّ
فإن الدعوى ،  أوراق  ي 

ف  إمهالهم ا  طرفيه وإجابات    الدائرة  ي لإ   ا بعد 
يكف  بداء  ما 

ي قيامه بتاري    خ  ا ما لديهم   م ي وتقد 
كة  بالاتفاق مع    ( --) ، تبي   لها أن دعوى المدعي تتمثل ف  لى  المدع عليها ع الشر

كة  ال   أسهم سهم من (  5000) الاكتتاب  كة  ( ريال، وأن  15,000) خمسة عشر ألف    قدره  ( بمبلغ إجمالىي )أ شر الشر

العقد، ويطلب  كة  ودفعت  ماله مع الرباح.    إلزامها بإعادة رأس فسخ عقده معها و   المدع عليها لم تنفذ  الشر

ي السوق المالية، وأن  كونه ل المدع عليها بعدم اختصاص اللجنة بنظر الدعوى  
كة مساهمة مدرجة ف  ا ليست شر

ة ) من المادة    ( )أ( و)ب( و)هـ   ات الفقر عليه  نطبق  ت و ظامي  الطرح الذي جرى منها طرح ن  ئحة  من لا   ( الثالثة عشر

 أنه يعد طرح  إضافة إلى أعمال الوراق المالية،  
ً
واعد طرح الوراق  مستثن  وتنطبق عليه المادة )السادسة( من ق   ا

امات المستمرة ة والا مالي ال  ع ليى  العقد لعدم وجود ما يلزم الفسخ شر ي فسخ 
 ، وبعدم أحقية المدعي ف 

ً
 ونظام   ا

ً
،  ا

 ا 
ً
 ال لحكم بعد وطلبت أصليا

ً
ي الوقائع. حكم برد الدعوى،  م الاختصاص، واحتياطيا

 وذلك على النحو الوارد ف 

د 
ُ
ة اكتتاب السهم" المقدمة  تفاقي  "ا م فيه من مستندات، وعلى وباطلع الدائرة على ملف الدعوى، وما ق

  ، ي  من المدعي
مة ف  ي الاتفاقية المشار إ   ( تمهيد ) تبي ّ  لها أن بند    ( --) تاري    خ  المير

كة  ليها نص  ف  على أنه: "لما كانت شر

كة المدع عليها ا  كة  ال من    ( %85) قد استحوذت على    لشر ي رغ   ( ب ) شر
وله  بته بدخ وحيث أبدى الطرف الثائ 

ي سجل ا 
يك مساهم ف  ي    ة التجارة وزار همي   المقيد لدى  لمسا كشر

كة  ال ف  كاء    ( أ ) شر والمتخصصة بإدارة شؤون الشر

كة ) وإدارة تسيي  أعمال أنشطة   غبة الطرفي   وهما  قت إرادة ور عليه الت المدع عليها  كة  والتابعة لشر   ( ب الشر

التالية  البنود  وفق  ونظاما  عا  ة شر المعتير أهليتهما  ي    ، ..." بكامل 
ف  الكيانات(  الول:  البند  ) وجاء  ألفاظ  توضيح 

كة  ال   -3"   : بالفقرة الثالثة ما نصه  كة تم تأسيسها من قبل  ( أ ) شر كة المدع عليها : هي شر كاء  دارة شؤون ال لإ   الشر شر

. وستندمج  كة  ال مع    المساهمي   كاء وستتم عملية الاندماج وفق نظام    ( ب ) شر إيداعات مبالغ الشر بعد اكتمال 

ي    ، " زارة التجارة و 
( ما ينص على أن قيمة السهم الواحد ) ا البند  ) وجاء ف  ي

(  3لخامس: ملكية أسهم الطرف الثائ 

ي  ت ريالا 
م الطرف ال السهم( ما نصه   : إيداع قيمة السابع البند  ) ، وجاء ف  ي  : "يليى 

بإيداع قيمة السهم المذكورة  ثائ 

ي بحساب  
ي بند ملكية أسهم الطرف الثائ 

كة  ال ف     تبي   و "،  (  أ )   البنك لدى    ( أ ) شر
ً
  ة باطلعها على الحوال -لها    أيضا

إلى حساب    ( ريال 15,000) خمسة عشر ألف  ويل مبلغ قدره بتح   ( --) قيام المدعي بتاري    خ       الصادرة من المدعي 

كة  ال   . ( أ ) شر

كة  ال أن    رة للدائ   وحيث تبي    كة مساهمة مبسطة   ( أ ) شر ون بعد  وحيث نصّت المادة )الثامنة والثلث ،  هي شر

كات الصادر  تشي    -1على أنه: "   هـ 1443/ 12/ 01( وتاري    خ  132قم )م/ بالمرسوم الملكي ر   المائة( من نظام الشر

كة المساهمة المبسطة فيما لم يرد به نص   ي هذا الباب، على شر
كة  وبما يتفق مع طبيعته   خاص ف  ا، أحكام شر



 

 

5 
 

(، و)الثالثة والستي    ن( من  و وحيث نصت المادة )الثانية والست   ، ..." (  المساهمة عدا المواد: )الحادية والستي  

على أنه: "إذا لم يقض المؤسسون خلل مرحلة التأسيس الاكتتاب بجميع السهم على أنفسهم،    ه النظام نفس 

ي لم يكتتبوا بها لل هم طرح السهم ال وجب علي 
 لنظام السوق المالية نى

ً
ونصّت المادة )الولى( من    ، " كتتاب وفقا

امات المستمرة الص قو  (  2017-123-3) هيئة السوق المالية  درة بقرار مجلس  ا اعد طرح الوراق المالية والاليى 

المعدلة بقرار هـ 1439/ 04/ 09وتاري    خ   أنه: "أ( لا يجو هـ 1444/ 06/ 25( وتاري    خ  2023-5-8) رقم    ا ه ،  ز  ، على 

أورا  يقصد طرح  القواعد. ب(  بموجب هذه  إلا  المملكة  ي 
ف  المالية لغرض تطبيق هذه    ق مالية  بطرح الوراق 

  : ي
وي    ج لها بشكل  ( دعوة  2ر أوراق مالية.  إصدا (  1القواعد أي من الآئى ي الوراق المالية، أو اليى

الجمهور للكتتاب ف 

  .  من حيث  ح أو بيان أو اتصال يُع ( أي تضي     3مباشر أو غي  مباشر
ّ
  د

ً
 أو عرضا

ً
 أو إصدارا

ً
تب عليه بيعا الثر الميى

المالية..."،  للأو     نصّت و راق 
ً
ذاته   أيضا القواعد  من  )الثالثة(  أ المادة  على  الورا ا  طرح  "يكون  ي  نه: 

ف  المالية  ق 

  : ي
.  1المملكة من خلل أي من الآئى ي 4( طرح عام.  3( طرح خاص.  2( طرح مستثن 

السوق الموازية"،    ( طرح ف 

   نصّت و 
ً
ه: "أ( دون الإخلل بلئحة أعمال الوراق المالية ولائحة  المادة )السادسة( من القواعد ذاتها على أن   أيضا

ا  ي أي من الحالات الآتية:  ون الطرح مستثن  م لمالية، يك مؤسسات السوق 
( إذا  1ن متطلبات هذه القواعد ف 

المالية صادرة عن حكومة الم  إذا كان 2ملكة.  كانت الوراق   لو   ( 
ً
( إذا كان الطرح  3راق مالية تعاقدية...  طرحا

ي المصدر لزيادة رأس ماله وكانت أسهم  لس 
( إذا  4مدرجة.    المصدر غي  هم جديدة على المساهمي   الحاليي   ف 

ي السوق. كا 
 للمصدر ما لم يكن الطرح لسهم من فئة مدرجة ف 

ً
طروح  ( إذا كان جميع الم 5ن المطروح عليه تابعا

ي السوق.  در أو لدى أي من تابعيه ما لم يكن الطرح ل  لدى المص عليهم موظفي   
سهم جديدة من فئة مدرجة ف 

ي 6
ي  ( إذا كان ا 7لس.   حال الإف ( إذا كان طرح السهم على الدائني   ف 

ي إصدار أسهم جديدة لدائن 
لطرح يتمثل ف 

( إذا كان  8ة.  ر غي  مدرج وكانت أسهم المصد المصدر لزيادة رأس ماله مقابل ما لهم من ديون على المصدر  

ال  الوراق  ي كامل 
ف  عن  الاكتتاب  يقل  المطروحة  مليي   ) مالية  ة     ( عشر

ً
وفقا وذلك  يعادله  ما  أو    ريال سعودي 

وط الآ  ي عشر ) يتم الطرح أكير من مرة واحدة خلل  أ. أن لا  تية:  للشر
 التالية لاكتمال عملية الطرح.    ( الاثن 

ً
شهرا

ي الو ب. أن يكون  
 على  راق المالي الاكتتاب ف 

ً
 عليه أو أقل   ( خمسي   ) ة مقتضا

ً
)من غي  المستثمرين من    مطروحا

(، على   تب أن لا يتجاوز الم فئة العملء المؤهلي   والعملء المؤسسيي   على كل مطروح عليه )من غي     بلغ الميى

  ) ي ) المستثمرين من فئة العملء المؤهلي   والعملء المؤسسيي  
ج. إقرار  ا يعادله.  ريال سعودي أو م   ألف   ( مائنى

الاكتتا  ي 
ف  المشارك  عليه  (  المطروح  المؤسسيي   والعملء  المؤهلي    العملء  فئة  من  المستثمرين  غي   )من  ب 

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

ي ذلك ما  
تب على است المصاحبة للستثمار، بما ف  سارة لكامل مبلغ الاستثمار، وأن الهيئة لا  ثماره من خ قد ييى

أو  مسؤولية    نفسها صراحة من أي   تعطي أي تأكيد يتعلق بدقة المستندات المتعلقة بالطرح أو اكتمالها، وتخلىي 

ي هذه المستندات أو الاعتماد على أيّ جزء منها، وعلمه أن الطارح أو مؤ 
سسة السوق  أي خسارة تنتج عما ورد ف 

ي حال المالي 
زمه إشعار الهيئة بمدى ملءمة هذا الاستثمار  توجيه الطرح بواسطة مؤسسة سوق مالية( لا يل ة )ف 

 له ...". 

كة را المدع عليها بطرح الو كة  الشر وحيث إن قيام   ليس من حالات    -على النحو الموضح -  ( أ ) ق المالية لشر

 أ  يعد طرح أنه لا   إضافة إلى على ما سبق،    الطرح المستثن  بناءً 
ً
 عاما

ً
ي السوق الموازية، وحيث نصّت  ا

 ف 
ً
و طرحا

امات المستمرة على أن    يكون طرح الوراق المالي ه: " المادة )الثامنة( من قواعد طرح الوراق المالية والاليى 
ً
ة طرحا

ي السوق الموازية 
 ف 
ً
 أو طرحا

ً
 عاما

ً
 أو طرحا

ً
 مستثنا

ً
 إذا لم يكن طرحا

ً
رة إلى أن  معه الدائ المر الذي تنتهي    ، " خاصا

كة    للأوراق المالية. يعد    ( أ ) طرح الوراق المالية لشر
ً
 خاصا

ً
 طرحا
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ي شخص طرح أوراق مالية  يها على أنه: "أ( لا يجوز ل ة( من القواعد المشار إل وحيث نصّت المادة )العاشر 

  : المتطلبي   الآتيي    ما لم يستوف 
ً
 خاصا

ً
ي    لية مرخصا ( أن يتم الطرح بواسطة مؤسسة سوق ما 1طرحا

لها ف 

تيب.  مم  واعد )حيثما  ( من الق 3( أو الملحق ) 2ح للهيئة وفق متطلبات الملحق ) ( إشعار الطار 2ارسة أعمال اليى

ة أيام على القل من التار ينطبق( قبل ع  ح للطرح...". شر  ي    خ المقيى

ي صحة ا   وحيث طلب المدعي استعادة رأس ماله، وحيث إن هذا الطلب لا يتأئى إلا من خلل النظر 
لعقد  ف 

كة  ال م  طرح أسه   إن م مع المدع عليها، وحيث  المير  كة المدع عليها ( تم بواسطة  )أ شر ولم يتبي   للدائرة أن    الشر

كة   تيب، وليست مستثناة من متطلبات   عليها مؤسسة سوق مالية مرخ المدع الشر ي ممارسة نشاط اليى
ص لها ف 

مخالفة   للدائرة  معه  يثبت  الذي  المر  خيص،  كة  ا اليى عليها  الم لشر )الحادية  دع  نظام  ي   والثلث للمادة  من   )

ي نصّت على أن: "مع مراعاة أحكام الفقرة )ج( من المادة السوق ال 
، لا  من هذا النظام  ( نية ولثلثي   الثا ) مالية النى

ي المادة  
ل  من هذا النظام داخ   ( الثانية والثلثي   ) يجوز لي شخص ممارسة أي من العمال المنصوص عليها ف 

ة بذلك، حنى لو كانت الورقة المالية  صل على ترخيص من الهيئ ء بممارستها، ما لم يكن حا أو الادعا   المملكة 

ي سوق مالية من   ذات الصلة بتلك العمال مدرجة 
ظمة خارج المملكة."، والمادة )الخامسة( من  أو متداولة ف 

أي   على  "يحظر  أنه:  على  تنص  ي 
النى المالية  الوراق  أعمال  ممارس لائحة  ال شخص  أعمال  ي  ة 

ف  المالية  وراق 

 للملحق ) 2ق مالية مرخص لها من الهيئة. ( مؤسسة سو 1ما لم يكن: المملكة  
ً
 مستثن  وفقا

ً
من    ( 1( أو شخصا

 هذه اللئحة". 

 أي اتفاق أو  وحيث إن ا 
ً
( من نظام السوق المالية نصّت على أنه: "يقع باطلا لفقرة )ب( من المادة )الستي  

ي 
م ف  من هذا النظام، ولا   ( الثلثي   الحادية و ) حكام المادة  وراق المالية بالمخالفة ل تتعلق بال   شأن صفقة   عقد يير

أ  الآ يحق للمخالف الاحت جاج بالات فاق  الطرف  ي مواجهة 
الع قد ف  خر، ويجوز للطرف الآخر أن يطلب فسخ  و 

داد أي أموال أو ممتلكات أخرى يكون قد دفعها   ط  بموجب الات أو حولها  الاتفاق أو العقد واسيى فاق أو العقد، بشر

ي تلقاها بموجب الاتفاق أو العقد، وتختص اللجنة م بإعادة الموال أو المم أن يقو 
بالدعاوى    تلكات الخرى النى

. لذا  هذه المادة"،    المرفوعة بناء على 
ً
م بي   الطرفي   يكون باطلا  فإن الاتفاق المير

 قدره اق مب وحيث ثبت للدائرة أن المدعي دفع بموجب الاتف 
ً
، ولم  ل ( ريا 15,000)   خمسة عشر ألف   لغا

أي   لها رد  إلزام  يثبت  إلى  الدائرة  تنتهي معه  الذي  المر   ، للمدعي كة  مبالغ  المبلغ  الم الشر برد كامل  دع عليها 

. ل   لمدعي

نظام   أما  من   ) )الستي   المادة  الفقرة )ب( من  بأن  ذلك  الرباح، فيجاب عن  تعويضه عن  المدعي    طلب 

ي يتم م حددت الآل   السوق المالية 
ي مثل هذه القض ية النى

ايا، والذي حضته بإبطال الاتفاق أو  ن خللها التعامل ف 

ي  
داد أي أموال أو ممتلكات العقد مع أحقية الطرف الآخر ف  أخرى كان قد دفعها أو حولها بموجب الاتفاق أو    اسيى

. الدائرة إلى ر تنتهي معه  ة، المر الذي  العقد، وبالتالىي لا يمكن الخروج عما حددته هذه الماد   فض طلب المدعي

كة    واما ما دفعت به  الخا الشر القواعد  صة بطرح  المدع عليها من أن ما قامت به هو طرح مستثن  من 

الص  المالية  امات  الوراق  والاليى  المالية  الوراق  طرح  قواعد  بأن  عنه  فيجاب  المالية،  السوق  هيئة  عن  ادرة 

ي الفقرة )أ( م المستمرة نصّت  
( على أنه: "أ( دون الإخلل ب دة  ن )الما ف  لئحة أعمال  السادسة: الطرح المستثن 

ً من متطلبات الوراق المالية ولائحة مؤسسات السوق المالية، يك  ي أيٍ من    ون الطرح مستثن 
هذه القواعد ف 

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

 عن عدم تقديمها ما يث 
ً
وط اللزمة لاعتبار ما قامت به من أع اللوائح ذات العلقة، فضلا مال  بت استيفاءها للشر

ي يكون ف 
امات المستمرة،  ضمن الحالات النى يها الطرح مستثن  من متطلبات قواعد طرح الوراق المالية والاليى 

 ن هذا الدفع. ت ع الالتفا عه الدائرة إلى  المر الذي تنتهي م 
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كة  وأما ما دفعت به   كة، وبالتالىي المدع عليها من أنها قامت بط الشر
  رح السهم للتداول بصفتها مالكة للشر

 بصفتها أصيلة وتمارس دورها المنوط بها  يكون الطرح الذي جرى منها  
ً
 نظاميا

ً
)أ(    ات الفقر عليه  نطبق  ت و طرحا

ة من الماد   و)ب( و)هـ(  ( من  ،  أعمال الوراق المالية   ( من لائحة ة )الثالثة عشر فيجاب عنه بأن المادة )الثالثة عشر

ي تستند إليها  لائ 
لاستثناءات من التعامل بصفة  نصت على "ا   المدع عليها كة  الشر حة أعمال الوراق المالية النى

ي ورقة مالية غ أصيل:  
 ف 
ً
ي الحالتي   ي  تعاقدي أ( يستثن  تعامل الشخص بصفته أصيلا

( إذا قدم  1:   الآتيتي   ة إلا ف 

ي أوراق مالية.  
ذا قام الشخص بشكل منتظم بحث أشخاص  ( إ 2الشخص نفسه على أنه يمارس نشاط التداول ف 

ي أوراق  من ال 
ب( لغرض تطبيق الفقرة )أ( من هذه المادة، فإن عبارة "الشخاص  مالية.  جمهور على التعامل ف 

الجمهور" لا تش  المالية،    مل مؤسسات من  ا السوق  التعامل إصدار  والشخاص  يستثن  من  ... هـ(  لمستثني  

ي قامت بها  العما ن  إ وحيث    ، " ت حق الاكتتاب الخاص به شخص لسهم أو أدوات دين أو مذكرا 
كة  ل النى الشر

(  ة ة عشر المذكورة )الثالث المادة  ن إ ع عليها تتعلق بطرح أوراق مالية دون اتباع الإجراءات النظامية، وحيث  المد 

ي  ستثناءات خاصة بالا 
ي الفقرة )أ( من المادة )الثانية( من اللئحة النى

تنص على  على نشاط التعامل المشار إليه ف 

ي ورقة مالية  1  الية أي من النشاطات الآتية: "يقصد بنشاط الوراق الم 
( التعامل: وذلك بأن يتعامل شخص ف 

  ،
ً
أو وكيلا  

ً
ي مما يكون معه دفع    ، ..." بصفته أصيلا

الشأن   المدع عليها ف  ي    غي  ملق    هذا 
الدعوى ف  لساس 

 . مواجهتها، مما ترى معه الدائرة الالتفات عن هذا الدفع 

ي الدفوع المقدمة من  وأما  
كة  ال بافى ي الدعوى، مما يتعي    المدع عليها، فإن الدا شر

ئرة لم تجد أنها منتجة ف 

 ها. معه الالتفات عن 

رَرَ ولما تقدم من أسباب، وبعد  
َ
، ق
ً
 المداولة نظاما

 
: ت الدائرة  

  الآئ 

 
ً
ن المدع  أول  . المدع عليها كة  الش  و   : بطلان اتفاق الاكتتاب بي 

كة : إلزام ا ثانيً   قدره  فع إلى المدع  المدع عليها بأن تدالش 
ً
 ( ريال. 15,000) مسة عش  ألفخمبلغا

: رفض ما عدا ذلك من طلب
ً
 ات. ثالثا

 وعلى آله وصحبه وسلم وصلى الله على نبينا محمد 

 


