
 

 

 

 

 

 

 

 

 بحث في

 الاحتيال في السوق المالي السعودي
 

 

 

 إعــــداد

 زينب صلاح الدين الضهيرىدكتورة : 

 

 

 

 

 

 م9102

 



-1- 

 ةـمقدم
 موضوع البحث: -

لا هادى من يهده الله فلا مضللله له ومن يضلللله ف، إن الحمد لله نحمده ونستعينه ونستغفره ونستهديه 
 .وبعد..... سيدنا وحبيبنا محمد وعلى آله وصحبه وسلم على  له وصه الله وسلم وبارك 

لما  ،طابعا متميزا بين الجرائم التقليدية الأخرى أخذت  التي الجرائممن الاحتيلا   جرائمأن  من المعلوم 
في ، ة، والقدرات المهاريي لأعما  الذهنية والتفنن الابتكار تسللللللللللللتند عليه من مقومات وأسلللللللللللل  تتر ز على ا

و قدرته على تكييف هذه الوسائه والأساليإلى  بالإضافة، يمارسله المحتا  من أسلاليو ووسائه خداةية ما
 .والاجتماةية والثقافية والحضارية الاقتصادية والمتغيراتالحديثة،  بما يتوافق مع التطورات

 المواردالأموا  و  يهدرو  الأداء يعيق فهوالمالية،  من التحديات التي تواجه السلللو   والاحتيا  هو واحد 
 ده غيرأشلللللل الا ع وقد يتخذ الضللللللرر. التنافسللللللية قدراتهاأو  سللللللمعتهاالمالية و  يلحق الأذى بالسللللللو  النادرة و 

وثقة المالية  بالسو  قد ي ون ذلك الذي يلحق الأكبر  فالضرر .بحد ذاتها مهما بلغت قيمتهاالخسارة المالية 
 .ةتعريضها لمخاطر متعددإلى  المطاف قد يؤدينهاية  فيو  الجمهور فيها

 غالويصلللللعو في ال، و على أي قطاع يتكيف مع المتغيرات التي تطرأالاحتيا   ذلك فانإضلللللافة إلى  
 . لايفي  ثير من الأحيان ي ون هذا الأمر مستحالاحتيا  و  المختلسة بسبو نشاطاتاسترداد الأموا  

 وهمية أو وقد انتشللللرت أسللللاليو جرائم الاحتيا  المالي التي يروا لها جهات ومؤسللللسللللات مالية مزيفة 
غير مرخصللللللللللة لاسللللللللللتغلا  المتعاملين معها الذين يسللللللللللعون وراء الثراء المالي السللللللللللريع وتحقيق أربا   أو

 ن، مما قد يعرضللللهمأنهم يحملون ثقة زائدة للآخريأو  وم اسللللو مادية ب سللللرع وقت مم ن وب قصللللر الطر  
 .(1)ة أحيانًامالية وقانونيوخسائر مادية  بيرة، وبالتالي الوقوع في إش الات والاحتيا   إلى عمليات النصو

بح وأصللللللل، تطور السللللللو  المالي يرتبظ بالنقام الاقتصللللللادي الذي تمر به معقم دو  العالمإن  وحيث 
الاسلللللتقلا  المالي والإداري وينقمه قوانين مصلللللطلح السلللللو  المالي باعتباره شلللللخصلللللا معنويا عاما يتمتع ب

منها  توافر عدة مقومات يتطلوخاصلللة به لأداء مهامه والميام بوفائفه، وقيام سلللو  ناجح لاورا  المالية 
  .(2)توفر الأنقمة واللوائح التي تنقمه

                                           

آلاف  3( في هذا السللليا  قد صلللر  أمين لجنة الإعلام والتوةية المصلللرفية بالبنوك السلللعودية، طلعت حاف ، عن رصلللد 1)
 .2111-2112عملية احتيا  مالي داخه المملكة العربية السعودية بين عامي  111و

= ا في بية حيث  ان لها دورا  بير واللوائح التي صللدرت في جمهورية مصللر العر  لقوانين( وتجدر الإشللارة هنا إلى أهمية ا2)
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أهم  ومنقد يؤثر سللباً على سلير أعمالها،  لى حماية السلو  المالية من  ه مالذلك حرصلت الدو  ع 
العوامه التي تسلاعد الأسلوا  المالية على ت دية الم مو  منها حمايتها من الممارسات غير المشروعة التي 

يقوم ن أ من شل نها الإضرار بمبدأ حماية المتعاملين في السو ، و ذلك الإضرار بمبدأ الشفافية الذي يجو
الأنقمة التي تحمي السلللللللللللو  من عليه التعامه في السلللللللللللو . لذلك حرصلللللللللللت الدو  المختلفة على سلللللللللللن 

الممارسلللللات غير المشلللللروعة وعلى رأسلللللها جريمة الاحتيا  في السلللللو  المالية. ويتناو  هذا البحث جريمة 
الاحتيا  في السللو  المالية السللعودية بصللفتها من أكبر الممارسللات غير المشللروعة ضللرراً بالمتعاملين في 

 السو  ومن أكثرها صوراً.

ير غأو  ةبارة عن أي ممارسلللة تنطوي على اسلللتخدام الخداع للحصلللو  المباشلللر فالاحتيا  المالي هو 
شللل ه لى إ تسلللهيه ذلك لغيره لتؤديأو  المباشلللر على شللل ه من أشللل ا  الاسلللتفادة المالية لمرتكو الجريمة،

 .من أش ا  الخسارة للطرف الذي تعرض للاحتيا 

 مشكلة وتساؤلات البحث: -
من الجرائم المالية والاقتصلللللللللادية التي فهرت منذ فترة زمنية لمالي ا في السلللللللللو  الاحتيا   تعد جريمة 

واسلتفحه خطرها في العصلر الحديث نتيجة اسللتخدام الوسلائه التقنية الحديثة ومياد مبادف الشللفافية وعدم 
ادة والأسللللوا  الحرة وزيالاقتصللللادي  فهور سللللياسللللات الانفتا إلى  التر يز على أنقمة الح ومة بالإضللللافة

 .ت التجارية والصناةية والمصرفيةالمعاملا

ن أ لا شلللللك، إذ يخفى على أحد لاالداخلي والخارجي  على الصلللللعيدالاحتيا   خطر جريمةإن  وحيث 
 غير مباشر على عملية التنمية الاقتصادية وسلامة الاقتصادأو  لهذه الجريمة آثارها السللبية بش ه مباشر

 .(1)وهيئتهالي الم وذلك نتيجة فقدان الثقة في السو  الوطني 

ومن العوامه التي ضلللاعفت اسلللتفحا  خطر الاحتيا  في السلللو  المالي حديثا الأوضلللاع الاقتصلللادية  
وطغيان الميم المادية وسللليطرتها على النفول الضلللليفة الرامبة في جمع الما  وتحقيق الثراء ب ي وسللليلة، 

                                           

م ولائحته التنفيذية )قواعد نقر التلاعو في  1552لسنة  59الما  رقم  رال تطور سوقها المالي وأهمها قانون سو   =
م(، و ذلك لعبت الأنقمة 2111لسللللنة  121مضللللاف بقرار وزير الاسللللتثمار  -الأسللللعار واسللللتغلا  المعلومات الداخلية

لمرسوم وأبرزها نقام السلو  المالية الصلادر با، العربية السلعودية دورا  بيرا في تطور سلوقها المالي واللوائح في المملكة
 حيث يعد الر يزة الأساسية للسو  المالي السعودي.، م2113لسنة  31الملكي رقم م/

 .92ص ،م 2111 دار المعارف،، القاهرة، في المؤسسات الماليةالاحتيا   جرائم، إبراهيم ممدو  .د (1)
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ادية سللتشللرى في بعك الكيانات الاقتصللكذلك فإن ضللعا الرقابة على الأسللوا  المالية، والفسللاد الذي بدأ ي
 أدى إلى اهتزاز الثقة في التعامه مع تلك الكيانات أو مع بعضها.

 بعك الكيانات لإيهام الآخرين بسلللللامةإليه  هو سلللللوك غير سللللوى تلج المالي  والاحتيا  في السللللو   
دون  بتلك الكيانات نقامها وقوة أسللللهمها على وجه يخالا الحميقة بهدف اخذ ما  الراغبين في المسللللاهمة

 وه ما: ومن ذلك يم ن صللياغة مشلل لة الدراسللة من خلا  السللؤا  التالي، وجه حق وبطر  غير مشللروعه
 هي طر  مواجهته الوقاية منه؟ وما، وما صورهالمالي،  في السو  الاحتيا  

 منهج البحث: -
الوضعي  دي مقارنا بالقانون لقد اتبعت المنهج الوصفي لدراسة نقام الاحتيا  في السو  المالية السعو  

من خلا  تحليه ونقد أنقمة وقوانين سلللو  الما ، وتفسلللير ما يحتاا منها إلى تفسلللير من داخه النقام أن 
 أم ن أو من خلا  اللجوء إلى القواعد العامة.

 صعوبة البحث: -
السللللو   وقيدها فيإن ندرة المراجع القانونية المتخصللللصللللة في إصللللدار الأورا  المالية والاكتتاد فيها  

المللالي من أهم الصللللللللللللللعوبللات التي واجهتنللا، على الرغم من أنهللا من أهم الأمور التي لا يجللو أن يغفلهللا 
 الباحثون بعد أن أصبح السو  المالي هو أهم المؤشرات الدالة على قيال التنمية الاقتصادية.

 أهداف البحث: -
 :عدد من الأهداف منهاإلى  ه الدراسةأسعى في هذ 

وإزالة اللب  بينه وبين بعك المصللللللطلحات الأخرى التي المالي  في السللللللو  الاحتيا   ان مفهومبي -
 تتشابه معه.

 جريمة الاحتيا .أر ان  معرفة -

 .ارنةالمق التي يتم استخدامها في سو  الما  السعودي والأنقمةالاحتيا   الوقوف على الوسائه -

 و  الما  السعوديفي سالاحتيا   الحد من جرائمأو  بيان سبه القضاء -

 في السو  المالي.الاحتيا   التعرف على صور -

 :الآتيوقد قسمنا خطة البحث على النحو  
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 .المبحث الأول: المفهوم القانوني لجريمة الاحتيال

 .صور جريمة الاحتيال :الثاني المبحث

 .السوق الماليةفي الاحتيال  المبحث الثالث: العقوبة المقررة لجريمة
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 الأوللمبحث ا
 المفهوم القانوني لجريمة الاحتيال في السوق المالي

في السللللللللللللللو  المالي، فلابد بدءا من التعريف بهذه الجريمة، وبعد هذا التحديد الاحتيا   لتحديد ماهية 
يليه التعرض لأر انها القانونية، وعليه فسللللللتكون معالجتنا لهذا الفصلللللله من خلا  ثلا  مطالو  لمفهومها،

 :الآتيالوجه  على

 .: ماهية الاحتيا  في السو  الماليةالمطلب الأول

 .: محه الاحتيا المطلب الثاني

 : أر ان جريمة الاحتيا  في السو  المالي.المطلب الثالث

 المطلب الأول
 في السوق الماليالاحتيال  ماهية

بداية وقبه أن نتطر  إلى مفهوم الاحتيا  في السللللللللللللللو  المالية فيجو أولا أن نبين تعريف السللللللللللللللو   
ي على بيان ماهية الاحتيا  في السللللللللو  المال للوقوفوذلك  (البورصللللللللة)المالية مع بيان الفر  بينها وبين 

 :وسوف أعرض لذلك بإيجاز

بورصللة هي الم ان، أو القاعة المخصللصللة ال نفالسللو  المالية ليسللت مرادفا لمصللطلح البورصللة، إذ إ 
يقتصللللللللر مفهومها على سللللللللو  التداو ، به يشللللللللمه  لتداو  الأورا  المالية، في حين أن السللللللللو  المالية لا

بالإضللافة إلى ذلك سللو  الإصللدار، أي إصللدار الأورا  المالية، به أن التداو   ما ي ون داخه البورصللة، 
  .(1)هي جزء من السو  المالية، وليست هي السو  المالية فإنه ي ون خارجها، وبالتالي فإن البورصة

 .(2)المالية بمشترى تلك الأورا "ي الأورا  يجمع بائع الذيوعرفت السو  المالية ب نها: "الإطار  

وتتمثه الوفيفة الأسلللاسلللية للسللللو  المالية في جذد مدخرات الأفراد وتجميعها، والفوائك المالية لدى  

                                           

ي رسللالة د توراه مقدمة إلى قسللم الفقه ف، بن سللليمان آ  سللليمان أح ام التعامه في الأسللوا  المالية المعاصللرة مبارك .د (1)
 11هل ص  1221 1دار  نوز اشبيليا للنشر والتوزيع الرياض ط، كلية الشريعة بالرياض

 .121ص ،2ط م1555الأردن ، مؤسسة الورا  محمد مطر، إدارة الاستثمار، .د (2)
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ها، وإتاحتها إلى الجهات التي تحتاا إليها، وهى تؤدى وفيفتها هذه من خلا  أدوات منشآت الأعما  وغير 
مالية معينه،  الأسللللللللهم والسللللللللندات وغيرها، حيث تصللللللللدر الجهات المحتاجة إلى الما  مثه هذه الأدوات، 

 .(1)وتبيعها للجهات ذات الفائك المالي

 تعريف الاحتيال في السوق المالية: -
يتضلللللللللللمن ما  (2)أنه لا يوجد تعريف محدد للاحتيا  لذلك اقتر  البعك تعريفا له تجدر الإشلللللللللللارة إلى 

يعبر عن إسللهام المتداو  في تغيير السللعر ويسللاوى: عدد الأسللهم التي تداولها والذي  سللماه ضللغظ السللعر
عدد الأسللهم المتداولة، مع ضللرد الناتج بالتغير في السللعر خلا   يجمالإ( مقوما على ا وشللراءً المتهم )بيعً 

. فلإذا  ان ضللللللللللللللغظ السللللللللللللللعر  بير، ينقر في قبو  معلومات تبرره من عدمه. التحقيقفترة التلداو  محله 
 ه تداو  يولد ضلللللللللللغطا  بيرا على السلللللللللللعر غير مدعوم ، وبالتالي يعد تلاةبا واحتيالا بناء على التعريف

 بمعلومات تبرره.

: الميام (3)ب نهالسللللعودي  المالية في نقام هيئة السللللو  المالية الأسللللوا في الاحتيا   قد جاء تعريفو  
قيمة أي ورقة مالية أو  الأسللللعارأو  مضللللللًا بشلللل ن السللللو  أو  يوجد انطباعاً غير صللللحيحأو إجراء  بعمه

الإحجام و أ تلك الورقة الاكتتاد فيأو  الشللللراءأو  لحث الآخرين على البيعأو  بقصللللد إيجاد ذلك الانطباع
 عن ذلك.

هو: أي  )التلاعو في الأسللللللعار(الاحتيا   من قانون سللللللو  الما  المصللللللري ب ن 315وبينت المادة  
 المالية ي ون من شللل نه الإضلللرار ب هالأورا   عن عمه بقصلللد الت ثير على أسلللعار تداو ، أو امتناع عمه
 .(2)الماليةالأورا   بعك المتعاملين في سو  أو 

                                           

عليها  ويطلق ،الأورا  المالية طويلة الأجه  الأسللللللهم والسللللللنداتإصللللللدار  تتناو  السللللللو  المالية الحالات التي يتم فيها (1)
وشللللللللهادات الإيداع الخزانة،  الأورا  المالية قصلللللللليرة الأجه   ذون إصللللللللدار  والحالات التي يتم فيه، "سللللللللو  رأل الما "

لأموا   ما تعنى السو  المالية بالتعامه في ا، السلو  المالية تتضلمن الوسطاء الماليينوتعرف بسلو  النقد"، و ، وتداولها
  من خلاأي  تم بواسللللطة السللللو  الموازيةأو  عرضللللا وطلبا سللللواء  ان ذلك في بورصللللات الأورا  الماليةوشللللراءً،  بيعا

لأصلللو  اإصلللدار  في السلللو  المالية ويتموشلللراءً،  المؤسلللسلللات المالية المتخصلللصلللة في التعامه في الأورا  المالية بيعا
، نداتوالأصو  التي تعبر عن المديونية  الس، وهى الأصلو  التي تعبر عن الملكية  الأسلهم، وتداولها، المالية بنوعيها

 بالإضافة إلى أدوات مالية أخرى قابلة للتداو   شهادات الإيداع والأورا  التجارية

(2) Nelemans, M (2007), redefining Trade-Based Manipulation, forth coming in Valparaiso 

university law review, 27. 

 السو  المالية المادة التاسعة والأربعون من نقام (3)
 ( من قانون رأل الما  المصري.13/1يخضع التلاعو في الأسعار لح م المادة ) (2)
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نطوي ممارسللللات ت أو ب نه: الميام ب ي تصللللرفات السللللعوديوجاء تعريفة في لائحة سلللللو يات السللللو   
عة  ان ذلك الشلللللخم يعلم بطبيإذا  صلللللفقة على ورقة مالية،أو  تضلللللليه فيما يتعلق ب مرأو  على تلاعو
 يعلم بذلك .أن  توافرت أس  منطمية تتيح لهأو إذا  الممارسة،أو  ذلك التصرف

 :(1)في السوق الماليةوالاحتيال  الغش الفرق بين -
في أي و أ التلاعو( سلللواءً في السلللو  الماليةأو  يوضلللح المثا  التالي الفر  بين )الغو( و)الاحتيا  

عداد ن أ سلو  آخر: لو اشلترى شلخم سليارة من سلو  السيارات المستعملة بعشرين ألا ريا  ثم اكتشا
ة المقطوعة فقظ، فإن ذلك يرعد )غشلللاً( في البضلللاعة ذاتها، المسلللافة تم التلاعو فيه ليرقهر نصلللا المسلللاف

اكتشلللللا أنه اشلللللتراها بعشلللللرين ألا ريا  نتيجة  ولكنولا دخه للسلللللو  بذلك. أما لو  انت السللللليارة سلللللليمة 
. هذا هو دخه للبضلللللاعة به ةباً( يتعلق بآلية عمه السلللللو  ولافإن ذلك يرعد )احتيالًا وتلا المزايدة الوهمية،

 .اسو  المالية تمامً الحا  في ال

صلللدار إ الشلللر ة دخلت السلللو  بنشلللرةأن  شلللخصلللاً اشلللترى سلللهم شلللر ة بعشلللرين ريا  ثم اتضلللحأن  لو 
أرباحها المرعلنة قبه شرائه السهم غير دقيقة، فإن ذلك  أن اكتشاأو  تحتوي على معلومات غير صحيحة،

 يرعد )غشاً( في البضاعة ولا دخه للسو  به.

هم بعشلرين ريالًا بعدما لاح  ارتفاع سللعره في إغلا  اليوم السلابق بالنسللبة أما لو اشلترى شلخم السلل 
سللبو الارتفاع لا يتعلق بتحسللن في نشللاط الشللر ة وإنما  ان نتيجة ممارسللة أن  القصللوى مثلًا، ثم اكتشللا

تعلق ياحتيالية من عدد من المضاربين لتضليه الجمهور بش ن سعر السهم، فإن ذلك يرعد احتيالًا وتضليلا 
بآلية عمه السو  ولا علاقة له بجودة البضاعة )السهم(. ويرعرًف ب نه التدخه المتعمد في آلية عمه السو  

نحو  أو  مية التنفيذأو  مضلللله في شللل ن سلللعر الورقة الماليةأو  الحر من أجه إيجاد انطباع غير صلللحيح
 .(2)ذلك

 في الأسواق المالية:والاحتيال  الفرق بين المضاربة -
نبؤ في الناتجة عن ت الأسعارولكن للاستفادة من فرو  ، لا لحاجه راهنه، شراءأو  لمضاربة هي بيعا 

                                           

ى صللحيفة عل القانوني السللابق لهيئة سللو  الما  السللعودي منشللورمقا  للد تور إبراهيم بن محمد الناصللري المسللتشللار  (1)
 ما  الاقتصادية على الشب ة العنكبوتية:

https://www.maaal.com/archives/20170223/87560  

سلللللللو  ولا دخه لها بحالة البضلللللللاعة. وعدم الخلظ بين حالات ويلاح  على أن جميع هذه الحالات تتعلق بآلية عمه ال (2)
 الغو وحالات التلاعو له أهمية  بيرة لاختلاف الأح ام التي يخضع لها  لًا منهما.

https://www.maaal.com/archives/20170223/87560
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 .(1)الماليةالأورا   تغيرات قيم

باع مباشلللرة ع ارتف معين فإذا بسلللعرالسلللهم بقصلللد الربح من فرو  السلللعار فيشلللترى السلللهم ي اقتناء فه 
 ري.السهم بقصد الربح من ريع السهم وربحه الدو ناء اقت ي ون مقصود مقتنى السهم الاستثمار بمعنى ولا

مثه  ،الممارسلللللات التي يسللللللكها بعك المضلللللاربين للت ثير على الأسلللللعارإلى أن  وهنا تجدر الإشلللللارة 
الإشلاعات وعقد الصلفقات الوهمية لا يؤثر على حميقة المضلاربة. لأن البيع والشلراء بقصد الحصو  على 

معه  المضللاربة تكون أن  في الأمر غاية ما، المضللاربة من حيث حميقتهاالفرو  المصلطنعة لا يتنافى مع 
 .(2)وهو أمر غير بيان الحميقة، غير مقبولة

التلاعو هو مضللاربة لكن مع سلللوك طر  مشللروعه وهذا ي أن والفر  بين المضللاربة والتلاعو عند 
د تكون غير مشروعه وق السللوك لا يخرا المضلاربة عن حميقتها فالمضاربة قد تكون مصحوبة بممارسات

فالمضللللارد قد ي ون مضللللاربا متاجرا وبالتالي تكون العلاقة بينهما هي علاقة الخصللللوص  مصلللحوبة بذلك
 والعموم فكه متلاعو مضارد ولي   ه مضارد متلاعو.

 الفرق بين صانع السوق والمتلاعب: -
السللليولة عبر الإعلان صلللانع السلللو  هو متداو  غرضللله الأسلللاسلللي من التداو  هو الربح من توفير  

المسللللتمر عن عروض وطلبات لبمية المتداولين في السللللو . ويعد صللللانع السللللو  متداو  غير مطلع على 
قيمة الورقة المالية، ولذلك فهو يحدد أسلللللللللعار عروضلللللللللله وطلباته بشللللللللل ه رئي  بناء على وضللللللللللع الطلو 

رو  بين والطلو، لأن الفوالعرض في السو . وير ز صانع السو  على تحقيق أفضه توازن بين العرض 
 أفضه العروض والطلبات هي مصدر ربحه.

سللو  قد فإن صلانع ال، المتلاعو يتدخه في السلير الطبيعي للعروض والطلبات في السللو  إن  وحيث 
بعك المتلاعبين يتصلللللللللرف في بعك الأحيان  ما لو أن  لكذوالأمر من ، ي ون من ضلللللللللحايا المتلاعو

 .(3)وض وطلبات للسو  في الوقت نفسهكان صانع سو  من خلا  إرسا  عر 

                                           

 =بحث منشور في الدورة العشرون للمجمع  ،التلاعو في الأسلوا  المالية دراسة فقهية ي،عبد الله بن محمد العمران .د (1)
 ،م2111ديسلللللمبر  25-29هلللللللللللللللللل 1232محرم  23 -15المنعقد في م ة الم رمة في الفترة من  يملاالفقهي الإسللللل =

 .21ص

رسللللللللالة د توراه مقدمة إلى قسللللللللم الفقه في  لية الشللللللللريعة ، ح ام التعامه في الأسللللللللوا  الماليةأ مبارك ا  سللللللللليمان، .د (2)
 .173هل، ص1221 ،1ط ،بالرياض، دار  نوز اشبيليا للنشر والتوزيع الرياض

 يالفقه عمحمد بن إبراهيم السللحيبانى، التلاعو في الأسللوا  المالية )صللوره وآثاره( بحث مقدم للدورة العشللرين للمجم .د (3)
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 .8ص ،رابطة العالم الإسلامي م ة الم رمة، الإسلامي
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 ثانيالمطلب ال
 محل الاحتيال

المالية خاصة الأسهم الأورا   والتلاعو هي حماية أسعارالاحتيا   إن المصللحة المحمية في جريمة 
تشللترى و أ المالية. فالسللعر الذي تباعالأورا   والسللندات التي تعتبر السلللعة الرئيسللية في التداو  في سللو  

يتوقا على قوى العرض والطلللو على هللذه الورقللة المللاليللة لتتلل ثر بجميع أنواع أن  رقللة المللاليللة يجللوبلله الو 
تدخه المضلللاربون ب فعا  من شللل نها الت ثير على إذا  المؤثرات من خلا  عرض وطلو الورقة المالية. لكن

للعرض  (1)ت الطبيليةالمالية مما يؤثر على العملياالأورا   سللللللللعر الورقة المالية بهدف التلاعو ب سللللللللعار
 والطلو. 

حماية المعلومات ذلك لان المعلومات تعتبر إلى  لذلك فإن المشللللللللرع يهدف من تجريم أفعا  التلاعو 
المالية ورا  الأ بيعأو  اءر فلكي يتخذ المتعاملون القرار بش، الماليةالأورا   احدى العناصر الهامة في سو  

لمالية تت ثر االأورا   الورقة التي يراد تداولها فالأسللعار في سللو  تتوفر لديهم المعلومات عن أن  ف نه يجو
جيدة عن  االمالية ب ن هناك أخبارً الأورا   انخفاض في سعرأو  بالمعلومات المتوافرة حيث يبرر أي ارتفاع

ر من سعاالأسعار، فمرتكبي الجريمة يتلاعبون بالأ فتنخفكا سيئة أخبارً ، أو الورقة المالية فترتفع الأسعار
حدو  حالة ذعر بين المتعاملين إلى  المالية وهذه الشلللللائعات تؤديالأورا   خلا  بث شلللللائعات  اذبة عن

ي انخفاض مصللطنع فإلى  المالية مما يؤديالأورا   التخلم منإلى  المالية إما يدفعهمالأورا   في سللو  
 .(2)ار ارتفاعا مصطنعالمالية فترتفع الأسعالأورا   تزايد الشراء علىإلى  تؤديأو  الأسعار،

 الإفادة من فار  الأسللللعارإلى  المالية يسللللعى المضللللاربون الأورا   وفي ضللللوء السللللير الطبيعي لسللللو   
واذا ، يعسلعر الورقة قام المضاربون بالبارتفع  فإذا، الماليةالأورا   الذي يوفره لهم تقلو الأسلعار في سلو  

 بالشراء.ما انخفك سعر الورقة المالية فإنهم يقومون 

  سللللللعارالتلاعو بإلى  لكن المضللللللاربون ومن اجه تحقيق أربا  أكثر وبصللللللورة سللللللريعة ف نهم يلجئون  
 المالية، وهذا التلاعو على حالات ثلا  هي: الأورا  

صللللللورة المالية بالأورا   المتلاعبون بالأسللللللعار برفع أسللللللعار الارتفاع المصللللللطنع لاسللللللعار وهنا يقوم: أولاً 
لسللعر الطبيعي فيقومون بعمليات من شلل نها رفع الأسللعار عن طريق الشللراء ب سللعار مصللطنعة بعيدا عن ا

                                           

 .113ص ،2111د. مجدي شهاد، اقتصاديات النقود والما ، دار الجامعة الجديد، الإس ندرية،  (1)

 .21م، ص2111صالح البربري، الممارسات غير المشروعة في بورصة الأورا  المالية، مر ز المساندة القانونية،  د. (2)
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الما  عن طريق تعقيم سلللللللعر العرض إصلللللللدار رأل  وقد يتم ذلك قبه، مرتفعة تزيد عن السلللللللعر الطبيعي
 اسمويطلق على ذلك مصطلح فني يعرف ب، وقد يتم ذلك على أسلهم متداولة بالفعه، بالنسلبة لسلعر السلهم

تبظ ي ون ذلك الارتفاع مر أن  ب جراء عمليات مصطنعة ب سعار متسارعة في الارتفاع دون  وذلك (الغلاية)
هذه الطريقة غالبا  (1)بقروف العرض والطلو الطبيلية لاسللوا ، وتسللتخدمأو  بالأداء الاقتصللادي للشللر ة

شللللللللللللللراء حتى يقتنع  على الأسللللللللللللللهم ذات التلللداو  المحلللدود . وتتم هلللذه الطريقلللة عن طريق إعطلللاء أوامر
 عر السهمارتفاع سإلى  المضلاربون، ب همية التعامه على هذا السهم فيتوجهون لشراء هذا السهم مما يؤدي

لتي في أوامر لبيع الأسللهم ا السللعر الذي يسللتهدفه المتلاعبون فيقومون بعد ذلك بإعطاءإلى  يصللهإلى أن 
 .(2)الأربا  عن طريق التلاعو حوزتهم ليحصلوا على

لأورا  ا الانخفاض المصلللللطنع لاسلللللعار: في هذه الحالة فان المتلاعبون يسلللللتهدفون خفك أسلللللعار :اثاني  
 المالية بصورة مصطنعة، فلخفك أسعار الأسهم الخاصة بشر ة ما يقومون ببث أخبار سيئة عن الشر ة،

يتعلق بالأداء  بوي ون هنالك سأن  بالميام ببيع  ميات  بيرة من الأسهم ويتم البيع على الم شوف دون أو 
سلللللبو يتصللللله بالموقا المالي للشلللللر ة يبرر هذا الانخفاض، ثم يقوم المتلاعبون بشلللللراء أو  الاقتصلللللادي،

 (3)إلى يعود سللللعر السلللللهمأن  كميات  بيرة من هذا السللللهم بسللللعر منخفك جدا ليقوموا بعد ذلك بالبيع بعد
 المستوى الطبيعي. إلى  الارتفاع

سللعار: عندما تباع الورقة المالية في أفضله سللعر لها وللمحافقة على اسللتقرار التثبيت المصلطنع لا :اثالث  
لجديدة المالية اإصللللدار الأورا   فان متعهد، السللللعر الذي تباع به الورقة المالية وحماية سللللعرها من الهبوط

على ، فاضخيقوم بشللللللراء ما يعرض من الورقة المالية خلا  الفترة التي يبدأ فيها سللللللعر الورقة المالية بالان

                                           

بحث تقدم به إلى الدورة العشللللللللللرين للمجمع الفقهي الإسلللللللللللامي ، التلاعو في الأسللللللللللوا  المالية، عبد االله العمراني د. (1)
 .1ص، 2111مبر ديس 25-21المنعقدة في م ة الم رمة في الفترة من 

سللللهم البنك المصللللري البريطاني، حيث قام المضللللاربون برفع قيمة السللللهم المصللللري لأ المالى وهذا ما حد  في السللللو   (2)
جنيهات للسللللللللللهم، ولم ي ن ذلك نتيجة طبيلية  211جنيها إلى  81يوميا. وتم نوا من رفع ا السللللللللللعر من % 9بنسللللللللللبة 

ام بها اثنان من المضللللاربين يتبادلان الأدوار يوميا من بائع إلى مشللللتر لآليات السللللو ، وإنما نتج عن عمليات تلاعو ق
تحميقات إدارة البورصللللللة و ذلك هيئة أكدت  وقد %9بارتفاع بنسللللللبة إقفا   على مائة سللللللهم  ه يوم ويحققان بها سللللللعر

لذي أكد مقدم إلى وزير الاقتصلللللاد اإحاطة  سلللللو  الما  الواقعة، به وصللللله الأمر إلى مجل  الشلللللعو في صلللللورة طلو
 المسلللللللؤولية الجنائية للوسلللللللطاء الماليين في، الواقعة وبرر ذلك بوجود ثغرات في قانون رأل الما  . د. منير أبو ريشلللللللة

 .2117ص،  121دار الجامعة الجديد، ، عمليات البورصة

لإسلللامي جمع الفقهي اد. عبد الباري مشللعه، التلاعو في أسللوا  الأورا  المالية، بحث تقدم به إلى الدورة العشللرين للم (3)
 . 2ص ،2111ديسمبر  25-29المنعقدة في م ة الم رمة في الفترة من 
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هذا الإجراء يعد من أنواع التضليه للمستثمرين لما يخلقه من انطباع  اذد بوجود طلو على أن  الرغم من
 الورقة المالية. 

 الاحتيا  محه جريمةالسللللللعودي  بعون من نقام السللللللو  الماليةر لذلك فقد حددت المادة التاسللللللعة والأ 
 واكتفت المادة الثانية من النقام بتعداد بعك فئات الحقو  بلالورقلة الملاليلة الملدرجلة في السللللللللللللللو  المالية. 

 .(1)الماليةالأورا   أدوات الدين التي اعتبرتها لأغراض تنفيذ هذا النقام من قبيه أو

وللوقوف على تحللديللد محلله جريمللة الاحتيللا  في السللللللللللللللو  المللاليللة فيتعين علينللا أولا أن نعرف الورقللة  
 .لية محه جريمة الاحتيا المالية ثم نبين شروط الورقة الما

 .في السوق الماليةالاحتيال  تعريف الورقة المالية محل جريمة :أولا  
المالية في الأورا   م في التشلللللللريع المصلللللللري والذي نقم1555لسلللللللنة  17قانون التجارة رقم أن  نجد 

لما  ارأل  سلللو  بالأورا  المالية،  ما لم يحدد قانون  المقصلللودالفصللله السلللادل من الباد الأو  لم يحدد 
 .(2)المالية التي تقيد بجدو  البورصةالأورا   المالية وإنما اكتفى بتعدادالأورا   المصري تعريف

المالية في التشللللللريع الفرنسللللللي فقد ورد في نصللللللوص عديدة، فقد عرفت في قانون الأورا   ما تعريفأ 
 الخاصللللة والقابلة لان تكون أو  "هي الصلللل وك المصللللدرة عن طريق الهيئات العامة التصللللحيح المالي ب نها

مدرجة بالبورصللللللة وتتمتع بصللللللفات متماثلة والمصللللللدرة من نف  الجهة مع قابليتها لنقه الملكية عن طريق 
 .(3)تدخه مباشر دون توثيق

ادرة عن الص وقواعدهاوعرفت قائمة المصلطلحات المستخدمة في لوائح هيئة السو  المالية السعودي  
هللللللللللللل، ب ن المقصود 1229-8-21م وتاريخ 2112-11-2بموجو قرارها رقم  مجل  هيئة السو  المالية

بالأورا  المالية هي الأسهم وأدوات الدين ومذ رة حق الاكتتاد والشهادات والوحدات وعقود الخيار والعقود 
مصللللحة فيما تقدم .  ما حددت لائحة أو  المسلللتقبلية وعقود الفروقات وعقود الت مين طويه الأمد وأي حق

قيمتها و أ التي يت ثر سلللللللعرها الماليةو يات السلللللللو  مفهوم الورقة المالية في هذه الجزئية ب نها: الورقة سلللللللل

                                           

سند يتضمن حقوقا مالية لمالكه ويثبت بش ه قاطع ومؤ د ما يتضمنه أو  والورقة المالية المتداولة في السلو  هي صلك (1)
الشلللللراء في و أ التي يتم تبادلها بالبيع ةسللللللعمن حقو  ويم ن تقويمه وتداوله بسلللللهولة في سلللللو  الأورا  المالية، وهو ال

 سو  الأورا  المالية من خلا  نقام التداو  في السو .

 .21ص ،2117د. طاهر شوقي مؤمن عقد بيع الأورا  المالية، دار النهضة العربية، القاهرة،  (2)

 .الفرنسي 1519لسنة  829الفقرة الثانية من المادة الخامسة عشر لقانون التصحيح المالي رقم  (3)
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 . (1)توفيرها للجمهورأو  بش ه جوهري في حالة الإفصا  عن هذه المعلومات

ورا  الأ المالية "الأورا   الملالية في قانون هيئات الاسللللللللللللللتثمار الجماعي فيالأورا   كملا ورد تعريف 
ويتم  الخاصللةأو  المالية وفقا لأح ام هذا القانون هي صلل وك يقوم بإصللدارها الأشللخاص الاعتبارية العامة

رأل  صة فيتمثه حأو  بالتسليم وهي تخو  حامليها حقو  متماثلةأو  تناقلها عن طريق القيد في الحساد
 .(2)تهتمثه حق دين عام في مواجهأو  ما  الشخم الاعتباري الذي أصدرها

 الشلللللللللر ات سلللللللللواء  انت عامةأو  المالية ب نها: صللللللللل وك تصلللللللللدرها الدولةالأورا   نعرفأن  ويم ننا 
عطي تأو  تكون قابلة للتداو  وتعطي الحق في الحصو  على جزء من الأربا  لحاملهاأن  خاصة على أو

 .الما رأل  له الحق في الاشتراك بجزء من

ا  أدوات   ور أو  لق الصلاحية للمجل  في إضافة أي حقو  مطالسعودي  و فه نقام السو  المالية 
والمليار في ذلك هو ، يسلللللللللللللتثنى بعضلللللللللللللا مما أعده أوراقا مالية مما ورد النم عليهأو  يخراأو أن  مالية

 .(3)سلامة السو  وحماية المستثمرين

الات  ات والكمبيالتجارية  الشللللللللللللليالأورا  المالية الأورا   وبناء على ذلك فقد أخرا النقام من مفهوم 
والأدوات التي تتداولها البنوك حصلللللرا ، والحوالات النقدية، و ذلك الاعتمادات المسلللللتندية، والسلللللندات لأمر

 .(2)وبوالم الت مين، فيما بينها

على معلوملللات داخليللة من تعلللاملله في الورقلللة المللاليللة بنلللاء على معلومللات من  بنللاءً  متللداولاً  يرعللدولا  
غير صلحيحة لأن مصطلح المعلومة الداخلية يفترض صحتها وما عدا ذلك  شلخم مطلع وهى معلومات

 يصنا تحت الإشاعات والآراء.

 :يالسعودالمالي  في السوق الاحتيال  ا: شروط الورقة المالية محل جريمةثاني  
 : تتضمنه الورقة بشكل صريح وقاطعالمالي الذي  ثبوت الحق -1

في الورقة المالية في الأحوا  العادية ب وصللللللللللافه وعناصللللللللللره المالي  المقصللللللللللود بذلك هو ثبوت الحق 

                                           

 .يمن لائحة سلو يات السو  السعود 2/ا/2م رقم  (1)

 :م، راجع في ذلك1588المادة الأولى من قانون هيئات الاستثمار الجماعي في الأورا  المالية الفرنسي لسنة  (2)
Rabut. Albert, droit des bourses de valeurs at des agents de change édition litec , libraires 

techniques, Paris, 1983, p. 30. 

 المالية السعودي. من نقام السو   2مادة رقم  (3)
 المصري. الباد الأو  في قانون سو  رأل الما  (2)
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الت كد من صللللللللللللللحة ما تحتويه الورقة إلى  أية إجراءات أخرى تهدفإلى  الموضللللللللللللللحة بالورقة بدون اللجوء
 المالية. 

 محل الورقة مالا: -2

 عدم ممارسللللللللللللة الحقو  المتعلقة بملكيته للورقةأو  الاحتيا  يصلللللللللللليو حق مالك الورقة في ممارسللللللللللللة 
 وبذلك تخرا السلللللندات والصللللل وك التي لا تتضلللللمن حقوقا مالية ثابتة ومؤ دة لمالكها من نطا  ،(1)المالية

 .الماليةالأورا  

 إدراج الورقة في السوق المالية: -3

 :يتم ذلك في حالتين 

 .(2): طر  الورقة للتداو أولا

 .(3)طر  الورقة للاكتتاد العام من قبه الجمهورثانيا: 

 

                                           

 والأربعين من نقام الأورا  المالية السعودي.المادة التاسعة  نصت على ذلك صراحة (1)

الأورا   تتداو  فيهالذي  وهو السللللو   سللللو  التداو ،الثانوي أو  و  بالسللللو  تطر  فيه الورقة للتداالذي  يسللللمى السللللو   (2)
 المالية بعد إصدارها بواسطة البنوك التجارية التي تولت عملية الاكتتاد فيها.

الح ومية المصللللدرة لها. وتسللللمى الورقة المالية في هذه الحالة أو  وذلك بعد أن يتم إصللللدارها من قبه المنشلللل ة التجارية (3)
 ، ما تسلللللللمى السلللللللو  التي تطر  فيها الأورا  المالية بالسلللللللو  المالية الدولية، لورقة المالية المطروحة للاكتتاد العامبا

من قبه  ويتم طرحها للاكتتاد العام، الح وميةأو  وهى السو  التي تصدر فيها الأورا  المالية من قبه المنش ة التجارية
ملكة العربية السللعودية تقوم البنوك التجارية بتولي عملية طر  الأورا  الجمهور عن طريق منشللآت متخصللصللة وفى الم

 المالية للاكتتاد العام للجمهور، وتمارل البنوك دور الوسيظ بين المنش ة التي أصدرت الورقة وجمهور المستثمرين.
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 الثالثالمطلب 
 أركان جريمة الاحتيال

 

 .(1)في السوق الماليالاحتيال  : الركن المادي لجريمةأولا  
ك يصللللللللدر السلللللللللو أن  في السللللللللو  المالي فيالاحتيا   يتمثه السلللللللللوك الإجرامي الإيجابي في جريمة 

 ريصلللللدر فعه إيجابي غي، أي أن الاعتباري  أو من الشلللللخم الطبيعيالاحتيا   الإجرامي الم ون لجريمة
 الحرة.إرادته  من شخم بناء على مشروع

لأورا  أن ا فنجد انه في الميام بعقد صللللللللللللللفقات ب ورا  مالية لا تنطوي على انتقا  حميقي لملكية تلك 
لا يتحقق إلا بوجود سلوك إيجابي ي من في عقد صفقات في أورا  الاحتيا   الر ن المادي الم ون لجريمة
 لملكيتها بموجبه.مالية لا يتم انتقا  حميقي 

أما السللللوك الإجرامي السللللبي فيتمثه في عدم قيام الشلللخم بإرادته بالتزام قانوني أوجو عليه النقام  
 وبذلك ي ون الشللخم مرتكبا لجريمة من، مضللله بشلل ن السللو  أو  تنفيذه مثه إعطاء انطباع غير صللحيح

د بإيجاد هذا الانطباع مادام الشلللللخم قية الإجرام في السلللللو  المالي ولو لم تتحقق النتيجةالاحتيا   جرائم
السلللللللو   فيالاحتيا   جريمةأن  البعك فيإليه  ولذلك فإني اتفق مع ما ذهو، قام بالعمه قاصلللللللدا إيجاده

صللللللللللللللد قإليها  التي انصللللللللللللللرفالإجرامية  المالي من الجرائم الشلللللللللللللل لية التي لا يلزم لإتمامها تحقق النتيجة
 .(2)الجاني

لتدةيم  ذبه ، ، واسلللللللتغلا  الجاني صللللللللفة يتميز بها(3)جريمة الغو التجاري ارتكاد أن  والرأي عندي 
 لابد من وجود الهدف منها وهو أحد الأمور الآتية:إذ  لا تكفى، واحتياله

 وجود واقعه مزورة  -1

                                           

لذي ب ه جريمة هو ا ( ينبغي أن نوضللح هنا أن صللورة الر ن المادي تختلا حسللو  ه جريمة ،فالنم القانوني الخاص1)
يحدد صلورة الر ن المادي فيها ، وهو الذي يرسلم السلوك المحقور والنتيجة المترتبة عليه ،د عبد الرءوف مهدي، شر  

 377م، ص 2115القواعد العامة لقانون العقوبات، دار النهضة العربية، 

 ،118ص ،2118 ،بدون دار نشللللر ،السللللعوديجرائم السللللو  المالية في النقام ، محمد بن ناصللللر بن محمد البجاد .د (2)
113. 

يتمثه الغو التجاري في تقديم سللللللعة مشلللللابهه للسللللللعة الحميمية مع وجود فر  في الميمة بقصلللللد إدخا  الوهم في نف   (3)
 .المجني عليه وبالتالي التعاقد معه والاحتيا  عليه
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 وجود مشرع  اذد  -2

 إحدا  الأمه بالحصو  على ربح -3

 أخذ بطريقة الاحتيا الذي  إحدا  الأمه بتسديد وإرجاع المبلغ -2

عن طريق اسللللللللللللتغلا  الاحتيا   نجدها في جريمة التطبيقات على الر ن المادي من أبرزأن  وعندي 
المعنوي متى تداو  ذات الورقة أو  حيث يقوم الر ن المادي بحق الشلللللللللخم الطبيعي، المعلومات الداخلية

المادة غير مباشلللللللر وذلك حسللللللللبما ورد بنم أو  سلللللللواء بشللللللل ه مباشلللللللر ،المالية محه المعلومات الداخلية
 من نقام سو  الما  السعودي على النحو التالي: (1)(91)

 .(2)إذا قام بتنفيذ صفقة على الورقة المالية لأى حساد تكون له مصلحه فيه -1

 .(3)ولو لم يتم تنفيذ هذا الأمر، بيع للورقة في السو  أو  إذا قدم عرض شراء -2

يتمثه في قيام تحقق نفع من وراء الما  المصللللللللللللللري فإن قيام هذا الر ن رأل  أملا في قلانون سللللللللللللللو   
تكون ن أ وبالتالي يم ن، اسلللللللتغلا  تلك المعلومات الداخلة وتحقيق هذا النفع أمر واسلللللللع لم يحدده القانون 

 ائر.أوامر بيع لتوقى خسأو إصدار  هذه المنفعة منفعة مادية  إصدار أوامر شراء لأسهم بعينها للتربح

 تتوافر هذه الجريمة حتى لو  ان من حقق النفع زوجته، إذ سلللللهالنفع لنفالجاني  يحققأن  ولا يشلللللترط 
فعا حقق نآخر  ذلك يحو  دون قيام الجريمة بحق شلللخمأن  وعنديأولاده القصلللر،  وأولاده حتى لو  انوا

 .(2)من وراء استغلا  تلك المعلومات ولكنه من غير من حددهم القانون 

أن  دون  ،فعه التداو  بناء على معلومات داخليه على السلللوك ذاته وهوالسللعودي  بينما ر ز المشللرع 
ك لأحوا  ذلالسلللللعودي  حصلللللر المشلللللرعأن  عندي هنا يوالرأ من وراء ذلك السللللللوك،النتيجة  ينتقر تحقق

ه و ان من الأفض، إفلات بعك الجناة من العقادإلى  السللوك يضليق من نطا  التجريم على نحو يؤدى

                                           

 .81، بدون دار نشرً، ص2118،نقام السعودي جرائم السو  المالية في ال،ر بن محمد البجاد صمحمد بن ناد.  (1)

ي هذا فالمصللللحة  وبذلك ي ون أنهى النقام الجد  القانوني حو  مفهومالشلللخصلللي  المصللللحة المقصلللودة هنا هي النفع (2)
 .الجانو

بية للعلوم ر د. فهد بن محمد النفيعى، الحماية الجنائية للسلو  المالية السلعودي، رسلالة د توراه منشلورة بجامعة نايف الع (3)
 .179،ص  م2111قسم العدالة الجنائية، الرياض،  -الأمنية  لية الدراسات العليا

دار  ،دراسللللة مقارنة للقانونين المصللللري والفرنسللللي ، المالية مجدي حبشللللي الحماية الجنائية وشللللبه الجنائية لاسللللوا  .د (2)
 . 37ص، 2111النهضة العربية، 



-17- 

 .الحصر على سبيه المثا  لا ة ثم يورد أحوالاً ينم على قاعدة عامالسعودي أن  للمشرع

 ي.في السوق المالالاحتيال  الركن المعنوي في جريمة :اثاني  
 المتلاعوو  يعلم المخالاأن  لتوافر الإرادة فلا بدو .الإرادةو  الر ن المعنوي يت لا من شقين هما العلم 
 اتجاهو  أنه غير مشللللللللللللللروعو  جريمة في نقر القانون و  مخالفة عدإغفاله عن الميام بعمه ير أو  إتيانه الفعهأن 

ر مشلللللروع فعله غيأن  يعلم المتلاعوأن  المتعلق بالعلم فيجوو  إحدا  الفعه، أما الشلللللق الثانيإرادته إلى 
 .بموجو النقام

 القصد العام لجريمة الاحتيال: -1
ا من ب نها لا أسلللللال له أفعا  الخداع والمزاعم الكاذبة وهو يعرفالجاني  ويتضلللللح العلم هنا ب ن ي تي 

 الصحة، فإذا  ان يعتقد بصحتها فلا تقوم الجريمة.

عالما ب ن و الاحتيلا ،  ي ون الجلاني علالملا بل نله يقوم بفعلهأن  فينبغيالجنلائي  يتوافر القصللللللللللللللد يولك 
ا جريمة عمدية يلزم لميامهالاحتيا   الحصللللللللللو  عليه هو ما  مملوك لغيره، فجريمةإلى  يهدفالذي  الما 

عتقد خط   ان يإذا  الم ون للجريمة، أماالمادي  السلوكإلى  باعتباره انصراف الإرادةالجنائي  توافر القصد
لديه جنائي ال فإن القصللللد، فن انه مملوك لهأن  ب نه يحق له التصللللرف بهذا الما ، وتصللللرف به فعلا بعد

الجاني  إرادة اتجهتإذا  يتوافر إلا لاالاحتيا   ينتفي في هذه الحالة، وبالتالي فإن القصلللللد العام في جريمة
 انون.معتبرة ويعتد بها القإرادته  ارتكاد أفعا  الخداع والى تحقيق نتيجة هذه الأفعا  طالما  انتإلى 

 القصد الخاص في جريمة الاحتيال: -2

يباشلللللللر ن أ أي نيته في تملك الما إلى  يتحقق بانصلللللللراف نية الجانيالاحتيا   والقصلللللللد الخاص في 
وحرمان المالك الحميقي لهذا الما  من أي سللللللطة عليه بصلللللورة ، على الما  سللللللطة المالك والاسلللللتئثار به

 .نهائية

لأورا ، ا فنجلد انله في الميلام بعقلد صللللللللللللللفقلات بل ورا  ملاليله لا تنطوي على انتقلا  حميقي لملكيلة تلك 
وجيه نية يتمثه في توالذي  اصالر ن المعنوي هنا يتمثه في القصلللللللللللد الجنائي العام والخأن  فالرأي عندي

 تسلمه من المجني عليه.الذي  تملك الشيءإلى  الجاني

أي  "يعد مخالفا لأح ام هذا النقامأن  على من نقام السللللو  المالية السللللعودي 25ذهبت المادة  وقد 
فقد نصلللت صلللراحة  يوجد انطباعا غير صلللحيح ......"إجراء  يشلللارك في أيأو  شلللخم يقوم عمدا بعمه

وامه التي ب ه العالجاني  يعلمأن  وهذا يتطلو، في هذا النوع من الجرائمالمعنوي  جود توافر الر نعلى و 
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 .تحقيق النتيجة المقصودة من ارتكابهاإرادته إلى  ن تتجهأو ، تقوم بها الجريمة

ات عن طريق اسلللتغلا  المعلومالاحتيا   واشلللترط المشلللرع السلللعودي لتوافر الر ن المعنوي في جريمة 
 أي علم الشللللللخم المطلع وغير المطلع أنه يتداو ، توافر القصللللللد العام بعنصللللللريه العلم والإرادة، الداخلية

و ذلك إرادة التعامه في الورقة المالية محه المعلومات الداخلية سللللللواء بشلللللل ه ، بناء على معلومات داخلية
 مهعلاقة ع أو عائليةيحصه بح م علاقة ، غير مباشر، وذلك بنصه " يحقر على أي شخمأو  مباشر

غير و أ يتداو  بطريق مباشللللرأن  -بالشللللخم المطلعإليه  علاقة تعاقدية على معلومات داخلية يشللللارأو 
توقعا خر آ يفصح عن هذه المعلومات لشخمأن  وأ مباشر الورقة المالية التي تتعلق بها هذه المعلومات،

 "يقوم ذلك الشخم أولا بتداو  تلك الورقة الماليةأن  منه

هذه الحالات قد جاءت على سللللللللللبيه المثا  لا الحصللللللللللر والهدف من ذلك إم انية إدخا  أن  ويلاح  
 الجرائم المستحدثة ضمن نطا  التجريم.

عن عمه بقصللد أو امتناع  "أي عمه إلى من قانون سللو  الما  المصللري فقد ذهبت 315أما المادة  
 بعك المتعاملين في سللللللو  أو   نه الإضللللللرار ب هالمالية ي ون من شللللللالأورا   الت ثير على أسللللللعار تداو 

 المالية"الأورا  

توافر  تعتبر من الجرائم العمدية متى ما الماليةوالتلاعو بالسو  الاحتيا   جرائمأن  وبذلك فإنني أرى  
رائم المطلود توافره في هذا النوع من الجالجنائي  وان القصللد، في السلللوك الم ون للجريمةالجنائي  القصللد
ن ارتكو الفعه أصلللا فلا يم الذي  فإذا انعدمت إرادة الشللخم، بنوةيه العام والخاصالجنائي  لقصللدهو ا

لتي خللاليلله من العيود ا ةتكون هللذه الإرادأن  ويجللو. إدانتلله بللالجريمللة واعتبللاره مللذنبللا نقرا لغيللاد إرادتلله
 .تشوبها

 في السوق المالي:الاحتيال  الشروط الواجب توافرها لجريمة -
 الما  السعودي:رأل  من قانون  25للمادة وفقا  

مضللللله يوحي بوجود عمليات تداو  نشللللظ أو  تصللللرف بهدف إيجاد انطباع  اذدأو  الميام ب ي عمه -1
 .(1)مالية خلافا للحميقة

 طريق عن، أورا  مالية معينة متداولة بالسللللو  أو  مع آخرين على سللللعر ورقةأو  الت ثير بشلللل ه منفرد -2

                                           

 .السو  الماليةفقره ا من نقام هيئة  25مادة  (1)
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 يحد  طلبات فعليةأن  المالية من شللللللللللللل نهأو الأورا   في تلك الورقة سللللللللللللللسللللللللللللللة من العملياتإجراء 
بهدف جذد الأورا   انخفاضلللللللا في أسلللللللعار تلكأو  يحد  ارتفاعا أو فاهرية نشلللللللطة في التداو ، أو

 حسو واقع الحا .الأورا   بيع هذهأو  وحثهم على شراء، الآخرين

ورقة   لاهما معاً،أو  بيع،أو  قات  شلللراءمع آخرين بإجراء سللللسللللة من الصلللفأو  الت ثير بشللل ه منفرد -3
المحافقة على اسللللتقرار سللللعر تلك الورقة، بالمخالفة للقواعد أو  مالية متداولة في السللللو  بهدف تثبيت

 .(1)حماية المستثمرينو  التي تضعها الهيئة لسلامة السو  

يوجلد انطباعا غير أو إجراء  في السللللللللللللللو  الملاليلة هو الميلام بعملهإلى أن الاحتيلا   نخلم من ذللك 
ى لحث الآخرين علأو  بقصد إيجاد ذلك الانطباع ماليةقيمة أي ورقة أو  الأسعارأو  صحيح بش ن السو  

ي السلللللو  فالاحتيا   فرو  بين وانه يوجد، الإحجام عن ذلكأو  الورقةالاكتتاد في تلك أو  البيع والشلللللراء
 والمتلاعو. السو   صانعالمالية و لا من الغو والمضاربة و ذلك بين 

بالورقة المالية المدرجة الاحتيا   محه جريمةالسعودي  من نقام السو  المالية 35وقد حددت المادة  
 انت  سللللواء ،الشللللر اتأو  الورقة المالية هي صلللل وك تصللللدرها الدولةإلى أن  وانتهينا، في السللللو  المالية

   على جزء من الأربا  لحاملهاتكون قابلة للتداو  وتعطى الحق في الحصلللللللللو أن  خاصلللللللللة علىأو  عامة
 للورقة المالية محه جريمة، أن وقد ذ رنا في ذلك، الما رأل  بجزء من الاشللللللللللتراكتعطى له الحق في  أو

راا دإو  ،وأن ي ون محه الورقة مالاً  بشللللل ه صلللللريح وقاطع،المالي  عدة شلللللروط منها ثبوت الحقالاحتيا  
 الورقة في السو  المالية.

 الر نو المادي  وبينا  لا من الر نالمالي  في السلللللللللو  الاحتيا   بحث ب ر ان جريمةثم انهينا ذلك الم 
و  والتلاعو بالسللللللللللالاحتيا   جرائم أن في السللللللللللو  المالية، وقد ذ رت في ذلكالاحتيا   لجريمةالمعنوي 

 القصلللللد للجريمة، وان الم ون في السللللللوك الجنائي  توافر القصلللللد المالية تعتبر من الجرائم العمدية متى ما
إذا انعدمت ف، بنوةيه العام والخاصالجنائي  القصلللللللد هوالمطلود توافره في هذا النوع من الجرائم الجنائي 

وأوضلللللللحت ، إرادته ارتكو الفعه فلا يم ن إدانته بالجريمة باعتباره مذنبا نقرا لغيادالذي  إرادة الشلللللللخم
 في السو  المالية؟. حتيا  الا هي الشروط الواجو توافرها لجريمة في ذلك ما

 

                                           

 .فقره ا من نقام هيئة السو  المالية 25مادة  (1)
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 المبحث الثاني
 صور جريمة الاحتيال

 :هناك صور متنوعة، ومتعددة للاحتيا ، به ومتجددة، ويم ننا عرض هذه الصور من خلا  مطلبين 

 المالية  في السو  الاحتيا   : صور جريمةالمطلب الأول

 .السعوديالمالية الأورا   في سو  الاحتيا   صور جريمة :المطلب الثاني

 .المالية المصري الأورا   في سو  الاحتيا   صور جريمة :المطلب الثالث

 المطلب الأول
 في السوق المالية الاحتيال  صور جريمة

هناك صللللللللللللور متنوعة، ومتعددة للاحتيا ، به ومتجددة، ويم ن ذ ر أبرز هذه الصللللللللللللور المشللللللللللللهورة  
 :للاحتيا  على النحو الآتي

 .والتلاعب في عروض الأسعارالاحتيال  الصورة الأولى:
عن عمه ، أو امتناع عمهأي  مصللري هو 315التلاعو في الأسللعار وفقا للمادة أن  بينا فيما سللبق 

ي بعك المتعاملين فأو  المالية ي ون من شللللل نه الإضللللللرار ب هالأورا   بقصلللللد الت ثير على أسللللللعار تداو 
 سو  الورا  المالية.

من خلا  عرض أسلللعار  افة الصلللفقات التي تتم في ، احتيا ويحد  في  ثير من الأحيان تلاعو و  
  :(1)عرض شريظ الأسعار على النحو الآتي من خلا ، وسائه الإعلامفي  المالية الأسوا 

يقوم بعك الأفراد بشل ه غير معلن عندما تبدأ الجلسة بالاتفا  على محاولة تثبيت سعر رخيم  -1
عار هده بعضهم انخدع به، ومن ثمّ يبدأ في البيع ب سشاإذا  للسهم، بعيداً عن السعر الفعلي، حتى
 منخفضة خوفاً من انخفاضات أخرى 

                                           

 .291ص يم ،تطهير الأسهم والصناديق الاستثمارية، فيصه بن سلطان المري، رسالة ماجستير، جامعة القص (1)
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قد يقهر سللعر على الشللاشللات أعلى من السللعر الفعلي، فيتخذ بعضللهم قرار البيع ليتبين بعد ذلك  -2
 ب ن السعر أقه مما شاهد. 

 بسلللللسلللللة هبوط فيبتثبيت سللللعر رخيم عند الإغلا و ليوهموا الآخرين  (1)يقوم صللللانعوا السللللو   -3
 الأسعار، فيقوموا بالبيع بهذا السعر.

 الصورة الثانية: البيع الصوري.
ب سللماء و أ يقوم المضللارد بالبيع على نفسلله ب ميات  بيرة، من خلا  تعدد المحاف  التي باسللمه،أن  - 1

ي نفسها هب سماء مجموعات متفق فيما بينها على هذا الأسال ثم تقوم أو  أفراد أسرته،أو  أصدقائه،
ريد له أإذا  أقهأو  أريد للسلللللهم الصلللللعود،إذا  بالبيع على البائع الأو ، وإعادة هذا السلللللهم بسلللللعر أكبر

الهبوط، والهدف من ذلك إيهام المتداولين في السلو  ب ن هناك تغيّرات في سلعر السلهم. وتسمى هذه 
 .(2)العملية من المضاربات )بعملية التدوير(

لمتلاعو فرصللللة ارتفاع في الميمة السللللوقية لأسللللهم يمتلكها، فيقوم بالاتفا  مع ينتهز المضللللارد اأن  - 2
أشلللخاص آخرين ببيعها عليهم بسلللعر أعلى من السلللعر الجاري في السلللو ، ثم يقوم هؤلاء الأشلللخاص 
في نف  اليوم بإعادة بيعها له بسللعر أعلى، والنتيجة مزيد من الارتفاعات في قيمتها السللوقية ثم يقوم 

لى هذه ويطلق ع ببيع ما يملكه بالسلللللللعر المرتفع ثم تكون النتيجة تدهور سلللللللعر السلللللللهم.المضلللللللارد 
ن أ الطريقة طريقة )التصللللللللريف( عند إرادة المضللللللللارد بيع هذه الأسللللللللهم، وطريقة )التجميع( لمن أراد

 .(3)يشتري السهم

رفع  بغرض الاتفا  بين بعك المضلاربين من خلا  التوصليات على شراء سهم من الأسهم المدرجة - 3
حللد معين ثم بيعلله ب ميللات  بيرة من خلا  هللذه المجموعللات، والهللدف من هللذا البيع إيهللام إلى  قيمتلله

                                           

 تجار.صانعوا السو : هم  بار المتعاملين من الشر ات العاملة في مجا  الأورا  المالية والبنوك، و بار ال (1)

، 171-179صم 1555، أسلللللاسللللليات الاسلللللتثمار في الأورا  المالية، منشللللل ة المعارف، الإسللللل ندرية، د. منير هندي  (2)
 .21-12ص ، مرجع سابق ، والمضاربة والتلاعو بالأسعار د. صالح البربري 

ن نفسه، ورفع مضارد بالشراء موالتصريفو معناه: بيع الأسهم التي يمتلكها، والتجميع: شراء هذه الأسهم بحيث يقوم ال (3)
قفا  إ قيمة السلللللهم السلللللوقية من خلا  تعدد المحاف  التي يديرها لجذد الانتباه، ولزيادة قيمة السلللللهم للتسلللللابق عليه قبه

، فيقوم المتداولون بالشللللللراء  ي يقفروا ببعك الأربا  قبه الإقفا . فيقوم بالبيع والتصللللللريف  السللللللهم النسللللللبة اليومية له
ادة التغرير قد يلام  السللللللهم النسللللللبة القصللللللوى لليوم أكثر من مرة، ثم يتدهور السللللللهم بالنزو  ثم يقوم بزيادة عليه، ولزي

 الشراء على نفسه حتى يرتفع ثم يقوم بالتصريف وه ذا حتى نفاد الكمية التي لديه.
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إلى  ؤديتأن  هناك تغيرات سلللعرية حدثت للسلللهم، وهذه السللللسللللة من البيوع من شللل نهاأن  المتعاملين
 يصلللللللللاد بعكانخفاض بميمتها السلللللللللوقية بشللللللللل ه يوحي بتدهور حالة المنشللللللللل ة المصلللللللللدرة لها وهنا 

التخلم مما يمتلكونه من هذه الأسللللللللللللللهم الأمر الذي يترتو عليه إلى  المتلداولين بلاللذعر مما يدفعهم
 .(1)عروض  بيرة بدون طلو موازٍ فيهبظ السعر، وعندها يتدخه المتلاعو فيشتري الأسهم

 .الصورة الثالثة: العروض الوهمية
و، نصا ساعة حيث المضارد المتلاعأو    بساعةافتتا  السو  المالي للتداو  قبهتتم هذه الطريقة  

والذي يملك أسللللهماً  ثيرة في سللللهم ما بعرض عروض بيع، بصللللفقات مختلفةو ليوهم المضللللارد )الجاهه( 
ثر.  غير المحترف ب ن هذه العروض من أشخاص  ر

 لديه خبر سلللللللليء، فيقوم ملّاك السللللللللهمأو  الإيهام ب نّ السللللللللهم عليه )تصللللللللريف(، الطريقةوهدف هذه  
ذا إ بعرض عروضلهم للبيع بسلعر أقه من سلعر المضلارد المتلاعو، حتى يغتنموا فرصة البيع أولًا، حتى

لم يبق لافتتا  السلللللللللللو  إلا دقائق معدودة، قام بإلغاء أوامر العرض، ثم سلللللللللللحو عروض ملّاك الأسلللللللللللهم 
ثانية، ثم يقوم  رائها مرةالمخدوعين، فاشلللتراها منهم، ثم يبدأ السلللهم بالصلللعود تدريجياً، فيقوم المتداولون بشلللل

 المضارد المتلاعو ببيعها عليهم بفار  سعري عاٍ  وجديد.

مة طلو الشللر ة المسللاهأو أن  علم المضللارد المتلاعو ب ن هناك أخباراً سلليئة للسللهمإذا  في المقابه 
 تالما  قد رفك من هيئة السلللللللللللو  المالية قبه إعلان الخبر في السلللللللللللو ، فيقوم بعرض طلبارأل  بزيادة

خبراً جيداً و أ لشلللللراء السلللللهم ب سلللللعار متفاوتة وبصلللللفقات مختلفة، ليوهم المتداولين ب ن  السلللللهم يحمه محفزاً 
فيسللللللللارع النال بعرض طلباتهم بسللللللللعر أعلى، فإذا لم يبق على افتتا  السللللللللو  إلا دقائق قام بإلغاء جميع 

يعرض غتنم فرصلللللة هذا الصلللللعود لالأعلى، فيإلى  السلللللوقييفتتح السلللللو  إلا ويقفز السلللللعر أن  طلباته فما
 .(2)جميع أسهمه للبيع، ويقوم بالتصريف حتى تعاد نفاد الكمية لديه

                                           

، م2112هل 1229، 1والنشر، طأشرف محمد دوابة، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية، دار السلام للطباعة  د. (1)
 .29ص 

محمد عبد الحليم عمر، الشلللللللللللر ات العاملة في مجا  الأورا  المالية الشلللللللللللر ات العاملة في مجا  الأورا  المالية،  د. (2)
سللللللسللللللة المنتدى الاقتصلللللادي )اللقاء الثاني( مطبعة مر ز صلللللالح عبد الله  امه للاقتصلللللاد الإسللللللامي بجامعة الأزهر 

، والمضاربة والتلاعو بالأسعار في سو  الأورا  المالية للد تور صالح البربري، بحث مقدم إلى 52-89ص، م1557
فيصه بن سلطان المري،  د. ووتطهير الأسهم 21-12المؤتمر العلمي السلنوي الرابع عشلر للمؤسلسات الإسلامية، ص

 .298رسالة ماجستير، جامعة القصيم، ص
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 الصورة الرابعة: الإشاعات وتسريب المعلومات الخاطئة.
نشلر الشلائعات والأكاذيو، وتسلريو معلومات خاطئة عن شر ة من إلى  يعمد بعك  بار المتداولين 

ليات تداو  تصللاحو هذه الأخبار والشللائعات، وحث الذين يدعون التحليه الشللر ات المسللاهمة، والميام بعم
وعرقلة  إيجاد فار  سلللللعري مصلللللطنع،إلى  الفني ليقوم بالتغرير لموافقة تلك الشلللللائعات. وهذه الطر  تهدف

الأداء الطبيعي للعرض والطلو، وقد ي ون الهدف هو السللللليطرة على السلللللو  عن طريق الشللللللراء الم ثاو 
 افسلللللة،تحطيم المنإلى  لى الغالبية العقمى من ورقة مالية معينة في وقت معين، وهذا يهدفللاسلللللتحواذ ع

 .(1)سعر احتكاري إلى  الحد منها عن طريق الشراء الم ثا، والوصو أو 

 لمالية: االأوراق  أبرز أساليب التلاعب التي تؤثر في تكوين الأسعار المصطنعة بسوق  -
من أسللللاليو التلاعو في الأسللللوا  المالية يم ن إجمالها فيما  جملةهناك أن  من خلا  ما تقدم يتبين 
 ي تي:

خفك  بير في أسلللللعار الأسلللللهم لشلللللر ة معينة عن طريق بيع  ميات  بيرة إلى  العمليات التي تهدف -1
ي ون هناك سللللبو يتصلللله بالأداء الاقتصللللادي للشللللر ة يبرر هذا أن  دون  -وعلى الم شللللوف  -منها 

شلراء أخرى لكميات  بيرة من هذه الأسلهم ب سلعار منخفضة جداً، مما ينتج  الانخفاض تتبعه عمليات
 سعرها الطبيعي بعد ذلك.إلى  عنه تحقيق أربا   بيرة عندما تعود الأسعار

رفع السلعر، وذلك عن طريق الشلراء بالطريقة السلابقة نفسلها ب سلعار مرتفعة إلى  العمليات التي تهدف -2
 يع عن السعر الطبيعي للسو . لسهم معين لكي تضاعا سعر الب

في و أ إشلللاعات والميام بعمليات بيع موازية مقاربةأو  العمليات التي تتم عن طريق نشلللر أخبار  اذبة -3
 .(2)نف  مستوى الانخفاض لكي تزيد من الاتجاه نحو الانخفاض

 الهدف من التلاعب: -
 مباشللللر من خلا  العمليات، الهدف الرئي  من سلللللوك التلاعو هو  سللللو الما ، سللللواء  ان بشلللل ه 

 بوسائه أخرى، ومن الأمثلة لكيفية تحقيق هذا الهدف ما ي تي: أو

                                           

 .21-12ص ، مرجع سابق ، ح البربري المضاربة والتلاعو د. صال (1)

هللل، 1227، م تبة الرشد، الطبعة الأولى الوضليةسو  الأورا  المالية بين الشريعة الإسلامية والنقم د. خورشيد إقبا   (2)
 .991، ص م2111
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 الميمة لورقة مالية بحيث يستطيع المتلاعو:أو  الت ثير على السعر -1

 الشراء بسعر منخفك. -

 البيع بسعر مرتفع. -

 الت ثير على العرض. -

 مقاومة معاملات تنافسية. -

 الورقة المالية في المؤشر.الت ثير في سعر  -2

 الت ثير في سعر الاكتتاد في الاكتتاد العام. -3

 الت ثير في سعر ورقة مالية مرتبطة بعرض اندماا. -2

 حقو  الامتناع من ذلك.أو  بيع موجوداتأو  شراءأو  الت ثير على شخم ما للاكتتاد -9

 الت ثير في الحسابات والمر ز المالي لمستثمرين مؤسسين. -1

 .(1)الت ثير في الانطباع من الملشورة المالية -7

المالية الناشللللللئة، خصللللللوصللللللاً في فه الأورا   من أخطر ما يواجه أسللللللوا  يويعد التلاعو المعلومات 
وجود شلللللللللللريحة من المتعاملين الأفراد الذين تنقصلللللللللللهم الخبرات الكافية، والمعلومات التي تسلللللللللللاعدهم على 

سلللللات التي تعينهم على فهم طبيعة الأسلللللوا  المالية بسلللللهولة، وصلللللياغة اسلللللتثمار أموالهم، لعدم توفر الدرا
 .(2)قراراتهم الاستثمارية بصورة عملية

 

                                           

غير  بحث ،سللللللليمان الصللللللغير، التلاعو والتضللللللليه والتداو  بناء على معلومات داخلية في أسللللللوا  الأورا  الماليةد.  (1)
 .1صمنشور 

 .8ص ، المرجع السابق ،التلاعو والتضليه للصغير (2)
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 المطلب الثاني
 السعودي في السوق الماليالاحتيال  صور

 :السعودي على سبيه المثا  ولي  الحصر، ومنها  في السو  الماليالاحتيا   وردت صور 

 ي.المسبب للإضرار في السوق المالقيام البعض بالسلوك  أولا:
 قيام بعك المضاربين بابتكار طر  ووسائه تعتبر جريمة لإحدا  تغيير وتحريك في أسعار الأسهم، 

 ي ون هذا منفصلا عن ربحية وإنتاجية واحتياطي أصو  الشر ة صاحبة الورقة المالية.و 

لأورا  ا سو  المالية يقوموا بشراءوالسبو في فهور المضاربة هو وجود طبقات من المتعاملين في ال 
 لاحتكاروهو شللبيه بنقام ا المالية لبيعها عند ارتفاع أسللعارها. وذلك للحصللو  على ربح من )فر  السللعر(

 .(1)لأضراره الكثيرة، لإسلامياحرمه الفقه والتشريع الذي 

نيا على سلللللللللللواء أكان عمه المضلللللللللللارد مب معرفة فرو  الأسلللللللللللعار هو أمر تقديري،إلى أن  وبالنقر 
ابتكار عمليات في سللللللللللللو  المعاملات إلى  فقد دفع الأمر هؤلاء، مجازفةأو  على تخمين منهأو  معلومات

 والمقصود هنا هو الحصو  على أربا  غير مستحقه.، وعقود الاختيار، الآجلة والعاجلة  التغطية

ه و عديدة منها: التمويالمالية التي يملكونها أوجدوا أسللللللللاليالأورا   ولتقليه مخاطر انخفاض أسللللللللعار 
 .(2)الم شوف والبيع على النقدي الجزئي للمشتريات.

ولزيادة سلللرعة تلك الصلللفقات وخلق فرو  الأسلللعار اتبعوا أسلللاليو ملتوية لدفع الآخرين على التعامه  
 معهم مثه:

 ترويج الإشاعات الكاذبة -1

 اجتماةية للت ثير على حر ة التداو .أو  عقد اتفاقيات ثنائية -2

 الأسعار وفق ما يجعلهم يربحون سير  -3

هذه  ومنالسلللللللعودي،  الأسلللللللوا  العربية والعالمية ومنها السلللللللو   فيالأسلللللللاليو  تلكوقد فهرت نتائج  
الم سللللللو وت ثيرا ب، الخدع والتغرير وهو أشللللللد أنواع الجرائم ذ اء وإدراكا للمتغيرات الاقتصللللللادية الأسللللللاليو:

                                           

 .11،ص  م2112، بيروت ة،دار الثقاف، في السو  المالي، الاحتيا  أحمد يوسا .د (1)

 .88، ص م2117 ،بيروت ،دار الثقافة ،الأورا  المالية وأسوا  الما  ،هشام الباسظ .د (2)
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 النفوذ والثروة والخبرة وأبرع المستشارين حتى أطلق يملكون خاصة وأن مرتكبيها هم رجا  أعما  ، والخسارة
 .(1)المضارد المحترفأو  عليهم إسم )صناع السو (

 القيام بعقد صفقات بأوراق مالية لا تنطوي على انتقال حقيقي لملكية تلك الأوراق: ا:ثاني  
 فقات وهمية فيالمشلللللللرع السلللللللعودي قد حقر في نقام السلللللللو  المالية قيام البعك بعقد صلللللللأن  نجد 

امه ويقصلللللللد بذلك اقتصلللللللار إنشلللللللاء تع، المالية بحيث يتم البيع دون نقه الملكية )البيع الصلللللللوري(الأورا  
 .(2)لا يوجد فيه تعامه فعلى يذ ر على ذلك السهمالذي  نشظ على سهم معين في الوقت ي مقهر 

ي سللللوك إيجابي ي من ف وجودبلا يتحقق إلا الاحتيا   لجريمةالر ن المادي الم ون أن  والرأي عندي 
 عقد صفقات في أورا  مالية لا يتم انتقا  حميقي لملكيتها بموجبه.

 ة الجانيفيتمثه في توجه ني، وهو هنا م مه لفعه جريمة التحايه وتعمد الميام بها أما الر ن المعنوي  
 .(3)عليهالمجني  تسلمه منالذي  تملك الشيءإلى 

 استغلال المعلومات الداخلية:عن طريق الاحتيال  ثالثا:
ب نها المعلومات التي يحصللللله عليها  (2)السلللللعودي عرفت المعلومات الداخلية في نقام السلللللو  المالي 

ن أ ويدرك الشللللللللخم المطلع، ولا يتم الإعلان عنها، وألا تكون متوافرة لعموم الجمهور، الشللللللللخم المطلع
   .قيمتها ت ثيرا جوهرياأو  اليةهذه المعلومات لو توافرت لأثرت على سعر الورقة الم

 ومن خصائص المعلومات الداخلية: 

 .(9)أن تكون متعلقة بالورقة المالية -1

                                           

م 1525ومدى أثره في سو  رأل الما  هو الانهيار التاريخي الكبير لاسهم في أمري ا عىامو مثا  على ذلك التلاعو  (1)
حيث  شلفت التحميقات عن وجود ممارسلات لا أخلاقية من بعك رجا  الأعما   الغو والخداع وغيره من الممارسات 

أسللللللللللوا  الما  في دو  النمور  اللاأخلاقية و ذلك قيام الملياردير اليهودي جورا سللللللللللورل بممارسللللللللللات أدت إلى انهيار
 ويوميا ما يقهر لنا العديد من صور السلوك اللا أخلاقيه عند المضاربين.، الأسيوية

 .ذلك من أبرز أش ا  التلاعو في أسعار الأسوا  المالية دعير  (2)

 . 311، ص م1522 ،القاهرة ،مطبعة دار الكتو المصرية، شر  قانون العقوبات ،أحمد أمين .د (3)

 من نقام السو  المالية السعودي. 91م (2)

المقصلللللللللللود بالأورا  المالية الأسلللللللللللهم وأدوات الدين ومذ رة حق الاكتتاد والشلللللللللللهادات والوحدات وعقود الخيار والعقود  (9)
المسلللتقبلية وعقود الفروقات وعقود الت مين طويه الأجه وحدد مفهوم الورقة المالية ب نها الورقة التي يت ثر سلللعرها بشللل ه 

 .جوهري في حالة الإفصا  عن هذه المعلومات
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 أن تكون المعلومات صحيحة وغير معلنة -2

 الت ثير الجوهري على الأسعار  -3

 أن تكون المعلومات محددة -2

 أن ي ون مصدر المعلومات شخم مطلع -9

 بأنه:الشخص المطلع السعودي  وقد ذكر المنظم 

موفا لدى مصللدر ورقة مالية ذات علاقة بالمعلومات أو  مسللئو  تنفيذيأو  عضللو مجل  إدارة -1
 .(1)الداخلية 

 كه شخم يحصه على معلومات داخلية عن طريق علاقات عائلية. -2

 كه شخم يحصه على معلومات داخلية من خلا  علاقة عمه  -3

خلا  مصللللللدر ورقة مالية  كه شللللللخم يحصلللللله على معلومات داخلية من خلا  تعاقد وذلك من -2
 ذات علاقة بالمعلومات الداخلية.

متى  المعنوي أو  بحق الشلللللخم الطبيعيالاحتيا   يقوم الر ن المادي في جريمة و ما ذ رنا من قبه 
غير مباشلللر وذلك حسلللبما ورد أو  سللواء بشللل ه مباشللر ،تداو  ذات الورقة المالية محه المعلومات الداخلية

 نقام سو  الما  السعودي على النحو التالي:من  (2)(91بنم المادة )

 .(3)حساد تكون له مصلحه فيه يإذا قام بتنفيذ صفقة على الورقة المالية لأ -1

 .(2)ولو لم يتم تنفيذ هذا الأمر بيع للورقة في السو ،أو  إذا قدم عرض شراء -2

 الشخم متداولا بش ه غير مباشر في ورقة مالية في أي من الحالات التالية: دعوير  

                                           

على خم  شلللللللر ات مخالفة  ريا ا ( وفى هذا السللللللليا  فقد فرضلللللللت هيئة سلللللللو  الما  غرامات مالية قدرها أربعمائة أل1)
لأنقمة السللللللللو  على الرئي  التنفيذي لإحدى هذه الشللللللللر ات لإفصللللللللاحه لوسللللللللائه الإعلام عن معلومات داخلية تتعلق 

 أل ما  الشر ة.باحتمالية زيادة ر 

 .297،  بدون دار نشر، ص2118 ،جرائم السو  المالية في النقام السعودي، ر بن محمد البجادصمحمد بن ناد.  (2)

ي هذا فالمصللللحة  وبذلك ي ون أنهى النقام الجد  القانوني حو  مفهومالشلللخصلللي  المصللللحة المقصلللودة هنا هي النفع (3)
 .الجانو

 .391،مرجع سابق، ص الحماية الجنائية للسو  المالية السعوديفهد بن محمد النفيعى د.  (2)
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 تلك الصلللللفقة نفذت بناء على معلوماتأن  بعد علمهآخر  إذا قام بتنفيذ الصللللفقة  و يه لشلللللخم -1
 داخلية 

 أو رتو صلللللللفقه ي ون أحد أطرافها إذا قام بترتيو صلللللللفقه ي ون أحد أطرافها شلللللللخم من أقاربه، -2
 علاقة تعاقديةأو  علاقة عمهشخم تربطه به 

حسلللو أوامره التداو  بالأورا  المالية أو  يتصلللرف نيابة عنهآخر  لأي شلللخمأو  إذا رتو لو يله -3
 ذات العلاقة بالمعلومات الداخلية.

 دون  وقد ر ز المنقم السلللللللللللللعودي على السللللللللللللللوك ذاته وهو فعه التداو  بناء على معلومات داخلية، 
  .(1)تغاة من وراء ذلك الفعهانتقار لتحقيق النتيجة المب

توافر ، ةللجريمالمعنوي  يشللللللترط لتوافر الر نالسللللللعودي  اما الر ن المعنوي في الجريمة فان المشللللللرع 
أي علم الشخم المطلع وغير المطلع أنه يتداو  بناء على معلومات ، القصد العام بعنصريه العلم والإرادة

 غير أو الية محه المعلومات الداخلية سللللللللللواء بشلللللللللل ه مباشللللللللللرو ذلك إرادة التعامه في الورقة الم، داخلية
علاقة  أو علاقة عمهأو  يحصللللللله بح م علاقة عائلية، على أي شلللللللخم يحقرمباشلللللللر، وذلك بنصللللللله "

اشلللللر غير مبأو  يتداو  بطريق مباشلللللرأن  –بالشلللللخم المطلع إليه  تعاقدية على معلومات داخلية يشلللللار
 قعا منهتو آخر  يفصللللللح عن هذه المعلومات لشللللللخمأن  وأ علومات،الورقة المالية التي تتعلق بها هذه الم

 يقوم ذلك الشخم أولا بتداو  تلك الورقة الماليةأن 

 .يمثل تلاعبا بالسوق الماليةالذي  جريمة السلوك الاستغلالي ا:رابع  
في  يشاركأو  يلي )يعد مخالفا لأح ام هذا النقام أي شخم يقوم عمدا بعمه نصت الفقرة أ على ما 
صد بق، قيمة أي ورقة مالية، أو الأسعار، أو مضللا بش ن السو  أو  يوجد انطباعا غير صحيحإجراء  أي

ام عن الإحج ، أوالاكتتاد في تلك الورقةأو  البيعأو  لحث الآخرين على الشلللللللراء، أو إيجاد ذلك الانطباع
ممارسلتها(  ما نصت الفقرة ا الإحجام عن ، أو تمنحها هذه الورقة حقو  لحثهم على ممارسلة أي أو  ذلك

يلي:  على ما كما نصت الفقرة ا التي تحقرها الفقرة أ،و  تضلليلاً و  على بعك التصلرفات التي تعد احتيالاً 
ادة من هللذه الملل التي تحقرهللا الفقرة ) أ (الاحتيللا   )يللدخلله في الأعمللا  والتصللللللللللللللرفللات التي تعللد من أنواع

مضلللله يوحي بوجود أو  تصلللرف بهدف إيجاد انطباع  اذد أو الميام ب ي عمه -1 التصلللرفات الآتية ...

                                           

مثا  ذلك ما أعلنت عنه هيئة السللللللللو  المالية من صللللللللدور قرار نهائي من لجنة الفصللللللللله في منازعات الأورا  المالية  (1)
 م والذي أصبح نهائيا.2115-1-2بتاريخ 
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ويدخه في تلك الأعما  والتصلللللللللللرفات على سلللللللللللبيه المثا  لا  عمليات تداو  نشلللللللللللظ مالية خلافا للحميقة.
  الحصر ما ي تي...(

ن نسلللللللو مو  ما يتقاضللللللونه من علاواتو  المدراء التنفيذيون في الشلللللللر ات تخمإحدى هذه الصللللللور  
موعد م اف تهم، فإنها تتحدد في بعك الأحيان قيمة م اف تهم بناء أو  ي السللللنة الماليةفعندما تنته الأربا .

الشخم المطلع يقوم بالتعامه في الورقة المالية أو  العضوأو  بالتالي فإن المديرو  على أداء سلعر السهم،
 ي السللللللللللللللو  المدراء ف من ثم بيعها في الأيام التي تليها، هذا مع التفرقة مابين تلاعوو  ب ثرة عنلد الإغلا 

 بين تداولهم بناء على معلومات داخلية.و 

 هذه الصلللللللورة خاصلللللللة بالشلللللللر ة المسلللللللاهمة ذاتها )العارض( عندما تريدو  كذلك هناك صلللللللورة أخرى، 
 لجعه العرضوالاحتيا   يسلللللمى هذا التلاعوو  على شلللللر ة أخرى )الشلللللر ة المعروض عليها(،الاسلللللتحواذ 

 ي حالةف  جعه الشر ة المعروضة عليهاأو  مسلاهمي الشر ة العارضةذلك بهدف إقناع و  يفشله،أو  ينجح
بعدة طر ،  لجعه العرض يفشلللهبالاسلللتحواذ  التلاعو رفضللله، ويتمأو  الع سلللي بقبو  العرضالاسلللتحواذ 

عر الأعلى السللللو  مسللللتشللللارها المالي بالمراهنة على الصللللفقة بالنسللللبةأو  فمثلًا عندما تقوم الشللللر ة العارضللللة
يتم شللللللراءه )كالنسللللللبة المسللللللتهدفة من الأسللللللهم(، بحيث يجعه المسللللللاهمين الحاليين للشللللللر ة  مادياً على ما

مسلللللتشلللللارها المالي عندما تقوم أو  بالع   تماماً للشلللللر ة العارضلللللةأو  العارضلللللة أقه رمبة لقبو  العرض،
النسللللبة محه الاسللللتحواذ، مما يجعه مسللللتندات العرض الخاصللللة أو  بتخفيك نسللللبة العرض ماديا لاسللللهم
 هاالشللر ة المعروض عليأو  الشللر ة العارضللةأن  نسللتنج مما سللبق بالشللر ة المعروض عليها أقه جاذبية.

  مستشاريهم الماليين متى قاموا بهذه التصرفات، فإنها تعد تلاةباً بالسو .و 

في  مثهتتوقد نصلللللت المادة الثالثة من لائحة السلللللو  المالي السلللللعودي فقرة د على حالات، حالات  
بة مقار أو  بيع مشللللابهة بيع مع العلم المسللللبق ب نه سللللوف يتم إدخا  أوامر شللللراء أوأو  وامر شللللراءإدخا  أ

 شراء الورقة المالية.أو  لبيع

ا  : جريمة إعطاء وتقديم معلومات غير صحيحة وخاطئةخامس 
 ،يتداخه مع جريمة إعطاء وتقديم معلومات غير صللحيحة وخاطئة في المعنى مع مصللطلح الإشللاعة 
 حدثاً في الماضللللللي أو الحاضللللللر أكانسللللللواء  ،غير الحميقة والواقعاختلا   صلللللله المشللللللترك بينهما هووالفا
المسللللتقبه، أما الفاصلللله الغير مشللللترك من وجهة نقري أن البيان هو الخبر الرسللللمي الذي يصللللدر من  أو

و  تابة أسللواء  ان تصللريحاً إيجابياً شللفاهه  الشللخم المسللئو  عن شللر ته المسللاهمة أو مسللتشللارها المالي
ببيان ملزم بالتصللريح عنه أو  ان تصللريحاً سلللبياً عن طريق إغفا  التصللريح ببيان ملزم بالواقعة الجوهرية 
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وإن لم ي ن متعمداً والمصللطلحان المشللار إليهما آنفاً مرتبطان بمصللطلحي الشللفافية والإفصللا  ولذلك لابد 
  من توضيحهما.

عاملاتها تكون شللفافة في تأن  لا بد   هياكلها الإداريةأعضللائها من خلاو  الشللر ةأن  فالشللفافية تعني 
و  وصللللللللإلى  التي تهدفو  بفعالية ذلك عن طريق تطبيق حو مة الشللللللللر اتو  مع مسللللللللاهميهاأو  مع الغير

من النقام مما  هو غير متطلو تطبيق ماأو  وجلدإذا  غير جوهريلة أو المعلوملة سللللللللللللللواء  لانلت جوهريلة
 أما الإفصللللللا  فهو ما تتطلبه الجهات الرسللللللمية  هيئة السللللللو  الماليةيع    فاءة الشللللللر ة في تعاملاتها. 

بح مخالفة نها تصإلم تفصح عنها فإذا  اللوائح، بحيثو  وفق الأنقمة السو  المالية من الشر ة المصدر أو
 .(1)مما يستوجو إيقاع غرامة من الجهة المشرفة  هيئة السو  المالية

عدم أو  مضللللللللةأو  في حالة وجود معلومات خاطئةسللللللئولية م أينقري  من وجهة والهيئة لا تتحمه 
يقع ذلك على عاتق الشللللللللللر ة مما يعد تلاةباً منها في السللللللللللو  نتيجة المعلومات الخاطئة التي و  وجودها،

أن  . علىالمطالبة بالتعويكو  الماليةالأورا   قدمتها، وبالتالي ي ون للمتضلللللللرر اللجوء للجنة الفصللللللله في
قامت بإغفا  بعك المعلومات في نشللللللللللرة أو  غير صللللللللللحيحة معلوماتد فيها نشللللللللللرة الإصللللللللللدار متى وج

الإصللللللللدار، فإن الشللللللللر ة تكون مسللللللللئولة أمام الغير إلا ما  ان يخم الغير الذين تم تحديدهم في نشلللللللللرة 
  غيرهم فتقع ضمن نطا  مسؤوليتهم.و  المهندلو  المحاميو  بموافقتهم الخطية  المحاسوو  الإصدار

                                           

ا المالية عن الموعد المحدد، عندئذ تعتبر مخالفة، و قوائمهإصلللدار  ت خرت الشلللر ة عنونضلللرد على ذلك أمثلة، فإذا  (1)
طويلي و أ كذلك الإفصللا  لهيئة السللو  المالية و السللو  المالية عند تغيير نسللو حصللم الملكية للمسللتثمرين قصلليري 

حصللم الملكية الخاصللة ب عضللاء مجل  الإدارة و  بار التنفيذيين في الشللر ات، و  الأجه التي تتجاوز حداً معيناً، أو
ذلك بهدف تحقيق المسللللللاواة و العدالة في حصللللللو  الجميع على المعلومة في وقت واحد للاسللللللتفادة منها مما يوجد مبدأ 
تكافؤ في الفرص دون البعك الآخر. هذا و لكون بعك المعلومات سللللللللللرية و غير معلنة لحد الآن، فإنه يفتح المجا  

عامه استغلا  المعلومات و التأو  يحصه تلاعو في السو  لعدم الشلفافية في سلعر سلهم الشر ة  ون أنه بالإم ان أن 
على هؤلاء في الأنقمة المقارنة  النقام البريطاني  بناء على معلومات داخلية بع   ما هو حاصه من تضييق للخنا 

 و الأمري ي.
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 المطلب الثالث
 في التشريع المصري الاحتيال  جريمةصور 

 :أولا جريمة الإفصاح عن المعلومات الداخلية واستغلالها
نجد أن قانون سلللللو  رأل الما  المصلللللري لم يتطر  بشللللل ه صلللللريح للمعلومات الداخلية في معرض  

العقاد  ولا في، تجريمه لاعما  التي تنطوي على غو أو نصلللللللللللو أو احتيا  في مادته الثالثة والأربعين
نه "مع عدم أإلا أنه أشلللللللللار في مادته الرابعة والسلللللللللتين على ، على تلك الأفعا  في مادته الثالثة والسللللللللتين

الإخلا  ب ية عقوبة أشللللللد منصللللللوص عليها في أي قانون آخر يعاقو بالحب  ....  ه من أفضللللللى سلللللللرا 
ادة في الت سي  على هذه الم اتصه به بح م عمله تطبيقا لأح ام هذا القانون" مما دعى شرا  القانون إلى

 .(1)التعامه بناء عليها العقاد على الإفصا  عن المعلومات الداخلية أو

من قواعد العضلللللوية في بورصلللللتي القاهرة والإسللللل ندرية قد بينت تجريم الإفصلللللا  عن أن  ولكننا نجد 
تم يعللة المحللددة التي لم يوعرفتهللا بلل نهللا "المعلومللات ذات الطب التعللاملله بنللاءا عليهللاأو  المعلومللات الللداخليللة

وذلك يعنى حرمان ، لعدة جهاتأو  الإعلان عنها لجمهور المتعاملين، ولم يتم نشلللللللللرها سلللللللللواء لفئة محددة
المالية الأورا   على أسللللللللللللللعار (2)جمهور المتعلاملين من تللك المعلوملات الجوهريلة التي قد ي ون لها ت ثير

 .المتداولة"

من قواعد العضللللوية المعد  لي ون:  13/2تعديله في المادة رقم وقد تم إعادة صللللياغة هذا التعريف و  
"أي من المعلومات الجوهرية التي لم يتم إعلانها لجمهور المتعاملين وتكون مرتبطة ب عما  الشلللللللللللللر ة من 

 .الشر ات المقيدة بالبورصة وأي من  يانات المجموعة المرتبطة بها"

 :ةخصائص المعلومات الداخلي
 .(3)ةماليتتعلق بورقه  -أ 

                                           

 ،2ا ،1ط ،2112القاهرة ، شللللللر  أح ام قانون رأل الما ، دار أبو المجد للطباعة، رجو سلللللللليم، شللللللللبان محمود .د (1)
 .1151ص

 .من قواعد العضوية ببورصتي القاهرة والإس ندرية 27م (2)

الأورا  التجارية  الشلللي ات والكمبيالات والسلللندات لأمر و ذلك المالية  اخرا من مفهوم الأورا  حيث نجد ان النقام قد (3)
)الباد الأو   وبوالم الت مين، حصرا فيما بينها والأدوات التي تتداولها البنوك، والحوالات النقدية ةالاعتمادات المستندي

 (.المصري  من قانون سو  رأل الما 
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تكون المعلومات صحيحة وغير معلنه، فقد بينت قواعد العضوية في بورصتي القاهرة والإس ندرية أن  -د
 المعلوملات الجوهريلة لجمهور المتعلاملين في وقت واحد ةمليلار الإعلان هو إتلاحلأن  ( منهلا2في )م

 البورصة.المنقمة للإفصا  في و  بذات الطريقة وفقا للقواعد والإجراءات الحاكمةو 

الاهتمام بالواقعة ذات الأثر إلى  الت ثير الجوهري على الأسللللللللللعار وهنا قد ذهو المشللللللللللرع المصللللللللللري  - ا
من قواعد بورصلللللللتي القاهرة والإسللللللل ندرية على المعلومات الجوهرية  2الجوهري حيث نصلللللللت المادة 

رات ر على القراتلل ثيأو  التي ي ون لهللا تلل ثير ملمول على سللللللللللللللعر الورقللة المللاليللة المطروحللة للتللداو 
 .ت ثير على اتجاهات التعامه في السو  أو  الاستثمارية للمتعاملين عليها

 .تجريم إفشاء السر: ثانيا
طه وجود رابإلى  مما يؤدي، خبرا وعمهأو  مر زأو  عرف السلللر قانونا ب نه "صلللفه تخلع على موقا 

ا في به وي ون محصلللللور  العلمالعمه بالنسلللللبة لمن له حق في أو  الخبرأو  المر زأو  تتصللللله بهذا الموقا
 .(1)بعدم إفشائه"التزام  نطا  معين بالنسبة لمن يقع عليه

 المعلومات محه الحماية هي المعلومات السللللرية ذات الطبيعة التجاريةإلى أن  ويذهو بعك الشللللرا  
امة بحيث لا يطلع عليها سلللللللللللوى عاده ما تكون محاطة بالسلللللللللللرية الت المعلوماتالصلللللللللللناةية، لأن هذه أو 

أن  من ش ن إطلاع الغير عليهاو  من يتصله بها بح م وفيفته، ، أوالأشلخاص المعنيين بها داخه الشلر ة
تقدم و أ  ان هذا الغير هو شللللر ه منافسلللله تنتج ذات المنتج ذات المنتجإذا  يلحق ضللللررا بالشللللر ة لاسلللليما

 .(2)ذات الخدمة

المعلومات الداخلية على مبدأ سللر  ةت سللي  حمايإلى  ري فقد ذهبواالما  المصللرأل  أما شللرا  قانون  
المللا  الللذي جللاء فيلله "مع عللدم الإخلا  رأل  من قللانون  12وذلللك وفقللا للنم الوارد في المللادة . (3)المهنللة

يعاقو بالحب  مدة لا تقه عن سنتين وبغرامه لا تقه آخر  أشلد منصلوص عليها في أي قانون  ب ية عقوبة
ه نافعا حقق منأو  نيه  ه من أفشلللى سلللرا اتصللله به بح م عمله تطبيقا لأح ام هذا القانون ألا ج 21عن 
 .أولاده"أو  زوجتهأو  هوا

                                           

 .37ص م،1588القاهرة  دار النهضة العربية، حمد  امه سلامة، الحماية الجنائية لأسرار المهنة،أ .د (1)

، دار النهضلللللة العربية، "مقارنهدراسلللللة "محمود  ومان، د رضلللللا عبد الحميد، جرائم الشلللللر ات في النقام السلللللعودي  .د (2)
 .111-192، ص1551 ،القاهرة

 .215ص ،الأورا  المالية يفي بورصت ةصالح البربري، الممارسات غير المشروع .د (3)
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 قد جانبه الصللللواد لأن جريمة التداو  بناء على معلومات داخليه تهدف الت سللللي وفي رأيي فإن هذا  
 أما جريمة إفشاء سر المهنة تهدف، هي المسلاواة والعدالة بين جميع المتعاملينو  مصللحه عامهإلى حماية 
غلالها حتى عدم اسلللللتالتزام  بطبيعتها يقع على عاتقهو  مصللللللحه خاصلللللة، وبالتالي فمن يعلم بهاإلى حماية 

 يفصح عنه عنها بطريق رسمي .

 التوصلللللللليف القانوني لجريمة إفشللللللللاء السللللللللر لا يتفق مع طبيعة جرائم السللللللللو  الماليةأن  فضللللللللا عن 
عد يتم التطابق بين الواقعة التي تعد سلللللللللرا وتلك التي تأن  وبالتالي لي  شلللللللللرطا ها،المشللللللللل لات التي تثير و 

معلومة داخليه، وهذا ما دفع المشللللللرع المصللللللري في الباد الرابع من قواعد بورصللللللتي القاهرة والإسلللللل ندرية 
 ماده اسللللللللللماها التعامه المبني على معلومات داخليه لتفادي، وتحت عنوان الممارسللللللللللات غير المشللللللللللروعة

 .(1)القصور في القانون 

الاحتيلللا   هنلللاك صللللللللللللللور متنوعلللة، ومتعللددة للاحتيللا  منهلللاإلى أن  وبللذلللك ننتهي من ذللللك المبحللث 
ت في وقد بين، والإشللاعات وتسللريو المعلومات الخاطئة، والتلاعو في عروض الأسللعار، والبيع الصللوري 

أن الهدف و ، الماليةالأورا   سللللو  ذلك أبرز أسللللاليو التلاعو التي ت ؤثر في تكوين الأسللللعار المصللللطنعة ب
 غير مباشر.أو  سواء  ان بش ه مباشر، من التلاعو هو  سو الما 

قد وردت على سللللبيه المثا  ولي  الحصللللر المالي السللللعودي  في السللللو  الاحتيا   صللللورأن  وذ رت 
الية موالميام بعقد صللللللللفقات ب ورا  المالي،  ومنها قيام البعك بالسلللللللللوك المسللللللللبو للإضللللللللرار في السللللللللو  

 ،عن طريق اسللللللللللللللتغلا  المعلوملات اللداخليلةالأورا ، والاحتيلا   تنطوي على انتقلا  حميقي لملكيلة تللك لا
وجريمة إعطاء وتقديم معلومات غير ، يمثه تلاةبا بالسلللللللللللو  الماليةالذي  وجريمة السللللللللللللوك الاسلللللللللللتغلالي

المصللللللللللري جريمة في التشللللللللللريع الاحتيا   من صللللللللللورأن  وعلى النقير من ذلك نجد، صللللللللللحيحة وخاطئة
 وتجريم إفشاء السر. ، الإفصا  عن المعلومات الداخلية واستغلالها

                                           

 .من قواعد العضوية ببورصتي القاهرة والإس ندرية 38م (1)
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 مبحث الثالثال
 في السوق الماليةالاحتيال  عقوبة جريمة

 تمهيد:

نه يقتضللى التحذير والإنذار من ، إذ إجريمةأي  مانعا من ارتكاد دعفي حد ذاته ير الجنائي  إن النم 
نائية عند لذلك فإن القاعدة الج، عدة الجنائية والالتزام بها من قبه الم لفينقبه المشلللللللرع بعدم الإخلا  بالقا

هاك المصلحة الكافة بعدم انتالتزام  مقتضاها، سنها من قبه المشرع تنشئ علاقة قانونية بين الدولة والكافة
 المحمية التي يحميها النم بالعقاد. 

عليها آثار خطيرة وجوانو متعددة تم  جميع  يترتوالمالي  في السلللللو  الاحتيا   جريمةأن  ولا شلللللك 
شلرائح المتعاملين في السلو  وخاصة صغار المتعاملين الذين يتعاملون بما يدخرون من أقواتهم ويتصفون 
 غالبا بعدم الخبرة في السللو  المالية، لذا فإن شللريحة  بيرة منهم تت ثر بسللرعة وسللهولة بما توحي به جريمة

 الذي يؤثر في البسطاء من المتعاملين. من انطباع الكذدالاحتيا  
ولخطورة تلللك الجريمللة فقللد نم نقللام هيئللة سللللللللللللللو  المللا  على العقوبللات التي نجللدهللا على نوعين،  

 .(1)أصلية، وتكميلية
 :ىلإولذلك سنقسم هذا المبحث  

 .في السو  الماليالاحتيا   : العقوبات الأصلية لجريمةالمطلب الأول
 .في السو  الماليالاحتيا   التكميلية لجريمة : العقوباتالمطلب الثاني
 .في السو  الماليالاحتيا   التدابير الاحترازية لجريمة :المطلب الثالث

                                           

 .211، مرجع سابق ، ص  يمحمد بن ناصر بن محمد البجاد جرائم السو  المالية في السو  السعود .د (1)
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 المطلب الأول
 العقوبات الأصلية

جن، وبمية والسللالمالي،  نوعين هي التعويكإلى  تنقسللم العقوبات الأصللليةالمالي  تبعا لنقام السللو   
 .النقام للهيئة تطبيقهاالعقوبات التي يسمح 

 الحبس:  عقوبة السجن اولا
جهة توقعها الأو  عقوبة السلللللللجن هي عقوبة تعزيريه يح م بها شلللللللرعاالسلللللللعودي إلى أن  ذهو النقام 

ودي أن السلللللع المختصللللة ذات الولاية بالفصللللله في دعاوى جزائية، ويشلللللترط لتوقيعها في نقام سلللللو  الما 
قد و  العام وحتى بعد ترك المطالبة يقه أمر توقيعها للجنة الفصلللللللللللله، تطالو بها الهيئة ممثلة في الادعاء

بخم  سللللللنوات، وأقه هذه العقوبة يوم واحد وفقا لما اسللللللتقرت عليه السللللللعودي  حددت أقصللللللاها في النقام
 .(1)المبادف الشرةية والقانونية، ويجوز الجمع بينها وبين غيرها من العقوبات الأخرى  الغرامة ونحوها

ومع عدم ، المصللللري  الما رأل سللللو   قانون من  13المادة  اما في التشللللريع المصللللرى فقد نصللللت  
سنوات،  9قانون آخر، يعاقو بالحب  لمدة لا تزيد على في أي  الإخلا  ب ية عقوبة أشد منصوص عليها

لا أكبر، و  توقاه من خسلللائر أيهماأو  ما حققه المخالا من نفع مؤثمأو  ألا جنيه 91وبغرامة لا تقه عن 
و أ توقاه من خسللللللللللللللائر أيهما أكبر،أو  مثلى ما حققه المخالا من نفع مؤثمأو  مليون جنيه 21تزيد على 

  :(2)بإحدى هاتين العقوبتين

في  ي ون مرخصلللللا لهأن  كه من باشلللللر نشلللللاط من الأنشلللللطة الخاضلللللعة لأح ام هذا القانون دون  -1
 ذلك.

 الخللاصأو  الطر  العللام لا  الاكتتللاد العللام أومللاليللة من خأدوات أو  كلله من طر  أوراقللاً مللاليللة -2
  القرارات الصادرة تنفيذاً لهأو  تلقى عنها أموالًا ب ية صورة بالمخالفة لأح ام هذا القانون  أو

 ريرغير ذلك من التقا د أو أورا  الت سي  أو الترخيم أونشلرات الاكتتافي  كه من أثبت عمدا -3
 مخالفة لأح ام هذا القانون أو  صللللللللللحيح شللللللللللر ة بيانات غيرالإعلانات المتعلقة بالأو  الوثائقأو 

                                           

علوم رسلالة د توراه منشلورة بجامعة نايف العربية لل، الحماية الجنائية للسلو  المالية السلعودي، فهد بن محمد النفيعى .د (1)
 .373ص ،م 2111الرياض  ،كلية الدراسات العليا قسم العدالة الجنائية الأمنية

 .2المادة والبند  صدرالمصري  الما رأل سو   قانون من  13(المادة 2)
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 هذه البيانات بعد اعتمادها من الهيئة.في  غير أو

التي تتلقى الاكتتاد فيها جهة مرخم الأورا   كه من أصللللللللدر عمدا بيانات غير صللللللللحيحة عن -2
 الاكتتابات. يبها بتلق

عرض تقارير على  أوثبت فيها عمدا وقائع غير صلللللحيح أأو  سلللللجلات الشلللللر ةفي  كه من زور -9
 الجملية العامة للشر ة تتضمن بيانات  اذبة.

ى لحاو  بطريق التدلي  الت ثير عأو  عملية صللللللللللللللوريةي أو كه من عمه على قيد سللللللللللللللعر حميق -1
 أسعار السو .

 أدوات مالية بالمخالفة لأح ام هذا القانون ولائحته التنفيذية.أو  البورصة أوراقا يكه من قيد ف -7

 بحملة الص وك. الخاصة بحقو  صغار المساهمين أو تنفيذ تعدداتهكه من تعمد عدم  -8

 الصادرة عن الهيئة.المالي  كه من تعمد مخالفة معايير التقييم -5

 ..لأح ام المقررة فى هذا القانون ا عرضها للتداو  على خلافأو  إصدار ص وك -11

 .( من هذا القانون 18 –م ررًا  12خالا أح ام المادة )كه من  -11

 .تقييم الأصو  أو منافعها بطريق التدلي قام بكه من  -12

ت سللي  حماية المعلومات الداخلية على مبدأ سللر إلى  الما  المصللري رأل  وذهو بعك شللرا  قانون  
 .(1)المهنة

تقه  . يعاقو بالحب  لمدة لا(2)قانون آخرأي  عقوبة أشد منصوص عليها في ب ية"مع عدم الإخلا   
حققه المخالا من نفع مؤثم أو توقاه من خسللللللللائر  ما ألا جنيه أو 91عن سللللللللنتين، وبغرامة لا تقه عن 

مليون جنيه أو مثلى ما حققه المخالا من نفع مؤثم أو توقاه من خسلللللللللللللائر  21أيهما أكبر، ولا تزيد على 
م هذا القانون، تطبيقاً لأح ا أيهما أكبر، أو بإحدى هاتين العقوبتين  ه من أفشى سراً اتصه به بح م عمله

أو حقق نفعاً منه هو أو زوجه أو أولاده أو أثبت في تقاريره وقائع غير صحيحة، أو أغفه في هذه التقارير 
وقلائع تؤثر في نتلائجهلا أو تتعلامله في الأورا  أو الأدوات الملاليلة بلالمخلالفة لاح ام المنصللللللللللللللوص عليها 

                                           

 شلبان محمود، .د ،215ص ،، مرجع سلابق في بورصلة الأورا  المالية ةصلالح البربرى الممارسلات غير المشلروع .د (1)
 .1151ص ، مرجع سابق، ل الما أرجو سليم شر  أح ام قانون ر 

 .مصري  12مادة  (2)
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 .م رراً من هذا القانون" 21بالمادة 

صلحة حماية مإلى  لأن جريمة إفشاء سر المهنة تهدف فإن هذا الت سي  قد جانبه الصواد وفى رأى 
حماية مصلحة عامة وهى المساواة بين إلى  بينما جريمة التداو  بناء على معلومات داخلية تهدف، خاصة

ائم السللو  بيعة جر التوصلليف القانوني لجريمة إفشللاء السللر لا يتفق مع طأن  فضلللا عن، جميع المتعاملين
تلك التي تعد و  المالية والمشل لات التي تثيرها، ولذلك عندي فلي  شرطا التطابق بين الواقعة التي تعد سرا

 معلومة داخلية.

 .: الغرامةنياثا
لم يعلق توقيعهلا على عقوبلة أخرى  ل ن يتم توقيعهلا على معقم إذا  أصللللللللللللللليلةتكون عقوبلة  والغراملة 

 .جرائم ومخالفات السو  

 المطلب الثاني
 العقوبات التكميلية

 التعويض المالي: :ولا  أ
نم النقام السعودي على أن أي شخم يخالا المادة التاسعة والأربعين من هذا النقام أو أي من  

اللوائح أو القواعد التي تصللدرها الهيئة بناء على تلك المادة، وذلك بالتصللرف أو إجراء صللفقه للتلاعو في 
على نحو متعمد، أو يشللترك في ذلك التصللرف أو الإجراء، أو ي ون مسللئولًا عن شللخم سللعر ورقة مالية 

قام بذلك، وي ون مسلللللئولًا عن تعويك أي شلللللخم يشلللللترى أو يبيع الورقة المالية التي ت ثر سلللللعرها سللللللبا 
ء ابصللللللورة بالغة نتيجة لهذا التلاعو، وذلك بالقدر الذي ت ثر به سللللللعر شللللللراء أو بيع الورقة المالية من جر 

 تصرف ذلك الشخم.
 الغرامة:ثانيا: 
قلد تكون جزاءا جنلائيلا وقلد تكون عقوبلة تل ديبيلة وفقا لنوع المخالفة  (1)الغراملة في النقلام السللللللللللللللعودي 

وهى  غيرها من العقوبات التعزيرية التي يسلتقه بها ولى الأمر بتقديرها بحسلو شلخصية الجاني ، المرتكبة
الملا  فلإنهلا تعلد أحلد الموارد الملاليلة للهيئللة رأل  انينو فقلا لأنقملة وقوو ، والجريملة وفروف الزملان والم لان

                                           

توقيعها على عقوبة أخرى   ن يتم توقيعها على معقم قد تكون الغرامة عقوبة أصلللية في النقام السلللعودي إذا لم يعلق  (1)
 جرائم ومخالفات السو .
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 .(1)وتودع في حسابها

قوبة ت ديبية  عو  من قبه لجنة الفصه،أو  والغرامة  جزاء جنائي قد يتم توقيعها من قبه مجل  الهيئة 
نة بطلو عوى أمام اللجتميم الدأن  فللسللو  المالية عند اكتشللاف أي مخالفة للوائحها من قبه الوسللطاء فلها

 .(3)يطلو من اللجنة مراجعة القرار الصادر بحقهأن  وقع عليه العقادالذي  ، ويجوز للوسيظ(2)معاقبتهم

آلاف جنيه ولا تزيد  9الما  المصللللللللللللللري يعاقو بغرامة لا تقه عن رأل قلانون من 11وذهبلت الملادة  
على خلاف القواعللد المقررة في هللذا أدوات مللاليللة أو  أورا في  ألا جنيلله  لله من يتصللللللللللللللرف 111عن 

 .القانون 

وجو الحالات التي تستفي  ويعاقو  ه من يسلتحوذ على أورا  مالية دون تقديم عرض شراء إجباري  
ألا جنيله، ويح م  911ألا جنيله، ولا تزيلد على  111ذللك وفقلاً لأح لام هلذا القلانون بغراملة لا تقله عن 

المالية محه المخالفة، ولا يجوز التصالح عن هذه المخالفة لأورا  ا هذه الحالة برد قيمةفي  على المخالا
 من قيمة %11، ولا يزيد على %1إلا بعد تقديم عرض الشلللللللللللراء الإجباري وأداء مقابه للهيئة لا يقه عن 

 المالية محه المخالفة.الأورا  

 .: المنع من العمل ومزاولة المهنةثالثا
مهنته بعد ثبوت العلاقة بين ممارسلللة لذلك العمه وبين أو  يمنع الشلللخم من ممارسلللة عملهأن  وهو 

 .ديدةارتكاد جرائم جإلى  يؤدى تر ه يمارل هذا العمهأن   ان يخشىإذا  السابق يقيامه بالنشاط الإجرام

ن هناك تكو أن  هذا الإجراء عقوبة تكميلية ويشللللللللللترط لتطبيقها دعير السللللللللللعودي  ونقام السللللللللللو  المالية 
 و ، وبالرغم منلوائح السأو  لوائحه التنفيذية والقواعد الصادرة بمقتضاهأو  بالمخالفة للنقامجريمة ارتكبت 

لم يحدد نوعا خاصلللللللللللا من الجرائم التي توقع هذه العقوبة بحق مرتكبيها إلا أنه ترك السلللللللللللعودي  النقامأن 
هم استغلا  ممن يخشى منما رأى في توقيعها حماية للسو  والمستثمرين فيه إذا  تقدير ذلك لنافر القضية

لدى و أ عملهم لارتكاد جرائم جديدة وهم في الغالو العاملون في الشللر ات المدرجة في السللو  أو  مهنتهم
 ان هناك علاقة مباشللللللرة بين الجريمة المرتكبة وبين إذا  ، وهذه العقوبة تطبق(2)الأشللللللخاص المرخم لهم

                                           

 .( من قانون سو  الما  السعودي13/أ/3) مادة (1)

 ي.من نقام السو  المالية السعود 11م (2)

 ي.من نقام السو  المالية السعود 11م  (3)

وم سلعودي، رسلالة د توراه منشلورة بجامعة نايف العربية للعلفهد بن محمد النفيعى، الحماية الجنائية للسلو  المالية ال .د (2)
 .381ص، مرجع سابق، الأمنية
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كون هناك وأن ت، بمناسلللللبتهأو  قد ارتكبت بسللللبو العمهتكون الجريمة أي أن  العمه الذي يقوم به الجاني،
لذلك فقد  ،ارتكاد جرائم جديدةإلى  لوفيفته سلللللليؤدىأو  اسللللللتمرار مزاولة الفرد لمهنتهأن  أمارات تد  على
 .(1)ا في حالة العودالما  المصري وحوبيً رأل  جعله قانون سو  

 ،الفرد في العملله و سلللللللللللللللو الرز   حقلا ي ون مطلقللا وذلللك لتعلقلله بأن  وتطبيق هللذا التللدبير يجللو 
الما  المصللللللللللري قد حدد مدته بالا تزيد عن رأل  قانون أن  لذلك نجد، ي ون محدد المدةأن  وبالتالي يجو
 .(3)تقدير ذلك لنافر القضية ، أما نقام السو  المالي السعودي فقد ترك(2)ثلا  سنوات

إذا  في حالة العود ع من العمه ومزاولة المهنة المن جوبيلة عقوبلات التكميليلة قلد تكون و مع ملاحقلة ان ال
  .، وقد تكون جوازيه للقاضيسابقةكان المح وم عليه قد صدر بحقه ح م بالإدانة في جريمة 

 : العقوبات الأخرى المسموح لهيئة سوق المال المطالبة بتطبيقها:رابعا
 الما  السعودي على:من نقام هيئة سو   95تشتمه العقوبات وفقا لما نصت عليه المادة  

 .الامتناع عن العمه موضوع الدعوى أو  إلزام الجاني بالتوقا -1

 .إلزامه باتخاذ الإجراءات الضرورية لتجنو وقوع المخالفة واتخاذ ما يصحح نتائجها -2

 .حساد الهيئةإلى  دفع الم اسو التي حققها الجاني -3

 .تعليق تداو  الورقة -2

مسلتشلار اسلتثمار للفترة اللازمة لسلامة السو  وحماية  العمهأو  منع الجاني من مزاولة الوسلاطة -9
 .المستثمرين

 .(2)المنع من العمه في الشر ات التي لها أسهم في السو   -1

 
 

                                           

 من قانون سو  رأل الما  المصري. 15مادة رقم  (1)

 ي.المصر  سو  رال الما  قانون من  15مادة  (2)

 .من نقام السو  المالي السعودي 95/أ/1مادة  (3)

ا أكثر من العقوبات السللللابقة وفقا لما تراه مناسللللبأو  الحق في طلو إيقاع عقوبة واحدةتجدر الإشللللارة هنا إلى أن للهيئة  (2)
 لردع الجاني.
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 المطلب الثالث
 السوق المالية لتدابير الاحترازية فيا

من  على عددالسعودي  المالي في سلبيه ضمان سلامة السو  وحماية المستثمرين نم نقام السو   
عليها في  وهذه التدابير وإن ورد النم، دابير الاحترازية التي يم ن تطبيقها على المخالفين لنصلللللوصلللللهالت

جل  ويقه تطبيقها مو ولا لم، ذلك عندي لا يغير من طبيعتها شللليئاأن  النقام تحت مسلللمى العقوبات إلا
 نافر القضية بحسو  ه حالة . أو الهيئة

رتكاد يعقو االذي  المقارنة بعدم التمييز بين العقوبة والتدبيرجميع أنقمة سللللللللللللللو  الما  أخذت  وقلد 
الجريمة باعتبارهما من الجزاءات الموضللللوعة تحت تصللللرف القاضللللي ليختار منها الجزاء المناسللللو للحالة 

 .(1)التكميليةأو  المعروضة عليه حتى وإن جاءت تحت مسميات أخرى مستترة  العقوبات التبلية

 .: الوعظاولا
ابها المخالفات الصللللللللللللللغيرة التي لا يترتو على ارتك علىوع  من العقوبات التعزيرية التي توقع ال دعير  

وهى عادة ما تطبق على ، آثارا جسللللللللللليمة تمشللللللللللليا مع القاعدة الشلللللللللللرةية في تناسلللللللللللو العقوبة مع الجريمة
و أ الذنود إلا سلللللللللللهوا وغفلة من غير قصلللللللللللد وتعمد للإجرام أو الأشلللللللللللخاص الذين لا يرتكبون المخالفات

لا توقع  أي أنها، وي ونون من أهه الاسللللتقامة لأن هؤلاء يتعقون بمجرد الوع  والتنبيه، الإضللللرار بالنال
 ، وقد وردت هذه العقوبة في قانون سللللللللو  (2)على من غلو على القن أنها تصللللللللحه وتذ ره وتؤثر فيه إلا

صلللالح مأو  قام خطر يهدد السلللو   إذا الما  المصلللري   حد التدابير التي يقوم بها مجل  إدارة الهيئةرأل 
إذا خالا  البورصللللللة ، وقد ي ون تدبيرا تقوم به لجنة عضللللللوية(3)المتعاملين معهاأو  المسللللللاهمين بالشللللللر ة

د الما  وقانون الإيداع والقيرأل  ممثليه لدى البورصللللللة أح ام قانون أو  مندوبيه العضللللللو أو أحد مديريه أو
 القرارات الصادرة تنفيذا لها.أو  لائحتها التنفيذيةأو  المر زي 

   .ا: التوبيخثاني
، زجرهالوع  لا يأن  التعزير بلالتوبيخ تعلو الوع  حيلث يعاقو به من يقهرإلى أن  تجلدر الإشللللللللللللللارة 

                                           

 .21ص ،1ط ،م1559 عمر سالم، النقام القانوني للتدابير الاحترازية، دراسة مقارنة، دار النهضة العربية، القاهرة، .د (1)

ة للعلوم منشلورة بجامعة نايف العربي المالية السلعودي، رسلالة د توراه ، الحماية الجنائية للسلو  يفهد بن محمد النفيع .د (2)
 .311ص  ،مرجع سابق ،الأمنية

 .( من اللائحة التنفيذية لقانون سو  رأل الما 85م رر/ 9ومادة رقم ) من قانون سو  رأل الما  المصري، 31م  (3)
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وقع هذه ولا ت، وعلى من يقع منه الإجرام سلللللللهوا ويتفقان في أنهما لا يوقعان إلا على المخالفات الصلللللللغيرة
له و يأو  الما  السللللللللعودي إلا بقرار من مجل  الهيئة بعد إخطار الوسللللللللليظرأل  العقوبة بناء على سللللللللو  

لي  من  ما قام به العضللوأن  فهر للمجل إذا  ، وذلك(1)وإعطائه فرصللة لسللماع أقواله في جلسللة اسللتماع
  إلا أنه قد قام بخر ، توقع عليه عقوبة أخرى  ما لو لم يخه بنقام السللللللللللو  ولوائحهأن  الجسلللللللللامة بم ان

 ان هناك اتفا  مع تلك الجهة اسللللللللللللللتنادا إذا  ، وذللك في حلالة ما(2)الملاليلة في دوللة أخرى لأورا  ا أنقملة
 فقرة د من نقام السو  المالية السعودي. 21لمادة 

 .: التهديدثالثا
، (3)هوت ديبالجاني  ويشللللللللللللترط في التهديد ألا ي ون  اذبا وان يرى الحاكم أنه منتج و اف لإصلللللللللللللا  

رأت ن ذا إ تح م لجنللة الفصللللللللللللللله بللالعقوبللة مع إيقللاف تنفيللذهللاأن  ة بطر  مختلفللة منهللاوتطبق هللذه العقوبلل
 لزجر التهديد بتوقيع العقوبة  افأن  المح وم عليه مالا ينبئ عن شخصية إجرامية وأن يغلو عليها القن

 .(2)وت ديبهالجاني 

 .تعليق نشاط السوق  :رابعا  
 وزير المالية ضرورة تعليق نشاط السو  لمدة تزيد عن يومأو  وذلك في الأحوا  التي ترى فيها الهيئة 

الوزير المختم وفقلللا للقلللانون أو  يصللللللللللللللللدر قرار بلللالموافقلللة على ذللللك من وزير الملللاليلللةأن  واحلللد فيجلللو
 .(9)المصري 

يصلللللدر قرارا بتعليق نشلللللاط أن  كما أجاز مجل  هيئة السللللو  المالية السلللللعودي في حالات الضللللرورة 
 ون من يأن  ن يوم واحد ويصدر القرار بحضور ثلاثة من أعضائه على الأقه علىالسو  لمدة لا تزيد ع

 .(1)يصوت معه الرئي الذي  نائبه وإذا تساوت الأصوات يرجح الجانوأو  بينهم الرئي 

                                           

 .من نقام السو  المالية السعودي 12م  (1)

 ي.نقام السو  المالية السعود( من 12/أ/2) م (2)

 .713ص ي ، دار الكاتو العربى ، بيروت ،بدون سنة نشر،التشريع الجنائي الإسلام عبد القادر عودة .د (3)

علوم رسلالة د توراه منشلورة بجامعة نايف العربية لل، فهد بن محمد النفيعى، الحماية الجنائية للسلو  المالية السلعودي .د (2)
 .315م ص  2111الرياض  –سات العليا قسم العدالة الجنائية ادر كلية ال الأمنية

 من قانون سو  رأل الما  المصري. 22م (9)

 ي.من نقام سو  الما  السعود 11م  (1)
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 .تعليق الإدراج :خامسا
ي أأعطى نقام السلللللللو  المالية للهيئة صللللللللاحية تعليق إدراا أي ورقة مالية متداولة في السلللللللو  في  

و أ وقت حسبما تراه مناسبا حيث نصت على أنه في أحوا  الضرورة التي تقدرها الهيئة لحماية المستثمرين
 .(1)للمحافقة على سو  منتقم

لية البورصلللة في تعليق تداو  الورقة الماأو  ووفقا لقانون سلللو  الما  المصلللري فإن قرار رئي  الهيئة 
من تلقللاء  يتخللذهأو أن  يوقا تنفيللذهأن  وا <ى للله، لمختم عليللهلا ي ون نهللائيللا إلا بعللد موافقللة الوزير ا

 .(2)طرأت فروف خطيرة تحتم ذلكإذا  نفسه

 .فرض قيود عليهأو  تعليق النشاط :سادسا
 ه سللواء قبهو يلأو  والمقصللود هنا التدابير التي أسللند النقام لمجل  الهيئة اتخاذها عند قيام الوسلليظ 
تسللللللللللللللبو في إعطاء بيانات أو  أعطى عمداإذا  رتكاد مخالفات منهابعد الحصللللللللللللللو  على الترخيم باأو 

و إلى أ السللللللللللللو  إلى  تقرير قدمهأو  في أي وثيقةأو  مضللللللللللللللة في طلو الترخيم المقدمأو  جوهرية زائفة
 لوسللللليظاأن  أخطرت الهيئة رسلللللميا من قبه جهة تنقيمية لاورا  المالية في دولة أخرى إذا  و ذلك، الهيئة
 قام بتقديم معلومات غير ، أوالملاليلة لتللك اللدولةالأورا   قلام بصللللللللللللللورة متعملده بخر  أنقملةو يلله قلد أو 

 .(3)صحيحة ومضللة في التقارير المطلود تقديمها فيها

 .: إلغاء الترخيصسابعا
 تدبير يوقعه مجل  ، مصلللللطلح سلللللحو الترخيمالسلللللعودي  من النقام 12حيث اسلللللتخدمت المادة  

و يله بعد إخطارهم وإعطائهم الفرصلللة لسلللماع أقوالهم في جلسلللة اسلللتماع أو  لاالهيئة على الوسللليظ المخا
ي اكتشلللفت السلللو  أإذا  عند ارتكابهم أي من المخالفات المنصلللوص عليها في تلك المادة. أما في حا  ما

تميم الدعوى أمام لجن الفصلللللللللللللله لإيقاع الجزاء المناسللللللللللللللو على أن  مخلالفلة للوائحهلا فقلد أجلاز لها النقام
يسللت نا ن أ وقع عليه الجزاءالذي  ويجوز للوسلليظ، خالا بما في ذلك طلو إلغاء الترخيم الممنو  لهالم

 .(2)القرار الصادر بحقه أمام لجنة الاستئناف

                                           

 من قواعد التسجيه والإدراا في سو  الما  السعودي والتي وردت على سبيه الحصر. 21م  (1)

 ي.من قانون سو  رأل الما  المصر  22م (2)

 .من نقام السو  المالية السعودي 12م (3)

 .من نقام السو  المالية السعودي 12م ،11م (2)
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 .: الإلزامثامنا
 شللللللللللللللرع في أعما  أو اشللللللللللللللتركأو  هناك من ارتكوأن  ذا تبين للهيئة بعد عمليات التحقيق اللازمةإ 

صلللدرها القواعد التي تأو  لوائح السلللو  أو  اللوائح التنفيذية لهأو  النقامممارسلللات تشللل ه مخالفة لأح ام  أو
فإنه يحق لها إقامة الدعوى أمام لجنة الفصلللللللللله فلزام الشللللللللللخم المعنى بالتوقا عن الميام بالعمه ، الهيئة

 .(1)موضع الدعوى 

  وتكميلية وتدابير احترازية للاحتيا  في السلللو هناك عقوبات أصللللية إلى أن  ننتهي من ذلك المبحث 
إذا  يةالغرامة تكون عقوبة أصلإلى أن  صللية فهي السجن والغرامة وبينت في ذلكأما العقوبات الأ، المالية

 لم يعلق توقيعها على عقوبة أخرى   ن يتم توقيعها على معقم جرائم ومخالفات السو .

ها قد تكون إنالسللللللللللللللعودي إلى  الغرامة والتي ذهو فيها النقامو  المالى التعويك والعقوبات التكميلية  
 هنلللةعمللله ومزاوللللة الملوالمنع من ا ،جزاءا جنلللائيلللا وقلللد تكون عقوبلللة تللل ديبيلللة وفقلللا لنوع المخلللالفلللة المرتكبلللة

 .خرى المسمو  لهيئة سو  الما  المطالبة بتطبيقهاوالعقوبات الأ

تعليق و  الوع ، والتوبيخ، والتهديد، في السللللللللللللو  المالي  الاحتيا و ان من التدابير الاحترازية لعقوبة 
 .والالزام وإلغاء الترخيم، فرض قيود عليهأو  نشاط السو ، وتعليق الإدراا، وتعليق النشاط

 

                                           

 .يأ ( من نقام السو  المالية السعود2-1م رقم ) (1)
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 خاتمة
 

 وبعد: بعده يالحمد لله وحده والصلاة والسلام على من لا نب 

ي استفتحتها والتالسعودي،  السو  المالي فيالاحتيا   فبفضله من الله وحده انتهيت من هذه الدراسة 
 :ببيان المفهوم القانوني لجريمة الاحتيا ، وفيه

 يوجد انطباعا غير صلللللحيح بشللللل ن السلللللو  أو إجراء  في السلللللو  المالية هو الميام بعمهالاحتيا   أن 
 لشللللللللللللراءلحث الآخرين على البيع واأو  قيمة أي ورقة مالية بقصللللللللللللد إيجاد ذلك الانطباعأو  الأسللللللللللللعار أو
 لا في السللللللللللو  المالية و الاحتيا   فرو  بين وانه يوجد، الإحجام عن ذلكأو  الاكتتاد في تلك الورقة أو

 من الغو والمضاربة و ذلك بين صانع السو  والمتلاعو.

بالورقة المالية المدرجة الاحتيا   محه جريمةالسعودي  من نقام السو  المالية 35وقد حددت المادة  
 ت عامةالشر ات سواء  انأو  الدولة تصدرهاالورقة المالية هي ص وك إلى أن  وانتهينا، اليةفي السو  الم

تعطى  أو تكون قابلة للتداو  وتعطى الحق في الحصو  على جزء من الأربا  لحاملهاأن  خاصة علىأو 
يا  الاحت يمةللورقة المالية محه جر ، أن وقد ذ رنا في ذلك، الما رأل  لله الحق في الاشللللللللللللللتراك بجزء من

ي دراا الورقة فإو  ،وأن ي ون محه الورقة مالاً ، بشللل ه صلللريح وقاطعالمالي  عدة شلللروط منها ثبوت الحق
 السو  المالية.

 الر نو المادي  وبينا  لا من الر نالمالي  في السلللللللللو  الاحتيا   ثم انهينا ذلك المبحث ب ر ان جريمة 
و  والتلاعو بالسللللللللللللالاحتيا   جرائمأن  وقد ذ رت في ذلكفي السللللللللللللو  المالية، الاحتيا   لجريمةالمعنوي 

 دفي السللللللوك الم ون للجريمة، وان القصلللللالجنائي  توافر القصلللللد المالية تعتبر من الجرائم العمدية متى ما
إذا انعدمت ف، بنوةيه العام والخاص الجنائي المطلود توافره في هذا النوع من الجرائم هو القصلللللدالجنائي 

وأوضلللللللحت ، إرادته ارتكو الفعه فلا يم ن إدانته بالجريمة باعتباره مذنبا نقرا لغيادلذي ا إرادة الشلللللللخم
 في السو  المالية؟الاحتيا   هي الشروط الواجو توافرها لجريمة في ذلك ما

والتلاعو في الاحتيا   صللللللللللللللور متنوعلة، ومتعلددة للاحتيا  منهاالثلاني  وقلد عرضللللللللللللللت في المبحلث 
وقد بينت في ذلك أبرز ، الخاطئة المعلوماتوالإشلللللللاعات وتسلللللللريو ، صلللللللوري عروض الأسلللللللعار، والبيع ال

لتلاعو وأن الهدف من ا، الماليةالأورا   أساليو التلاعو التي ت ؤثر في تكوين الأسعار المصطنعة بسو  
 غير مباشر.أو  سواء  ان بش ه مباشر، هو  سو الما 
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وردت على سللللبيه المثا  ولي  الحصللللر قد المالي السللللعودي  في السللللو  الاحتيا   صللللورأن  وذ رت 
 والميام بعقد صلللللفقات ب ورا  مالية لاالمالي،  ومنها قيام البعك بالسللللللوك المسلللللبو للإضلللللرار في السلللللو  

وجريمة  ،عن طريق استغلا  المعلومات الداخليةالأورا ، والاحتيا   تنطوي على انتقا  حميقي لملكية تلك
وجريمة إعطاء وتقديم معلومات غير صلللللللحيحة ، الماليةالسلللللللو  يمثه تلاةبا بالذي  السللللللللوك الاسلللللللتغلالي

في التشلللللريع المصلللللري جريمة الإفصلللللا  عن الاحتيا   من صلللللورأن  وعلى النقير من ذلك نجد، وخاطئة
 وتجريم إفشاء السر. ، المعلومات الداخلية واستغلالها

ومنها ، نقام السلللللللو  الماليةفي الاحتيا   العقوبات المقررة لجريمةإلى  ثم تطرقت في المبحث الثالث 
السللجن ية فهي صلللأما العقوبات الأ، عقوبات أصلللية وتكميلية وتدابير احترازية للاحتيا  في السللو  المالية

تم لم يعلق توقيعها على عقوبة أخرى   ن يإذا  الغرامة تكون عقوبة أصليةإلى أن  والغرامة وبينت في ذلك
 السو .توقيعها على معقم جرائم ومخالفات 

ها قد تكون إنالسللللللللللللللعودي إلى  الغرامة والتي ذهو فيها النقام التعويك المالى و  والعقوبات التكميلية 
ن اعمه والمنع م، و ذلك المصللللللللللللللادرة، جزاءا جنلائيلا وقلد تكون عقوبلة تل ديبيلة وفقلا لنوع المخلالفلة المرتكبلة

 طالبة بتطبيقها .والعقوبات الأخرى المسمو  لهيئة سو  الما  الم،ومزاولة المهنة 

تعليق ديد والته، والتوبيخ، الوع  ،المالي  في السللللللللللللللو  الاحتيا   و ان من التدابير الاحترازية لعقوبة 
 وإلغاء الترخيم.، فرض قيود عليهأو  وتعليق النشاط، وتعليق الإدراا، نشاط السو  

والذي لا  ،ميام بهذا العمهأشللللللل ر الله العلى العقيم على توفيقه في الأن  وفى النهاية لا يسلللللللعني إلا 
المالي  في السللللللللو  الاحتيا   يعد سللللللللوى محاولة اجتهاد متواضللللللللعة أحاو  من خلالها المسللللللللاهمة في بيان

 الهنات.أو  لا يخلو من القصور -ش نه ش ن أي عمه بشرى  -وهو بطبيعة الحا السعودي، 
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 نتائج البحث

مضللللللًا  أو غير صللللحيح أو إجراء يوجد انطباعًا في السللللو  المالية ب نه: الميام بعمهالاحتيا   يعرف -1
لحث الآخرين على أو  قيمة أي ورقة مالية بقصللللد إيجاد ذلك الانطباعأو  الأسللللعارأو  بشلللل ن السللللو  

 الإحجام عن ذلك.أو  الاكتتاد في تلك الورقةأو  الشراءأو  البيع

السلللو  المالي من خلا  النشلللاط في جريمة الاحتيا   توافر  لا من الر ن المادي والر ن المعنوي في -2
 الخاص.و  القصد الإجرامي بشميه العامو  الايجابي الذي يصدر عن الفاعه

في السلللللللو  المالي من خلا  اسلللللللتعما  الطر  الاحتيا   توافر أسللللللاليو النشلللللللاط الإجرامي في جريمة -3
 . اذبة ةصفأو  اتخاذ اسم، التصرف في ما  الغيرو  الاحتيالية

 السو  المالي السعودي قد حددت على سبيه الحصر. فيالاحتيا   صور جرائم -2

يتم أن  المالية داخه السللللللللللو  المالية لمجموعة من الأح ام والشللللللللللروط، فلابدالأورا   يخضللللللللللع تداو  -9
المالية، وعلى أورا  مالية مدرجة ومسللللجلة في السلللللو  الأورا   التداو  ضللللمن م ان معين هو سلللللو  

 مالي.المالية، وفي ش ه صفقات، ومن خلا  وسيظ 

يخرا عن نطللا  المعلومللات الللداخليللة المحقور التللداو  بنللاءً عليهللا، تلللك المعلومللات التي تبنى على  -1
 المالية. أو  أسال الاستنتاجات والدراسات والبحو  والتحليلات الاقتصادية

إن تمتع المعلومات الداخلية بصلللللللللفة السلللللللللرية يقهر من جانبين يتمثه الأو و في سلللللللللريتها فهي غير  -7
نها سللوى لأشللخاص معينين )المطلعين(. ويتمثه الثاني في أهميتها وتميزها نقراً لأنها تؤثر مفصللح ع

 على سعر الورقة المالية. 

و أ إن  ان القصللد الجنائي العام يقوم على عنصللري العلم والإرادة فإن القصللد الخاص يقوم على النية -8
 لومات داخلية محقور قانوناً، فإن هناكالباعث، فإن  ان الجاني يعلم ب ن سلوك تداوله بناءً على مع

 إتيللان فعلله التللداو  مع العلم بحقره وتكون أعم من الأخيرةإلى  ونيتلله، فللالأولى تتجللهإرادتلله  فر  بين
 التي تتمثه في الباعث الداخلي لديه لإتيان هذا الفعه المحقور قانوناً. 

ي المنقم السللللللعودي لم ينم فأن  إن  انت العقوبات السللللللالبة للحرية تتمثه في السللللللجن والحب ، إلا -5
م بصلللدد 2113غالبية الجرائم على عقوبة الحب ، لذلك لم يذ ر نقام السلللو  المالية السلللعودي لعام 

 مخالفة لائحته سوى عقوبة السجن.  أو الجرائم التي تقع على مخالفته
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فع رض ر المشللار ة في سلللسلللة من الصللفقات الضللخمة على سللهم منشلل ة بغ من أسللاليو التلاعو:إن  -11
السلللللللللعر أو خفضللللللللله بطريقة اصلللللللللطناةية، ومن ثم بيعه وتحقيق م اسلللللللللبة سلللللللللريعة، ومنها التلاعو 

 المعلوماتي، وفتح الحسابات المتعددة للتداو ، وغيرها من الأساليو.

المالية: البيع الصلللللللللوري، وتوافق الطلبات، والشلللللللللراء بغرض  الأسلللللللللوا التلاعو في  صلللللللللورمن أبرز  -11
الاحتكار، واسللتغلا  ثقة العملاء، والضللخ والتفريغ، وهي صللور محرمة لأنها تتنافى ومبادف الشلللريعة 

 الإسلامية المبنية على الأمانة وتحريم الغو والإضرار بالآخرين.

الية تذبذباً اصللللللطناةياً عنيفاً في الورقة المإن للتلاعو آثاراً اقتصللللللادية واجتماةية سلللللليئة، فهو يحد   -12
مما يع   قيمة صللللناةية للورقة المالية. وهو ينقه المتاجرة في الأورا  المالية من مخاطرة مشللللروعة 
إلى مقامرة تربح فيه القلة ما تخسلللللره الكثرة الكاثرة، وهو فو   ه هذا يسلللللن سلللللنة الجشللللللع والطمع في 

 إلى البحث عن الربح على حساد الإضرار بالآخرين. الربح السريع الذي يفضي إلى السعي
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 التوصيات

 

 :نخرا من هذا البحث بعدة توصيات نوجزها على الش ه التالي 

معالجة مشللللل لة التلاعو في الأسلللللوا  المالية، وذلك من خلا  بحث أسلللللباد التلاعو في الأسلللللوا    -1
 المالية، ومعالجتها من جذورها.

المسلللللتثمرين ب سلللللاليو وصلللللور التلاعو حتى يتسلللللنى لهم توقي الحذر من أن يقعوا في شلللللراك  توةية -2
 المتلاعبين.

تعديه على نقام السلللللو  المالية وخاصلللللة المواد المتعلقة بالعقوبات على جريمة تداو  إجراء  ضلللللرورة -3
نقرا  سللللللنوات الورقة المالية بناءً على معلومات داخلية، بحيث تزيد عقوبة السللللللجن المقررة عن خم 
الاقتصاد ن أر ا لما لهذه الجريمة من الت ثير على حر ة الاسلتثمار والمستثمرين بسو  الما  بما يهدد

 الوطني.

تطوير آليات ووسلائه فعالة تضلمن من جهة شفافية عالية للتداو ،  ما تسمح ب شا أساليو وصور  -2
 التلاعو.

 من النيابة العامة للاستفادة من خبراتهم في ضرورة دعم جهات التحقيق في سو  الما  ب وادر مؤهله -9
 .أصو  التحقيق

تطوير أطر قانونية فعالة تنقم أسللللللوا  الأورا  المالية على المسللللللتوى المحلي، وتعصللللللمه من اخترا   -1
 المتلاعبين الدوليين.

ب وادر مؤهله من قضلللللللللاه المحاكم التجارية لتطوير الأورا  المالية  تدةيم لجنه الفصللللللللله في منازعات -7
 .عما  اللجنةأ 

تلك  إصلللللللدار اللوائح التنفيذية لتفسللللللليرو  في أسلللللللوا  الأسلللللللهمالاحتيا   المتعلقة بتجريم ةتطوير الأنقم -8
 المالي.الاحتيا   التعاميم المساندة لمستجدات صورو  مع دعمها بالقرارات ةالأنقم

ريمة ج المتعلقة بم افحهحد  الأسلللللللللللللاليو أوالدولية لبحث  ةعقد المؤتمرات والندوات الوطنية والإقليمي -5
 .سبه الحد منهاو  في أسوا  الما الاحتيا  

قدمة الاسلللتفادة من خبرات الدو  المتو  تداو  الأسلللهمو  ت هيه وتدريو الكوادر البشلللرية لمراقبه الأسلللوا  -11
 .في هذا المجا 
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طر  بالمضللللللاربة و  تنقيم حملات إعلانيه عن طريق وسللللللائه الإعلام المختلفة بهدف تطوير العاملين -11
 .في السو  المالي السعوديالاحتيا   أساليو

مخالفاتهم هم مما يسللللللللاعد على  الرقابة لمتابعه المتلاعبين في سللللللللو  الأسللللللللهم وضللللللللبظ ةدار إتطوير  -12
 .ملاحقتها والحد منها

 .استخدام التطور التقني في الكشا وضبظ المحتالين في السو  المالي -13

 .و  الما ضافة عقوبة التشهير بمن تثبت إدانته في سإ  -12

ن أصبنا يرضلاه، وأن يتقبه أعمالنا، فإو  يوفقنا لما يحبهأن   رمهو  الله بمنه أسل  وفى ختام هذا البحث    
 ..وصلى الله على نبينا محمد قوة إلا بالله. حو  ولا فمن الله وإن أخط نا فمن أنفسنا، ولا
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