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 نوع الدعوى تاري    خ صدور القرار رقم قرار لجنة الاستئناف

 لعام 2025/ س. ل/ 3999
 ه 1447

الموافق  هـ25/05/1447
 م16/11/2025

 ةينمد

 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

ك بمبلغ قدره ) أنهمتضمنة  ي )صندوق 1,700,000اشتر
 
كة بل ق   من دار ( الم  محل الدعوى( ريال ف الشر

ي أكتر من )تر المدع عليها، ويع
 مبلغ إل  أن يتسلم( سنوات على انطلاق الصندوق دون 10ض على مض 

 
 ا

 بسيط
 
كة وطلب إلزام  . من الأرباح ا ي الشر

ار التر المدع عليها ببيع الأرض محل الستثمار وتعويضه عن الأض 
 لحقت به. 

ظرت وقد    
 
ي  الفصل ةلجن قرار  بشأنها  وصدر  الدعوى، ن

 
 1/2025ل/د/ 6063رقم المالية  راقو الأ منازعات ف

ي هـ1447لعام 
:  ، القاض  ي

 بالآتر
اك المدعي " : إنهاء اشتر

ً
ي صندوق ) أولا

 
كة ( لدى محل الدعوىف  . المدع عليها الشر

: إلزام 
 
كة ثانيا  قدره خمسمائة وثمانية آلف ومائة وثمانية عشر الشر

 
 المدع عليها بأن تدفع للمدعي مبلغا

ون  وسبع وعشر
ً
ي الصندوق  ،( 508,118,27هللة ) ريالا

 
يمثل قيمة الوحدات الستثمارية المتبقية له ف

 محل الدعوى. 
: إلزام

 
كة ثالثا ون  الشر  وستمائة وخمسة وعشر

 
 قدره ثمانية وتسعون ألفا

 
المدع عليها بأن تدفع للمدعي مبلغا

 وست وسبعون هللة )
ً
 ( 98,625.76ريالا

 
كة عن تأخر ، تعويضا ي تصفية الصن عليالمدعالشر

 
دوق ها ف

 ".  المدعي وتسليم قيمة الوحدات إلى
غ    بل 
ُ
كة  توأ بمذكرة استئناف  ها وكيل تقدم (--)، وبتاري    خ (--)القرار بتاري    خ بنسخة من  عليها  المدعالشر

 : ي
 عليه، تضمنت الآتر

 
 طعنا

ي الشكل: حيث "
 
 فإننا ل المدة المتاحة نظخلاة ننا تقدمنا بهذه اللائحة الستئنافيأف

 
نلتمس قبوله من اما

 حيث الشكل. 
 : ي
ي الآتر

 
اض على الحكم وطلب استئنافه تتلخص ف ي الموضوع: أما من حيث الموضوع فإن أسباب العتر

 
 ف

 : ي
ي الصندوق وذلك للآتر

 
اك المدعي ف ي الحكم بإنهاء اشتر

 
: أخطأت اللجنة ف

ً
ي أ . 1 أولا

 
اك ف ن إنهاء الشتر

ة أن الصند . 2 . ن من طلبات المدعي يكم الصندوق ل وق الذي يشارك فيه المدعي صندوق مغلق وتنص نشر
وط والأ  ي حكام الشر

 
داد من الصندوق حيث إن الصندوق مغلق  (7/8المادة )ف على أنه )ل يسمح بالستر

ي الصندوق(. 
 
وط والأحكام إجراءات وطر ( من 9)المادة تنظم  . 3 ولكن يتاح التداول ف ة الشر تداول ة يقنشر
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ي ال
 
وط والأ  صندوق ومفاد الوحدات ف ي جاءت ذلك أن الوحدات يمكن تداولها بي   المستثمرين بالشر

حكام التر
ي المادة )

 
 -( أي أنه ل يمكن 9ف

 
ض عليه.  -فعليا اك المدعي كما قررت اللجنة مصدرة القرار المعتر  إنهاء اشتر

ي 
 
اك المدعي ف للتنفيذ ومخالف قابل  قرار غت  صحيح وغت   وقندالصومن هذا يتضح أن القرار بإنهاء اشتر

وط وأحكام الصندوق.   لأنظمة وشر
 :
 
ض عليه ومخالفته للنظام واللوائح إثانيا ن القرار حكم للمدعي بما لم يطالب إن مما يؤكد خطأ القرار المعتر

 بذلك القواعد وال 
 
ي مبه متجاوزا

 
بيع الأرض ب بةطالجراءات النظامية فقد تقدم المدعي بدعواه وخلص ف

 حي   قض  بإنهاء مشاركة ما ادعوتعويضه ع
 
 وخاطئا

 
ار لحقت به ولكن قرار اللجنة كان مفاجئا  أنها أض 

ي الصندوق وتسليمه مبلغ قيمة وحداته الستثمارية ولهذا فقد ثبت أن قرار اللجنة جانبه الصواب
 
 . المدعي ف

: إذا انتفت 
 
ي وضحت عالمدعي بطل القرار و ك ااشتر مكانية تنفيذ القرار بإنهاء إثالثا

دم صحته وبالتالىي تنتف 
كة ( من قرار اللجنة وهو إلزام 2مكانية تنفيذ الفقرة )إ ن تدفع للمدعي قيمة الوحدات أالمدع عليها بالشر

كة فكيف تدفع  ي الوحدات ولذلك الشر ي  ها والمدع عليها ل تشتر المدع عليها قيمة الوحدات دون أن تشتر
 لذلك قرار دفع القيمة لعدم ار إنهاء الشتر طل قر حيث ب قابل للتنفيذ  ت  غ رار فإن الق

 
مكانية إاك فيبطل تبعا

ض عليه.  ي صدر بها القرار المعتر
اك بهذه الصورة التر  إنهاء الشتر

: تحدد المادة )
 
 -9رابعا

 
: ثانيا ي

ي الصندوق وذلك كالآتر
 
اء الوحدات الستثمارية ف -9) ( أحكام تداول وبيع وشر

 نيثا
 
اء أو البيع( سيتاح تقديم طلبأ-ا سبوعي   بعد صدور التقييم نهاية كل نصف سنة. وتؤكد ألال خ ات الشر

 -9المادة )
 
( أحكام نقل ملكية الوحدات إلى مالكي   آخرين، ومن ناحية أخرى فإن لئحة صناديق ب-ثانيا

ب( على: )على مدير -16) ية فتنص المادةالستثمار العقاري تنظم عملية تداول الوحدات الستثمار 
ي يمكن أن تسهل تداول الوحدات ونقل ملكيتها جميع ال  اتخاذ الصندوق وأمي   الحفظ 

جراءات التر
اء اد( على: )على مدير الصندوق / 16وتسجيلها وتنص المادة ) ي البيع أو الشر

 
طلاع المستثمرين الراغبي   ف

كاء وعروض البيع و  شاعلى سجلات طلبات الشر وط لوحدة وتاريخه( ومفال ديالسعر الستر د كل هذه الشر
ة والأ  حكام هو أن تداول الحصص له تنظيم وإجراءات حددتها لئحة صناديق الستثمار العقاري ونشر

اك المدعي )أو أي مستثمر  ي تضبط وتحكم وتنظم تداول الحصص أما القرار بإنهاء اشتر
وط والأحكام التر الشر
. الجراءات وهو غت  قو  ئحللنظام واللوا آخر( فهو أمر مخالف

 
 ابل للتنفيذ نظاما

: قض  القرار محل هذه الدعوى بإلزام المستأنفة )
 
كة خامسا المدع عليها( بتعويض المدعي وهذا قرار الشر

ر والسببية ولم  . 1 غت  صحيح للأسباب الآتية:  وط وأركان وهي الخطأ والض  أن التعويض ل يقوم إل على شر
ي  اللجنةأغفلت  . 2 لمستأنفة. ا نبوقوع خطأ من جايثبت 

 
نهاء إ أسباب تأخت  مصدرة القرار النظر ف

من ظروف طارئة وقوه قاهرة خلال  -والكثت  من مشاري    ع العقارية  - الصندوق وتجاهلت ما واجه الصندوق
ي أسعار العقا يالسنوات الماضية من أيام جائحة الكورونا وما تلا ذلك من ترد

 
 دمع مما يؤكد  . 3 ر. وهبوط ف

ي  لمستأنفة أنها كانت على تواصل داد خطأ من جانب اوجو 
ئم ومتابعة مستمرة من هيئة السوق المالية التر

ي يواجهها الصندوق. 
ه-إن ما لحق بالمدعي  . 4 كانت ومازالت على علم تام بالظروف التر من  -وبغت 

ي قيمة استثماراتهم لم يكن لسبب يع
 
 والقوة القاهرة ظروفللل ستأنفة بود للمالمستثمرين من انخفاض ف

ي أسعار العقار والأ 
ة وتدت  ي نشر

 
اء الأرض وهي من المخاطر العادية والمحتملة المنصوص عليها ف حجام عن شر

وط والأحكام.  ر )إذا كان ثمة إولذلك فلا يجوز تحميل المستأنفة أي مسئولية أو  الشر لزامها بتعويض المتض 
ر(  . ض 

ي بي   )والأ دالتكم الخطأ الام عأمح وحيث وض ا تقدمأصحاب السعادة: لم
خطاء( الذي وقعت فيها اللجنة التر

 تنفيذ قرار اللجنة بإنهاء مشاركة 
 
 وواقعا

 
ض عليه. لما كان من المستحيل نظاما أصدرت القرار المعتر

يمة دون دفع ق المستأنفة. ولما كان من المستحيل إلزام المستأنفة بدفع قيمة الوحدات الستثمارية )لأنه
( بطلب بيع حصته من ت النجراءاحيث إن ال ل( و ابمق ظامية تتطلب أن يتقدم المستأنف ضده )المدعي
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ي يتنازل لها عن الوحدات المملوكة له وإذا كان الأ 
مر كذلك فإن الوحدات وتحديد الشخص )أو الجهة( التر

ي إلحاق تسب أو ة المستأنفجانب  قرار تعويض المدعي ل يكون له سبب ول سند لعدم ثبوت الخطأ من
 
بها ف

ر ال  ". -رأن كان ثمة ض  -ض 
كأجمل وكيل ثم     ي ختام مذكرته الستئنافية  المدع عليها ة الشر

 
إلغاء القرار محل طلب بطلباته ف

  ،الستئناف
 
 دعوى المدعي لعدم صحتها وعدم الستحقاق.  ورد

كة لابمذكرة الستئناف المقدمة من  تم تبليغ المدعي و     يكون  لجنة بما قد لطلب تزويد ال ؛ها  عليعمدالشر
، الأمر الذي خلال خمسة أيام. وحيث مضت المدة المحددة دون ورود إجابة من المدعي لديه من إجابة 

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

 لجنة الاستئناف
اعد والتعليمات والأنظمة الأخرى ق، والقو لوائح السو تنفيذية، و ئحه العلى نظام السوق المالية ولوابناءً    

 ذات العلاقة. 
 متطلباته النظامية، ن إوحيث    

 
دم خلال المدة المحددة واستوف

 
. يتعي    فإنهالستئناف ق

ً
 قبوله شكلا

كة المقدمة من وكيل  ومن الناحية الموضوعية، فحيث انصبت مذكرة الستئناف    على ها علي مدعلاالشر
  ،غاء القرار محل الستئنافإل طلب

 
 . دعوى المدعي لعدم صحتها وعدم الستحقاق ورد

ي ملف الدعوى،    
 
ي قرارها محل وباطلاع لجنة الستئناف على الأوراق الثابتة ف

 
وما انتهت إليه لجنة الفصل ف

ي صندوق )الستئناف من 
 
اك المدعي ف كة ( لدى محل الدعوىإنهاء اشتر كة ام ز ع عليها، وإلالمدالشر الشر

 قدره )
 
( ريال يمثل قيمة الوحدات الستثمارية 508,118,27المدع عليها بأن تدفع إلى المدعي مبلغا
ي الصندوق محل الدعوى

 
كة ، وإلزام المتبقية له ف  قدره الشر

 
المدع عليها بأن تدفع إلى المدعي مبلغا

 عن تأخر 98,625.76)
 
كة ا( ريال تعويضا ي تصالشر

 
ية الصندوق وتسليم قيمة الوحدات إلى فلمدع عليها ف

ي قرارها، ، المدعي 
 
 إلى الأسباب الواردة ف

 
 للتكرار. تحيل إليه لجنة الستئناف الذي استنادا

 
 منعا

اض وحيث اطلعت لج    ي عليها القرار محل الستئناف، وأوجه العتر
ت  ي ب 

نة الستئناف على الأسباب التر
ي خلصت إليها لجنة الفصل لجنةتيجة لها صحة الن ه، فقد استبانعلي

ي  الفصل التر
 
 وسلامة قضائها  ف

ي  والأسانيد  الأسباب
(القضاء  هذا  عليها  أقامت التر

ً
الأمر  ،من منطوق قرارها  ، وذلك فيما يتعلق بالبند )أولا

ي قرارها 
 
 على محل الستئناف  الذي ترى معه لجنة الستئناف تأييد ما انتهت إليه لجنة الفصل ف

ً
محمولا

ي هذا الشأن هأسباب
 
 . فيما انتهى إليه ف

(أما فيما يتعلق بما انتهت إليه لجنة الفصل    
 
ي البند )ثانيا

 
ي ب ،من قرارها  ف

كة إلزام القاض  المدع عليها الشر
 قدره )

 
ي ، يمثل قيمة الوحدات الستثمارية المريال (508,118,27أن تدفع إلى المدعي مبلغا

 
تبقية له ف

كة إخلال  مقدار التعويض المستحق نتيجةو ، وهوىوق محل الدعالصند امات الشر المدع عليها باللتر 
ي استندت 

ي تحديد الواجبة عليها، وبعد اطلاع لجنة الستئناف على الأسس والعناض التر
 
إليها لجنة الفصل ف

ي ملف الدعوى والق
 
يحق نه إ، وحيث رار محل الستئنافالتعويض المستحق للمدعي وفق ما هو وارد ف

ة هذا الختصاص ما لم تكن لها لل جنة الستئناف بموجب النظام إصدار قرار بالتعويض، ول يتأتر لها مباشر
ر، من ظروف وملابسات، فإن لجنة  ل حالة وما يكتنفها وذلك بحسب ك سلطة تقدير التعويض الجابر للض 
ر يكون من خلالالستئناف ترى أن التعويض الجابر  كة زام إل للض  المدعي  بأن تسلم إلىعليها  المدعالشر

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

ي - ت مالكي الوحداتالأصول وتوزي    ع مستحقا انتهاء مدة تصفية
 
و ( من 10) البند  المشار إليها ف ة الشر ط نشر

ي الصندوق بانتهاء مدته ويحتفظ مدير الصندوق  -أ"ه نعلى أي نص ذال (--) والأحكام المحدثة بتاري    خ
ينقض 

تب على ذلك أي  ي أي وقت قبل انقضاء مدته دون أن يتر
 
جراء على أي طرف مشارك، إبحق إنهاء الصندوق ف
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كي   بعد إخطار هيئة السوق المالية صندوق، سوف يقوم مدير ال -. بوذلك بتوجيه إشعار يرسل إلى المشتر
ي مدة )و بتصفية أصول الصند

 
( يوم بحد أقض وتسديد الديون المتعلقة بالصندوق إن وجدت، 90ق ف

ي الصندوق
 
ي  -"وتوزي    ع مستحقات المشاركي   ف

 
 ف
 
وبا ي لم على إجمالىي عدد الوحدات، مض 

عدد الوحدات التر
دها المدعي   . يستر

ي تاري    خ عليها  المدعكة الشر المقدم من ي على كشف حساب المدعي الستثمار  لجنة الستئنافباطلاع و   
 
ف

ي الصندوق محل الدعوى هو )، تبي   لها أن عدد الوحدات المملوكة (--)
 
، وحيث إن ( وحدة000,170له ف

ي تاري    خ 
 
 مدة عند تاري    خ انتهاء أقرب تقييم لسعر وحدات الصندوقن إحيث ، و (--)مدة الصندوق انتهت ف

 90)البالغة  تصفية الأصول
 
ي تكان   همن تاري    خ انتهائ( يوما

 
ي قيمةبلغت  حي    ،(--) اري    خف

 
أصول  صاف

وبقسمة هذا المبلغ على إجمالىي عدد وحدات الصندوق البالغة ، ريال (38,108,870.25)الصندوق 
ي قيمة الوحدة )12,750,000)

 
ب قيمة الوحدريال( 2.98893( وحدة، يكون صاف ي عدد وحدات ، وبض 

 
ة ف

 قدره )دار التعوي( وحدة، يكون مق170,000المدعي البالغة )
 
وحيث  ،(508,118,27ض المستحق له مبلغا

ي ق
 
رارها محل الستئناف إلى استحقاق المدعي لذات المبلغ الذي انتهت إليه لجنة انتهت لجنة الفصل ف
ي أسبابها 

 
ي هذا الشأنالأمر الذي تؤيد معه لجنة الس  ،الستئناف ف

 
 . تئناف ما انتهت إليه لجنة الفصل ف

( من تعويض المدعي عن تعلق بما أما فيما يو    
 
ي البند )ثالثا

 
كة تأخر انتهت إليه لجنة الفصل ف المدع الشر

ي تصفية الصندوق وتسليم قيمة الوحدات بمبلغ قدره )
 
قامت باحتساب  إذ  ؛( ريال98,625.76عليها ف

ض فيالتعويض بالنظر إ ي التاري    خ المفتر
 
 بعد 90اء مدة )ه التصفية بانتهلى قيمة الوحدات المملوكة له ف

 
( يوما

وب (--)تاري    خ انتهاء الصندوق محل الدعوى وهو   مض 
ً
ي معدل العائد الخالىي من المخاطر من تاري    خ انتهاء  ة
 
ف

 بعد تاري    خ انتهاء الصندوق 90مدة )
 
ي لئحة ن إ وحيث ،حتر تاري    خ النطق بالقرار ( يوما

 
المدعي طالب ف

ار ال ي لحقت به، وحيدعواه بتعويضه عن الأض 
الستئناف بموجب النظام إصدار قرار  إن للجنة ثتر

ر، وذلك  بالتعويض، ول يتأتر لها  ة هذا الختصاص ما لم تكن لها سلطة تقدير التعويض الجابر للض  مباشر
 فق بحسب كل حالة وما يكتنفها من ظروف وملابسات،

 
كة عن تأخر رت احتساب التعويض د قد المدع الشر

ي ت
 
ي  بناءً  الوحدات إلى المدعي ليم قيمة صفية الصندوق وتسعليها ف

 
 الصندوقعلى سعر تقييم الوحدة ف

ي التاري    خ  محل الدعوى
 
ي يملكها محل الستئناف  الأقرب لصدور القرار ف

ي عدد الوحدات التر
 
 ف

 
وبا مض 

، ويتم خصم الناتج  ي قيمة الوحدص منالمدعي
 
 صفيةعند تاري    خ انتهاء مدة ت ات المملوكة للمدعي اف

ي تاري    خ  ( وحدة170,000)متلك يدعي المن إث . وحيالصندوق
 
وهو التاري    خ - (--)وبلغ سعر تقييم الوحدة ف

ي كشف الحساب الستثماري المر ب -الستئنافمحل  صدور القرار لالأقرب 
 
ملف لفق احسب ما ورد ف

 قدره الدعوى 
 
ي  ،ريال (4.8112)مبلغا

 
ي ب تهمقارنوب ،ت ل ( ريا817,904) يبلغوحدات القيمة  وبصاف

 
صاف

 مبلغ قدرهبإجمالىي  الصندوق المملوكة للمدعي عند تاري    خ انتهاء مدة تصفيةالوحدات  قيمة
بمبلغ  هو حاصل قيمة التعويض المستحق للمدعي  بي   القيمتي    وعليه يكون الفرق ،( ريال508,118.27)

كة فإن لذا ريال، ( 309.785.73) قدره ن إيث ، وحلغيض المدعي بهذا المبالمدع عليها ملزمة بتعو الشر
الأمر  ل يضار المستأنف باستئنافه،نه إلقرار محل الستئناف، وحيث ل استئنافمذكرة بم المدعي لم يتقد

 ( ريال98,625.76قدره )نة الفصل بتعويض المدعي مبلغ الذي تنتهىي معه لجنة الستئناف إلى تأييد قرار لج
ي لحقت به

ار التر  . عن الأض 
كة  به وكيل دفع ما  وأما     ي الصندوق لم يكن من طلبات المدعي من  عليها  مدعالالشر

 
اك ف  ،أن إنهاء الشتر

ي دعواه بلب اطالمدعي  أنب ذلك عن فيجاب
 
كة إلزام ف ي  بأن تسلم إليهالمدع عليها الشر

 
مبلغ استثماره ف

اك المدعي ل يمكن تحقيق  هالصندوق، وحيث إن ي الصندهذا الطلب إل بعد إنهاء اشتر
 
وق محل الدعوى،  ف

كة  وكيل أثاره عما  اللتفات معه يتعي    الذي الأمر   . الخصوص بهذا  عليها  المدعالشر
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كة  وكيل أورده ما  بقية أما و     ي  ليها ع المدعالشر
 
 ما  ا فيه تر  لم الستئناف لجنة فإن الستئنافية، مذكرته ف

ي  يؤثر 
 
ي  النتيجة صحة ف

ي  إليها  خلصت التر
 
 . قرارها  ف

 ه الأسبابهذفل 
 : ستئنافالا  لجنة قررت

  منازعات الأوراق المالية 
 
 . هـ1447لعام  1/2025ل/د/ 6063رقم تأييد قرار لجنة الفصل ف

 
 

 لجنة الفصل منطوق قرار 

" 
ا
اك المدع  أول   صندوق ) : إنهاء اشتر

 
كة ( لدى محل الدعوىف  . المدع عليها الشر

: إلزام 
ً
كة ثانيا  قدره خمسمائةلالمدع عليها بأن تدفع لالشر

ً
وثمانية آلاف ومائة وثمانية  مدع  مبلغا

ون هللة )  وسبع وعشر
ا
  ( 508,118,27عشر ريال

 
 ، يمثل قيمة الوحدات الاستثمارية المتبقية له ف

 الصندوق محل الدعوى. 
: إلزام

ً
كة  ثالثا  وستمائة وخمسالشر

ً
 قدره ثمانية وتسعون ألفا

ً
 ةالمدع عليها بأن تدفع للمدع  مبلغا

 وست وسبعو 
ا
ون ريال  عن تأخر ( 98,625.76ن هللة )وعشر

ً
كة ، تعويضا   الشر

 
المدع عليها ف

 ". تصفية الصندوق وتسليم قيمة الوحدات إلى المدع  


