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 سبب النهائية التصنيف نوع الدعوى

 مدنية
اض على سياسات  الاعتر
كة  مجلس إدارة الشر

 فوات موعد الاستئناف

 الوقائع
ي أن

 
المدع بصحيفة دعوى ضد تقدم إلى اللجنة  المدعي  تتلخص وقائع هذه الدعوى ف

اءجاء فيها ما نصه: " عليهم، ي أ تم شر
 
كة سهم ف سهم  (1000)بعد مرحلة الاكتتاب وعددها الشر

اء بناء ع (--) بتاري    خ ة طويلة ولكن كان الشر  لىبهدف الاستثمار والاستفادة من ثمنها بعد فتر
ة تم ، للة ومغلوطة فيها تلاعب بقيمة الورقة الماليةضمعلومات وبيانات م ة قصتر

يقاف إوبفتر
ة تم  كة من التداول وبعدها بفتر موالنا معلقة طيلة هذه أصبحت أدراجها بالسوق و إغاء لإالشر

ة و  ي تعرضت لها ومعاقبة ال طالب بالتعويض عن ال أالفتر
ار التر  : ت. الطلباشخاص المتلاعبير  ض 

ار طالب بالتعويض عن ال أ ي تعرضت لها بسبب ال  والخسائر ض 
عن الوضع  المضللةعلانات التر

ة كة خلال تلك الفتر  . ستشهد به(يا " )وأرفق مالمالىي للشر
ي تاري    خ 

 
بنسخة من صحيفة  الول       عدا المدع عليه       تم تزويد المدع عليهم  (--)وف

 . ها نع جوابهم طلبمع فقاتها، االدعوى ومر 
ي التاري    خ ذاته )

 
السادس، جاء فيها ما  الدائرة مذكرة جوابية من المدع عليهوردت  (--وف
 نصّه: "

ا
ار المدعاة أول ي عن التعويض عن الض 

ي الدعوى لانتفاء مسؤوليتر
 
ي ف

: الدفع بانعدام صفتر
ة ما بعد الاكتتاب العام لشر  ي تخص فتر

ي فاء انت ك: ن ذل. وبياكةالناشئة من المخالفات التر
 
ي ف

صفتر
ار الم دعاة الناش ئة فيما بعد مر  ي عن التعويض عن الض 

حلة دعوى المدعي لانتفاء مسؤوليتر
طت الفقرة )أ( من المادة ) : اشتر ( من نظام الس وق المالي ة لثبوت 57الاكتتاب، وذلك لما يلىي

ار  ضلل أن يكون م احإفص ة عنالخاصة الناتجص فة الم دع علي ه ف ي دع وى التع ويض ع ن الض 
ي الما

 
 بالمس ؤولية الجزائية المقررة ف

ا
( من نظام 49دة )ذل ك الم دع علي ه ق د ثبتت إدانت ه أول

 توافر 
ً
ي يثبت فيه أيضا

الركنان الم ادي والمعن وي( القصد: أي )السوق المالية بموجب قرار نهائ 
ية ذل ك الش خص ع ن ولسؤ لى مار عينص ذلك القر  قصد التضليل وهو الموجب للتعويض )كما 

ي هذه الحالة تنعقد الصفة لذلك الشخ
رين، فف  قام بمو تع ويض المتض 

ُ
ي أن ت

 
اجهته دعاوى ص ف

( من نظام السوق المالية بما يلىي )أ. أي شخص 57التعويض، حي ث جاءت الفق رة )أ( من المادة )
ي تصدرها الهينة لقواائح اللو ام، أو اي من يخالف المادة التاسعة والربعير  من هذا النظ

واعد التر
ي سعر ورق

 
ة مالية على نحو بناء على تلك المادة، وذلك بالتضف أو إجراء صفقة للتلاعب ف

ي ذلك التضف أو الجراء، أو يكون مسؤولا عن شخص آخر قام بذلك، يكون 
 
ك ف معتمد، أو يشتر

ي أو يبيع الور   عن تعويض أي شخص يشتر
ا
ي تقة المالية المسؤول

 بصورة بالغة رهسعأثر تر
ً
ا سلبا
ي أن المسؤولية عن تعويض ال

 
مدعي بالحق نتيجة لهذا التلاعب...( أهـ. فهذا النص ضي    ح ف

ي بمخالفة المادة )
 بحكم جزائ 

ً
ي جاء فيها: )أ. 49الخاص تقع على من تثبت إدانته مسبقا

( والتر
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 لحكام هذا النظام أي شخص يقوم ع
ً
 بعمل، أو يعد مخالفا

ً
ي يشا مدا

 
  أي رك ف

ً
إجراء يوجد انطباعا

 بشأن السوق، أو السعار، أو قيمة أي ورقة مالية، بقص
ا
د إيجاد ذلك غتر صحيح أو مضللا

ي الورقة أو الحجام عن ذلك لحثهم 
 
اء أو البيع أو الاكتتاب ف الانطباع، أو لحث الآخرين على الشر

( أهـ، فبناء على هذه .. ا. رستهمما أو الحجام عنعلى ممارسة أي حقوق تمنحها هذه الورقة، 
ي دعوى المسؤولية الم

 
دنية مرتبط النصوص النظامية أعلاه، فإن ثبوت صفة الادعاء علىي ف

ي الدعوى المدنية 
 
 بإدانة المدع عليه ف

ً
 وعدما

ً
ي 49بمخالفة المادة ) -وجودا

 
( من عدمها ف

ي ثالدعوى الجزائية، فمتر ثبتت الدانة بحقه بحكم 
ي نهائ 

ان المادي والمعنوي كنلر يه ابت فجزائ 
ي الدعوى المدنية المتفرعة عن الدعوى

 
الجزائية،  ترتب على ذلك ثبوت صفة الشخص المدان ف

 ، ي
ي الدعوى المدنية عبء إثبات ركن الخطأ لثبوته وتحصله بالحكم الجزائ 

 
وسقط عن المدعي ف

ي الدعوى المدني
 
ت دعوإذا لم تثبت إدانة المدع عليه ف اقطة بحقه س يضلتعو وى اة، واعتتر

وبتطبيق النصوص النظامية أعلاه، فإن  -2لسقوط ركن الخطأ الموجب المسؤولية المدنية. 
وط ثبوت المسؤولية المدنية المتمثل بمخالفات المادة )  للفقرة )أ( من المادة 49شر

ً
( ووفقا

ي يدين57)
ي نهائ 

ي حكم جزائ 
، ولم يصدر بحفر ي

ي بمخالفة ال( غتر متوفرة بحفر
من نظام ( 49) مادةت 

السوق المالية، وإنما صدر القرار بحق عدد من كبار التنفيذيير  بإدانتهم بممارسة التلاعب 
كة للأعوام  ي القوائم المالية للشر

 
( 49على نحو مخالف للمادة ) (--)، (--)، (--)، (--)والتضليل ف

أعلاه، المؤيد  (--) خاري    وت (--)ا رقم من نظام السوق المالية حيث أصدرت لجنة الفصل قراراه
بإدانة أولئك المتهمير  وتحميلهم مسؤولية  (--)وتاري    خ  (--)بقرار لجنة الاستئناف الموقرة رقم 

رين.  ثم قامت المانة العامة بالعلان عن أسماء المدانير  الصادر بحقهم القرار  -3تعويض المتض 
 
ً
ر  -وأنا لست من بينهم  - المشار إليه آنفا ى التعويض ضدهم، او دع عن رفين مومكنت المتض 

ي منازعات الوراق المالية عن صدور قرار ونص العلان: )تع
 
لن المانة العامة للجان الفصل ف

ي منازعات الوراق المالية رقم )
 
ي الدعوى المقامة من (--)وتاري    خ  (--لجنة الاستئناف ف

 
، وذلك ف

ي ء الا لسمضد ا يةالمال سوقالوالمحالة من هيئة النيابة العامة 
ي حينه، وقد انتهى  أعلتر

 
ن عنها ف

منطوق القرار بإدانة المذكورين بمخالفة المادة التاسعة والربعير  من نظام السوق المالية، 
والمادة )السابعة( من لائحة سلوكيات السوق لارتكابهم تضفات أوجدت انطباعا غتر صحيح 

كة خلاومضلل بشأن قيمة الورقة المالية العا ة ل فئدة للشر كة عب ا متر د الاكتتاب العام لسهم الشر
ي القوائم المالية للأعوام 

 
أ. هـ. فهؤلاء هم  (--)، (--)، (--)، (--)والمتعلقة بالتضليل والتلاعب ف

كة المالية لعدة أعوام  ي قوائم الشر
 
، وهم من متتاليةمن أدانهم القرار أعلاه بالتلاعب والتضليل ف

( من نظام السوق المالية، مما 49م المادة )فتهالخميجة ة نتبات الجزائيقو لعصدر بحقهم ا
ي ينطبق على هذه الدعوى 

ي دعاوى التعويض المدنية  التر
 
وأنا  -يجعل لهم الصفة الحضية ف

ي لم - لست منهم
ي تحمل هذه المسؤولية. وذلك لئ 

 
اكي مع المحكوم عليهم ف

، لهذا لا يجوز إشر
ي حكلمأدان بما أدين به ا

 
،زاجلكم االح وم عليهم ف ي

ي هذه المخالفات، بل  ئ 
 
 لهم ف

ً
ولم أكن مشاركا

ي هذه الدعوى، ويجعل من 
 
ي ف

ي الدعوى الجزائية، المر الذي يثبت انعدام صفتر
 
 ف
ً
ولم أكن طرفا

ي 
اءة-توجيه المسؤولية المدنية ضدي بإشغال ذمتر ي الصل التر

 
ي ف

ي  -التر
بأمر لم أفعله ومحاسبتر

ي رتكبها، ومؤ أ لمعلى مخالفة 
. غتر  رةير  بجاخذئر

ً
 ونظاما

ً
عا  ومحرم شر

ا
 -4ي، وذلك؛ كله ممتنع عقلا

رين ضد المدانير  )ولم يتم  ثم أصدرت لجنة الفصل قرارها بقبول الدعوى الجماعية للمتض 
ي إعلانها بتاري    خ 

 
ي تلك الدعوى(، كما ف

 
رون بالانضمام إلى الدعوى (--)إدخالىي ف ، واستمر المتض 

ي تلك الدعوى. وكل  من دون إنف لم العددهجاوز إلى أن تلجماعية ا
 
يطلب أحدهم إدخالىي ف

 الانتفاء إذلك 
ً
رين أيضا ي أنه استقر لدى الجهات القضائية والدارية ولدى هؤلاء المتض 

نما يعت 
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ي 
 
ي الدعوى وانحصار المسؤولية ف

 
ار المخالفة الواردة ف ي عن التعويض، عن أض 

التام لمسؤوليتر
ر إعلان اللن مضين توالذنوا، لذين أديلشخاص اا جنة على أسمائهم، ولذلك لا أجد أي متر

: الدفع بعدم 
ً
 فيها. ثانيا

ً
ي لست طرفا

ي قضية ثبت من حكم لجنتكم الموقرة إئ 
 
لقحامي مرة ثانية ف

. وبيان ذلك: أنه ومع تمسكي 
ً
ي مدة سماع الدعوى المنصوص عليها نظاما

سماع الدعوى لمض 
ي بانتف

ي الدعو اء صفتر
 
ي أدهلاعحت أأوض ى كما ف

فع بعدم جواز سماع هذه الدعوى لمض  ، فإئ 
ي المادة )

 
ي تنص على )لا 58مدة سماع الدعوى المنصوص عليها ف

( من نظام السوق المالية، والتر
، والسابعة  تسمع أي دعوى بموجب المواد الخامسة والخمسير  والسادسة والخمسير 

ة من التاري    خ الذي د مرور سنبع ةلهيئدى اكوى ليداع الشإذا تم إوالخمسير  من هذا النظام 
ي جعلته يعتقد أنه أكان ضحية لمخالفة، ولا يجوز 

ض فيه بأن الشاكي قد أدركت الحقائق التر
يفتر

بأي حال من الحوال سماع هذه الدعوى أمام اللجنة بعد مرور خمس سنوات من حدوث 
ي مرحلة متت لفاتمخا ر مندعي التض  المدعي يالمخالفة المدع بها( أ.هـ، وذلك أن 

 
ما بعد  ف

لست من  -الاكتتاب مستندة على قرار الدانة المشار إليه أعلاه الصادر بحق عدد من الشخاص 
، ولم يقدم (--)، وحيث أن قرار الدانة المذكور متعلق بمخالفات حدثت خلال العوام -بينهم 

ل خمس سنوات من حدوث خالفات خلالما هذه ة منلهيئكوى لدى اإيداع الشالمدعو ما يثبت 
ي نصت على أنه لا يجوز 

 إلى المادة أعلاه التر
ً
المخالفات، فلا يجوز سماع هذه الدعوى استنادا

بأي حال من الحوال سماع الدعوى أمام اللجنة بعد مرور خمس سنوات من حدوث المخالفة 
 بأن المد

ً
كبخسائر ا عي قد علمالمدع بها. علما ي ة لشر

 
ولم يقم بأي إجراء من ذلك  (--)عام  ف

 بأنها من دعاوى تحديد مقدار 
ً
: بطلان القول بجواز سماع هذه الدعوى احتجاجا

ً
الوقت. ثالثا

ي المادة، وبيان أن هذا القول 
 
التعويض، وأن هذا النوع لا تشي عليه المدة النظامية الواردة ف

ه لا يصح القول بسماع ان ذلك: أنبيو  لية. الماسوق محاكم ال من أحكام قر تمخالف للنظام وللمس
 بأنها من دعاوى تحديد مقدار التعويض وأن مثل هذا النوع لا تشي عليه 

ً
هذه الدعوى احتجاجا

مدة التقادم، فإن هذا القول مخالف لنظام السوق المالية ولقوانير  السوق المالية الجنبية، كما 
ي قرارات لية العالمية  مالاواق الس ه غالب محاكما استقرت عليأنه مخالف لم

 
كما حدث ف

: الاجنبيةالمحكمة   فإن تفصيل ذلك كما يلىي
ً
( من نظام 58دلالة منطوق المادة ) -1. ومحليا

ي الدعاوى كلها، فقد صُدرت بعبارة )لا تسمع أي دعوى( 
 
السوق المالية، فإنها جاءت عامة ف

   ،وى جميعها لدعالى اعع من السماع يان حكم المنالدالة على ش 
ُ
تمت بعبارة: )ولا يجوز بأي كما خ

حال من الحوال سماع هذه الدعوى( المتقضية لشمول المنع من سماع الدعاوى للأحوال كلها، 
ب هذه العبارات أي استثناء أو تخصيص لي نوع من أنواع الدعاوى، فدل ذلك على أن 

ّ
ولم يتعق

ي كل  جميع لىية يشي عنظامة الدد انقضاء المع الدعاوى بعالمنع من سما 
 
أنواع الدعاوى، وف

ي عموم تلك المادة. 
 
ي دخول دعاوى تحديد مقدار التعويض ف

إن الغرض  -2الحوال وهو ما يعت 
ي المادة )

 
( من نظام السوق المالية إنما يعود 58الذي من أجله سنّ المنظم مبدأ التقادم الوارد ف

ي اء المدضم بعد انقعليهدع مز المالية للتقرار المراكإلى طلب اس
 
ي تلك المادة، لما ف

 
ة المحددة ف

 عن المصلحة العامة باستقرار السواق 
ا
ذلك من حكاية للمدع عليهم من أبدية الدعاوى فضلا

كات الخاضعة لنظام السوق المالية والعمل فيها، وأما إغفال مبد ي الشر
 
أ المالية وجاذبية التداول ف

ي تمكالتقادم، ف
م مهما تطاولت السنوات، المر الذي يعرض دعاوي  ه ة من إقاممدعير   الير  إنه يعت 

ي نهاية المطاف إلى انعدام 
 
ي ف

المدع عليهم إلى مخاطر إقامة الدعاوى بصفة أبدية بما يُفض 
م، وحيث أن دعاوى ت

ّ
حديد استقرار مراكزهم القانونية، وهذا المر أبعد ما يكون عن قصد المنظ

م تحقيق استقرار المراكز لمال الاعاوى سوق اع دأنو  نلتعويض نوع ممقدار ا
ّ
ي قصد المنظ

تر
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القانونية للأطراف فيها، وحيث تبير  أن استقرار المراكز المالية لا يتم إلا بالخذ بمبدأ التقادم 
م قد قصد شيان حكم التقا

ّ
ي بأن المنظ

ي المادة أعلاه، عليه فإن هذا يعت 
 
 دم على دعاوىالوارد ف

 مع ويض التع تحديد مقدار 
ً
ي ش سويا

 
بالضافة إلى ذلك فقد  -3 بقية دعاوى السوق المالية. يانه ف

كات عدم سماع دعوى المسؤولية على أعضاء 78( من المادة )3أكدت الفقرة ) ( من نظام الشر
ي ال 

 
ي نصها: )لا تسمع دعوى المسؤولية ف

ي خمس سنوات، والتر
حوال مجلس الدارة بعد مض 

ي وقع فيها الفعل الضار...(تهاء النن تاري    خ اات مسنو  سبعد مرور خم جميعهم
 سنة المالية التر

 لاستقرار المراكز القانونية للأطراف بعد 
ً
أ.هـ. وهو ما يكشف عن تكريس مبدأ التقادم تحقيقا

، كما يمنع من أبدية مخاطر إقامة دعاوى المسؤولية. 
ً
ي المدة المنصوص عليها نظاما

زيادة  -4 مض 
ي إلى التع مبدأ التقادم لغفان إإلى ذلك، فع

، يفض 
ً
 ونظاما

ً
عا ي استعمال الحق الممنوع شر

 
سف ف

ي ذلك، على المهلة 
 
ي المدعير  وتأجيلهم إقامة دعاوي  هم مستندين ف

ذلك أنه يؤدي إلى تراخ 
ر بالمدع عليهم، وإلا إذ إن عليهم  الاستعداد الممنوحة لسماع الدعاوى، وهو ما يلحق أشد الض 

ي يمكن وى الدعاا ستقبال هذهلا 
ي  ن تثور ألتر

ي أي وقت كما يتعير  عليهم، وعلى خلفهم القانوئ 
 
ف

وللأبد حضور تلك الدعاوى بأنفسهم أو تعيير  المحامير  للجواب عليها، وما يتطلب ذلك من 
 حجز المبالغ اللازمة لسداد أي مبالغ مالية قد يٌحكم بها، علاوة على 

ا
التعويض تكاليف، فضلا

ي قد حفظيالت اتاطر الجراءلمخ
خذ  ة التر

ٌ
أثناء ستر الدعوى وتمكير  المدعير  من تعويض تت

ي إقامة 
 
ي استعمال حقهم ف

 
المدع عليهم مدى الدهر إلى هذه المخاطر وهو من التعسف ف

، فإنه إن جاز للمدعير  المطالبة بالتعويض متر ما 
ً
 ونظاما

ً
عا الدعاوى، وهذا التعسف ممنوع شر

ي استعمال ذلك ويؤخروا مطالباتهم إلى حد  تعسفوا يز لهم أن يجو  ه لا أنقهم له إلا بتوا استحقاأث
 
ف

: الدفع بعدم تحرير 
ً
ر آخر بالمدع عليهم. رابعا ي ذلك من إلحاق ض 

 
ي لا نهاية له لما ف

زمت 
الدفوع الدعوى، لخلو اللائحة من البيانات اللازمة لتحريرها. وبيان ذلك: أنه ومع تمسكي بجميع 

ي أدفع ه فإأعلاة لية المذكور الشك
دعوى من البيانات اللازمة لتحرير الدعوى، حيث لم خلو البنت 

ي ذلك الخطأ المزعوم، ولم يبير  الدلة 
 
ي ف

يوضح الخطأ الموجب للتعويض. كما لم توضح نسبتر
ر المزمع وقوعه، ولم يبير   ي لذلك الخطأ المزعوم، كما لم يبير  مقدار الض  الرابطة  على ارتكائر

ر اللوم وبير  المزعطأ الخسببية بير  اال ذي يدعي وقوعه عليه. وب  هذا فإن أركان المسؤولية ض 
( من 66الثلاثة غتر متوافرة، وبالتالىي فالدعوى غتر محررة، فهىي غتر مسموعة بموجب المادة )
ي أن يسأل المدعي عما هو لازم لتحرير د

عية، ونصها )على القاض  عواه قبل نظام المرافعات الشر
قبل ذلك، وإذا عجز المدعي عن تحريرها أو امتنع   فيها تر يس له الس، ولعليه تجواب المدعاس

ي الدعوى( أ.هـ. الطلبات: بناء على ما سبق، وحيث 
 
ي بضف النظر ف

عن ذلك، فيحكم القاض 
 : ي أطلب التالىي

ع الحكم برفض الدعوى م -1اتضح بطلان الدعوى، لما سبق إيراده أعلاه، فإنت 
ي 
 
ي ف

ي ذلك. قررت  ا عية متر مموضو ع الفو  تقديم الداحتفاظ 
 
كما احتفظ   -2اللجنة الدخول ف

ي دعوى مستقلة
 
ي ف ي المطالبة بإتعائر

 
ي ف

 ". بحفر
ي تاري    خ 

 
الخامس، جاء فيها ما نصّه:  الدائرة مذكرة جوابية من المدع عليهوردت  (--)وف

ي "
: الدفع بعدم سماع الدعوى لمض 

ا
. وبيصوص عليها نظامدة سماع الدعوى المنأول

ً
ان ذلك: ما

( من نظام السوق 58المادة ) جواز سماع هذه الدعوى يرتكز على ما نصت عليه  بعدمعي إن دف
، والسادسة  ومنطوقها أنالمالية،  )لا تسمع أي دعوى بموجب المواد الخامسة والخمسير 

، والسابعة والخمسير  من هذا النظام إذا ت ر سنة لهيئة بعد مرو م إيداع الشكوى لدى اوالخمسير 
ض  الذي التاري    خ من ي جعلته يعتقد أنه كان ضحية فيه بيفتر

أن الشاكي قد أدرك الحقائق التر
لمخالفة، ولا يجوز بأي حال من الحوال سماع هذه الدعوى أمام اللجنة بعد مرور خمس 
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ع لم يقدم ما يثبت إيدا حيث إن المدعي سنوات من حدوث المخالفة المدع بها( أ.هـ، و 
خلال خمس سنوات من حدوث  دعواهت محل امخالفن هذه الالهيئة مالشكوى لدى 
ي نصت على أنه لا يجوز  فلا المخالفات، 

 إلى المادة أعلاه التر
ً
يجوز سماع هذه الدعوى استنادا

بأي حال من الحوال سماع الدعوى أمام اللجنة بعد مرور خمس سنوات من حدوث المخالفة 
 عن

ا
ي آخر يئة السو هاه لدى دع شكو لم يو  عي ذلك فإن المد المدع بها. فضلا

 
، (--)ق المالية إلا ف

ي 
 
ي أكتر من عام  (--)ولم تقيد لدى لجنتكم الموقرة إلا ف

ض فيه أي بعد مض  من التاري    خ الذي يفتر
ي جعلته 

ي يأن الشاكي قد أدرك الحقائق التر
ي قمت بها.  يدعي  عتقد أنه كان ضحية للمخالفات التر

أئ 
 :
َ
 ادعوى ع هذه الجواز سما بطلان القول بثانيا

ً
من دعاوي تحديد مقدار التعويض   بأنها حتجاجا

ي المادة، وبيان أن هذا القول مخالف للنظام 
 
وأن هذا النوع لا تشي عليه المدة النظامية الواردة ف

يصح القول بسماع هذه الدعوى وللمستقر من أحكام محاكم السوق المالية. وبيان ذلك: أنه لا 
 بأنها ا

ً
النوع لا تشي عليه مدة التقادم،  ض وأن مثل هذا التعوي مقدار ي تحديد من دعاو  حتجاجا

فإن هذا القول مخالف لنظام السوق المالية ولقوانير  السوق المالية الجنبية، كما أنه مخالف لما 
ي قرارات المحكمة استقرت عليه غالب محاكم السواق المالية العالمية كم

 
 . الاجنبيةا حدث ف

 
ً
( من نظام السوق المالية، فإنها 58منطوق المادة )دلالة  -1: يل ذلك كما يلىي فإن تفص ومحليا

ي كل الدعاوى، فقد صُدرت بعبارة )لا تسمع أي دعوى..( الدالة على شيان حكم 
 
جاءت عامة ف

تمت 
ُ
 الحوال سماع بعبارة: )ولا يجوز بأي حال منالمنع من السماع على جميع الدعاوى، كما خ

ب هذه المنع من سم لمتقضية لشمولعوى..( اهذه الد
ّ
اع الدعاوى لكل الحوال ولم يتعق

العبارات أي استثناء أو تخصيص لي نوع من أنواع الدعاوى، فدل ذلك على أن المنع من سماع 
ي كل الحوال وهو الدعاوى بعد انقضاء المدة النظامية يشي على جميع أنوا 

 
ما  ع الدعاوى وف

ي دخول
ي حديد مقددعاوى ت يعت 

 
إن الغرض الذي من أجله  -2مادة. عموم تلك ال ار التعويض ف

ي المادة )
 
( من نظام السوق المالية إنما يعود إلى طلب استقرار 58سنّ المنظم مبدأ القادم الوارد ف

ي ذلالمراكز المالية للمدع عليهم بعد انقضاء المدة المج
 
ي تلك المادة، لما ف

 
ك من حماية ددة ف

 عن المصضدية الدعاوى فهم من أبمدع عليلل
ا
لحة العامة باستقرار السواق المالية وجاذبية لا

كات الخاضعة لنظام السوق المالية والعمل فيها، وأما إغفال مبدأ التقادم فإنه  ي الشر
 
التداول ف

ي تمكير  المدعير  من إقامة دعاوي  هم مهما 
عرض المدع تطاولت السنوات، المر الذي ييعت 
ي نهاية المر إلى انعدام استقرار فة أبدية بمصامة الدعاوى بمخاطر إقيهم إلى عل

 
ي ف

ا يُفض 
م، وحيث أن دعاوى تحديد مقدار 

ّ
مراكزهم القانونية، وهذا المر أبعد ما يكون عن قصد المنظ

ي قصد ا
م تحقيق استقرار المراكز التعويض نوع من أنواع دعاوى سوق المال التر

ّ
القانونية  لمنظ

ي ار المراكز ر تبير  أن استق ها، وحيثطراف فيللأ 
 
المالية لا يتم إلا بالخذ بمبدأ التقادم الوارد ف
م قد قصد شيان حكم التقادم على دعاوى تحديد 

ّ
ي بأن المنظ

المادة أعلاه، عليه فإن هذا يعت 
ي 
 
 إلى جنب مع شيانه ف

ً
ذلك فقد علاوة على  -3 بقية دعاوى السوق المالية. مقدار التعويض جنبا

كات عدم سماع دعوى المسؤولية على أعضاء  ( من78ادة )م( من ال3قرة )أكدت الف نظام الشر
ي جميع 

 
ي نصها: )لا تسمع دعوى المسؤولية ف

ي خمس سنوات، والتر
مجلس الدارة بعد مض 

ي وقع فيها الفعل االحوال بعد مرور خمس سنوات من تاري    خ انتهاء السنة ا
لضار ...( لمالية التر

 لاستقر ايكشف عن تكريس مبدأ  ا م . وهو أ.هـ
ً
ار المراكز القانونية للأطراف بعد لتقادم تحقيقا

، كما يمنع من أبدية مخاطر إقامة دعاوى المسؤولية. 
ً
ي المدة المنصوص عليها نظاما

 -4مض 
 عن ذلك، ف

ا
ي إلى التإفضلا

ي استعمال الحق الممنوع ن إغفال مبدأ التقادم يفض 
 
 عسف ف

ً
عا شر

 
ً
ي المده يؤدي إ، ذلك أنونظاما

ي ذلك على المهلة  ير  وتأجيلهمعلى تراخ 
 
إقامة دعاوي  هم مستندين ف
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ر بالمدع عليهم، إذ أن عليهم الاستعداد  الممنوحة لسماع الدعاوى، وهو ما يلحق أشد الض 
ي أي وقت ك

 
ي يمكن أن تثور ف

ي ما يتعير  عليهم وعلى خلفهم اللاستقبال هذه الدعاوى التر
قانوئ 

محامير  للجواب عليها، وما يتطلب ذلك من أو تعيير  ال دعاوى بأنفسهمر تلك اللبد حضو والى ا
 حجز المبالغ اللازمة لسداد أي مبالغ مالية قد يٌحكم بها، علاوة على التعويض 

ا
تكاليف، فضلا

خذ أثناء ستر 
ٌ
ي قد تت

ويض الدعوى وتمكير  المدعير  من تع لمخاطر الجراءات التحفظية التر
ي إقامة الدعاوى، وهو من التع  هذه المخاطر البد إلىيهم إلى المدع عل

 
ي استعمال حقهم ف

 
سف ف

، فإنه إن جاز للمدعير  المطالبة بالتعويض متر ما اثبتوا 
ً
 ونظاما

ً
عا وهذا التعسف ممنوع شر

ي استعم
 
ي  ال ذلك ويؤخروا مطالباتهم إلىاستحقاقهم له إلا أنه لا يجوز لهم أن يتعسفوا ف

حد زمت 
ي ذهاية له لا ن

 
ي الدعوى ر آخر بالمدلك من إلحاق ض  لما ف

 
ي ف

: الدفع بانعدام صفتر
ً
ع عليهم. ثالثا
ار المدعاة الناشئة من  ي عن التعويض عن الض 

ائه للورقة المالية خلال العام لانتفاء مسؤوليتر شر
طت الفقرة )أ -1. وبيان ذلك: (--) ة ثبوت ص فوق المالي ة ل( من نظام الس 57( من المادة )اشتر

ار الخاصة الناتجة عن إفصاح مضلل أن يكون ذل ك   وى التع ويضع علي ه ف ي دالم دع ع ن الض 
ي المادة )

 
 بالمس ؤولية الجزائية المقررة ف

ا
( من نظام السوق 49الم دع علي ه ق د ثبتت إدانت ه أول

 توافر ال ركالمالية بموجب قرار نها
ً
ي يثبت فيه أيضا

أي قصد  )القصد:  المعن وينير  الم ادي و ئ 
للتعويض(. كما ينص ذلك القرار على مسؤولية ذل ك الش خص ع ن  ل وهو الموجبيالتضل

قام بمواجهته دعاوى 
ُ
ي أن ت

 
ي هذه الحالة تنعقد الصفة لذلك الشخص ف

رين، فف  تع ويض المتض 
: )أ . المالية بما ي( من نظام السوق 57من المادة )التعويض، حي ث جاءت الفق رة )أ(  أي شخص لىي

ي تصدرها الهينة تاسعة والربلخالف المادة اي
عير  من هذا النظام، أو أي من اللوائح والقواعد التر

ي سعر ورقة مالية على نحو 
 
بناء على تلك المادة، وذلك بالتضف أو إجراء صفقة للتلاعب ف

ي ذلك الت
 
ك ف  معتمد، أو يشتر

ا
ك، يكون قام بذل  عن شخص آخر ضف أو الجراء، أو يكون مسؤول

 عن تع
ا
 بصورة بالغة يض أي شخص يشو مسؤول

ً
ي تأثر سعرها سلبا

ي أو يبيع الورقة المالية التر تر
ي أن المسؤولية عن تعويض المدعي بالحق 

 
نتيجة لهذا التلاعب...( أ.هـ. فهذا النص ضي    ح ف

ي بمخالفة المالخاص تقع على من تثبت إدانته 
 بحكم جزائ 

ً
ي 49ادة )مسبقا

ها: )أ.  جاء في( والتر
 ل 
ً
 حكام هذا النيعد مخالفا

ً
ي أي إجراء يوجد انطباعا

 
 بعمل أو يشارك ف

ً
ظام أي شخص يقوم عمدا

 بشأن السوق، أو السعار، أو قيمة أي ورقة مالية، بقصد إيجاد ذلك 
ا
غتر صحيح أو مضلا

ي الانطباع، أو لحث الآخرين على ا
 
اء أو البيع أو الاكتتاب ف هم ذلك لحث حجام عنالورقة أو ال  لشر

ها هذه الورقة، أو الحجام عن ممارستها...( أ.هـ. فبناء على هذه أي حقوق تمنح على ممارسة
ي دعوى المسؤولية المدنية مرتبط 

 
النصوص النظامية أعلاه، فإن ثبوت صفة الادعاء علىي ف

 بإدانة المدعي عل
ً
 وعدما

ً
ي الدعوى المدنيةوجودا

 
ي ( من عد49مادة )لفة ال  بمخا يه   ف

 
مها ف

ي ثبت فيه الركنير  المادي والمعنوي  ، فمتر ثبتتةوى الجزائيلدعا
ي نهائ 

الدانة بحقه بحكم جزائ 
ي الدعوى المدنية المتفرعة عن الدعوى الجزائية، 

 
ترتب على ذلك ثبوت صفة الشخص المدان ف

ي الدعوى الم
 
، حكم الجز ته وتحصله بالدنية عبء إثبات ركن الخطأ لثبو وسقط عن المدعي ف ي

ائ 
ت دعوى التعويض ساقطة بحقه ة المدع علينا لم تثبت إداوإذ ي الدعوى المدنية، واعتتر

 
ه ف

وبتطبيق النصوص النظامية أعلاه، فإن  -2لسقوط ركن الخطأ الموجب المسؤولية المدنية. 
وط ثبوت المسؤولية المدنية المتمثل بمخ  للفق49الفات المادة )شر

ً
ادة رة )أ( من الم( ووفقا

، ولم( غتر متو 57) ي
ي حك فرة بحفر

ي بمخالفة المادة )يصدر بحفر
ي يدينت 

ي نهائ 
( من نظام 49م جزائ 

بممارسة التلاعب هم انتبادالسوق المالية، وإنما صدر القرار بحق عدد من كبار التنفيذيير  
كة للأع ي القوائم المالية للشر

 
( 49لمادة )على نحو مخالف ل (--)، (--)، (--)، (--)وام والتضليل ف
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المؤيد بقرار  (--)وتاري    خ  (--)لجنة الفصل قراراها رقم  ام السوق المالية حيث أصدرتظمن ن
مير  وتحميلهم مسؤولية تعويض بإدانة أولئك المته (--)وتاري    خ  (--)لجنة الاستئناف الموقرة رقم 

رين.  ي دعوى المدعي لانتفاء  -3المتض 
 
ي ف

ي انتفاء صفتر
ار   عن التعويض عنمسؤوليتر الض 

ة وفق للقرار الصادر عن لجنتكم الموقرة رقم  المدعاة ي هذه الفتر
 
، والذي نص على (--)الناشئة ف

، وأيدته لجن ي
ي مواجهتر

 
ي منازعات الوراق المالية بقرارها رقم عدم سماع الدعوى ف

 
ة الاستئناف ف

: الدفع بعدم تحرير المدعي لدعواه، ل . (--)
ً
الدعوى.  ت اللازمة لتحرير ئحة من البياناخلو اللا رابعا

ي أدفع بخلو الدعوى من 
وبيان ذلك: أنه ومع تمسكي بجميع الدفوع الشكلية المذكورة أعلاه فإنت 

دعي يوضح المدعي الخطأ الموجب للتعويض الذي ييانات اللازمة لتحرير الدعوى، حيث لم الب
ي له، كما لم  ي ذلك الخيارتكائر

 
ي ف

ي بير  ايعوم، ولم طأ المز وضح نسبتر  لذلك الخطأ لدلة على ارتكائر
ر الذي يالمزعوم، كما لم  خطأ بير  الرابطة السببية بير  اليدعي وقوعه عليه، ولم يبير  مقدار الض 

ر الذي  دعي وقوعه عليه، وب  هذا فإن أركان المسؤولية الثلاثة غتر متوافرة، يالمزعوم وبير  الض 
ام المرافعات ( من نظ66لمادة )مسموعة بموجب ا فهىي غتر وبالتالىي فدعواه غتر محررة، 

ي أن يسأل المدعي عما هو لازم لتحرير دعواه قبل استجواب المدع 
عية، ونصها )على القاض  الشر

عليه، وليس له الستر فيها قبل ذلك، وإذا عجز المدعي عن تحريرها أو أمتنع عن ذلك، فيحكم 
ي الدعوى( أ.هـ. 

 
ي بضف النظر ف

ي أطلب إيراده أعلاهقدم ت: بناء على ما الطلباتالقاض 
، فإنت 

 : ي تقديم ا الحكم برفض دعوى المدعي  -1التالىي
 
ي ف

ي بحفر
لدفوع الموضوعية ضدي مع احتفاظ 

ي ذلك. 
 
ي مطالبة المدعي المذكور ب  -2متر ما قررت اللجنة الدخول ف

 
ي ف

ي إكما أحتفظ بحفر
 
ي ف تعائر

 ". دعوى مستقلة
ي تاري    خ 

 
 قدمة من المدع عليهكرة الجوابية المعي بنسخة من المذ يد المدتم تزو  (--)وف

ي تاري    خ 
 
تم تزويده بنسخة من المذكرة الجوابية المقدمة و  ،عنها جوابه طلب مع  (--)السادس ف

ي تاري    خ  من المدع عليه
 
 . عنها جوابه طلب مع  (--)الخامس ف

ي تاري    خ 
 
، جاء فيهالدائرة وردت  (--)وف عادي نا مواطن ا ما نصه: "أمذكرة جوابية من المدعي

 ولست قانوني
ً
 أ ا

ً
ي من أتقدمت بدعوى  و محاميا رين ولا يخف  على جميع سوة بغتر المتض 

كةمتابعير  أسواق المالية موضوع  وما حصل فيها قد أقيمت ضدهم دعوى جماعية لمطالبة  شر
رين بحقوقهم وقد ي تالمتض 

 
ي للأسهم ف

ائ  ة و مت كل ما يثبت شر رفقتها بالدعوى، ألك الفتر
 
ً
ي  واستنادا

 
اء أب (--)الية رقم  منازعات الرواق الملقرار لجنة الفصل ف نه يحق لكل من قام بشر

ة بعد تاري    خ شر سهم ال كة (--)كة خلال الفتر بإيداع  (--)بتاري    خ  وحتر تاري    خ تعليق سهم الشر
ي منازعات الوراق الماليةالشكوى لدى لجنة الف

 
ي أمل أوكلىي ، صل ف

 
ي لجنة الفصل ف

ن تنصفت 
ي ممن قدموا الدعوى الجماعية، ولا يضيع حق وراه مطالب سو أ زعات الوراق الماليةمنا ة بغتر

 
ً
ا ي إلى الله و إمري أفوض أ ولا يسقط عدد السنوات الحق المثبت وأختر

لى الله المشتك يوم تلتفر
 ". ينفع مال ولا بنونعنده الخصوم يوم لا 

ي تاري    خ 
 
والسابع، جاء الرابعة  عليهما  ل المدعالدائرة مذكرة جوابية من وكيوردت  (--)وف

تقدم المدعي بدعواه بعد فوات كلا الميعادين المقررين نظامًا لجواز  -الملخص: فيها ما نصه: "
يان التضفات المنسوبة إلى خلو الدعوى من ب -سماعها؛ وعليه لا يجوز معه سماع هذه الدعوى. 

ينا خاصة، وأوجه المخاالمدع
َ
ل
ّ
 -مرسلة وغتر محررة.  ا، ما يجعل الدعوىلفة فيه عليهم وإلى موك

ي الموضوع. 
 
 وعلى استقلال قبل البحث ف

ا
ي دفوعنا بعدم قبول الدعوى شكلً

 
 -نطلب الحكم ف

ي صحيفة دع
 
ها. عدم صحة تملك المدعي هذا العدد المذكور من السهم ف واه لتخلصه ببيع أكتر

 عن العلاقالمدعي  -
ا
ينا فضلً

َ
ل
ِّ
يه دعواه وبير  ما ية بير  ما يؤسس علة السبب لم يقدم خطأ موك
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ر أصابه.  ي  -يدعيه من ض 
 
وط الواردة ف دعوى المدعي دعوى غتر مسموعة لعدم انطباق الشر

كة. البيان ( من نظام السوق المالية، وذلك بعلم المدعي بوجود خسائر 56المادة ) لدى الشر
: أو  : الدفوع الشكلية: مع عدم التسليم بصحةالتفصيلىي
ا
ي مواجرفع دع لً

 
ينا؛ وى المدعي ف

َ
ل
ِّ
هة موك

، وهذه العيوب  ي عدم سماعها ابتداءا
فإن الدعوى قد شابها عدد من العيوب الجوهرية تقتض 

ي مواجهة الدعوى، ونوردها لسعادتكم على النحو 
 
: تمثل دفوعنا الشكلية ف ي

لا يجوز سماع  -1الآئر
 لفوات ميعاد نظهذه الدع

ا
ي  وطها بالتقادم: لا رها وسقوى، ولا يجوز قبولها شكلً

 
يجوز النظر ف
هذه الدعوى لسقوطها بالتقادم، والتقادم من النظام العام الذي لا يجوز مخالفته؛ إذ لم يتم 

ي يمكن خلالها  تقديم الدعوى خلال المدة النظامية، فقد حدد نظام السوق المالية
المدة التر

ي الورقة المالسماع ال ر؛  عويض عما يدعي أنهية بالتدعوى المتعلقة بمطالبة مشتر لحقه من ض 
( من لائحة 27( من نظام السوق المالية، والمادة )58وذلك حسب ما نصت عليه المادة )

ي منازعات الوراق المالية، من أنه: )لا تسمع أية دعوى ب
 
موجب المواد إجراءات الفصل ف

، و  ، والسابعة والخمسير  من هالخامسة والخمسير  ام إذا تم إيداع ذا النظالسادسة والخمسير 
ي ا

ض فيه أن الشاكي قد أدرك الحقائق التر
لشكوى لدى الهيئة بعد مرور سنة من التاري    خ الذي يفتر

م اللجنة سماع هذه الدعوى أما -بأي حال من الحوال-جعلته يعتقد وجود مخالفة، ولا يجوز 
ي بعد مرور خمس سنوات من 

 
: حدوث المخالفة المدع بها(، وبيان ذلك ف ي

فيما يتعلق  -أالآئر
ر بال ي بالض 

ي حق المدعي علمه اليقيت 
 
مدة الولى )سنة من تاري    خ العلم بالمخالفة(: الثابت ف

عليه فقد  ؛ وبناءا (--)المدع به وإدراكه له من قبل تاري    خ تعليق السهم عن التداول، بتاري    خ 
، واتخاذ ما يلزم لسماع ىيداع الشكوى لدى الهيئة دون تقديمه الشكو انقضت المدة المحددة ل 

 -، أيّ بعد فوات المدة النظامية. ب(--)دعواه وقبولها؛ حيث إنه تقدم بشكواه لدى الهيئة عام 
 أن المدعي لم ي

ا
علم ذلك على وفيما يتعلق بالمدة الثانية )الخمس السنوات(: لو سلمنا جدلً

ي الن
 
ي  وى انتهت بقوة النظام؛ إذ قطة السابقة فإن المدة النظامية لرفع الدعالنحو المبير  ف

 
جاء ف

( من نظام السوق المالية: )ولا يجوز بأي حال من الحوال سماع هذه الدعوى أمام 58المادة )
بعدم سماع  اللجنة بعد مرور خمس سنوات من حدوث المخالفة المدع بها(، وهذا نص ضي    ح

ا بعد مر 
ً
بها، وهو نص لا يمكن  ور خمس سنوات من وقت وقوع المخالفة المدعالدعوى مطلق

ي إقامة الدعوى؛ إذ إن المدة تأو 
 
يله وحمله على أي وجه آخر، ومن ثم يسقط حق المدعي ف

ا؛ لمرور أكتر من خمس سنوات من حصول المخالفات المزعومة،
ً
 النظامية الثانية قد انتهت أيض

سماع الدعوى  أن القضاء بعدم جواز  -لسقوطها بالتقادم. جوعلى ذلك لا يجوز سماع الدعوى؛ 
ي قرارات سابقة لها وبوقائع مماثلة لهذه الدعوى ومن ذلك قرار للتقادم هو 

 
ما أقرته اللجنة ف

 قرارها رقم (--)اللجنة الصادر برقم 
ً
مخالفة وحيث إن العلى  (--)، إذ نص القرار رقم (--)، وأيضا

ي يستند 
ي طلب التعويض قد وقعت من المدع عليه بتعليها المدعي  التر

 
وقيامه برفع  (--)اري    خ ف

ي ال
 
أي بعد انقضاء أكتر من خمس سنوات من تاري    خ ارتكاب المخالفة،  (--)دعوى ضده كان ف

 لنص المادة ا
ا
ة لثامنالمر الذي يتعير  معه والحال كذلك القضاء بعدم جواز سماع الدعوى إعمال

ين من لائحةوالخمسير  من نظام السوق ا ي  لمالية والمادة السابعة والعشر
 
إجراءات الفصل ف

دعوى المدعي غتر محررة ومرسلة، إذ تخلو من إثبات التضفات  -2ت الوراق المالية(. منازعا
ينا خاصة، وأوجه المخالفة فيها. أ

َ
ل
ِّ
  علملا يخف  على -المنسوبة إلى المدع عليهم وإلى موك

ي يرفعها المدعي تستوجب منه أصالة إثباتسيادتكم أن دعوى التعويض ا
التضفات الخاطئة  لتر

ر، ووجه ا ر؛ بالضافة إلى تحديد مقدار الض  ر فيها، وارتباطها المباشر بما يدعيه من ض  لض 
ي اق

ي قضايا التعويض، وحيث إن المدعي لم يذكر المخالفات التر
 
فها وهذه هي أركان المسؤولية ف  تر
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ي 
ي -المحاسب القانوئ 

َ
لى
ِّ
، -موك

ا
ر المدع به تفصيلً ي أدت إلى الض 

 ولا القائم بكل منها على التر
ا، وعلاقته السببية، ولم يقدم ما يثبت صلتهما 

ً
حدة، ومدى مسؤولية كل طرف تحديد

ي المخالفات  ي نسبها إلى المدع عليهم الآخرين؛ ولم يحدد مرتكتر
على وارتباطهما بالمخالفات التر

يجعل أركان المسؤولية لمالىي لهذه المخالفات على قيمة السهم، ما جه الدقة، ولم يبير  الثر او 
؛ وعدم تفصيل ذلك على الوجه المطلوب يجعل هذه الدعوى مرسلة  غتر  ي

َ
لى
ِّ
ي حق موك

 
متحققة ف

-وهذا ما جرى عليه العمل لدى لجنتكم الموقرة؛ حيث قررت  -وغتر محررة وواجبة الرفض. ب
ي 
 
وتفصيل  عدم قبول دعاوى المدعي لعدم بيان -أنفسهم وى مشابهة على المدع عليهم دعاف

ي الدعوى رقم )--سبيل المثال: القرار رقم ) دعواهم )انظر على
 
( المؤيد بقرار لجنة --( الصادر ف

ي منازعات الوراق المالية رقم )
 
ي (، المؤيد بقرار لجنة الاس --(، والقرار رقم )--الاستئناف ف

 
تئناف ف

ي دفعنا --ة رقم )منازعات الوراق المالي
 
بعدم الاختصاص والدفوع (. هذا، ونتمسك بالفصل ف

 بما تنص عليه المادة )ال
ا
ي الموضوع؛ عملا

 
من نظام  (77شكلية على استقلال وقبل الدخول ف

ا: الدفوع الموضوعية: قبل أن نقدم لسعادتكم دفوعنا الموضوع
ً
عية. ثالث ية، فإننا المرافعات الشر
اض صحة كم إلى أن المدعي لم يقدم أي دليل على مزانود أن نلفت نظر سعادت عمه، وعلى افتر

: دعو  ي
ي -1اه فهذه دفوعنا الموضوعية على النحو الآئر

َ
ل
ِّ
 عن المدعي لم يقدم خطأ موك

ا
نا فضلً

ر أصابه: أ يف  لا يخف   -العلاقة السببية بير  ما يؤسس عليه دعواه وبير  ما يدعيه من ض  على شر
ر، وعلاقة سبلية لا تقوم إلا بتوافر أركانها الثلاثة، علم سعادتكم أن المسؤو  بية من: خطأ، وض 

ي تعويض تربط بينهما، ومتر توافرت هذه الركان قامت المسؤولية ورتبت آثارها الم
 
تمثلة ف
ي 
 
ينا بصدور قرار لجنة النظر ف

َ
ل
ِّ
ي حق موك

 
اض أن الخطأ ثبت ف ر، وعلى افتر  منازعات المتض 

مخالفات (، فإن هذا القرار تناول --(، المعدل بقرار لجنة الاستئناف رقم )--الوراق المالية رقم )
ة ما  ي قام (--)، إلى نهاية عام (--)بعد الاكتتاب عام  فتر

ة التر ي تليها، وهي الفتر
ة التر ، ولم يتناول الفتر

اء أسهمه المتبقية له، وحيث إن المدعي لم يق ل خلا-دم ما يثبت خطأ المدع عليهم المدعي بشر
ائه لهذه السهم ة شر  عن العلا -فتر

ا
ير  ما يدعيه من عليه دعواه وبقة السببية بير  ما يؤسس فضلً

ر أصابه، ومن ثم ما يثبت استحقاقه التعويض المطالب به، وعليه يجب على اللجنة رفض  ض 
 ا يثبت خطأ المدع عليهم، ومن ثم  أن القضاء برفض الطلبات لعدم تقديم المدعي م -طلباته. ب

ر أصابه هو دعواه، وبير  ما يدعيه من بحث العلاقة السببية بير  ما يؤسس عليه  ما أقرته ض 
ي منازعات الوراق المالية 

 
ينا، ومن ذلك قرار لجنة النظر ف

َ
ل
ّ
ي قرارات سابقة لها تجاه موك

 
اللجنة ف

ي الدعوى رقم )--رقم )
 
-رار اللجنة رقم )(، وق--رار لجنة الاستئناف رقم )(، المؤيد بق--( الصادر ف

ي الدعوى رقم-
 
دعوى المدعي دعوى  -2. (--الاستئناف رقم ) (، المؤيد بقرار لجنة--) ( الصادر ف

ي المادة )
 
وط الواردة ف ( من نظام السوق المالية عليها: لا 56غتر مسموعة لعدم انطباق الشر

ي رفع المد
 
( من نظام 56دة )هذه مخالفة ضيحة للما عي لدعواهيخف  على علم سيادتكم أن ف

طتا لسماع دعوى ب( من لائحة سلوكيات ا-10السوق المالية، والمادة ) ي اشتر
لسوق اللائر

ي الوقائع الماثلة، إذ إن 
 
ط انتف  ف التعويض )عدم العلم بإغفال البيان أو عدم صحته(، وهذا الشر

ك كة قل منذ تاري    خ التقرير اة على الالمدعي كان على علم بوجود خسائر لدى الشر ته الشر لذي نشر
وذكر فيه وجود خسائر  (--)اري    خ ، والذي نشر بت(--)ل عام وتحدث عن وجود خسائر خلا

 : ي
ي الخسارة خلال الرب  ع الرابع )1حسب التفصيل الآئر

 
ي --( بلغ صاف

 
( مليون ريال مقابل صاف

. (%380.5)ام السابق وذلك بارتفاع قدره ع( مليون ريال للرب  ع المماثل من ال215.2خسارة )
ي رب  ح للرب  ع السابق 

 
خسارة الجمالية خلال الرب  ع لا ( بلغت2مليون ريال.  10.9ومقابل صاف

مليون ريال للرب  ع المماثل من العام السابق.  53.2( مليون ريال، مقابل رب  ح إجمالىي 666.8الرابع )
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تشغيلىي ( مليون ريال، مقابل رب  ح 697.3) ( بلغت الخسارة التشغيلية خلال الرب  ع الرابع3
ي عشر شهرًا صغ ( بل4ن العام السابق. مليون ريال للرب  ع المماثل م (22.2)

ي الخسارة خلال اثت 
 
اف

ي خسارة )959.4)
 
ة المماثلة من العام السابق 179.5( مليون ريال، مقابل صاف ( مليون ريال للفتر

ي عشر شهرًا )م خلا( بلغت خسارة السه5(. %434.5وذلك بارتفاع )
ال، مقابل ( ري7.68ل اثت 

ة1.44)خسارة السهم  ( بلغت الخسارة الجمالية خلال 6ق. بساالمماثلة من العام ال ( ريال للفتر
ي عشر شهرًا )

ة المماثلة من  194.4( مليون ريال، مقابل رب  ح إجمالىي 496.2اثت  مليون ريال للفتر
ي عشر شهرًا ) خلال ( بلغت الخسارة التشغيلية7العام السابق. 

يون ريال، مقابل ( مل597.3اثت 
ة المماثلة منمليون ري 84.1رب  ح تشغيلىي  يضاف إلى  -( ج1عام السابق. )مرفق رقم لا ال للفتر

اء  ى السهم المدع بها، بسعر متدنٍ عما كانت عليه وقت الطرح، )سعر شر ذلك أن المدعي اشتر
 ( ر 12.80المدعي للسهم الواحد المدع به )

ا
 (--)طرحه عام ، بينما كان سعر السهم عند يالً

 --)بسعر 
ا
كة، المر الذي يتعذر معه تعرضه لا علم المدعي بالوضع ، مما يدل على( ريالً مالىي للشر

كة واستحقاقه التعويض. أما بخصوص طلب التعويض عن أسهم  للتضليل من قبل الشر
من المبالغ المحصلة من نها تكون الاكتتاب، فعلى فرض استحقاقه لها، فإن عمل اللجنة أ

 المدع عليه الول 
ً
ي قرار اللبوصفه المتهم الول وفق

 
المؤيد  (--)( وتاري    خ --رقم ) ةجنا لما جاء ف

ت: لما تقدم من أسباب؛ فإننا نطلب من . الطلبا(--)( وتاري    خ --بقرار لجنة الاستئناف رقم )
يرها. ضف النظر عن الدعوى لعدم تحر  -2عدم سماع الدعوى للتقادم.  -1سعادتكم الحكم ب : 

ي الموضوع: برف -3
 
 ". ض الطلباتوبصفة احتياطية: ف

ي تاري    خ 
 
 . عنها جوابه طلب مع تم تزويد المدعي بنسخة من هذه المذكرة،  (--)وف

ي التاري    خ 
 
ا الثامن، جاء فيها م الدائرة مذكرة جوابية من وكيل المدع عليهوردت  (--ذاته )وف
: ندفع ابتداءا بتقادم الدعوى نصه: "

ا
المالية، ( من نظام السوق 58وذلك بالشارة إلى المادة )أول
ي منازعات الوراق المالية، حيث أن ا من( 27والمادة )

 
لتاري    خ الذي لائحة إجراءات الفصل ف

ض علم المدعي بالمخالفات المزعومة بدأ منذ إيقاف تداول السهم من قبل هيئة ال سوق يفتر
ي قضايا الاكتتاب بعد العلان عنه وحيث قا. كذلك صدور قرار سا(--)المالية بتاري    خ 

 
م بق ف

ة التقادم الول )سنة(  تب المدعي بإيداع الشكوى ة اري    خ لاحق، عليه فقد شت فتر كذلك فتر
التقادم الخرى )خمس سنوات( بموجب نص المادتير  المشار إليهما أعلاه. عليه يتوجب الحكم 

 لنص النظام وكما جرت عليه العادة من سو تطب
ً
ابق قضائية بعدم سماع الدعوى للتقادم.  يقا

ي دعاو كذلك، أ 
 
كات، وحيث أن موكلىي قد استقال مناى كد على التقادم ف  لمسؤولية نظام الشر

ي يوم الربعاء بتاري    خ 
 
ي التقادم بمرور (--)عضوية مجلس الدارة ف

ئر . عليه فإنه قد مضت فتر
د مرور ثلاث سنوات من استقالة كذلك بع  (--)من تاري    خ انتهاء السنة المالية خمس سنوات 

: موكلىي من عضوية 
ً
وذلك بالشارة إلى المادة  ع بعدم تحرير الدعوى: فندمجلس الدارة. ثانيا

عية كذلك المادة )66) ( الفقرة )أ( من نظام السوق المالية، حيث 56( من نظام المرافعات الشر
، ولم يبير  على م أشخاص عدة تختلف مناصبهم وصلاحياتهم ومن بأن المدعي اته ينهم موكلىي

ولا الخطأ الذي يدعي ه على وقائع الدعوى لاأع( 56قق انطباق المادة )الوجه النظامي ما يح
ي التأثتر المالىي 

 
ر محل الادعاء ف ارتكابه من قبل موكلىي بالتحديد والذي ترتب عليه الخسارة أو الض 

ي ادعائه أعلى قيمة الس
 
 لم هم، لاسيما وأن الطلبات الواردة ف

ً
ا تت على نحو مُجمل ومُرسل. وأختر

عته من خطأ ولم تبير  رابطة السببية بير   ارتكاب موكلىي ما ادلىع ئحة أية أدلة أو قرائنتورد اللا 
: ندفع بعدم وجود صفة: وذلك لاختصام موكلىي بصفته 

ً
ر. ثالثا الخطأ محل الادعاء وبير  الض 

 
ً
ي مجلس الدارة، وبالتالىي فإن ثبو عضوا

 
 ف

ً
 بوجود إدانة مسبقة بقرار  سابقا

ا
ت الصفة مرتبطة
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ابل سبق وأن قامت الهيئة بإصدار قرار أدان لسوق المالية، وبالمقام ( من نظا49لفة المادة )بمخا
ي القوائم المالية، وهذ

 
ة ما بعد الاكتتاب والتضليل ف كة خلال فتر ا عدد من كبار مسؤولىي الشر

ي انعد القرار لم يتطرق إلى موكلىي ولم تتم إدانته
ام صفة بأية مخالفة بموجب هذا القرار، مما يعت 

ي هذه ال
 
ي نظام ى. كذلك بأن مساءلة مو دعموكلىي ف

 
وكلىي من قبل المساهمير  محددة ومنظمة ف

ر الذي يصيب عموم  ي إقامة دعوى المسؤولية بشأن الض 
 
ي تقض الحق ف

كات، والتر الشر
كة. وسبق لمساهمي المساهم ي جمعيتهم  ير  على الجمعية العامة للشر

 
 ف
ً
كة أن اتخذوا قرارا الشر

ي اء مجلس الداضأعبإبراء ذمة  (--)تاري    خ العامة ب
 
.  (--)رة عن العام المنتهىي ف ومن ضمنهم موكلىي

 : ي
ي هذه المذكرة، نطلب من مقام اللجنة الحكم بالآئر

 
رد  -1الطلبات: بناءا على الرد المقدم ف

 ". رد الدعوى لعدم وجود صفة -3. رد الدعوى لعدم التحرير  -2الدعوى لتقادمها. 
ي تاري    خ 

 
 . عنها جوابه طلب مع ن هذه المذكرة، م ةتم تزويد المدعي بنسخ (--)وف

ي تاري    خ 
 
ها  (--)وف   عقدت الدائرة جلسة لنظر الدعوى، حض 

ا
 كيلو  ها وحض   ،المدعي أصالة

 من رغمبال، الوليه ولم يحض  المدع عل ،السابعالمدع عليه و  لرابعةاعن المدع عليها 
ي الموقع اللكتر 

 
ي للأمانة العامة للجانالعلان المنشور ف

ي تاري    خ لا وئ 
 
عن ملخص  (--)فصل ف

ي ولم يحض  كل من ،الدعوى وموعد هذه الجلسة
 ،الثالثالمدع عليه و  ،: المدع عليه الثائ 

 من رغمبالهم، عن وكلاء، أو الثامنوالمدع عليه  ،السادس، والمدع عليه الخامسعليه والمدع 
. وبعد انتهاء اثبوت تبلغهم بموعد هذه الجلسة تبلغ

ً
 صحيحا

ً
 هلما

ً
لحكم  لة النظامية للانتظار وفقا

ي منازعات الوراق ا (نيوالعشر المادة )الخامسة 
 
افتتحت  ،لماليةمن لائحة إجراءات الفصل ف

أجاب بأنه ف ،عواهالدائرة الجلسة بتوجيه سؤالها إلى المدع عما إذا كان لديه مزيد بيان على د
اء إجمالىي أضاف يتمسك بما سبق أن قدمه، و 

كةالسهم من أسهم  (--) أنه قام بشر  . (--)بتاري    خ  شر
نسب إلى المدع عليهم قيامهم  عليهم، أجاب بأنه يالمدع وبسؤاله عن الخطأ الذي ينسبه إلى

ؤاله عن تحديد تلك وبس . بالتضليل والتلاعب من خلال تقديم معلومات وبيانات مغلوطة
أكدت عليه فذلك،  عنابة جإ جاب بأنه يطلب المهال لتقديمالمعلومات والبيانات بدقة، أ

ر الذي لحق به،  . ليهمعلمدع إلى ات الخطأ الذي ينسبه ثب  الدائرة تقديم ما يُ  وبسؤاله عن الض 
ر الذي لحق به هو احتجاز رأس ماله  سؤاله عن السنوات الماضية. وب طوالأجاب بأن الض 

ي ينسبها 
عن ذلك عند إيقاف  معلعليهم، أجاب بأنه لمدع إلى اتاري    خ علمه بالمخالفات التر

كة ي  تداول سهم الشر
 
سبق له التقدم بشكوى أخرى عدا الشكوى المرافقة  هلوبسؤاله  . (--)ف

ي  ؟لصحيفة الدعوى
ي قيد شكواه والتقدم  . أفاد بالنف 

 
بدعواه، أجاب وبسؤاله عن سبب تأخره ف

ي ه وبسؤاله عن حض طلبات . ا م وأخبارهابتعاده عن سوق السهبأنه سبب تأخره هو 
 
 مواجهة ف

ة الماضية.  طواله المحتجز أنه يطلب إعادة رأس مالالمدع عليهم، أجاب ب  وبسؤال وكيل الفتر
أفادت باليجاب،  ؟قاتها فااطلعت على صحيفة الدعوى ومر  هل الرابعة والسابعالمدع عليهما 

 علىاطلع  لهوبسؤال المدعي  ا جاء فيها. وتتمسك بم ،أنها تقدمت بمذكرة جوابية وأضاف
أفاد  ؟والثامن والسابع والسادس والخامس الرابعةة من المدع عليهم المذكرات الجوابية المقدم

يتمسك بما أنه فيما يتعلق ببقيتها و  ،عدد منها  عنأنه تقدم بمذكرة جوابية وأضاف  ،باليجاب
ي قدمها. 

ي مذكرته الجوابية التر
 
هل  ابعسالالرابعة و دع عليهما الم مدعي ووكيلوبسؤال ال جاء ف

، وعليه قررت الدائرة منح المدعي مهلة خمسة ؟هيودان إضافت لديهما ما  ي
أيام من  أجابا بالنف 

 اختتام الجلسة. وبذلك تم  تاري    خ هذه الجلسة لتقديم ما استمهل من أجله. 
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ي ضوء ما سبق، 
 
ي جلسة  ا طلب منهوحيث انتهت المهلة الممنوحة للمدعي لتقديم موف

 
ف

قررت الدائرة الاكتفاء بما تم تقديمه، وحجز دون ورود إجابة منه،  (--)خ ي    ار النظر المنعقدة بت
 لصدار قرار فيها. 

ً
 الدعوى للدراسة والمداولة؛ تمهيدا

 
 

 الأسباب
ي يدعي هدف من دعواه إلى حيث إن المدعي ي

إلزام المدع عليهم بتعويضه عن خسارته التر
وق المالية ولوائحه التنفيذية، فإن هذه سالبه إليهم من مخالفات لنظام ت عما ينسأنها نتج

ي اختصاص اللجنة بموجب نظام السوق المالية
 
ي تدخل ف

 من الدعاوى التر
ُّ
عَد
ُ
الصادر  الدعوى ت

 وتعديلاته.  هـ02/06/1424( وتاري    خ 30/ بالمرسوم الملكي رقم )م
ه بتأمل الدائرة

 
ي أور  ومن حيث الموضوع، فإن

 
عد إمهالهم با اق الدعوى وإجابات بعض أطرافهف
ي لبداء وتقديم ما لديهم، تبير  لها أن 

ي امتلاكه ما يكف 
 
( سهم من أسهم --)دعوى المدعي تتمثل ف

كةال ي ، شر
 
اء ف  يتمثل لمدع إلى ا، وينسب (--)اري    خ تآلت إليه عن طريق الشر

ً
ي عليهم خطأ

 
ف

ي التضليل 
 
كة، مما أدى إلى إيقاف تداول أسهمنات الصادرة العلا ف كةلا عن الشر ، ومن ثم إلغاء شر
ره من ذلك، ومطالبته بالتعويض. ودفع عدد من المدع عليهمإدراجها،  بعدم جواز سماع  وتض 

لسماعها، وعدم قيام المدعي بتحرير دعواه، وعدم صفة ة دعوى المدعي لانقضاء المدة النظامي
، وطلبوا عدم سمعدام أركان المبعضهم، وان الدعوى  اعسؤولية الموجبة لتعويض المدعي

ي الوقائع. ، لتقادمها وردها 
 
 وذلك على النحو الوارد ف

، و و  الول، وحيث لم يحض  المدع عليهم ي
دة المنعق أو من يمثلهم جلسة النظر  ،الثالثالثائ 

ي تاري    خ 
 
  (--)ف

ً
 إلى نص المصحيفة الدعوى، وا عنولم يقدموا جوابا

ً
( نيوالعشر ادة )الثالثة ستنادا

ي الدعوى واعتبار  صلمن لائحة إجراءات الف
 
ي منازعات الوراق المالية، قررت الدائرة الستر ف

 
ف

 هذا القرار حضوري
ً
ي حق المدع عليه ا

 
ي  ما ف

لدعوى وموعد با ما لثبوت تبلغه والثالث؛ الثائ 
 تبلغ ما الجلسة لشخصه

ً
 صحيح ا

ً
 يابي، وغا

ً
ي حق المدع علي ا
 
 . ؛ لعدم ثبوت تبلغهالول هف

دم فيه من مستندات، تبير  لها أن المدعي لم دالوباطلاع الدائرة على ملف 
ُ
يقدم عوى، وما ق

ي يدعي  تما يُثب  
تعرضه خطأ المدع عليهم ومسؤوليتهم عن تعويضه فيما يتعلق بالخسائر التر

ي  لها 
 
كةالف ي  لم يبير  و ، شر

ي ومصدرها والوس يدعي تضليلها  العلانات التر
ت بها ووجه يلة التر شر

ُ
 ن

ر، وعلاقة  ؛ؤولية لا تقوم إلا بتوافر أركانها الثلاثةسلموحيث إن ا، التضليل فيها  من خطأ، وض 
ي تعويض  تبت آثارها سببية تربط بينهما، ومتر توافرت هذه الركان قامت المسؤولية ورُ 

 
المتمثلة ف

ر،  ي مواجالمتض 
 
  عليهم. هة المدعفإن الدائرة تنتهىي إلى رفض طلب المدعي ف

 ا
َ
: دلمولما تقدمَ مِن أسبابٍ، وبعد  

ر
رَرت الدائرة الآئ

َ
، ق
ً
 اولةِ نظاما

 .  رفض طلب المدع 
 وصلى الله على نبينا محمد وعلى آله وصحبه وسلم

 


