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 نوع الدعوى تاري    خ صدور القرار رقم قرار لجنة الاستئناف

 لعام 2025/ س. ل / 3936
 ه 1447

الموافق  هـ1447/ 03/ 30
 م 2025/ 09/ 22

 ةنيمد

 التصنيف الموضوع  

 صندوق استثمار عقاري

 الوقائع 
ي أن  خلتت   

ي منازعات  المدعي ص وقائع هذه الدعوى ف 
  دعوى  الأوراق المالية بلائحة  تقدم إلى لجنة الفصل ف 

ي عام    أنهمتضمنة  
ي صندوق )  (--)ف 

ك ف  كةبل  دار من ق  ( الم  محل الدعوىاشتر ض  ا و مدع عليها،  لا  الشر عتر
تأخر  مادية  ها  على  ار  لأض  تعرضه  إلى  أدى  مما  سنوات،  عشر  على  يزيد  بما  الصندوق  تصفية  ي 

ونفسية  ف 
إلزام لوط  . جسيمة عن  ها  ب  وتعويضه  المستثمر  المال  رأس  وإعادة  الصندوق،  لتصفية  ي 

زمن  بوضع جدول 
ي لحقت به

ار النر  . الأض 
ظرت  وقد    

 
ي   الفصل   لجنة  ر قرا  بشأنها   وصدر   الدعوى،   ن

رقم المالية    الأوراق  منازعات  ف 
ي هـ1447م لعام 2025/ 2/ل/د5947

:  ، القاض  ي
 بالآتر

اك المدعي " : إنهاء اشتر
ً
ي صندوق ) أولا

كة المدع عليها ( لدى محل الدعوىف   . الشر
: إلزام  

ً
كةثانيا  وخمسمائة و المدع عليها بأن تدفع إ  الشر

ً
 قدره تسعون ألفا

ً
  تو ستة  لى المدعي مبلغا

ً
سعون ريالا

هل ون  وعشر ) واثنتان  محل 90,596.22لة  الصندوق  ي 
ف  له  المتبقية  الاستثمارية  الوحدات  قيمة  يمثل   ،)

 . الدعوى
إلزام    :

ً
كةثالثا    الشر

ً
ثمانية آلاف ومائة وثمانية وتسعون ريالا  قدره 

ً
المدعي مبلغا بأن تدفع إلى   المدع عليها 

 ع (، تعويض8,198.96وستة وتسعون هللة ) 
ً
كةتأخر  نا ي ت الشر

يم قيمة صفية الصندوق وتسلالمدع عليها ف 
 .  الوحدات إلى المدعي

: رفض ما عدا ذلك من طلبات
ً
 ". رابعا
غ    بل 
ُ
كة  توأ بتاري    خ  بنسخة من    عليها   المدع   الشر استئناف    ها وكيل  تقدم  (--)، وبتاري    خ  (--)القرار  بمذكرة 

 عليه، تضمنت ا
ً
: طعنا ي

 لآتر
ي منطوقه إلى نتائج  م  حكالنتهى  ث اوحي "أسباب الاستئناف:  

ويشوب  ها   ، من أدلة وقرائنيسندها  ما  تفتقر إلى  ف 
ي التسبيب ومخالفة للمبادئ القضائية المستقرة لدى اللجنة ولجنة الاستئناف مما  

يؤثر على  قصور شديد ف 
العدالة جاء  ستر  اض-القرار  ، كذلك  الاعتر اللج  -محل  لسد باجتهاد  حيث    نة  النظامية  نظام الفجوة  خلا 

ي مثل هذه الحاا
ي يجب اتباعها ف 

لة، إلا أن اللجنة قد أخطأت لسوق المالية ولوائحه من بيان الإجراءات النر
ي عير  الاعتبار جميع ا

ي قررتها  فيما توصلت إليه، حيث أنها لم تأخذ ف 
ي الإجراءات النر

ي تحيط ف 
لجوانب النر

العد حجم  ضمنها  من  ي 
الخاوالنر اد  ي 

ف  الوحدات  بمالكي  وما ص  على    لصندوق  القرار  هذا  يؤثر  كة قد  الشر
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المدع عليها ومع العدد الكبتر من مالكي الوحدات الاستثمارية على الرغم من بذل العناية، وهو ما أدى إلى  
ي  قصور شديد  
اه  لما    القرار نقض  يستوجب معه  الأمر الذي  ،  ب التسبيالاستدلال و ف  م  سيت  لما   من عيوب اعتر
من    إيضاحه 

ً
تفصيل ي هذه  أسباب 
ف  الأحداث  ببيان  لسعادتكم  نتقدم  الدعاوى    اللائحة؛ كما  من  الجوهرية 

ي  
رات النر كة ذات الغرض الخاص بحفظ أصول الصندوق، والمتر القضائية المتعلقة بالأصول المملوكة للشر

ة إلى تقييم الوحدات  الإضاف تصفية وتسيل أصول الصندوق وتوزي    ع مستحقات مالكي الوحدات، بأثرت على 
والا  ، )لأختر وقدره  بمبلغ  للصندوق 0.4561مقيمة  السنوي  التقرير  ي 

ف  ورد  لما   
ً
وفقا الاستثمارية،  للوحدة   )

والذي يؤكد بأن اللجنة قد المشهر لدى ملاك الوحدات من خلال موقع التداول،    (‘ التقريرمرفق  ’)  (--)لعام  
ي تقييم الوحدات الاستث

كةلحكم بالزام مارية عند اأخطأت ف   ت. قيمة الوحدا ع عليها مدال الشر
الشكلية:  .  1 الناحية  اض من  بأن  أسباب الاعتر الموقرة  كةنفيد سعادة أعضاء لجنة الاستئناف  المدع   الشر

ي المستندات والمذكرات المقدمة خلال مر 
ي الدعوى، وبالأخص عليها تتمسك بجميع ما ورد ف 

افع ف  حلة التر
ي 
ي ختامية من الدعاوى االلائحة ال  ما ورد ف 

كة أقامتها  لنر ي الصندوق   الشر
المدع عليها على المطور المعير  ف 

عدد   إلى  بالإضافة  بالصندوق،  الخاص  العقار  ي 
ف  الإنشائية  العيوب  عن  لمحاسبته  وذلك  الدعوى  محل 

العقارية الوحدات  ملاك  قبل  من  المقامة  ال  الدعاوى  والدعاوى  العقار،  بيع  عقد  رفعها  لفسخ  على  مزمع 
ي    عنالمطور للتعويض  

كة ذات الغرض الفرق ف  قيمة العقار الذي يؤول إلى الصندوق، ذات التأثتر على الشر
اض على  الخاص ل حفظ أصول الصندوق، وعلى التصفية؛ كما نتقدم لمقام لجنة الاستئناف بتفاصيل الاعتر

ي القرار من خلال الدفوع 
 : الآتر
أوان الدعوى قبل  : رفع 

ً
إن  ها:  أولا ي ن  الشكلية هي مالدفوع  حيث 

النر أو الدفوع  إبداؤها قبل أي طلب   يجب 
ي ال

دعوى ويجب على الجهة القضائية الحكم بموجبها دون طلب من أطراف الدعوى، وعليه، نؤكد دفاع ف 
مدير   قام  وأن  سبق  بأنه  الموقرة  الاستئناف  لجنة  الصندوق لأعضاء  وحدات  ملاك  بدعوة  الصندوق 

د مدة الصندوق لسنة إضافية، وقد قام ملاك  ها أو تمدي يعدوق وتصفية أصوله وبإنهاء الصن   للتصويت على 
بناءً على محض  اجتماع ملاك وحدات الصندوق   وحدات الصندوق بالتصويت على إنهاء الصندوق، وذلك

كة، وقد قامت  (--)بتاري    خ   حيث لم  بتقديم خطة بيع الأصول لمجلس إدارة الصندوق، و المدع عليها    الشر
 لخطة بيع أصول الصندوق،    جميع أصول  يعن مدير الصندوق من بيتمك

ً
ي المزاد وفقا

الصندوق وتسييلها ف 
 للإعلان عن إتمام توقيع اتفاقية بيع جميع الأصول المتبقية الخاصة  وإنما تم الانتهاء من بيع الأص

ً
ول وفقا

ي  
على    وقصلات بيع أصول الصندن توزي    ع متح ، ولم يتم الانتهاء م(--)منصة )تداول( بتاري    خ  بالصندوق ف 

، فإن  المست  تاريخه، وبالتالىي
كةثمرين حنر المدع عليها تدفع برفع الدعوى قبل أوانها حيث إن المدعي   الشر

الصندوق، وحيث أصول  بيع  متحصلات  الصندوق  مدير  توزي    ع  قبل  استثماره  باستعادة  كة إن    يطلب    الشر
الب على  تعمل  تزال  لا  عليها  توزي    ع المدع  ي 

ف  ا   دء  أصول  بيع  وعليلصمتحصلات  تطلب  ندوق،  كة ه   الشر
 . المدع عليها الحكم بعدم قبول هذه الدعوى

  : : الحكم بما لم يطلبه المدعي
ً
وكما لا يخف  على سعادتكم بأن الأحكام والقرارات الصادرة عن الجهات ثانيا

 مع ما طلبه أطرافالقضائية وشبه القضائية، يجب أ
ً
  ية جب على الجهة القضائالدعوى، وي  ن يكون متسقة

الحكم ب  عدم  حكمت  قد  اللجنة  بأن  نجد  القرار  إلى  وبالرجوع  الدعوى،  أطراف  يطلبه  لم  اك بما  اشتر إنهاء 
لائحة  ي 

ف  ورد  لما   
ً
وفقا الصندوق  ي 

ف  اكه  اشتر إنهاء  يطلب  لم  المدعي  أن  من  بالرغم  الصندوق،  ي 
ف  المدعي 

مئتان من نظدعوا المادة  المرافعاه، وقد جعلت  باام  الصادر  عية  الشر الملكي لمت  )م/ رسوم  ( وتاري    خ  1 رقم 
 لالتماس الحكم، حيث نصت الفقرة )د( هـ1435/ 01/ 22

ً
ء لم يطلبه أطراف الدعوى أساسا ي

، أن الحكم بشر
ي الأحكام ا’( على أنه  1من الفقرة )

لنهائية، إذا قض  الحكم يحق لأي من الخصوم أن يلتمس إعادة النظر ف 
ل ء  ي

الخصبشر يطلبه  مما م  بأكتر  أو قض   اك بال،  ‘لبوهط  وم  اشتر بإنهاء  بالحكم  أخطأت  قد  اللجنة  فإن   ، تالىي
ي الصندوق بالرغم 

 . من عدم طلبه ذلكالمدعي ف 
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2  . 
ً
اض على القرار: إنه وحرصا نتقدم    منا على إيضاح الأمور المتعلقة بالصندوق فإننا   التمهيد الأساسي للاعتر

اض، وفيما  هذا  جزأ منيتلا  والذي يشكل جزءً لتمهيد الأساسي  لمقام اللجنة بهذا ا نبير  هذا التمهيد يلىي  الاعتر
ي تعمل  التمهيد المتعلق بحياة الصندوق:    : من خلال النقاط الآتية

يعتتر الصندوق من الصناديق المقفلة النر
تملكه   من خلال  وذلك  البيع  ثم  الأولىي  التطوير  بشأنللأرض  لغرض  الصندوق  عير   المطور   وقد  :  التطوير 

كة   ي  انطبق على ي  والذي(،  ‘أ’)شر
/أ( من لائحة صناديق الاستثمار  10 المادة رقم )لصندوق الوصف الوارد ف 

خلال  (.  ‘اللائحة’)العقاري   من  الصندوق  هذا  ي 
ف  اك  الاشتر للمدعي  سبق  وط  وحيث  الشر على  الموافقة 

وط والأحكام’)والأحكام   كةلمدعي مع  أصبح اوالذي  (،  ‘الشر ي علاقة  المدع عليه  الشر
لالها خ  عقدية منا ف 

كة  تقوم    الشر
ً
( من اللائحة. وحيث نصت اللائحة على  9للمادة رقم )  المدع عليها بإدارة الصندوق؛ استنادا

السوق   هيئة  لوائح  ي 
ف  المستخدمة  بالمصطلحات  الأخذ  المصطلحات اعتبارات  قائمة  وقواعدها؛  المالية 

ي لوائح هيئة السوق المالية وقو المستخدم
ي   وحيث(،  ‘ اتلحقائمة المصط’)اعدها  ة ف 

إن الصندوق يأخذ ف 
كات، ونظام المعاملات المدني ة وذلك على  أحكامه فيما لم يرد بشأنه نص خاص الأحكام المتعلقة بنظام الشر

مشتر  مشاعة  بحصص  متعلق  أنه  المحداعتباره  الخسارة  وتحمل  الرب  ح  تملك  ي 
ف  الأمر  كة  المال؛  لرأس  ودة 

ي الذي نستصحب مع
وط آنفة البيان، وفيما  شأن هذه الب   بيان دفوعنا وردنا ه ف  دعوى بجملة الأنظمة والشر

 : ىيلىي نشد لكم التضفات والوقائع المؤثرة، وأثرها على هذه الدعو 
المؤثر  والوقائع  بالتضفات  المتعلقة  بالتصفية: الأمور  الوحدات  ملاك  قرار  قبل  من  -1  ة  الصندوق  يعتتر 

ا يتالصناديق ذات المخاطر  ي قد 
المدعي خحملعالية، والنر  ل 

ً
 وذلك استنادا

ً
ي   سارة رأس ماله كامل

لما جاء ف 
ي وافق  

وط والأحكام النر كةالشر أن المدعي تعهد بتحمله للخسارة الواقعة على الوحدة -2المدعي عليها.    الشر
وط والأحكام الموافق  -3.  الاستثمارية عي قد بينت بأن  ما فيهم المدعليها من قبل ملاك الوحدات بأن الشر

كة    المعير  هو   ور المط  (أ)شر
ً
وع وفقا لاتفاقية التطوير، وأن الصندوق   ، وأن المطور سيقوم بتطوير كل المشر

ة المطور.   كةأن  -4سيعتمد على ختر ي حماية مصالح ملاك الوحدات  المدع عليها قامت ببذل ا  الشر
لعناية ف 

العيالاستثمار  بسبب  للتعويض  دعويير   بإقامة  وذلك  حية  ي 
النر الإنشائية  المشر صلوب  على  بسبب ت  وع 

المطور،   )إخلال  تجاوزت  قيمة  ي 
ف  وذلك  للتعويض  الأولى  القضية  لصالح  22وقد كسبت  ريال  مليون   )

ي كانت بسبب المطور، 
ي إصلاح العيوب النر

ي دعوى التعوي  الصندوق ف 
ض ولا يزال للصندوق حق المطالبة ف 

التجارية قد بي المحكمة  إن  إذ  التعويالثانية؛  بيع الثانية بأض  نت بشأن دعوى  إتمام كافة  لقبولها  ط  نه يشتر
العقارية  -5  . الأصول 

ً
وفقا عليها  وموافق  المدعي  يعلمها  ي 

والنر المرتفعة  المخاطر  ضمن  من  وط    أن  للشر
 لمتعلقة بالتصفية. والأحكام المخاطر ا

بالتضفات   المتعلقة  وبعد  الأمور  عند  المؤثرة  الو والوقائع  ملاك  بالتصفية: قرار  كة   متقا-1  حدات    الشر
التطوير، كما قامت  مدال المنشأة على أرض  العمائر  الواردة على  الإنشائية  العيوب  بالإفصاح بشأن  ع عليها 

ي الذي انتهى إلى إلزام ا بالإفصاح عن ثبوت مسؤولية المطور بشأن هذه العيوب  
لمطور  بموجب الحكم النهات 

الانش للعيوب  الإصلاحات  قيمة  ثبوت  بتحمل  على  بناء  بقيمسائية  )ؤوليته  قدرها  ريال  22مة  مليون   )
إنهاء الصندوق والذي من ضمنهم المدعي مع قيام مدير الصندوق -2.  سعودي قام ملاك الوحدات بتقرير 

الأ  جميع  ذكر  بشأن  العناية  القرار ببذل  بهذا  المتعلقة  الصأوض  -3  . مور  ي  مدير 
ف  ملاك  ندوق  اجتماع 

الصن بتمديد  االوحدات  للتقرير  ا 
ً
وفق ملمدوق  الوحدات  عروض على  مدير -4  (. ‘التقرير’)لاك  بذل  ومع  أنه 

ما بشأن  المتعلقة  الأمور  بذكر  العناية  وبذل  الصندوق،  تمديد  بشأن  للتوصية  ملاك  ذا  الصندوق  قرر  لو 
ي قرار الإنهاء للصند  التصفية ومع ذلك فقد قرر المدعي وملاكالوحدات  

دعي المأن  -5  وق. الوحدات الستر ف 
ي نصت ضاحة على أن التصفية لن تتم م الخاصة بإنهاء الصندوق وتصفيته واوط والأحكاشر موافق على ال

لنر
الصندوق كافة.   أصول  تصفية  بعد  كةقامت  -6إلا  ب  الشر الوحدات  ملاك  بإحاطة  عليها  فيهم المدع  ما 

ا المستجدات  الصندوق  المدعي عن  الخاصة بتصفية  الانتهاء من  يتم  تاريخهحيث لم  قام -7.  لتوزي    ع حنر 
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ة حسب ما تقدم بيانه.   لصندوقمدير ا ي تعميم الصناديق المتعتر
بالوفاء بكافة الأعمال والمتطلبات الواردة ف 

 
ً
ي كانت مطبقة على الصنينظر للتعميم الصادر من الهيئة بشأن الصناديق المتعتر   )كرما

ي حينه،  ة( والنر
اديق ف 

ي لم تأت ال
ة. الخاصة بشأن الصناديق لائحة بأي أحكام والنر  متعتر
النتيجة:  تمال العناية، وتحقيق  بذل  بير   بالتفريق  المتعلق  بأن  هيد  يتبير   تقدم  ما  كة من خلال  المدع   الشر

الصندوق، ولا  ي 
الوحدات ف  ي رعاية مصالح ملاك 

العناية ف  ت  عليها بذلت  اللحظة  بإدارة تزال حنر هذه  قوم 
بما  الوحدا  الصندوق  ملاك  مصالح  اليحقق  على  التصفية  ي 

ف  تنازلرغ ت  من  رسوم    م  عن  الصندوق  مدير 
ي أعمال الإدارة التفريق بير  تحقيق النتيجة وبذل (--)الإدارة من تاري    خ  

، وحيث إن اللائحة والنظام تراعي ف 
الن خلال  من  وذلك  الآتيةالعناية،  النظامية  الماد   -1  : صوص  )أن  رقم  مدير 13ة  ألزمت  اللائحة  من  /أ( 

وط الصندوق  الصندوق بأ ي تم المو الحكام وشر
ي نر

، وحيث إن المادة ذاتها نصت ف  افقة عليها من قبل المدعي
 عن خسائر الصندوق الناجمة عن احتياله أو إهماله أو س(  بأن مدير الصندو 9فقرتها )هـ/ 

ً
وء ق يعد مسؤولا

إ وحيث  المعتمد،  ه  وتقصتر كةن  تضفه  والمت  الشر الأمور  بكافة  قامت  عليها  النظامية، كما المدع   طلبات 
اق ببذل  المامت  الأرض  على  نشأت  ي 

النر الخفية  العيوب  ي 
ف  الوحدات  ملاك  لمصالح  بسبب لعناية  طورة 

ا للمادة رقم )
ً
ي جاءت اللائحة بتحديد مسؤوليته الخاصة استناد

من اللائحة، وحيث   (34إخلال المطور النر
مطال المدعي  إن  كةبة  قب  الشر بقيمة وحداته  عليها  من ضمالمدع  تعد  التصفية  إن كان  ال  الدعاوى ن  ل  ي 

نر
كةهدف المدعي منها التعويض أن تقام ضد المطور وليس   ا لضي    ح المادة    الشر

ً
المدع عليها وذلك استناد

ي تنص على:  
ي قائمة المصطلحات والنر

 مدير الصندوق،  شخص يرشحه    المطور: ’الواردة ف 
ً
عن    يكون مسؤولا

أغ  لتحقيق  الفنية  الجوانب  الصندوقتنفيذ  يؤكا  الأمر ؛  ‘ راض  فلذي  لمسؤولية كل د  اللائحة  استشعار  يه 
ي عمليات الصندوق، وقد قدمت  

كةطرف ف  وط    الشر ي الشر
بالمطور ف  المتعلقة  العناوين  المدع عليها كافة 

إنهاء الدعوى  المدعي من هذه  االا   والأحكام. وإن كان هدف  الدعوى شتر قيمة حصته فإن هذه  داد  ك واستر
إذ  تعد مخالف النظام؛  الصندوق  يعة لضي    ح  يمنع معه د  المقفلة والذي  الصناديق  الدعوى من قبيل  محل 

داد للوحدات بالصناديق    النظام بجواز حق الاستر الخاصة  للمواد  المخالفة  بناء على مفهوم  ك فيها؛  المشتر
المصطلحا ومعرفات  الالمفتوحة  وذل  خاصةت  المفهوم  هذا  القرار  خالف  فقد  ذلك  ومع  بتطبيق  بها.  ك 

الصن المفتوحادأحكام  للائحة يق  ا 
ً
مخالف جاء  أنه  الاجتهاد  هذا  مع  يجعل  ما  المغلقة؛  الصناديق  على  ة 

هو قرار راجع لملاك الوحدات وبالتالىي فقرارهم بتصفية الصندوق قبل إصلاح أن قرار التصفية    -2.  والنظام
راجع لهم    ه أنه قرار معقام به المطور يكون  ائية على الرغم من إفصاح مدير الصندوق بشأن ما  لإنشوب االعي

ية بعدم التصفية، وذلك  وبالتالىي فلا يحمّل مدير الصندوق أي مسؤولية بشأن التصفية على الرغم من التوص
 
ً
 يكو   وحدة/ن( من اللائحة. ويكون معه أن المدعي مالك ال23للمادة رقم )  استنادا

ً
ي    ن مسؤولا

عن خسارته ف 
ا الصندوق؛  ي 

ف  للمادة رقم  استثماره  ا 
ً
ال39)ستناد المصطلحات عرفت تصفية  أن    -3  . لائحة/ج( من  قائمة 

ب :   ة ’الصندوق  العقاري، فتر ي لائحة صناديق الاستثمار، ولائحة صناديق الاستثمار 
أينما وردت ف  بها  يقصد 
بالكامل  نهاء الصندوق، ويتوجب خلالها تصفية أصول الصندوق  خ إاري    أقصاها ستة أشهر من اليوم التالىي لت

لأحكا  
ً
صناد م  وفقا العقاريلائحة  الاستثمار  صناديق  ولائحة  الاستثمار  ب : ،  ‘يق  الصندوق  إنهاء  عرفت    كما 

ي لائحة صناديق الاستثمار، ولائحة صناديق الاستثمار العقاري، التاري    خ الذي ينتهىي ’
به    يقصد به أينما ورد ف 

وط وأحكام ي شر
المحدد ف  الحدث  أو  للمدة   

ً
مر   الصندوق وفقا  

ً
بيع الأصحلالصندوق متضمنة ول وتوزي    ع  ة 

، وما يقابلها من أحكام وحيث إنه وبالجمع بير  معرفات التصفية والإنهاء ،  ‘مستحقات مالكي الوحدات عليهم
( رقم  المادة  ي 

ف  الواردة  توزي    ع44التصفية  بأن  يتبير   اللائحة  من  بيع  الم  (  بعد  يكون  الوحدة  لمالك  ستحق 
ا أصول  إن  وحيث  بيعها  الأصول،  تم  قد  بيع   ، (--)اري    خ  بتلصندوق  اتفاقية  توقيع  إتمام  عن  الإعلان   

ً
وفقا
ي منصة )تداول( بتاري    خ  

، وحيث إن مدير الصندوق لا يزال  (--)جميع الأصول المتبقية الخاصة بالصندوق ف 
 
ً
جاهدا اللانتهاء    يعمل  عملية  ونقل  من  متحصلا لبيع  توزي    ع  من  ليتمكن  المبالغ  واستلام  بيع الملكيات  ت 
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مدير أن  -4  ن. االأو ظة؛ الأمر الذي تكون معه هذه الدعوى أنها مرفوعة قبل   هذه اللححنر أصول الصندوق  
ي اللائحة، وحيث إن اللا 

كات فيما لم يرد بشأنه نص خاص ف  ي حكمه أحكام مدير الشر
ئحة الصندوق يأخذ ف 

ي كونه مسؤول عم أحكام مد لم تنظ
ي ف 
  ل العناية،بذن تحقيق النتائج أو  ير الصندوق ووصفه الخاص القانوت 

ي  539وحيث إن المادة رقم )
( من نظام المعاملات المدنية بينت بشكل واضح أن المدير يقوم ببذل العناية ف 

الإدارة،   عمولة  عن  تنازل  الصندوق  مدير  إن  وحيث  الإدارة،  الأعمال  إن  بإجرا وحيث  التصفية  قيام  ءات 
ي عمليات البيع يكون بمو 

وأما مسألة تحقيق عمليات البيع    ق النتيجة،قيجبها أنها من ضمن تحوالاستمرار ف 
ال العناية كون  ببذل  وإنما  النتيجة  تحقيق  أعمال  ضمن  من  بأنها  يوصف  هذه  فلا  إتمام  يضمن  لا  مدير 

ر الصندوق بسداد قيمة الوحدات إلا بعد  تضمير  مدي   يلزم معهالعمليات، وحيث إن تحديد مدة للتصفية لا 
التص يكو إتمام  الذي  الأمر  يران  فية؛  أن  العنايةمعه  ببذل  الخاصة  الأحكام  الدعوى  نظر هذه  ي 

ف  أن -5  . ع 
بناءً  الدعوى  قبول  وعدم  العناية،  بذل  بأحكام  تأخذ  الاستئنافية  اللجنة  العناية   قرارات  بذل  تحقق  على 

د بعن اللائحة الجديدة و ى، وحيث إن قرار اللجنة الاستئنافية جاء بعد شياهذه الدعو   المبدأ على وانطباق  
ال القرار والمبدأ على هذه الدعوى. 44مادة رقم )شيان  اللجنة تطبيق  وعليه    ( منها؛ الأمر الذي نطلب من 
 
ً
ال  وعطفا يملكه عدد كبتر من ملاك  الصندوق  أن  اللجنة استصحاب  وحدات، وأن  على ما تقدم فنأمل من 

 
ً
ي أعمال التصفية مع يزال يعمل    الصندوق لا وأن مدير    لما تقدم،   مدير الصندوق قام بواجب العناية وفقا

ف 
اله إحاطة  ي 

ف  حسب  استمراره  الوحدات  ملاك  إحاطة  وكذلك  بالمستجدات  تقرير  أيئة  مقدم، خر  سنوي 
اض على القرار  :  وعليه فإننا نتقدم للجنة بالأسباب الموضوعية للاعتر ي

 حسب الآتر
اض من الناحية الموضوعية: . 3  أسباب الاعتر

 
ً
تناأولا ا:  ي 

ف  القرار  الت قض  وما  الا سبيب  إنهاء  بشأن  القرار  منطوق  إليه  الاستئناف  نتهى  لجنة  نفيد  اك:  شتر
اض    الموقرة بأن القرار محل الاعتر

ً
؛ إذ إن أسباب القرار تأسست على أن اللجنة  عليه قد ناقض بعضه بعضا

بال العقاري، واستصح/ 44مادة رقم )أخذت  ن  دو بت معه فرضية واحدة  ط( من لائحة صناديق الاستثمار 
ي 
ف  الماد الدخول  هذه  إعمال  إرادة على  أي  الصندوق  مدير  فيه  يملك  لا  طارئ  بأي ظرف  الموضوع  رغم   ة 

كةمسلم بها من قبل  الغتر  -صندوق عن هذه الظروف، وإذ تشكل هذه الفرضية  إفصاح مدير ال مدع لا   الشر
ي ا
ي تعد مخالفة لضي    ح الأحكام الموضوعية ف 

ي مدة عد تاري    خ إب  بأن الصندوق  -لتصفيةعليها والنر
نهائه ومض 

ضت اللجنة  ( أشهر من تاري    خ قرار الإنهاء بعدم وجود أي أصل من أصول الصندوق وبالتالىي ا6) بفرضية فتر
 
ً
رغم أن هذا الأمر لم يتم حنر هذه -نقد  إلى    غتر واقعية حاصلها أن أصول الصندوق قد تم تحويلها جميعا

كاللجنة بإلزام  وعليه توجهت    -اللحظة ع للمدعي حصيلة هذه التصفية، وإذ إن  ها بأن تدفالمدع علي  ةالشر
بثبوت انتهاء أعمال التصفية وليس  مسلم بها كان الواجب على اللجنة أن تصدر قرارها  الهذه الفرضية غتر  

أ لكون  ذلك  اك؛  الاشتر  بإنهاء 
ً
مخالفا يعد  التصفية  قرار  بعد  اك  الاشتر بإنهاء  القرار  لا ظام  للن  ن  حيث  العام 

إنهاء  وز يج ال  معه  داد  استر معه  يجوز  وإنما  اك  التسبيب  الاشتر ي 
ف  القرار  تناقض  على  علاوة  فقط،  وحدات 

 
ً
اض عليه بطرق الطعن غتر  وهو يع  حسب ما تم بيانه سابقا عادية ال د من قبيل الأمور الموجبة لطلب الاعتر

( المادة رقم  الشر 1/ 200حسب  المرافعات  نظام  أولى/ه  ( من  باب  ي   عية، وهو من 
ف  يقبل  الطعن   أن  طرق 

كةوعليه فقد قامت    (. الاستئناف)العادية   المدع عليها برفع خطاب لهيئة السوق المالية بطلب بيان   الشر
يعي من المادة رقم )المقصود ا ولا يزال هذا الطلب (  ‘لتفستر ون طلب امرفق مضم’)/ط( من اللائحة  43لتشر

البت  يتم  الهيئة ولم  الذ  لدى  ي نطلب من مقي  فيه بعد؛ الأمر 
بالمطالبة ف  ام الاستئناف حال عدم قناعتها 

ي البت بشأ
يث ف  ي هذه الدعوى بعدم قبولها للرفع قبل الأوان أن يتم التر

ن هذه الدعوى لحير  ورود  الحكم ف 
التفس بشأن طلب  الهيئة  الدعو رد  تب على هذه  يتر لما  كة؛  للشر وع  تتر وهو حق مشر قد  ار  من أض  لحق  ى 

ون كة. كما  أمانةأمبالشر من     ل 
ً
نظرا المادة  هذه  لنص  تفستر  على  الحصول  الخاص    اللجنة  التعميم  لإلغاء 
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ة ي قبالصناديق المتعتر
د نص ضاحة بعدم وجود نص نظامي بشأن الواقعة محل ؛ لاسيما وأن القرار الابتدات 

 الدعوى. 
 
ً
اما:  ثانيا كة  لتر  النظامية:   الشر بواجباتها  عليها  الم  المدع  الاستئناف  القوقلجنة  بأن  بإنهاء  رة  أخطأ  قد  رار 

المد اك  إلزام  اشتر ثم  ومن  الصندوق  ي 
ف  كةعي  تصفية    الشر ي 

ف  التأخر  عن  المدعي  بتعويض  عليها  المدع 
، حالصندوق وتسليم   كةيث إن  قيمة الوحدات الاستثمارية إلى المدعي ي    الشر

المدع عليها لا تزال مستمرة ف 
نق إنهاء  على  الصندو العمل  أصول  ملكية  واق  ل  ي  وط  للمشتر الشر أن  الأصول، كما  بيع  متحصلات  ستلام 

داد   استر تجز  لم  بالصندوق  الخاصة  ي والأحكام 
ف  ورد  لما   

ً
وفقا وذلك  نقدي،  بشكل  الاستثمارية    الوحدات 

وط وأحكام ا11حادية عشر ) ( من المادة ال1الفقرة الأولى ) ي نصت على ( من شر
 الصندوق’  : لصندوق، والنر

داد وحداتهم بشكة الوحدات  مللا يحق لح  مقفل لذا  وبما أن اللجنة ،  ‘ل نقديأن يطلبوا من الصندوق استر
وط والأحكام ال  للشر

ً
ي الصندوق فإن ذلك يعد مخالفة

اك المدعي ف   كةالشر   متفق عليها بير  الدعي و انهت اشتر
أن   إلى  الإشارة  كة المدع عليها؛ تجدر  مت  الشر التر  قد  عليها  النظامية  المدع  ي  لرغم مما  اب  بواجباتها 

ف  ورد 
أنه   على  نص  والذي  م’القرار  الصندوق  مدة  إن  تاري    خ  وحيث  ي 

ف  انتهت  الدعوى  أن  (--)حل  إلا  كة ،   الشر
زمة بتصفية الصندوق خلال من أنها مل  ، على الرغمالمدع عليها لم تنته  من إجراءات تصفيته حنر تريخه

ي ب)ستة( أشهر من تاري    خ انتهاء الصند
 لما تقض 

ً
يتبير  بأن ،  ‘،... يق الاستثمار العقاريلائحة صناده  وق وفقا

مسؤولية   استنتجت  قد  كةاللجنة  ستة   الشر خلال  بالكامل  الصندوق  بتصفية  تقم  لم  عليها كونها  المدع 
ي قامت    دونأشهر من تاري    خ انتهائه،  

كةالأخذ بعير  الاعتبار الإجراءات النر مما المدع عليها باتخاذها،    الشر
كةإليه، فقد سبق وأن قامت  ا توصلت  يمف  يؤكد خطأ اللجنة    الشر

ً
اما المدع عليها كونها مدير الصندوق والتر 

خطة وإجراءات   بواجباتها النظامية بإعداد خطة بيع أصول الصندوق، وقد وافق مجلس إدارة الصندوق على
بتاري    خ  تصف الصندوق  أصول  الصندوق’)  (--)ية  أصول  بيع  بما ورد    ومن(،  ‘خطة  مت  التر  ي ثم 

بيع   ف  خطة 
ي المزاد، وقد  صول الصندوق، فقد تضمنت خطة بيع أصول الصندوق بأن يتم عرض الوحدأ

ات السكنية ف 
كةقامت   كة    الشر لشر بالمزاد  البيع  مهمة  بإيكال  عليها  أ   (ب)المدع  بعد  إدارة وذلك  مجلس  موافقة  خذ 

كةالصندوق، وقد قامت   ي قا، وال(ب)ة  كير للصندوق بتعيير  شر المدع عليها كونها مد  الشر
مت بحملات نر

البيع   نتائج  أن  إلا  وع وإعلانات تسويقية وترويجية،  للمشر إعلانية وتسويقية تضمنت تصميم هوية بضية 
 للمأمول، حيث لم

ً
  مئتان وأحد عشر وحدات عقارية من إجمالىي ( 9)تسعة ع سوى يتم بي بالمزاد لم تكن وفقا

تاري    خ  ( عقارية، إ211وحدة ) المدع عليها  بعده من بيع جميع أصول    كةشر الكنت  ث تم، حي(--)لى قبل 
أعلى   من  بأن  الاستئناف  لجنة  أعضاء  يخف  على سعادة  تداول، وكما لا  ي 

ف  المعلن  للإعلان  ا 
ً
وفق الصندوق 
ي 
ي مخاطر السيولة لصعوبة بيع الأصول العقارية وإعادة تلك الصناالمخاطر ف 

السيولة    ديق العقارية تتمثل ف 
كةي يمَكن مدير الصندوق )ندوق، والذ وعاء الصإلى   المدع عليها( بالتوزيعات الرأس مالية على ملاك   الشر

ا  ي الصندوق؛  الوحدات الاستثمارية؛ وقد قام المدعي بقبول تلك المخاطر العالية والاشتر
وحيث نصت ك ف 

الا  صناديق  لائحة  من  والأربعون  الرابعة  المادة  من  )د(  العقا الفقرة  الصادستثمار  مجلس ري  عن  هيئة    رة 
هـ، والمعدلة بقرار مجلس هيئة  1427/ 06/ 19( وتاري    خ  2009-193-1السوق المالية بموجب القرار رقم )

على أنه  (،  ‘الاستثمار العقاري  لائحة صناديق ’)  هـ1446/ 11/ 23( وتاري    خ  2025-54-1سوق المالية رقم )ال
الصندوق بما يحقق مصلحة  ءات إنهاء  طة وإجرا صندوق إعداد خلغرض إنهاء الصندوق، يجب على مدير ال’

ة قبل القيام بأي  مالكي الوحدات، ويجب عليه الحصول على موافقة مجلس إدارة الصندوق على هذه الخط 
ي هذا الشأن

كةقامت وقد ، ‘ إجراء ف  ي إعداد خطة بيع أصول الصندوق المدع عليها بو  الشر
اجباتها النظامية ف 

ويح يخدم  مالكي بما  مصالح  الوحدامي  أنه  إلا  ليست    ت،  عليها  المدع  بأن  سعادتكم  على  يخف   لا  وكما 
ي انخفاض حجم الإقبال على الوحدات 

ي القروض ال  المتحكمة ف 
ي عقار السكنية، أو ارتفاع نسبة الفائدة ف 

ية النر
الإ انخفاض  الموافق ع تؤدي إلى  الصندوق  بيع أصول  بإتباعها لخطة  ليها من مجلس قبال، وينحض دورها 
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ال وبما إدارة  هيئة    صندوق  ولوائح  أنظمة  أن  وحيث  الاستثمارية،  الوحدات  مالكي  مصلحة  ويحقق  يحمي 
تع لم  المالية  بواجبالسوق  الصندوق  فيها مدير  يقوم  ي 

النر الحالات  إلا  اته  الج  أكمل وجه،  أن النظامية على 
بالرغم من ذلك، مما يستحيل معه تتعتر  الصندوق  بيع أصول  الفقرة  خطة  الر )ط( من    تطبيق  ابعة المادة 

( عل44والأربعون  القرار  اللجنة  أسست  ي 
والنر السابقة،  العقاري  الاستثمار  صناديق  لائحة  من  وذلك  (  يها، 

( أشهر 6مدة لا تتجاوز ستة ) مستحقات مالكي الوحدات خلال  زي    ع  بالانتهاء من تسييل أصول الصندوق وتو 
الصندوق، كما  مدة  انتهاء  تاري    خ  قد   من  اللجنة  ي  جانبها    أن 

ف  صناديق  الصواب  لائحة  ي 
ف  ورد  بما  الحكم 

الع الاستثمار  صناديق  لائحة  أن  حيث  السابقة،  العقاري  صدور  الاستثمار  قبل  قد صدرت  الجديدة  قاري 
بما ورد فيها عند اجب مالحكم، مما يستو  الأخذ  إلى خطأ  عه  الدائرة  ي حال توصلت 

كةلحكم، وذلك ف    الشر
ي ع اباحتساب    ض، وذلكيو الموجب للتع  المدع عليها 

 لتقييم الوحدات الأقرب للاثن 
ً
 لتعويض وفقا

ً
شر شهرا

لاستثمار يق ا( من لائحة صناد44حيث نصت الفقرة )ط( من المادة الرابعة والأربعون )  من تاري    خ التصفية، 
ي حال انتهاء مدة الصندوق ولم يثم مدير الصندوق مرحلة’العقاري الجديدة على أنه  
ندوق بيع أصول الص   ف 

جب على مدير الصندوق تصفية الأصول وتوزي    ع مستحقات مالكي الوحدات خلال مدة لا ل مدته، فيخلا
الصندوق12تتجاوز ) انتهاء مدة  تاري    خ   من 

ً
أ،  ‘( شهرا أن  القضا سم  وبما  ي 

ي  غاية ف 
العدالة ف  الوصول إلى  ء 

أن  ا وبما  الناس،  بير   كةلحكم  ذ  الشر الأنظمة  بإتباع  قامت  عليها  العلاالمدع  الاستثمار ات  أن  وبما  قة، 
كةطر والعقبات وقد قامت  بطبيعته قابل للرب  ح والخسارة ومحاط بالمخا المدع عليها بالإفصاح عن    الشر

تحميل   أن  وبما  المخاطر(،  )عالىي  الصندوق  بتقييم  كةذلك  بمجرد كو   الشر المخاطر  تلك  عليها  نها  المدع 
ي أدا مديرة  

ها ف  اماتها، يحود عن تلك الغاية ويؤدي إلى تحميلها ما للصندوق، دون إثبات خطئها أو تقصتر ء التر 
النظام، وذلك بسد  ليس واجب عليها بقوة 

ً
ي الصندوق. ووفقا

دادات المستثمرين للوحدات ف  اد مقابل استر
( الخامسة  المادة  الفقرة )ب( من  ي 

ف  ا( من لائحة مؤسس5لما ورد  السوق  بموجب قرار ات  الصادرة  لمالية 
السوق   هيئة  )مجلس  برقم  المعدل  وتاري    خ  2024-87-4المالية  مؤسسات  ’ )  هـ1446/ 01/ 16(  لائحة 

المالية على  (،  ‘السوق  نصت  ي 
الآتية:  ’والنر بالمبادئ  ام  الالتر  المالية  السوق  مؤسسة  المهارة 2يجب على   )

 لما نصت عليه المادة آنفة،  ‘ة وحرصهارة وعنايوالعناية والحرص، وذلك بممارسة أعمالها بم
ً
الذكر،    وإتباعا

كةفقد قامت   ة السوق المالية بتحديث المدع عليها من منطلق الحرص والعناية اللازمة، بإشعار هيئ  الشر
بتاري    خ   وذلك  الصندوق،  أصول  تصفية  إجراءات  ي  (--)خطة 

ف  الوحدات  ملاك  إلى  خطاب  وإرسال   ،(-- )  ،
 
ً
لا   موضحة الصندوق  أن  عقد  فيه  إلى  بالإضافة  التصفية،  مرحلة  ي 

ف  يزال  الصندوق    إدارة  لمجلس  اجتماع 
ار المبيعات بالتجزئة للوحدات السكنية، محاولة  لمناقشة الحلول المتاحة للتخارج، والذي انتهى إلى استمر 

اء بشكل شي    ع    بالجملة، مراجعة وتقييم رغبات الشر
ً
ي الشاغرة كليا

لى ذلك فقد وفعال، بالإضافة إبيع المبات 
كةقامت   ي  المدع عليها بنشر ا  الشر

، وإيضاح أبرز المستجدات المتعلقة ( --)، و(--)لتقرير النصف سنوي ف 
كةندوق، كما أن  بتصفية أصول الص ي التأكد من إبقاء المستثمرين على اطلاعهم   الشر

المدع عليها مستمرة ف 
ي أثرت على استثمارهمبالمستجدات والأحداث ا

ي الصندوق، فقد قامت بنشر التقرير السنوي    لجوهرية النر
ف 

ة، وقد أفصحت تلك ال(--)لعام   ات والتطورات الجوهرية خلال الفتر ات عن انتهاء  ، والذي تضمن التغيتر تغتر
والتشطيب   الصيانة  بعدد  لمجمع  اأعمال   ،

ً
ونكامل وعشر وأربعة  سك124)  مائة  وحدة  يعد  (  والذي  نية، 

 للبيع بشكل كامل، 
ً
مقامة من قبل ملاك الوحدات  ( قضية  32تم بيان وجود عدد اثنان وثلاثون )  كما   جاهزا

بالإ  العقارية،  الوحدات  بيع  عقود  فسخ  بطلب  تتعلق  ) العقارية  ون  تسعة وعشر عدد  إلى  قضية  29ضافة   )
كةتخص إثبات حالة الوحدات العقارية، وانتهاءً لإعلان   ع ن بيعن الانتهاء م   (--)عليها بتاري    خ  المدع    الشر

 
ً
 من    أصول الصندوق بشكل كامل، كل ذلك جاء حرصا

ً
كة وعناية ي الصندوق   الشر

المدع عليها بالمستثمرين ف 
 للأنظمة واللوائ

ً
 من  وامتثالا

ً
كةح بهذا الخصوص، جاء ذلك حرصا  للصندوق،    الشر

ً
المدع عليها كونها مديرا

ي الصندوبذل العناية الواجبة للحفاظ على  
وبما أن المدعي لم يثبت خطأ أو تقصتر وق،  حقوق المستثمرين ف 
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كة ، فإن    الشر ي خطة بيع أصول الصندوق، بالتالىي
ي امتثالها لما ورد ف 

كةالمدع عليها ف  ليها قد  المدع ع   الشر
ي الصندوق 

اك المدعي ف  بإنهاء اشتر ي الحكم 
اللجنة الصواب ف  النظامية، كما جانب  ام بواجباتها  قامت بالالتر 

ال التأخدعوى وتعويمحل  الو ضه عن  ي تصفية الصندوق وتسليمه قيمة 
كةحدات الاستثمارية لقيام  ر ف   الشر

 . المدع عليها بممارسة أعمالها بمهارة وعناية وحرص
 
ً
ي احتساب التعويض على فرض خطأ  :  ثالثا

كةخطأ اللجنة ف   عدم امتثال  المدع عليها: ولو    الشر
ً
ضنا جدلا افتر

ساب سعر الوحدة بناءً إلا أن اللجنة قد جانبها الصواب باحتعلاقة،  ت الالمدع عليها للأنظمة واللوائح ذا
الإنهاء رغم وجود تقييم آخر   ( أشهر من تاري    خ قرار 6على الأخذ بتقييم سعر وحدات الصندوق خلال ستة )

ب ) ي تم تحديده 
المعدلة والنر المادة  ي 

الواردة ف  ة  الفتر انتهاء  الفقرة )12منشور قبل  ن ط( م( شهرًا، حيث إن 
العقارية  لائحة واجب  -الصناديق  ي كانت 

قرارهاوالنر اللجنة  إصدار  عند  النفاذ  تصفية    -ة  أن  على  نصت  قد 
 ( تكون خلال  ت12الصندوق  من   

ً
ي  ( شهرا

ف  انتهائه  خطأ  (--)اري    خ  فعلى فرض  كة،  بعدم   الشر عليها  المدع 
ض على الدائرة النظر إلى  لسعر وحدات الصندوق   تقييم  أقرب  التصفية خلال المهلة الممنوحة، فإن المفتر

انتهائه وخلا )بعد  بتاري    خ  12ل  تداول  ه عتر منصة  تم نشر ، والذي 
ً
أن  (--) ( شهرا الإعلان على  ، حيث نص 

قيم ي 
)صاف  وقدره  مبلغ  الوحدة  بالعناية (  0,746ة  عليها  المدع  قيام  من  وبالرغم  إنه  وإذ  سعودي؛  ريال 

ي يجب  ذات العلاقة قد خلت من بيان الإجراء  نظمة واللوائحاللازمة لبيع أصول الصندوق، وكون الأ 
ات النر

بتوز  والقيام  الصندوق  ببيع أصول  الصندوق  قيام مدير  إمكانية  ي حال عدم 
مالكي اتباعها ف  السيولة على  ي    ع 

( ي الصندوق خلال 
إلزام مدير  12الوحدات ف  العدالة  فإنه ليس من  الصندوق،  انتهاء مدة  تاري    خ   من 

ً
( شهرا

)دالصن كةوق  مالال  الشر داد  استر مقابل  بسداد  عليها(  داد مدع  الاستر مبدأ  وإسباغ  الصندوق،  وحدات  كي 
ي عليها، فإن اللجنة بذلك تكون قد ألزمت  

اء الوحدات الاستثمارية وتحميلها   كةالشر العين  المدع عليها بشر
ا  ملكية  بمعالجة  تقم  لم  الابتدائية  اللجنة  أن  عن  ناهيكم  المخاطر،  ومآلها، لكامل  الأنظمة   لوحدات  كون 

اض  واللوائح خلت من بيان ا  ي القرار محل الاعتر
ي يجب إتباعها، وهو ما يؤكد القصور الشديد ف 

لإجراءات النر
ي الصناديق العقارية؛ إذ إن  وعدم الأخذ  

ي قد تؤثر على النظام الاستثماري ف 
بعير  الاعتبار جميع الجوانب النر

كةالزام   بتحم  الشر عليها  الاستثالمدع  مخاطر  يحيد ل  الناجزة، ك  مار  العدالة  مبدأ  كةون  عن  المدع   الشر
المست م  ويلتر  الصندوق،  مديرة  الواجبة كونها  بالعناية  بالقيام  ملزمة  مخاطر عليها  بتحمل   ) )المدعي ثمر 

 معرض 
ً
استثماره ولو أدى ذلك إلى خسارة كامل رأس المال، حيث إن الاستثمار بطبيعته وكما وضحنا سابقا

تعويض عن تلك الخسارة، كل ذلك من غتر تعدي  ر الصندوق مسؤولية ال ، ولا يتحمل مديللرب  ح والخسارة
( من نظام 557ة السابعة والخمسون بعد الخمسمائة )ولا تقصتر من مدير الصندوق، وهذا ما أكدته الماد

)م/  رقم  الملكي  بالمرسوم  الصادر  المدنية  وتاري    خ  191المعاملات  المعاملا ’)هـ  1444/ 11/ 29(  ت نظام 
ي الفقرة الثاحي(،  ‘المدنية

ي يد المضارب )’( على أنه  2نية )ث نصت ف 
كةإذا نقص رأس المال ف  المدع   الشر

( عن النقصعليها( من غتر تع إضافة إلى ذلك فإن  ،  ‘د ولا تقصتر منه فلا يلزمه تعويض رب المال )المدعي
ي احتساب سعر الوحدة، حيث قامت باحت

ي   ساب سعر الوحدةاللجنة أخطأت ف 
بما أن الصندوق ، و ( --)كما ف 

حة صناديق الاستثمار ( من لائ44، وبما أن الفقرة )ط( من المادة الرابعة والأربعون )(--)مدته بتاري    خ    انتهت
ي حال انتهاء مدة الصندوق ولم يتم مدير الصندوق مرحلة بيع أصول الصندوق ’العقاري قد نصت على أنه  
ف 

الصندخلال مدته، فيجب   الوحدات عليهم خلال الأصول وتوزي    ع مستحقات مالكي   وق تصفيةعلى مدير   
 خطأ  ‘( أشهر من تاري    خ انتهاء مدة الصندوق12مدة لا تتجاوز )

ً
ضنا جدلا ، لو افتر كةبالتالىي المدع عليها   الشر

( البيع خلال  المدة12بعدم  تلك  بعد  المال  من رأس  نقص  ما  بمقدار  يكون  التعويض  فإن  وليس  ( شهر،   ،
ي منحها النظام لل  لوحدة بعد انتهاء مدةأس المال بسعر ابكامل ر 

كة  الصندوق بشهرين وخلال المهلة النر شر
( ريال للوحدة الاستثمارية، والأصل أن التعويض لا 0.8092أصول الصندوق وبسعر )مدع عليها لتصفية  ال

كةيكون إلا بعد انتهاء   المتحصلات على ملاك    ل الصندوق وتوزي    عالمدع عليها من تسييل جميع أصو   الشر
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 للاستثمالوحدات ا
ً
تقييم  ارية كون الصندوق مغلق، وتخارج أحد المستثمرين قبل الآخرين بسعر وحدة وفقا

مختلف فيه ظلم وتعدي على المستثمرين الآخرين الذين سيتم احتساب وحداتهم بناءً على تقييم آخر، إلا 
با اللجنة قد أخطأت  بأن  الوحدأننا نجد  كةات على فرض خطأ  حتساب قيمة  أن   المدع عليها،   الشر حيث 

ي الصندوق
يجب أن يتم احتسابها بناءً    -اكعلى فرض صحة قرار إنهاء الاشتر   -قيمة الوحدات الاستثمارية ف 

 للتقرير السنوي لعام  
ً
ي أقرب تاري    خ للحكم، ووفقا

، فإن تقييم (--)على آخر تقييم صادر لوحدات الصندوق ف 
الاستثمارية  الو  )حدة  وقدره  مبلغ  الصندوق  ي 

ريال0.3552ف  ي   ( 
ف  الواحدة  الاستثمارية  للوحدة  سعودي 

تستند   أن  يجب  الذي  السعر  وهو  على  الصندوق،  الاستثمارية،  الوحدات  قيمة  حساب  عند  اللجنة  عليه 
كة فرض خطأ   كةام  المدع عليها. ناهيكم عن أن اللجنة قد جمعت بير  تعويض المدعي وإلز   الشر المدع   الشر

داد الوحدات، ولا ع   و ليها بسداد قيمة استر
ً
عا  بأن يتم التعويض دون ثبوت الخطأ، وبما أن  يقبل شر

ً
لا نظاما

كة دع عليها لم تنته من إجراءات التوزيعات بعد بيع أصول الصندوق، فإن ذلك يؤكد قيام المدعي الم  الشر
فإن اللجنة قد خالفت ضي    ح النظام    ده بشأن هذه الفقرةومن خلال ما تقدم ش   برفع الدعوى قبل أوانها. 

: أن قرارها بالإنهاء وذبش  لك من الوجهير  الآتيير 
تأخذ  لم  اللجنة  أن  الأول:  لعام    الوجه  السنوي  التقييم  ي 

ف  الوارد  هي  (--)بالتقييم  الوحدة  سعر  وقد كان   ،
ي التقدي0.3552)

ا لضي    ح ( ريال؛ الأمر الذي يكون معه أن قرار اللجنة ف 
ً
 النظام. ر جاء مخالف

لم   اللجنة  أن   : ي
الثات  الإنهالوجه  هذا  أحكام   تبير  

ً
حاويا جاء  إنه  حيث  هذا    اء،  ويظهر  متناقضة،  لأحكام 

: التنا ي
كةهل يعتتر الإنهاء بمثابة إحلال مدير الصندوق    قض من خلال التساؤل الآتر المدع عليها محل   الشر

ي ا
ي الوحدات الاستثمارية ف 

ة التالمدعي ف  ن اللجنة  صفية المتبقية، ويكون لهذا الإحلال ألصندوق خلال فتر
كةألزمت   الوحدةالمدع    الشر اء  بشر م  . عليها  الإحلال  هذا  يعتتر  رقم والذي  المادة  نص  لضي    ح  خالف 

لمدير 29) يكون  ولا  الوحدات،  لمالكي  مملوكة  الصندوق  أصول  ي 
صاف  بأن  بينت  ي 

النر اللائحة  من  /ي( 

ي هذه  الصندوق أي مصل
خزينة الصندوق وبالتالىي  الأصول. أو هل ستكون الوحدة مملوكة لحة أو مطالبة ف 

كةم بسداد القرار هو الصندوق وليس  فالملز  مع مخالفة هذا التوجه لأحكام اللائحة حيث   . عليها المدع    الشر
بناءً  أو هل    صفة. عليه أن هذه الدعوى مرفوعة على غتر ذي    إن الصندوق مقفل، وليس بمتداول. ويكون 

 سيستمر ال
ً
ي   لكافة الحقوق المستقبلية   مدعي مالكا

ي حال صدور أي فائض لملاك الوحدات ف 
 الصندوق، أو  ف 

ام مالىي على  
داد للوحدة.  الصندوقوجود أي التر  وبالتالىي    . أو هل تعاملت اللجنة بالإنهاء على اعتباره أنه استر

م بسداد الوحدة هو الصندوق من خلال أمواله ة هذا التوجه لأحكام اللائحة الخاصة به، مع مخالف  فمن يلتر 
جع ي 

التساؤل  النر هذا  بشأن  داد  الاستر أحكام  المتدلت  للصناديق  فقط  محصور  أنه  اض  وليس  والافتر اولة 
ي    المقفلة. 

ا لقواعد التصفية العامة والنر
ً
وحيث إن الهدف من هذا التساؤل بيان حقيقة أن القرار جاء مخالف

ة إلا بعد انتهاء التصفية،  حصة أو السهم التنصل عن ملكيته للوحدق لمالك الوحدة أو المن أهمها أنه لا يح
من   أن  تفرقكما  لم  اللجنة  أن  الأساسية  القواعد  الأمور    ضمن  وبير   العناية،  ببذل  المتعلقة  الأمور  بير  

كةالمتعلقة بتحقيق النتيجة، وحيث إن   ي   الشر
 أو إحلال مستثمر  المدع عليها أتاحت للمدعي بالتخارج العين 

اء الوحدة؛ الأمر الذي يله، وحيث إن المدعي لم يقدم أي طرف خمح ي شر
ي ليحل محله ف  ثبت معه أن ارجر

ا ل
ً
وط وأحكام الصندوقالقرار جاء مخالف   . شر

 
ً
ي التعويض عن تأخر  رابعا

كة: خطأ اللجنة ف  ي تصفية الصندوق:   الشر
إن التعويض كما لا يخف    المدع عليها ف 

سع فعلى  تتوفر  أن  يجب  خطأ ادتكم  من  ية  التقصتر المسؤولية  أركان  يكون    يه  ولا  سببية،  وعلاقة  ر  وض 
ي رقم )مدعي الأركان الثلاثة، وهالتعويض إلا بإثبات ال

( والذي نص على أن  170,171ذا ما أكده المبدأ القضات 
ي المادة )أ( من المادة السابعة والخمس’

الية هي  ير  من نظام السوق الم المراد بالمسؤولية المنصوص عليها ف 
الع للقواعد   

ً
أر المسؤولية وفقا بتوفر  إلا  ي لا تقوم 

النر المدنية  المسئولية  ي 
الثلاثة، من خطأ و امة ف  ر  كانها  ض 

ور ي تعويض المض 
ي منر تحققت رتبت آثارها المتمثلة ف 

وحيث أسست   . ‘وعلاقة سببية تربط بينهما، والنر
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كةاللجنة خطأ   ات إلى  صفية أصول الصندوق وتسليم قيمة الوحدلمتمثل بعدم البيع وتالمدع عليها ا  الشر
، فإن   كة المدعي ي أخذ العناية والحرص الكافيير   بمسؤو   المدع عليها تود التأكيد بأنها قد قامت  الشر

ليتها ف 
ي تزيد من رغبة الم

ه من الأساليب النر ، وغتر ي
ي  وتعيير  المختصير  للقيام بالتسويق والبيع بالمزاد العلن 

ي ف  شتر
كةت العلاقة قد ألزمت  رية، إلا أننا لم نجد بأن الأنظمة ذاالوحدة العقا ي    الشر

المدع عليها بضمان البيع، وف 
اء تلك العقارات، كما أنه من غتر  تحال عدم البيع   كون المدع عليها كونها مدير للصندوق مسؤولة عن شر
إلزام   كةالمقبول  أمر   الشر على  بالتعويض  عليها  ا  المدع  السوق  بحركة  ي مرتبط 

ف  ين  المشتر ورغبة  لعقاري 
للع اء  تالشر ي 

النر الوسائل  لكافة  الصندوق  بذل مدير  الرغم من  للصندوق على  المملوك  زيادة    ساعد على قار 
بالتوصل إلى ركن الخطأ الموجب للتعويض.  اللجنة  العقار، مما يؤكد معه خطأ  ي 

يير  ف 
وبما أن    رغبة المشتر
كةالثابت قيام   اماتها وأدورها كمديرة للصندوق، وذلمدع عليها بكافة الا  الشر لك باتباعها لكافة الإجراءات تر 

ي الأنظمة ذات العلاقة، علاوة على  
ي مؤسسات السوق  ذلك فقد بذلت الالواردة ف 

حرص والعناية الواجبير  ف 
كة المالية، كما قامت  ي 1المدع عليها بالتنازل عن رسوم الإدارة بنسبة   الشر

   أصول الصندوق، وبما % من صاف 
كةأن   ي المزادات وذلك لغرض بيع الأصول العقارية  المدع عليها قد قامت بتع  الشر

ة ف  يير  جهات ذات ختر
كةبعد قيام    صندوق، وبالتالىي فإنه لا يتصور الخاصة بال إلزامها   الشر العناية أن يتم  المدع عليها ببذل تلك 

ف الاستثمارية،  الوحدات  مقابل  كةبسداد  مديرة    الشر عليها  فيه؛ علاوة  المدع  للصندوق وليست مستثمرة 
ار على  إلى الإض  داد سيؤدي  الاستر بأن  الاعتبار  بعير   تأخذ  لم  اللجنة  فإن  الآخرين ملاك     ذلك  بالمستثمرين 

الصندو  ي 
ف  التعويض الوحدات  أن  هم، كما  غتر دون  للوحدات  مستثمرين  داد  استر حال  ي 

ف  عليهم  والأثر  ق 
للمد به  للمباالمحكوم   

ً
يثبت  عي جاء مخالفا المدعي لم  إن  النظامية، حيث  كةخطأ  دئ  المدع عليها،    الشر

ية الم ي مواجهة  وبالتالىي انتفاء أركان المسؤولية التقصتر
كةوجبة للتعويض ف  المدع عليها، ناهيكم عن أن   الشر

الع ذات  واللوائح  النظام  قد خلا  إجراءات  اجتهادها لإيجاد  ي 
ف  أخطأت  قد  تنظيمها وقرر الدائرة  من  ت لاقة 

ي الصندوق، و 
اك المدعي ف  إلزام  إنهاء اشتر كةلم تأخذ بعير  الاعتبار ملكية الوحدات بعد  المدع عليها    الشر

كةد مقابلها، كما لم تراعي كون  بسدا  للصندوق وليس مست  الشر
ً
 فيه ليتم تحميله ما لم المدع عليها مديرا

ً
ثمرا

قامت   حيث  النظام،  به  كةيلزمه  بإتباع  الشر عليها  عليها   المدع  الموافق  الصندوق  أصول  بيع  من   خطة 
 للنقض والإلغاء

ً
 . ما يستشهد به()وأرفق  "مجلس إدارة الصندوق، مما يجعل القرار محل

وكيل  ثم      كة أجمل  عليها   الشر الاستئنافية    المدع  مذكرته  ختام  ي 
ف   طلب  بطلباته 

ً
شكل الاستئناف  قبول 

  ،
ً
القر و وموضوعا واإلغاء  الاستئناف،  محل  الشكلىي   لحكمار  الجانب  ي 

قبول  ف  تحريرها   عوىالد  بعدم  لعدم 
ي الجانب الموضوعي برفض الدعوى لولرفعها قبل أونها 

، والتعويض عن أتعاب عدم صحة ما جاء فيها ، وف 
 المحاماة والاستشارات القانونية. 

كةبمذكرة الاستئناف المقدمة من    تم تبليغ المدعي و     يكون    يد اللجنة بما قد لطلب تزو   ؛ عليها   المدع  الشر
إجابة   المدعي خلالديه من  إجابة من  المحددة دون ورود  المدة  أيام. وحيث مضت  الذي ،  ل خمسة  الأمر 

 ما هو مقدم فيها من أوراق. رأت معه لجنة الاستئناف نظر الدعوى وفق 
 

 لجنة الاستئناف
التنفيذي    المالية ولوائحه  السوق  السوق،  بناءً على نظام  والقواعد والتعليمات والأنظمة الأخرى ة، ولوائح 
 ت العلاقة. ذا
دم خلال المدة المحددة واسن إوحيث    

 
. قبوله يتعير   فإنهتوف  متطلباته النظامية، الاستئناف ق

ً
 شكل

كةومن الناحية الموضوعية، فحيث انصبت مذكرة الاستئناف المقدمة من وكيل      على  المدع عليها    الشر
القرا  لبط الشكلىي  ر محل الاستئناف،  إلغاء  الجانب  ي 

الدعوى لعدم تحريرها ولرفعها  والحكم ف  بعدم قبول 
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ي الجانب الموضوعي برفض الدعوى لعدم صحة ما جاء فيها، والنها، واقبل أو 
تعويض عن أتعاب المحاماة  ف 

 والاستشارات القانونية. 
ي    

ي قرارها محل   ملف الدعوى،  وباطلاع لجنة الاستئناف على الأوراق الثابتة ف 
وما انتهت إليه لجنة الفصل ف 

من  ا )لاستئناف  ي صندوق 
ف  المدعي  اك  اشتر الدعو إنهاء  لدى  ىمحل  كة(  وإلزام    الشر عليها،  كةالمدع   الشر

 قدره )  المدع عليها 
ً
( ريال يمثل قيمة الوحدات الاستثمارية المتبقية  90,596.22بأن تدفع إلى المدعي مبلغا

ا ي 
ف  الد له  محل  )لصندوق  قدره   

ً
ومبلغا  8,198.96عوى، 

ً
تعويضا ريال  تصفية   (  ي 

ف  عليها  المدع  تأخر  عن 
الدعوى  الصندوق طلباتو   محل  من  ذلك  عدا  ما  ورفض   ، المدعي إلى  الوحدات  قيمة  إلى  ،  تسليم   

ً
استنادا

ي قرارها، 
 للتكرار. تحيل إليه لجنة الاستئناف الذي الأسباب الواردة ف 

ً
 منعا

لجوحيث      القرار اطلعت  عليها  ي 
ن  ب  ي 

النر الأسباب  على  الاستئناف  اض    نة  الاعتر وأوجه  الاستئناف،  محل 
اس فقد  لجنةتبعليه،  الفصل  لجنة  إليها  خلصت  ي 

النر النتيجة  صحة  لها  ي   الفصل  ان 
 وسلامة  قضائها   ف 

ي   والأسانيد   الأسباب
ور القضاء   هذا   عليها   أقامت  النر  ،

ً
)أولا بالبندين  يتعلق  فيما  وذلك  م ،   )

ً
منطوق  ابعا ن 

الاستئن  ، قرارها  لجنة  ترى معه  الذي  ي  الأمر 
ف  الفصل  لجنة  إليه  انتهت  ما  تأييد  الاستئناف    قرارها اف  محل 

 على أسبابه
ً
ي هذا الشأن.  محمولا

 فيما انتهى إليه ف 
( من قرارها    

ً
ي البند )ثانيا

ي ب  ، أما فيما يتعلق بما انتهت إليه لجنة الفصل ف 
كةإلزام  القاض  عليها  المدع    الشر

قدره    
ً
مبلغا المدعي  إلى  تدفع  الوحدات  ريال،    (90,596.22)أن  قيمة  المتيمثل  ي  الاستثمارية 

ف  له  بقية 
الدعوى محل  وهو  الصندوق  نتيجة،  المستحق  التعويض  كةإخلال    مقدار  امات    الشر بالالتر  عليها  المدع 

ي ا  الواجبة عليها، وبعد اطلاع لجنة الاستئناف على الأسس والعناض 
ي تحديد  النر

ستندت إليها لجنة الفصل ف 
المستحق   الدالتعويض  ملف  ي 

ف  وارد  هو  ما  وفق  والقر للمدعي  وحيث  عوى  الاستئناف،  محل  يحق  نه  إار 
ة هذا الاختصاص ما لم تكن لها  للجنة الاستئناف بموجب النظام إصدار قرار بالتعويض، ولا يتأتر لها مباشر

ر  جنة  بحسب كل حالة وما يكتنفها من ظروف وملابسات، فإن ل، وذلك  سلطة تقدير التعويض الجابر للض 
ر يكون من خلالابر لالاستئناف ترى أن التعويض الج كةإلزام    لض  المدع عليها بتسليم المدعي قيمة   الشر

ي قيمة أصول الصندوق عند  
تاري    خ انتهاء مدة وحداته الاستثمارية محل الدعوى، وذلك بناءً على قسمة صاف 

ي  -  وتوزي    ع مستحقات مالكي الوحدات الأصول    تصفية
(  ير  فقرة )ط( من المادة )الثالثة والأربعالالمشار إليها ف 

العقاري   الاستثمار  صناديق  لائحة  نصت  من  ي 
مدير والنر يتم  ولم  الصندوق  مدة  انتهاء  حال  ي 

"ف  أنه  على 
تصفية   الصندوق  مدير  على  فيجب  مدته،  خلال  الصندوق  أصول  بيع  مرحلة  وتوزي    ع الأصول  الصندوق 

ت لا  مدة  عليهم خلال  الوحدات  مالكي  )مستحقات  ال6تجاوز  مدة  انتهاء  تاري    خ  من  أشهر  على    -دوق"صن( 
دها المدعي  ي لم يستر

ي عدد الوحدات النر
 ف 
ً
وبا  . إجمالىي عدد الوحدات، مض 

الاستئناف  باطلاع  و     من  على  لجنة  المقدم  الاستثماري  المدعي  حساب  كةكشف  علي  الشر ي هالمدع 
ف  ا 

ي الص(--)تاري    خ  
( وحدة، 111,957.7665ندوق محل الدعوى هو )، تبير  أن عدد الوحدات المملوكة له ف 

ي تاري    خ  
كة السوق المالية  لجنة الاستئناف  ، وبعد اطلاع  (--)وحيث إن مدة الصندوق انتهت ف  على موقع شر

تاري    خ عند  الصندوق  وحدات  لسعر  تقييم  أقرب  أن  تبير   )تداول(  الأصول    السعودية  تصفية  مدة  انتهاء 
انتها تاري    خ  من  أشهر  ستة  تاوالبالغة  ي 

ف  )  ير  ح،  (--)ري    خ  ئه، كان  الوحدة  قيمة  ي 
صاف  هللة،  0.8092بلغ   )

( البالغة  الوحدات  لمالكي  العائدة  الموجودات  ي 
صاف  وحدات  196.768.000وبقسمة  عدد  على  ريال   )

( عددها  البالغ  وبض  243.177.000الصندوق  وحدة،  النا(  البالغة  ب  المدعي  وحدات  عدد  ي 
ف  تج 

يكون 111,957.7665) للمدعي  التعو   ( وحدة،  المستحق  )يض  قدره   
ً
ريال 79. 90,685مبلغا إن ،  (  وحيث 

تنتهىي معه يالمدعي لم   الذي  باستئنافه، الأمر  المستأنف  ألا يضار  المستقر عليه قضاءً  إن  ستأنف، وحيث 
انتهت   ما  تأييد  إلى  الاستئناف  لجنةلجنة  الاستئناف    إليه  محل  قرارها  ي 

ف  كةإلزام  من  الفصل  المدع   الشر



 

  

12 
 

 قدره )يها بأن تدفع إلى المدعي  عل
ً
ي  ( ريال يمثل قيمة الوحدات الاستثمار 90,596.22مبلغا

ية المتبقية له ف 
 . الصندوق محل الدعوى

     )
ً
ي البند )ثالثا

ي ب  ، من قرارها أما فيما يتعلق بما انتهت إليه لجنة الفصل ف 
كةإلزام  القاض    المدع عليها   الشر

إلى   تدفع  )أن  مبلغ قدره   ( ريال،  8,198.96المدعي 
ً
تأخر   تعويضا قيمة    ها عن  الصندوق وتسليم  ي تصفية 

ف 
المدعي  إلى  التاري    خ    إذ   ؛ الوحدات  ي 

ف  له  المملوكة  الوحدات  قيمة  إلى  بالنظر  التعويض  باحتساب  قامت 
ض فيه التصفية بانتهاء مدة )ستة(   وبة   ( --)د تاري    خ انتهاء الصندوق محل الدعوى وهو  أشهر بع المفتر مض 

ي معدل  
حنر تاري    خ  من تاري    خ انتهاء مدة ستة أشهر بعد تاري    خ انتهاء الصندوق    المخاطر   العائد الخالىي منف 

بالقرار  ي   ، النطق 
قاض  بها  يستقل  ي 

النر الواقع  مسائل  من  التعويض  تقدير  أن  الاستئناف  لجنة  ترى  وحيث 
ذلو   ، الموضوع عناض مناط  إلى  مردود  سائغ  أساس  على   

ً
قائما التقدير  هذا  يكون  أن  ي  ك 

ف  الثابتة  الأوراق  ه 
على  ومتر  الواقع  ر  الض  مع   

ً
مكافئا يكون  بحيث  فرضه،  من  العلة  مع  التعويض  أساس  بها  يتوازن  ي 

النر راته 
الحصولن  إوحيث    ، المدعي  ور  المض  يتوقع  عما   

ً
منفكا يكون  ألا  ي 

ينبع  التعويض  م  تقدير  أرباح، عليه  ن 
بناءً على ما تعرض له التعويض يكون   إلى أن 

ً
ور   استنادا وحيث تبير    ،ته من كسبمن خسارة وما فا  المض 

كةفق المقدم من  ابعد اطلاعها على المر للجنة الاستئناف   المدع عليها رفق مذكرة استئنافها والمعنون   الشر
الدعوىصندوق  )ب     السنوي لعام    محل  الفقرة  تضم  والذي  ،  ((--) التقرير  ي 

الصندوق   -ب)ن ف  جدول   (أداء 
ال  مقارنة الثلاث  مالللسنوات  )ية  ة  عام  فيه  (،  --، --، --الأختر ي 

ف  الوحدة  لسعر  تقييم  آخر  بلغ   (--) أن 
( هللة للوحدة 0.8092القرار محل الاستئناف انتهى إلى تعويض المدعي بقيمة )ن  إ( هللة، وحيث  0.4561)

ي عام  حسب  بعر الوحدة  وهو ما يتجاوز س
أن   فلاستئنالجنة ا  ترى معهالأمر الذي    ، (--)آخر تقييم معتمد ف 

ي 
ي هذا الجانب  ف 

ر عن طلب المدعي ف   للض 
ً
ا تنتهىي معه لجنة الاستئناف إلى رفض طلب    مما ،  ما قررته جتر
ي تأخر العن المدعي تعويضه 

 تصفية الصندوق. ف 
كة  وكيل به    دفعما    ما أو     توزي    ع   من  هاءالانت  لعدم  أوانها   قبل   مرفوعة  الدعوى   أنمن    يها عل   المدع  الشر

وطها   مستوفية  الدعوى  أنب  ذلك  عن  فيجاب  الصندوق،   أصول  بيعمتحصلات     ذلك   ؛ والقانونية  الشكلية  لشر
الخصوص  النظامية  الإجراءات  جميع  استوف    قد   المدعي   أن     ،بهذا 

ً
ي رفع دعوى    عنفضل

ف  المدعي  أحقية 
ب الصندوق  تثماره  مبلغ اسللمطالبة  ي 

الدعوى وبف  كة لاكون  ل  مبلغ استثمارهانخفاض  ويض عن  التعمحل   شر
لم تنته  من إجراءات تصفيته حنر تاريخه، على الرغم من أنها ملزمة بتصفية الصندوق خلال  المدع عليها  

 
ً
وفقا أشهر  عليه    )ستة(  نصت  والأربعلما  )الثالثة  المادة  من  )ط(  صناديير  الفقرة  لائحة  من  الاستث(  مار ق 

مجلس عن  الصادرة  ر هيئ   العقاري  القرار  بموجب  المالية  السوق  )قة  وتاري    خ  2006-193-1م   )
الموافق  1427/ 06/ 19 )2006/ 07/ 15هـ  رقم  الهيئة  مجلس  بقرار  المعدلة  وتاري    خ  2021-22-2م،   )
ي    منم،  2021/ 02/ 24هـ الموافق  1442/ 07/ 12 ي حال انتهاء مدة الصندوق ولم 

ق الصندو   تم مدير أنه "ف 
الصندوق أصول  بيع  م  مرحلة  تصفيخلال  الصندوق  مدير  فيجب على  مستحقات دته،  وتوزي    ع  الأصول  ة 

تتجاوز ) الوحدات عليهم خلال مدة لا  الصندوق" 6مالكي  انتهاء مدة  تاري    خ    يتعير    الذي  الأمر ،  ( أشهر من 
كة وكيل أثاره عما  الالتفات معه  . الخصوص بهذا  عليها  المدع الشر
اك  بإنهاء  وذلك  مدعي ال  يطلبه  لم  بما   حكمت  اللجنة  أنمن    عليها   المدع  كةالشر   وكيلبه    دفعما    وأما      اشتر

ي  المدعي 
ي دعواه بلب اطالمدعي   أنب ذلك  عن  فيجاب الصندوق، ف 

كةإلزام ف  المدع عليها بتسليمه مبلغ  الشر
الصندوق،   ي 

ف  إناستثماره  تحقيق    هوحيث  يمكن  بعد  لا  إلا  الطلب  ي  إنها هذا 
ف  المدعي  اك  اشتر الصندوق ء 

كة وكيل أثاره عما  الالتفات همع يتعير   الذي الأمر محل الدعوى،   . الخصوص بهذا  عليها   المدع الشر
كةما دفع به وكيل  وأما      المدع عليها من أن اللجنة قد أخطأت باحتساب قيمة الوحدات على فرض   الشر

كةخطأ   عليها   الشر الوحدات  أن    ذلك   ؛ المدع  الصندوقاقيمة  ي 
ف  إنهاء   -لاستثمارية  قرار    على فرض صحة 

اك ا  -الاشتر يتم  أن  للحكميجب  تاري    خ  أقرب  ي 
ف  الصندوق  لوحدات  صادر  تقييم  آخر  على  بناءً  ،  حتسابها 
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وحدات  ب  عنه فيجاب   قيمة  احتساب  ي 
ف  ة  العتر بالنظر الصندوق  أن  تكون  الدعوى  تقييم قرب  أإلى    محل 
ي   أقرب تقييمن  إ وحيث    ،مدة تصفية أصول الصندوقعد انتهاء  بق  لسعر وحدات الصندو 

  ( --)تاري    خ    كان ف 
ي و 

صاف  الوحدة  بلغ  قيمة  ة    الفتر تلك  ي 
هللة0.8092)ف  وكيل  ،  (  أثاره  عما  الالتفات  معه  يتعير   الذي  الأمر 

كة  المدع عليها بهذا الخصوص.  الشر
كة  وكيل   أورده  ما   لبقية   بالنسبة   أما و     ي   ا هعلي  المدع  الشر

 تر   لم  الاستئناف  لجنة   فإن   الاستئنافية،   همذكرت  ف 
ي  النتيجة صحة  على  يؤثر  ما  فيه

ي  إليها  خلصت النر
 . قرارها   ف 
 فلهذه الأسباب  

 : الاستئناف لجنة قررت
المالية   الأوراق  منازعات    

 
ف الفصل  لجنة  قرار  من   )

ً
ورابعا  ،

ً
وثانيا  ،

ً
)أولا البنود  تأييد   :

ً
رقم  أولا

 . هـ 1447م ام لع2025/ 2/ل/د5947
  م 

 
( من قرار لجنة الفصل ف

ً
: إلغاء البند )ثالثا

ً
م لعام  2025/ 2/ل/د5947رقم  لية  نازعات الأوراق الماثانيا

 . هـ1447

 

 

 لجنة الفصل منطوق قرار 

اك المدع  " : إنهاء اشتر
ً
  صندوق ) أولا

 
كة ( لدى محل الدعوىف  . المدع عليها الشر

إلزام    :
ً
كةثانيا بأن    الشر عليها  إتالمدع  المدفع  وستة لى  وخمسمائة   

ً
ألفا تسعون  قدره   

ً
مبلغا دع  

ون  وتسعون ري  واثنتان وعشر
ً
  90,596.22هللة )الا

 
(، يمثل قيمة الوحدات الاستثمارية المتبقية له ف

 الصندوق محل الدعوى. 
: إلزام  

ً
كةثالثا  قدره ثمانية آلاف ومائة وثماني  الشر

ً
وتسعون    ةالمدع عليها بأن تدفع إلى المدع  مبلغا

 ريا
ً
 عن تأخر  8,198.96 وستة وتسعون هللة )لا

ً
كةال(، تعويضا     شر

 
تصفية الصندوق    المدع عليها ف

 .  وتسليم قيمة الوحدات إلى المدع 
: رفض ما عدا ذلك من طلبات

ً
 ". رابعا


