
  

1 
 

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

263/28 
 1/2009/ل/د477
 هـ1430 لعام

هـ 24/3/1430
 م21/3/2009

 نوع الدعوى تاريخ صدور القرار رقم قرار لجنة الاستئناف

 هـ1432لعام  2011/ل . س/342
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 مدنية

 التصنيف الموضوعي
 تنفيذ صفقة أوراق مالية بدون رصيد

 الوقائع
 ،المــد ع  خيــ تقــدم إلج ة ــة الفي ـن في م از ــات المقراق الماليــة و ــديفية د ـ    ــد المــد   في أن تـلخص  قاــاهذ هــدع الـد    

 - ـءف م هـا وـدقن ر ـيد ا ـري الـ   - )غ(كة يطالب فيها ولع يض   ن الم رار الـ  ققـب وـ  مـن  ـراف ا لفيـاف أ ـه   في  ـر 
أ ــدرت ة ــة الفي ــن في  ، هــرالفي  خســة  ا، قوعــد تدــادل المــدكرات وــد وــرفي الــد    قم اا ــله  دة خمســة أ ــهرمــمــن ظفيهلــ  

 م از ات المقراق المالية ارارها القا   بما يخ :
 إلءام المد ع  خي : أولًا:
قهخخلـان، تع يضـا  لـ   ـن  ئـة ق ـلة ق ـل ن ريـا   م قخمـ  ( قاحد ق  رقن ألفيـا  02/21.566ادرع ) أن يدفذ لخ د   مدخغا   -1

 المدي نية المك  ف بها حساو .
ئلـد قتسـعة ق ـلد قم ئـة قخمسـة   ـر ألفيـا  م ( ثـثث25/315.269إلغاف المدي نية المك  ف بها حسـاب المـد   الدالغـة ) -2

 ريا   قخمسا  ق  رين هخخة.
 ق ـدع ن هخخـة، تع يضـا   ئـة قاث ـان قأروعـ ن ريـا   م ق ـب ( قاحـد قتسـع ن ألفيـا  70/91.642اـدرع )   مدخغـا  أن يدفذ لخ ـد  -3

مــن تــاري  )غ( مــن أ ــه   في ال ــركة  ئــة قخمســة قثثثــد  ــه ا  م ( ألــو ق ــدذ1.735لــ   ــن  ــدم مكي ــ  مــن الل ــرف في )
 م.24/3/2007م حتى تاري  26/10/2006
 من ظفيهة المد  . )غ(من أ هم  ركة  ئة قخمسة ق لد  ه ا  م تسذ( ألفيد ق 2.965إزالة ) -4
ئة قثمانية ريا ت قثثث   رة هخخة، يمثـن اةـءف الملدقـ  مـن ر ـيد المـد   الـد  ( م13/108ادرع ) أن يعيد لخ د   مدخغا   -5

 لم يقاوخ  أ هم.
ـــــد لخ ـــــد   مدخغـــــا   -6 ـــــدرع ) أن يعي ـــــة قأروعـــــة ق ( أحـــــد   ـــــر ألفيـــــا  قم11.164ا ـــــا   ئ ـــــاري   ـــــل ن ري ـــــ  ول ، أ ـــــدع المـــــد ع  خي

 م.24/3/2007
 رفض ما  دا ذلك من وخدات. ثانياً:
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ن الخج ـة م  ـ  ا  قاقكـم  ـالمد ع  خي  وثهدة ا لئ اف  خي  يطالـب فيهـا وقدـ ل ا را ـ   ـكث  قنقـض القـرار ال ـادر قتقدم 
ق ــدم حكــم القا ــ  وعخ ــ ، قأن رــاقز نــا ر  ت مدــدأ العدالــةن الخ ــ ماا ــل ادا  إلج أن مــن المدــادئ المقــررة في ف ــ ؛وــرد الــد   
أن مـــن ال ـــرقر المقـــررة في الـــد    الل ـــري  ق  أمـــرا   ارمـــا  بـــدع المدـــادئ، عـــد  يءيـــد  خيـــ  يي  يطخدـــ  الخ ـــ م إلج  ـــ ع أق مـــا ال ـــءاا مـــا

وـ  الخ ـ م ق  وـركثر طـا وخدـ ع، قأن والطخب قأن يك ن ظررا  مجءقمـا  وـ ، قأن القا ـ  يلقيـد والطخـب، فـث يقضـ  وغـ  مـا والـب 
قالمدــالا الــ  الخج ــة حك ــب لخ ــد   وــاللع يض  ــن ك ــو حســاو  قإلغــاف المدي نيــة ق ــدب الم ــهم ق ــدم مكي ــ  مــن أ ــه   

مــذ  ــدم وخدــ  لكــن ذلــك، قأ ــار قكيــن الم ــرف إلج أن القــرار المســلرنو  ــدع مــ   ال ااعــة ظــن الــد     أ ــدها المــد ع  خيــ 
أ ار إلج أن هدع الم هم د خب تحب يد المد   و ـاف   خـع وخدـ ، ق ورن أ سها  خع أ داب     ديدة،  ؛   دي تكييفيا   

مـن ادخـ   خيهـا، قالخخـن في نهـام الم ـرف الـد  أتـاح لـ  ذلـك  أقامر ال راف بـا، فيكـ ن وخـب المـد   بـا ا لـداف   أد نه  من  إذ
 خـع اليـد مـا أ ـدت " :اـال ـخع ا   خيـ  ق ـخم فكان كغ ب المال ق الر  ل  يمثن  فيخة الر ن اقري   ن اقفياظ  خع مال ،

ق  ـب المـال  ـ ان   خـع الغا ـب، قأمـا المـ اد ال هاميـة الـ  ن ـب  خـع  ـدم  ـ از ال ـراف وـدقن ر ـيد فـ ن رقح  "،حتى تؤدي 
أن المـد   ر ـ  وال ـفيقة قق ـد أ ـار إلج ق قلض  أنـ  في حـال ح ـ ل ذلـك يكـ ن الضـ ان  خـع  ـات  الم ـرف، تهدع الم اد   
قهـ  م  ـ دة في ح زتـ ، طـا رأ  معـ  أن أ  مدـالا م  ـ دة في حسـاب الع يـن تكـ ن مـن حـ  الم ـرف، قأنـ   لهـاودفذ واا  اي 

لك نهــا  ؛إلج أن تقــدير الخج ــة بــدع اللع يضــات فيــ   ــرقج  ــن  ــخطلها    ــدة لخلع يضــات الــ  اــدرةا لــ  ة ــة الفي ــن، إ ــافة  
  مطالدــة بهــا، بهــا، قاللع يضــات مــب دقن ق ــ د أ ييطالــَبفي الم از ــات قليســب  هــة فــر   رامــات قتع يضــات لم  هــة ف ــن 

      بمـال، قأن الم ـ ل ال ـر ية تقضـ  وـرن أ ـد المـال   يكـ ن اقساب لي   ررا  ماليا  ليع    أن ك وقذكر قكين الم رف 
يـا أيهـا الـدين وم ـ ا   تـركخ ا أمـ الكم " كـان أكـث  لخ ـال والداوـن ك ـا اـال تعـالج: تخو، قإ  د أق أي إ  تبر ا  أق في مقاوخة مال أي 

أن معيـــار ة ـــة الفي ـــن في م از ـــات المقراق الماليـــة في احلســـاب اللعـــ يض  ـــن ك ـــو اقســـاب  ـــاف قأ ـــاف  ."ويـــ كم والداوـــن
فيــ   خيــ   ــر ا  أن احل ــا ، قأن طــا ات   قأن هــدا اللقــدير هــ  أمــر ،معل ــدا   خــع ا ليــار أ خــع الفيــر  قســاب وــرف  خــع و ــر

المحكــام تدــى  خــع اليقــد    خــع ال ــك، قأن هــدا اقكــم مدــا  خــع أمــر احل ــا  اــاهم  خــع ال ــك للســاق  احل ــا ت الــرو  
د   إ ــافة إلج  ــدم ا ا لــ  ولعــ يض المـــ أنــ  أ ــار إلج كــدلكقالخســارة، ق أن  ــدم الــرو  أق الخســارة أمــرت   يمكــن اللســخيم وــ ،  

 خــع أنــ   ــا   ا  لكــ ن  ــ ق الم ــهم م ــ في ؛وــر خع  ــعر لخســهم لعــدم ق ــ د الضــرر، فــ ن الم ــد وــر خع  ــعر    قــ  العدالــة
ه ــاك كــان    ــي ا إذا  ق المصــاور، قأن  ــعر الســهم لم يســلقر  خــع  ــعر معــد، قأن الم ــد بمل  ــ  الســعر فيــ  مرا ــاة لخطــرفد، 

ه   أق ويعهـا وسـعر أاـن، طـا رأ  معـ  أن تعـ يض الخج ـة لخ ـد    ـن  ـدم مكي ـ  مـن  دة احل ـا ت في  ـدم ويـذ المـد   لم ـ
مــن  الخج ــة لخ ــد    ــن  ــدم مكي ــ قأرفــ   هدــة إقاايــة   ــلئ اف  يــدكر فيهــا أن تعــ يض  .أ ــه   وــر خع  ــعر  ــ   ــدي 

ة ال ــر ية قال هاميــة، قيطخــب ت ــدي  تع يضــا  مركدــا   ــ   ــاهء مــن ال احيــ عــد  يي    ق ــن ك ــو حســاو   ــثل فــرة قاحــدةأ ــه 
 اللع يض في حال رأت الخج ة  دة اقكم بما لم يطخد  الخ  م.

 )لجنة الاستئناف(
 هـ قل اهد  الل فييدية.2/6/1424( قتــاري  30وعد ا وثا  خع نهام الس ق المالية ال ادر والمر ـ م المـخك  رام )م/

 الد   ، قدرا ة اقكم ظن ا  لئ اف، قأ داب ا  را   خي . قوعد ا وثا  خع المقراق الثاولة في مخو
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 .اقلة نهاما  قوعد اللداي  قالمد
 تدد لخج ة ما يخ : 

  ثل الم ن المحدد نهاما ، طا يلعد مع  اد ل   كث . مأن ا  لئ اف اد ايد   أق  :
 لية قفقا    ل ا ها قالسخطة اللقديرية المص لة با تقرر ما يخ :قفي الم   ا، ف ن ة ة ا  لئ اف في م از ات المقراق الما :ثانيا  
 ن وري   )غ(م ثثثة أقامر ل راف أ هم في  ركة 29/8/2006حيث ثدب لد  ة ة الفي ن أن المد   أد ن ولاري   -1

(  هم وسعر 1,500) :، قهدع المقامر ه : أق   ( ريا   15/191,187بمدخا ) قذلك   دما كان ر يدع داه ا   ،الإنرنب
( ريا ت 110(  هم وسعر )1,500) :قثانيا   ،( ريا   165,198بمدخا إجما  مذ الع  لة ادرع )ق  ،( ريا ت لخسهم110)

قبمدخا  ،( ريا ت لخسهم110(  هم وسعر )1,700) :قثالثا   ،( ريا   165,198) بمدخا إجما  مذ الع  لة ادرعق  ،لخسهم
(  هم من أ هم ال ركة 4,700قأن ظفيهة المد   ا لقر فيها وعد ذلك ) ،( ريا   40/187,224إجما  مذ الع  لة ادرع )

كان الر يد الملاح لخ د     يكفي  إ  لل فييد   إذ ،( ريا   25/326,433، طا انك و مع  حساو  نليجة لدلك بمدخا ))غ(
ثانية مذ    للها، قيلدقع وعد ذلك من الر يد من أ هم ال فيقة ال (  ه ا  235)ق(  هم، 1,500) الدالغةال فيقة المقلج 

م من نهام 26/10/2006( ريا ت، ق  دما أ ر  المد ع  خي  المطاوقة الآلية ل قن ظفيهة المد   ولاري  13/108مدخا )
م (  ه4,700( قال  كانب تح   )...قه  المحفيهة المفيل حة في نهام مؤ سة ال قد "ك ير" رام ) (ETS)اخ و  إلج نهام 
م من  جن لم تكن هدع المحفيهة م   دة في نهام الم رف، قا لفيب الم ه إذ، حدث  خن أث اف ال قن )غ(من أ هم  ركة 

م ظفيهة  ديدة في نهام 24/3/2007ن الم رف، ق  دما ا لددث المد ع  خي  ولاري   م   دات المد   ال ادر 
(ETS) ( ورام... ،)ِقواا( ريال إلج المحفيهة، 5.000المد   مدخا ) ح  لثم بها،  )غ((  هم من أ هم 4.700) أقدا 

، ( ريا   6.213قوقي ة إجمالية ادرها وعد حسم الع  لة ) ،لخسهم ( ريا   25/62وسعر ) )غ((  هم في ال ركة 100)
، ريا    (4.737قوقي ة إجمالية مذ الع  لة ادرها ) ،لخسهم ( ريا   50/94وسعر ) )س(من أ هم  ركة  (  ه ا  50) قا ر 
، ( ريا   4,688قوقي ة إجمالية وعد حسم    لة ادرها ) ،لخسهم ( ريا   94وسعر ))س( من أ هم  ركة  (  ه ا  50) قواا

إلج هدع  ( ريا   25/326,433الم رف المد ع  خي  المدي نية ال  كانب  خع المد   الدالا ادرها ) نقنقوعد هدع الع خيات 
، قمازال ( ريا   25/315,269فقد انك و حساو  بمدخا ) ،( ريا   11,164بمدخا ) فيهة داه ة  هدع المح قلما كانبالمحفيهة، 

 الك و مسل را  حتى  دقر ارار ة ة الفي ن.
واللءامات  ال هامية المخقاة  خع  اتق  المل ثخة في ا رار تركدع من ت افر السي لة     ثلوقانلهب الخج ة إلج أن المد ع  خي  

يك ن مخالفيا  لخقا دة الخامسة من ا ا د السخ ك في أ  ال ال  اوة في  -كافية لقي ة ال فيقات ال  وخدها المد  ال قدية ال
، قالقا دة الساد ة من ا ا د السخ ك في أ  ال ال  اوة (اللداقل    المفي  )المقراق المالية المخدقة وق ا د اللداقل قالمع  نة وـ

من  هدة  2/ب/5، قكدلك ما  اف في المادة (أ اليب اللعامن المحه رة) ا د اللداقل قالمع  نة وـفي المقراق المالية المخدقة وق
المهارة قالع اية، طا رأت مع  مسؤقليل   ن هدا الل رفات، اللءام  ال  ت  ب  خع ال ص  المر   ل الم صا  المر   بم 

، قإ ادة )غ(من أ هم ال ركة  (  ه ا  1,735 رف في )قق  ب تع يض المد    ن ك و حساو ، ق ن  دم مكي   من الل
م قالدالا ادرع 29/8/2006من ال فيقة الثانية ال  مب ولاري   (  ه ا  235)لـالمدخا الملدق  وعد ت فييد أمر ال راف 
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اف ك و ، قإلغ( ريا   11,164الدالا ادرع )م 24/3/2007 ذ من المد   ولاري  ( ريا ت، قإ ادة المدخا المر 13/108)
 .)غ(من أ هم ال ركة  (  ه ا  2,965اقساب، قإزالة الم هم الدا خة في   ان المد ع  خي  من ظفيهة المد   ق ددها )

الع ـن في  ـ ق المقراق الماليــة، قهـ  مقيــد في ت ـرفات  وق ا ــد اللـداقل الســارية  في ق ــيطا  مر  ـا  لــ  عـد  قحيـث إن المـد ع  خيــ  يي 
هــ، قمـا  ـدر  ـن هيئـة السـ ق الماليـة مـن لـ اه  16/4/1424( قتـاري  91ارار مجخـ  الـ زراف راـم ) من ( اد ا  )بم  ب الد د 

ف ن الثاوـب مـن تخـك ال اـاهذ  ،قفقا  لقرار مجخ  ال زراف الم ار إلي ، قل هام الس ق المالية طا ا ل دت إلي  الخج ة في حيثيات ارارها
 خع وخد  بما يجـاقز الر ـيد الملـاح لـد  الع يـن، طـا يكـ ن معـ  وـدلك اـد  ها و اف  أن الم رف نفيد لخع ين تخك الع خيات ال  أ را

قيجعخـ  مسـؤق    ـن هـدا الخطـر الـد  ارتكدـ  وال ـراف بمـا يجـاقز الر ـيد الملـاح،  ، الو الق ا ـد الـ  أ ـارت إليهـا الخج ـة في ارارهـا
 أن يـرفض ت فييـد تخـك المقامـر الـ    يغطيهـا ر ـيد كـاف  ب  خـع المـد ع  خيـ  كـان يجـ  إذقما ترتب  خع ذلك من تدعات قوثـار، 

( مـن  هدـة الم ـصا  المـر   بـم تقضـ  ورنـ    يجـ ز لم   ـص  مـر   لـ  أن يقـ م 44قحيـث إن المـادة ) لد  المـد  ، 
طـا يـدل  خـع   ن  خم و ارا  أم ال أق تقديم تسهيثت اهل انية لع ين فرد ما لم ي اف  الع ين مسدقا  قو كن كلابي  خع ذلـك،

لمنهـا  ؛لخ هـام، حـتى لـ  لا ا تفيـاق  حقـا  وـد الع يـن قال  ـي   خـع إ ازةـا مخالفيـة   عـد  أن ال فيقات الم فيـدة الـ  لـي  بـا ر ـيد تي 
أن الم ــذ الــ ارد والمــادة الساد ــة مــن ا ا ــد الســخ ك في أ  ــال  إلج إ ــافة  و فيــ  ال ــكن الــد  تطخدــ  ال هــام، أ ــددب ار ــا   خ ــ

ءف الـــد  يغطيـــ  الر ـــيد مـــن ة في المقراق الماليـــة المخدقـــة وق ا ـــد اللـــداقل اـــد  ـــاف و ـــيغة ال  ـــ ب، طـــا يـــدل  خـــع أن اةـــال  ـــاو
لمنـ    يكـ ن ه ـاك ثمـة اـر  أق  ـراف وـدقن ر ـيد، قلمن  ؛اتفيـ  الع يـن قال  ـي   خـع إ ازتـ    يكـ ن  ـديدا  إ  إذا ال فيقة
ن  "حالما تلم المطاوقة   يمكن إلغاؤها قيك ن هدا وسدب نقن مخكية السهم فـ ر ت فييـد ( من ا ا د اللداقل تقض  ور216المادة )

  خية اللداقل، ف ذا قاذ  طـر، يكـ ن العضـ  الـد  ارتكـب الخطـر مسـؤق    ـن ت ـدي  الم ـكخة"، فـ ن ة ـة ا  ـلئ اف تـر  أن 
يغطيهــا، مــذ تح خــ   دقن أن يكــ ن لديــ  ر ــيد كــاف  الممــر يقلضــ  أن يقــ م ال  ــي  ورفــذ الم ــهم مــن ظفيهــة الع يــن الــ  نفيــدها 

أق  ـ  ا   خـع أن يكـ ن  للدعات ذلك؛ لمنها   تكـ ن  زمـة لخع يـن، قإتـا تخـءم ال  ـي  ت ـديدا  لخ  ـكخة، مـا لم يلفيقـا  ـراحة  
 ما لا  راؤع في حدقد الر يد من ن يب الع ين.

قذلــك بمطالدلــ  وــاللع يض  ــن جميــذ أ ــهم  ــركة  ؛  مــن أ ــه  قحيــث إن المــد   اــد ح ــر نءا ــ  أمــام ة ــة الفي ــن وعــدم مكي ــ
بحجـة  ؛، قأن المد ع  خي   اال ر في ا لئ اف   خع ا  را   خع تع يض المد    ـن ك ـو حسـاو  ق ـن وقيـة اللع يضـات)غ(

خـع ادـ ل هـدع الم ـهم  ـ  اد ل المد   ة يذ الم هم الم راة ل ، طا تر  مع  ة ة ا  لئ اف أن اتفياق المد   قالمـد ع  خيـ   
ن ( مـن  هدـة الم ـصا  المـر   بـم الم ـار إليهـا أ ـثع إ  مـا كـان يقاوخـ  ر ـيد، طـا يجعـ44لمن  يقذ مخالفيا  لخ ـادة ) ؛ دي 

 ا ـريبلمن الم ـهم الـ   ؛من مدالا لم ن تغطية هدا الك و  ـ   ـدي  ا ليقطذقما  الك و الد  لا  خع حساب المد  
 ــب المــد   تخــءم المــد  ، قحيــث إن مــا دفــذ وــ  المــد ع  خيــ  في  هدلــ  الإقاايــة مــن كــ ن ة ــة الفي ــن اــد     وــدقن ر ــيد   

يدفعــ  أن أ خـع نقطــة قأدة نقطــة  -تع يضـا  مركدــا  ولع يضـ   ــن  ـدم مكي ــ  مـن أ ــه  ، ق ــن ك ـو حســاو   ـثل فــرة قاحـدة
لخلعـ يض  ـن ك ـو حسـاو  كانـب  ـارج  ا  معيـار ع يضـها لخ ـد   ة ة الفي ن   د ت وخغها مؤ ر   ق الم هم الد  أ دت و 

فـ ن ة ـة ا  ـلئ اف تـر  أن  ،يلعخـ  واحلسـاب اللعـ يض لخ ـد    ـن  ـدم مكي ـ  مـن أ ـه   ن مـاإفرة  دم الل كد، قحيث 
عر ق ــن إليــ  ظســ ما  م ــ  أدة  ــ ،يكــ ن اللعــ يض  ــن ذلــك والم ــد وــر خع اي ــة ق ــن إليهــا الســهم  ــثل فــرة  ــدم الل كــد
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ضـرب ال ـاتفي في  ـدد الم ـهم ليكـ ن نـاتفي الضـرب هـ  مقـدار اللعـ يض السهم ي م مكن المسلث ر من الل رف في أ ه  ، قأن يي 
يسلد  المد   تع يضا   ن المدـالا الـ  اـررت ة ـة الفي ـن إ ادةـا إليـ  والمؤ ـر، ف نـ  ولطديـ  مـا ذكـر  كدلكالمسلد  لخ سلث ر،  
    ــيك ن اللعــ يض المســلد  لخ ــد  ، أ خــع طــا حك ــب وــ  ة ــة الفي ــن، قحيــث أنــ  لا ا ــلئ اف هــدا أ ــثع  خــع هــدع الــد 

المســـلرنو  ن مـــن المســـلقر اضـــاف أ  يضـــار  إالقـــرار مـــن ادـــن المـــد ع  خيـــ  في حـــد لم يقـــدم المـــد   ا ـــلئ اف   خـــع القـــرار، قحيـــث 
، ق ـرف ال هـر   ـا أثـارع المسـلرنو ن في هـدع الـد    مـن نليجـة ـة الفي ـفـ ن ة ـة ا  ـلئ اف تؤيـد مـا انلهـب إليـ  ة ،وا لئ اف 

 من دف ا بهدا ال رن، قذلك قفقا  قيثيات هدا القرار.
 )فلهذه الأسباب(

 قررت لجنة الاستئناف في منازعات الأوراق المالية ما يلي :
 .أولًا: من الناحية الشكلية قبول ىذا الاستئناف لتقديمو خلال المدة المحددة نظاماً 

ثانياااااااً: ماااااان الناحيااااااة الموضااااااوعية تأييااااااد قاااااارار لجنااااااة الفصاااااال فااااااي منازعااااااات الأوراق الماليااااااة الم ااااااتأنف ضااااااده رقاااااام 
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