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 نوع الدعوى  تاري    خ صدور القرار  رقم قرار لجنة الاستئناف 

لعام  2025/ل.س/ 4066
 ه  1447

هـ الموافق 1447/ 07/ 03
 م 2025/ 12/ 23

 مدنية

 التصنيف الموضوع  

 صندوق استثمار عقاري

 الوقائع 
ي منازعات الأوراق المالية بلائحة   تتلخص

ي أن المدعي تقدم إلى لجنة الفصل ف 
وقائع هذه الدعوى ف 
بتاري    خ   أنه  متضمنة  مع    (--)دعوى  خاصة  محفظة  إدارة  اتفاقية  كة  أبرم  عليها  الشر ض  لغر المدع 

ي فرصة عقارية وذلك بمبلغ قدره )ا
مع إمكانية ن  اسنت( ريال، وأن مدة الاستثمار  204,000لاستثمار ف 

كة  التمديد مدة عام واحد بغرض التصفية، وأن   ي  المدع عليها  الشر
ارتكبت أخطاء جسيمة لتأخرها ف 

السنوية، رب  ع  بالتقارير  تزويده  وعدم  مضللة،  معلومات  وتقديمها  المحفظة،  أمواله    تصفية  وحبس 
حق وجه  دون   

ً
عاما عشر  ي 

اثن  ماله    . مدة  رأس  بإعادة  إلزامها  أرباح وطلب  ودفع  الاستثمار،  محل 
ي لحقت به. 20المحفظة بنسبة 

ار الن  ، وبتعويضه عن الأض 
ً
 % سنويا

رقم      المالية  الأوراق  منازعات  ي 
ف  الفصل  لجنة  قرار  بشأنها  وصدر  الدعوى،  ظرت 

ُ
ن وقد 
: 1447ام لع  2025/ 2/ل/د 6197 ي

ي بالآت 
 هـ، القاض 
مة بي   المدعي  : بطلان الاتفاقية المبر

ً
كة   "أولا  . المدع عليها الشر

: إلزام 
ً
كة ثانيا  قدره مئتان وأربعة آلاف ) المدع عليها الشر

ً
 ( ريال. 204,000بأن تدفع إلى المدعي مبلغا

: إلزام  
ً
كة  ثالثا  قدره  المدع عليها  الشر

ً
 وثلاثمئة وخمسة وثمانو بأن تدفع إلى المدعي مبلغا

ً
ن  ستون ألفا

 وسبع وتسعون هللة )
ً
ار. (؛ تع60,385.97ريالا  عما لحقه من أض 

ً
 ويضا

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

ي 
 عليه، تضمنت الآت 

ً
 : استئناف طعنا

 "أسباب الاستئناف: 
محل   القرار  أبطل  لقد  النظام:  أو  ع  الشر من  مُسوغ  دون  الطرفي    بي    الموقعة  الاتفاقية  إبطال   :

ً
أولا

  : ي
الآت  بالنص  القرار  أسباب  ي 

ف  ورد  ما  هو  وحيد  لسبب  الدعوى  ي 
طرف  بي    الاتفاقية  ... ’الاستئناف 

 
ً
ي حقيقتها بيعا

    وحيث إن الاتفاقية محل الدعوى ... تعد ف 
ً
لوحدات صندوق عقاري لم يُنشأ بعد وفقا

التن فإن  للمتطلبات  العقاري،  الاستثمار  صناديق  لائحة  بموجب  العقارية  الصناديق  لتأسيس  ظيمية 



 

  

2 
 

العقاري   الاتفاقية-الصندوق  بي     -محل  مة  المبر الاتفاقية  بطلان  إلى  الدائرة  معه  تنتهي  مما  منعدم؛ 
طبي.  ‘الطرفي    مع  يتفق  لا  التسبيب  إدارة  وهذا  عقد  جوهرها  ي 

وف  شكلها  ي 
ف  عد 

ُ
ت لأنها  الاتفاقية؛  عة 

كة  محفظة خاصة وتنطوي على تفويض   ي قطعة أرض محددة بموقعها  المدع عليها  للشر ي أن تشب 
ف 

كاء.  الشر الرب  ح )أو الخسارة( بي    بيعها وتقسيم  الموقعة مع المستثمرين، ثم  الاتفاقيات  ي 
وحدودها ف 

 وفيما يلىي تفصيل ذلك: 
نوان الاتفاقية طبيعتها بأنها )اتفاقية إدارة محفظة خاصة( وبالتالىي ليست اتفاقية إنشاء أو  دد ع. ح1

ي 
ي صندوق استثماري. ونص )التمهيد( فيها على أن الفرصة العقارية تتمثل ف 

اء أو تملك وحدات ف  شر
اخيص وا ي الاتفاقية واستخراج الب 

اء كامل الأرض الخام المحددة ف  ي شر
لمخططات اللازمة )المشاركة ف 

خاصة،  محفظة  إدارة  اتفاقية  عد 
ُ
ت فإنها  وبالتالىي  الفرصة(.  وتصفية  بيعها  ثم  ومن  الأرض  وتطوير 

عي  
ّ
كة  وتوكيل من المُد  لها على  المدع عليها  للشر

ً
عي مالكا

ّ
اء الأرض المحددة فيها )ليصبح المُد ي شر

ف 
ي المستثمرين(، ثم تقوم  

كة  الشيوع مع باف  ببيع الأرض نيابة عن المستثمرين، بمن    المدع عليها الشر
البند السابع منها حيث نص على  أو خسارة. وأكد على ذلك  عي وتدفع له نصيبه من رب  ح 

ّ
المُد فيهم 

  : ي
ي المحفظة هو استثمار تجاري، يقوم به الطرف الأول  ’الآت 

ي بأن الاستثمار ف 
بهذا يتفهم الطرف الثات 
ي 
الثات  الطرف  لصالح  ي كون  )باسمه  فعبارة  .  ‘.. باسمه 

ف  للشك   
ً
مجالا ك  تب  لم   ) ي

الثات  الطرف  لصالح 
 . عي

ّ
اء الأرض هم المستثمرون، ومن بينهم المُد ي عقد شر

ي ف   الطرف المشب 
هي  2 الأولى  المرحلة  ؛  مرحلتي   على  تقوم  الاستثمار  اتيجية  اسب  أن  الاتفاقية  من  الثامن  البند  بي ّ    .

بالس اء الأرض محل الاتفاقية  ي شر
كة  عر المحدد فيها. وبعد ذلك يقوم الطرف الأول ) التشارك ف  الشر

ي المدع عليها
اخيص اللازمة لاعتماد مخطط الأرض من قبل الجهة الرسمية. ثم تأت  ( باستخراج الب 

ي الفقرة )
ي وردت ف 

:  3المرحلة الثانية وهي الن  ي
سيعمل الطرف الأول على  ’( من هذا البند بالنص الآت 

اع بعد  عقاري  صندوق  اتأسيس  يقوم  بحيث  الرسمية،  الجهات  من  الأرض  مخطط  لصندوق تماد 
التحتية بالبنية  تطويرها  ثم  أن الاستحواذ .  ‘بالاستحواذ على الأرض ومن  الرابعة على  الفقرة  ونصت 

للصندوق ي 
الثات  الطرف  نقل حصة  سيتم  أساسه  على  والذي  العادل  بالسعر  حدثت .  ‘سيكون  وقد 

أثبت ي 
الن  المتوقعة  غب   أعاقت  التطورات  ي 

الن  للجنة  قدمناه  الذي  الدعوى  الرد على صحيفة  ي 
ف  ناها 

كة  استكمال المرحلة الأولى وتعاملت   القيام به  المدع عليها  الشر مع تلك التطورات بأقصى ما يمكن 
وتصفية  الأرض  بيع  من  المانع  ي 

القضات  الحكم  إلغاء  ي 
ف   
ً
ا أخب  ونجحت  وجهد،  وعناية  حرص  من 

، ولا    الاستثمار. ولا يخف  على عي
ّ
وعية الاتفاقية مع المُد سعادتكم أن تلك التطورات لا تمس من مشر

ر الحكم بإبطالها.   تبر
: يتعارض القرار محل الاستئناف مع إيضاح  

ً
ي شأن  هيئة السوق المالية  ثانيا

وقرارات لجنة الاستئناف ف 
  ُ شب 

ُ
ن عقاري:  إنشاء صندوق  اتفاقية  ليست  وأنها  الاتفاقية  لجنسلامة  أن  ي إلى 

ف  الفصل  منازعات    ة 
خاطبت   وأن  سبق  المالية  الماليةالأوراق  السوق  ذات    هيئة  ي 

ف  الدعوى  لهذه  مماثلة  دعوى  ي 
ف 

( رقم  الدعوى  وهي  بما  --المحفظة  الدعوى  ي 
طرف  بي    والعلاقة  الاتفاقية  طبيعة  عن  للاستفسار   )

ة  ق ادتها عن طبيعة العلا أن نظرها يستلزم إف   وحيث إن اللجنة بدراستها لهذه الدعوى تبي   ..  ’نصه:  
كة  بي   المدعي   ، وهل هذه العلاقة  المدع عليها  والشر مة بي   الطرفي   الناتجة عن تلك الاتفاقية المبر

 وحصلت  
ً
 مستقلا

ً
استثماريا  

ً
منتجا كة  تعد  عليها  الشر وإن كان  المدع  بشأنه،  اللازمة  اخيص  الب  على 

ب ي 
الن  الإجراءات  هي  فما  لكذلك  خيص  الب  تم  مموجبها  الاستثماري،  إذا كان  لمنتج  عما  الإفادة  ع 

المنتج الاستثماري لا ترخي ي    ص 
اك ف  أنه يعد مرحلة من مراحل الاشب  أو  انتهائه.  تاري    خ  أو  يزال ساريا 



 

  

3 
 

يحق   فهل  كذلك  كان  وإن  استثماري،  كة  صندوق  عليها  للشر تأسيس المدع  قبل  الأموال  جمع 
اللوائح العلا   الصندوق، وما هي  تنظم هذه  ي 

العلاقة  ...  ’: بما نصهالهيئة  وورد جواب  .  ‘قةالن  طبيعة 
إدارة   خدمة  عقد  هو  الطرفي    بي    مة  المبر الاتفاقية  تلك  عن  الناتجة  عليه  والمدع  المدعي  بي   

 ، ولا تعد منالهيئةيقدمها الأشخاص المرخص لهم بعد أخذ الرخصة اللازمة من    محفظة خاصة
ً
تجا

مو استثمار  أخذ  يستدعي  لا  وعليه   
ً
وكالة  يا قبل  من  عليه  والمنتجات الهيئة  افقة  المدرجة  كات  للشر

. --وصدر قرار لجنة الاستئناف رقم ).  ‘الاستثمارية
ً
 لقرار لجنة الفصل باعتبار العقد صحيحا

ً
( مؤيدا

أبطل الاتفاقية محل هذه   القرار محل الاستئناف قد  بالمخالفة لموقف  وبذلك يكون  هيئة الدعوى 
ي منازعات الأوراق المالية. ت لجنة وقرارا السوق المالية

 الاستئناف ف 
على   بينة  أي  عي 

ّ
المُد يقدم  لم  رأسماله:  باستعادة  للمُدعي  للحكم  النظام  أو  ع  الشر من  ر  مبر لا   :

ً
ثالثا

كة  تقصب    عليها  الشر أ المدع  العقدية  اماتها  بالب   إخلالها  غ أو   
ً
ظروفا واجهت  وإنما  النظامية،  ب   و 

إرادت عن  وخارجة  الأمتوقعة  بيع  تعطيل  ي 
ف  تسببت  تلك ها  لتذليل  جهودها  أقصى  بذلت  ثم  رض، 

المقدمة   الدعوى  صحيفة  على  الرد  ي 
ف   
ً
تفصيلا مبي    هو  بالنجاح، كما  جهودها  وتكللت  العقبات، 
شب  إلى المادة )الخامسة والعشر 

ُ
ي هذا السياق ن

ون بعد المائة( من نظام المعاملات المدنية للجنة.  وف 
ي تنص

الآ   الن  :  على  ي
فيه،  ’ ت  له  يد  قد نشأ عن سببٍ لا  ر  أن الض  ثبت  إذا   

ً
لا يكون الشخص مسؤولا

ذلك خلاف  على  يُتفق  لم  ما  ر؛  المتض  خطأ  أو  الغب   خطأ  أو  قاهرةٍ  أن  .  ‘. كقوةٍ  بالدليل  أثبتنا  وقد 
ة ل ي تصفية الفرصة الأخب 

كة  لصندوق كان لأسباب خارجة عن إرادة  التأخب  ف   وليس المدع عليها  الشر
أن  بيد أثبتنا  أو رفعه. وطالما  كة  ها دفعه  ر من  المدع عليها  الشر بذلت جهد الرجل الحريص فلا مبر

ع أو النظام للحكم للمُدعي باستعادة رأسماله:   الشر
1 ( المادة  ي 125. فقد نصت 

المدنية على الآت  المعاملات  إذا  ’:  ( من نظام   
ً
لا يكون الشخص مسؤولا

ر قد نشأ ع ر ما لم يُتفق    يد لهن سبب لا ثبت أن الض  فيه كقوة قاهرة أو خطأ الغب  أو خطأ المتض 
ذلك خلاف  )طبيعة ،  ‘على  وعنوانه  السابع  البند  ي 

ف  عي 
ّ
المُد مع  الاتفاقيتان  أكدته  الحكم  وهذا 

ي 
ي المحفظة( الذي نص على الآت 

ي أنه يتحمل نتائج هذا الاستثمار، الطرف ال  .. ويتفهم’الاستثمار ف 
ثات 

ي إطار الب   
( من ذات النظام  557كما أن المادة ).  ‘ام الطرف الأول ببذل عناية الشخص المتخصصف 

ي 
ي بخلاف    -1’: نصت على الآت 

ط يقصى   كل شر
ً
المال وحده نقص رأس المال، ويقع باطلا يتحمل رب 

ي يد المضارب من
غب  تعد ولا تقصب  منه فلا يلزمه تعويض رب المال    ذلك.  إذا نقص رأس المال ف 

 النقص.  عن
ي  2

ف  دفعه  تم  الاستثمار  بدء  عند  الاستثمارية  محفظته  ي 
ف  عي 

ّ
المُد أودعه  الذي  الاستثمار  مبلغ  إن   .

اء    لشر
ً
كة  حينه إلى مالك الأرض ثمنا عي والمستثمرين الآخرين،  المدع عليها  الشر

ّ
الأرض لحساب المُد

ع أو النظام لمطالبته باستعادتهوبالتالىي لا  ر من العقد أو من الشر  . مبر
: لا يصح الجمع بي   إبطال الاتفاقية والحكم بالتعويض: بالرغم من إصدار الدائرة الحكم ببطلان  ار 

ً
بعا

مع  يتعارض  وهذا  المال(  رأس  إعادة  إلى   
ً
)إضافة بالتعويض  حكمت  أنها  إلا  الطرفي    بي    الاتفاقية 

عية   رتب على البطلان إعادة أالمبادئ الشر
ُ
ي ت
طراف الاتفاقية إلى الحال  المستقرة والمواد النظامية، الن 

ي أن الحكم بالتعويض بالإضافة إلى إعادة رأس المال يتعارض مع 
ي كانوا عليها قبل التعاقد مما يعن 

الن 
ي كانوا عليها قبل التعاق 

د. فقد نصت المادة  قض النظام أثر البطلان على إعادة الطرفي   إلى الحالة الن 
الم المعاملات  نظام  من  والثمانون  :  الثانية  ي

الآت  على  المادة  ’دنية  وبطلانه:  العقد  إبطال  آثار   :
ً
ثالثا

قبل   عليها  ي كانا 
الن  الحالة  إلى  المتعاقدان  يعود  بطلانه،  أو  العقد  إبطال  ي 

حالن  ي 
ف  والثمانون:  الثانية 
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أن يُقصى  بالتع ي كانا    ‘ويضالتعاقد، وإذا استحال ذلك جاز 
ولا يخف  أن إعادة للطرفي   إلى الحالة الن 

،    عليها  عي
ّ
ي هذه الدعوى، وتم تحقيقه عبر الحكم بإعادة رأس المال إلى المُد

قبل التعاقد أمر ممكن ف 
ي أمر يتعارض مع هذه المادة. 

 وبالتالىي فإن الحكم له بمبلغ إضاف 
ع أو النظام للحكم للمُدعي ب ر من الشر : لا مبر

ً
التعويض: إن الحكم للمُدعي بالتعويض أمر يتناف  خامسا
: ع المبالعقد وممع ا ي

عية والنظامية وما استقرت عليه المحاكم؛ وذلك على التفصيل الآت   دئ الشر
العلاقة  1 وأن   

ً
را به ض  ألحق  الخطأ  أن هذا  عي 

ّ
المُد إثبات  ط  إلا عن خطأ، وبشر التعويض  يكون  . لا 

ر وخطأ المدع علي ي الدعاوىقائمة بي   الض 
  ه. وقد استقرت على ذلك المبادئ القضائية الصادرة ف 

  : ي
ي منازعات الأوراق المالية بالنص الآت 

خطأ المدع عليه لا يؤسس بمفرده  ’المدنية للجان الفصل ف 
ر وخطأ    وأن العلاقة قائمة بي   الض 

ً
را عي بإثبات أن هذا الخطأ ألحق به ض 

ّ
التعويض ما لم يقم المُد

عليه بسبب  .  ‘المدع  الخطأ كان  أن  عي 
ّ
المُد يُثبت  كة  ولم  عليهالشر إن  ا المدع  بل  كة  .  المدع  الشر

. فقد أثبتت أنها بذلت أقصى ما يمكن عمله  عليها   عي
ّ
أثبتت عكس ذلك بالرغم من أن البينة على المُد

ليس   ي 
والن  الاستثمار  إطلاق  بعد  ظهرت  ي 

الن  العقبات  كة  لتخطي  عليها  للشر فيهالمدع  يدٍ  ا  أي 
أية مؤسسة مالية أخرى  ن إرادتها. ولو فرضنا على سبيل المثال أن تلك الظوخارجة ع روف واجهت 

كة  لما استطاعت عمل أكبر مما عملته   للتعامل مع تلك الظروف. فبأي حق يُحكم المدع عليها  الشر
 للمُدعي بالتعويض رغم ذلك. 

عن  2 إلا  يكون  لا  التعويض  أن  استقرت على  المحاكم  إن  بل  ولم .   . اليقي   ر محقق وعلى سبيل  ض 
ي هذه  

 ف 
ً
أيضا أسباب حكم الاستئناف )عوىالديتوفر ذلك  ي 

ف  المثال ورد  لعام  --. وعلى سبيل   )(-- )  
  : ي
ر بالتعويض لا يتم إلا عن  ’ )مجموعة الأحكام والمبادئ الإدارية( ديوان المظالم، النص الآت  جبر الض 

ر المتحقق وعلى سبيل اليقي    ي المال الحُرمة، وحيث لم يثبت خطأ  ان الأ ولما ك  ‘. الض 
كة  صل ف  الشر

ر، العلاقة السببية(، فإن الحكم على  عليها   المدع  كة ، ولعدم قيام أركان التعويض )الخطأ، الض  الشر
عية والسوابق القضائية" )وأرفق ما يستند إليه(المدع عليها   . بالتعويض أمر يتعارض مع المبادئ الشر

ي ختام مذكرته الاستئنافية بطلب  المدع عليها  كة  شر الثم أجمل وكيل     
ف  القرار محل طلباته  إلغاء 

 
ّ
 الدعوى لعدم ثبوت خطأ من موكلته.  الاستئناف، وبرد

بتاري    خ      القرار  من  بنسخة  المدعي  بلِغ 
ُ
وبتاري    خ  (--)وأ عليه، (  --)،   

ً
طعنا استئناف  بمذكرة  تقدم 

 : ي
 تضمنت الآت 

ب الموقرة  لجنتكم  إلى  م 
ّ
رقم  "نتقد القرار  ضد  الاستئناف  رقم  (  --)هذا  الدعوى  ي 

ف    د ض  (--)الصادر 
كة  ال ي محفظة  المدع عليها شر

بمبلغ وقدره    الأرض الاستثمارية، وذلك فيما يتعلق بمساهمتنا معهم ف 
بتاري    خ    204,000 سعودي  والأرباح (  --)ريال  عامان،  مدتها  فإن  المحفظة،  ة  نشر ي 

ف  ورد  وحسبما 
 20المتوقعة  

ً
ي كان يتعي   40، أي  % سنويا

، وهي مدة المحفظة الن  ي  % خلال مدة العامي  
-) تصفيتها ف 

ي تعرضنا لها من  (-
عدت لاستكمال عملية الخداع الن 

ُ
ة أ  أن النشر

ً
كة . وقد تبي ّ  لاحقا .  المدع عليها الشر

كة  وقد صدر قرار لجنة الفصل ببطلان الاتفاقية محل الدعوى لعدم حصول     على المدع عليها  الشر
الثالثة من لائال المادة  الفقرة )ب( من  اخيص اللازمة وفق  العقاري، والفقرة  ب  حة صناديق الاستثمار 

الحصول على   قبل  تسويقها  أو  الوحدات  تحظر طرح  ي 
الن  اللائحة،  ذات  من  الرابعة  المادة  من  )هـ( 

تجاهلته  الهيئةموافقة   ما  وهو  كة  ،  عليها  الشر ألحقالمدع  مما  ماد   تمامًا،  ارًا  أض  ومعنوية بنا  ية 
أن   كة  جسيمة. كما  عليها  الشر ي بإعداقامت  المدع 

ف  مضللة،  معلومات  تضمنت  للمحفظة  ة  نشر د 
( للمادة  ضيحة  غب   55مخالفة  بيانات  تقديم  تحظر  ي 

الن  العقاري  الاستثمار  صناديق  لائحة  من   )
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ي صندوق  
ف  مماثلة  مخالفات  واجهنا  متكرر، حيث  السلوك  وهذا  الدعوىصحيحة.  ، موضوع  محل 

ة النظامية، فإن استئنافنا مقبول من الناحية لنسبة للمدالمتداولة أمام لجنتكم. وبا(  --)الدعوى رقم  
 الشكلية. 

ي ارتكبتها  
: تعدد المخالفات الن 

ً
كة  أسباب الاستئناف: أولا ار  المدع عليها الشر ي ترتب عليها أض 

، والن 
: احتساب التعويض على مؤشر منخفض  

ً
ثانيا مادية ومعنوية جسيمة تستوجب رفع مبلغ التعويض. 

بينما  محفظة    المخاطر،  ي 
ف  الاستثماريةالاستثمار  عالية    الأرض  إلى  متوسطة  الاستثمارات  من 

منها  عديدة،  بشواهد  ثابتة  المعنوية  ار  الأض   :
ً
ثالثا التعويض.  مبلغ  تعديل  يستوجب  مما  المخاطر، 

الاستفسا على  الرد  وعدم  سنوية،  الرب  ع  والتقارير  الحساب  بكشوف  تزويدنا  أن  عدم  واتضاح  رات، 
م التعويض الاتفاقية  يستوجب  نفسية  ار  وأض  خداع  من  له  تعرضنا  ما   :

ً
رابعا قانونية.  وغب   نعدمة 

المادة   الشفافية    120الجابر وفق  وانعدام  المعلومات  : حجب 
ً
المدنية. خامسا المعاملات  نظام  من 

ر وعدم عقد جمعيات عمومية لمدة تتجاوز   : التأخب  غب  المبر
ً
ة الاستثمار. سادسا ،  عامًا   11طوال فب 

ر على الثقة والقرار الاستثماري". 
ّ
 مما أث
( من القرار     

ً
( و )ثانيا

ً
ي ختام مذكرته الاستئنافية بطلب تأييد البندين )أولا

ثم أجمل المدعي طلباته ف 
ار وما شم ( ليكون مبلغ التعويض بما يتناسب مع حجم الأض 

ً
لته  محل الاستئناف. وتعديل البند )ثالثا

ار المعنوية. وتعويضه بدفع من حبس أموال، وفوات أر  ر، والأض  باح، وانعدام شفافية، وتأخب  غب  مبر
 عن كامل مدة الاستثمار. 20الأرباح بواقع ) 

ً
 %( سنويا

كة ، تقدم وكيل (--)وبتاري    خ     : المدع عليها الشر ي
 السابق تعريفه أعلاه بمذكرة إلحاقيه، تضمنت الآت 

الاستئناف محكمة  أن  سعادتكم  ا  "نفيد  ) أصدرت  رقم  ي 
النهات  )--لحكم  وتاري    خ  بنقض --(  ي 

القاض   )
ي بيع العقار محل المنازعة. ومن ذلك يتضح لسعادتكم أن المعوقات  

، والحكم بالسب  ف  ي
الحكم الابتدات 

ي سبيل تصفية الاستثمار هي معوقات خارجة عن إرادة  
كة ف  ي واجهتها الشر

كة  الن  ،  المدع عليها الشر
ي سبيل تذليلها، وأن تلك    لا يد لها فيها، وليس بيدها و 

 مستميتة ف 
ً
دفعها أو رفعها، وأنها بذلت جهودا

ي المشار إليه أعلاه"  )وأرفق ما يستند إليه(
 بصدور الحكم النهات 

ً
ا   . الجهود توجت أخب 

وكيل      أجمل  كة  ثم  عليها  الشر محل  المدع  القرار  إلغاء  بطلب  الإلحاقية  مذكرته  ختام  ي 
ف  طلباته 

 كم برد الدعوى. الاستئناف، والح
ي منازعات الأوراق المالية  و    

للاستفسار   ؛هيئة السوق الماليةخاطبت الأمانة العامة للجان الفصل ف 
وكيل   أثاره  كة  عما  عليها  الشر ضد  -المدع  مقامة  سابقة  دعوى  ي 

كة  ف  عليها  الشر بشأن   -المدع 
ي م

ي هذه الدعوى ف 
وابية المقدمة للجنة الفصل بتاري    خ ذكرته الجالفرصة العقارية، وهو ذات ما أثاره ف 

ي الصك رقم )(--)
ي تم الإشارة فيها إلى أن محكمة الاستئناف حكمت ف 

ي    ( --)( وتاري    خ  --، والن 
بالسب  ف 

التنفيذ   محل  العقار  بيع  للمدعي -إجراءات  الخاصة  المحفظة  استثمار  محل  تضمنت  -الأرض  وقد   ،
كة  وقائع الحكم المشار إليه أن   كة مالية مرخصها  لمدع علياالشر ، وإلى هيئة السوق الماليةمن    لها   شر

( رقم  الملكي  الأمر  بموجب  الصندوق  استثمار  محل  الأرض  لدراسة  مشكلة  وزارية  لجنة  (  --وجود 
الاستئنا  ما و   ،(--)وتاري    خ   لجنة  إفادة  العامة  الأمانة  وطلبت  قائمة.  اللجنة  هذه  أعمال  ي  زالت 

ف  ف 
آخر ما توصلت إليه من دراسة  و مال اللجنة الوزارية المشار إليها أعلاه،  مالية عن أع منازعات الأوراق ال

الإفادة   التاري    خ عما  ونتائج وتوصيات، وكذلك  وما  تاريخه،  أعمالها حن   ي 
ف  اللجنة مستمرة  إذا كانت 

  ؟ المتوقع لانتهاء أعمالها 
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الماليةوقد وردت إفادة         هيئة السوق 
ً
اللجنة مشكل  متضمنة الأن  الكريم رقم )ة بالأمر  ي  --سامي 

( ف 
استثماريةبشأن  ،  (  --)تاري    خ   اللجنة  أرض  وترأس  والإسكان ،  البلديات  من:    وزارة  وزارة  وعضوية كل 
الدولة،  العدل عقارات  الفساد ،  هيئة  ومكافحة  الرقابة  الداخلية،،  هيئة  ي   وزارة 

الوطن  الحرس  ،  وزارة 
إلى عضوية اللجنة بموجب    هيئة السوق الماليةت  ، وأضيفلمياه والزراعةاوزارة البيئة و ،  وزارة الدفاع

ي  --رقم )  الديوان الملكي برقية  
 .  (--)( ف 

ّ
ي  --لصك رقم )ا  ويُعَد

ومشموله هو محل أساس عمل  (  --)( ف 
: حض الإ ي  ف اللجنة بناءً على الأمر السامي الكريم المشار إليه ويرتكز عمل اللجنة على ما يلىي

راغات الن 
)مشمول   الأرض  على  معه،    ،الصك(تمت  المتداخلة  والأملاك  الصك  لمشمول  مساحي  رفع  إعداد 

ي الفضاء، تحديد المساحا
تجدر الإشارة أنه  و ت الكلية والمفرغة وما تم التضف به منها.  حض الأراض 

و أ سبق    تعكف على إنهاء مشر
ً
تقريرها الثالث للرفع    عن قامت اللجنة برفع تقريرين، .... واللجنة حاليا

ا توصلت إليه من نتائج، وتاري    خ انتهاء أعمال اللجنة مرهون بما يصدر من توجيهات كريمة  بم للديوان  
ة القريبة القادمة. للديوان حيال تقرير اللجنة الثالث المزمع رفعه   خلال الفب 

 
 لجنة الاستئناف

التنفيذية،     ولوائحه  المالية  السوق  نظام  على  والتعليمات  بناءً  والقواعد  السوق،  والأنظمة    ولوائح 
 الأخرى ذات العلاقة. 

ال ن  إ وحيث      المدة  دما خلال 
ُ
ق معه  الاستئنافي    يتعي    مما  النظامية،  متطلباتهما  واستوفيا  محددة 

 .
ً
 قبولهما شكلا

كة  ومن الناحية الموضوعية، فحيث انصبت مذكرة الاستئناف المقدمة من وكيل      ها  يالمدع علالشر
 على طلب إلغاء القرار محل الاست

ّ
 الدعوى لعدم ثبوت خطأ من موكلته.  ئناف، والحكم برد

الا     انصبت مذكرة  (وحيث 
ً
)أولا البندين  تأييد  المدعي على طلب  المقدمة من  ( من    ستئناف 

ً
و)ثانيا

( ليكون مبلغ التعويض بما يتناسب مع حجم  
ً
ي  االقرار محل الاستئناف، وتعديل البند )ثالثا

ار الن  لأض 
. 20الأرباح بواقع  لحقت به، وبتعويضه عن 

ً
 % سنويا

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

ف 
ي الدعوى، وإلزام  

مة بي   طرف  كة  قرارها محل الاستئناف من بطلان الاتفاقية المبر أن  المدع عليها  الشر
ال إلى  )متدفع  قدره   

ً
مبلغا ريال، و 204,000دعي   )( قدره   

ً
لحقه 60,385.97مبلغا  عما 

ً
تعويضا ريال   )

ذلك   عدا  ما  ار، ورفض  أض  الذي  من  قرارها،  ي 
ف  الواردة  الأسباب  إلى   

ً
استنادا إليه من طلبات،  تحيل 

 للتكرار. 
ً
 لجنة الاستئناف منعا

ي ملف ال   
كة    لها أن المدعي أبرم مععوى، تبي ّ  دوباطلاع لجنة الاستئناف على الأوراق الثابتة ف  الشر

ي تاري    خ  المدع عليها  
( ريال، وقد تضمنت  204,000اتفاقية إدارة محفظة خاصة بمبلغ قدره ) (  --)ف 

خلال   من  المستثمرين  من  عدد  مع  ك  يشب  سوف  المدعي  أن  كة  الاتفاقية  عليها  الشر ي  المدع 
ف 

اء أرض   ي شر
ي فرصة عقارية تتمثل ف 

كة  ام، وأن  خالاستثمار ف  على تأسيس   ستعملالمدع عليها  الشر
ا الجهات  من  الأرض  مخطط  اعتماد  بعد  الفرصة  هذه  لغرض  عقاري  سيتم  صندوق  وأنه  لرسمية، 

ي 
  الصندوق العقاري المزمع إنشاؤه. تحويل كامل مبلغ الاستثمار إلى وحدات ف 

: ن2أن الفقرة )    لها تبي ّ    ،باطلاع لجنة الاستئناف على الاتفاقية محل الدعوىو     ي
فاذ ( من )البند الثات 

ي  
ي  الاتفاقية وإنهاؤها( نصّت على أنه: "يتم تحويل كامل مبلغ الاستثمار ف 

هذه  المحفظة إلى وحدات ف 
الفقرة ) و صندوق عقاري مزمع إنشاؤه عن طريق الطرف الأول لغرض هذه الفرصة"،   ( من  2نصّت 
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ي هذه المح  د )البند الرابع: أتعاب المحفظة( على أنه: "بع
ي تحويل مبلغ الاستثمار ف 

فظة إلى وحدات ف 
إعفاء  سيتم  الأول،  الطرف  طريق  عن  إنشاؤه  مزمع  عقاري  اك    صندوق  الاشب  رسوم  من  العميل 

ي 
باف  تحمله  مع  بالصندوق،  الصندوق   الخاصة  لصالح  بها  المنصوص  الأخرى  والأتعاب  المصاريف 

ي تشمل على سبيل المثال لا الحض أتعاب ا
ي  دارة". كما نص )البند السابع: طبيلإ والن 

عة الاستثمار ف 
ي بأن الاستثمار 

ي المحفظة هو استثمار تجاري، يقوم به    المحفظة( على أنه: "بهذا يتفهم الطرف الثات 
ف 

كة    -الطرف الأول   ي    -المدع عليها  الشر
ي  -المدعي -باسمه لصالح الطرف الثات 

الثات  ، ويتحمل الطرف 
أنه يتحمل نتائج ه ف الرب  ح أو الخسارة، ويت ي 

ام الطرف الأول  هم الطرف الثات  ي إطار الب  
ذا الاستثمار، ف 

".  ببذل عناية الشخص المتخصص الحريص
ً
 بصفته متخصصا

تبي ّ      الا وحيث  أن  الاستئناف  للجنة    
ُ
ت الدعوى  ي 

طرف  بي    مة  المبر  تفاقية 
ّ
لة  عد إدارة    بمب   خدمة 

بعد  لهم  المرخص  الأشخاص  يقدمها  خاصة  من    محفظة  اللازمة  الرخصة  ولا الهيئةأخذ   ،   
ُ
 ت

ّ
  عد

م ترى  الذي  الأمر   ،
ً
مستقلا  

ً
ترخيصا تتطلب  استثمارية  الاتفاقية منتجات  الاستئناف صحة  لجنة  عه 

ي الدعوى والمعنونة ب   )اتفاقية إدارة محفظة خاصة(. 
مة بي   طرف   المبر

المدعي  ن  إ وحيث      بي    مة  المبر كة  الاتفاقية  عليها  الشر خاصة    هي المدع  محفظة  إدارة  خدمة 
على   تبي ّ  تتضمن  وحيث  صندوق،  تأسيس  أجل  من  وحدات  بيع  بيانه  السالف  للالوجه  جنة  

المقدمة من وكيل   الجوابية  المذكرة  بعد اطلاعها على  كة  الاستئناف  ، (--)بتاري    خ  المدع عليها  الشر
أن   تضمنت  ي 

كة  والن  عليها  الشر من  المدع  طرأ  ما  لتذليل   
ً
جهدا بيع  عبذلت  على  وصعوبات  قبات 

، وأن محكمة الاستئناف قبلت التماس إحل اسالأرض م عادة النظر،  تثمار المحفظة الخاصة بالمدعي
السابق تأييد حكمها  عن  )  ،ورجعت  رقم  الصك  ي 

ف  وتاري    خ  --وحكمت  بيع  (  --)(  إجراءات  ي 
ف  بالسب  

التنفيذ،   محل     ثبتو العقار 
ً
وق   أيضا اطلاعها  بعد  الاستئناف  محكمة  اللجنة  من  الصادر  الحكم  ئع 

ا  فالاستئنا استثمار  محل  الأرض  لدراسة  حكومية  جهات  عدة  من  مشكلة  لجنة  لصندوق وجود 
( رقم  الملكي  الأمر  وتاري    خ  --بموجب  قائمة  ما و (  --)(  اللجنة  هذه  أعمال  أن    ،زالت  سبق  وحيث 

ي منازعات الأوراق الما
للاستفسار عن    هيئة السوق الماليةية  لخاطبت الأمانة العامة للجان الفصل ف 

ال أعلاه،  اللجنة  إليها  المتضوردت  ف مشار  الكريم  إفادتها  السامي  الأمر  بموجب  اللجنة مشكلة  أن  منة 
 ( بتاري    خ  (--)رقم  بشأن  (  --)(  استثمارية،  الوزارات  أرض  من  مجموعة  من  عضوية  اللجنة  وتضم   ،

ومن ضمنها   المالوالهيئات  السوق  ال  ةيهيئة  برقية  بموجب  اللجنة  عضوية  إلى  أضيفت  ي 
ديوان  الن 

)ر ملكي  ال بتاري    خ  --قم   )(--)( رقم  الصك  وأن  ي  --، 
ف  اللجنة،   (--)(  عمل  أساس  محل  هو  ومشموله 

وع تقريرها الثالث للرفع    تعكف على إنهاء مشر
ً
تاري    خ للديوان  وحاليا بما توصلت إليه من نتائج، وأن 

ا أعمال  الثل انتهاء  اللجنة  تقرير  حيال  يتقرر  بما  مرهون  رفعه  لجنة  المزمع  ة  ان  للديو الث  الفب  خلال 
 القريبة القادمة. 

كة  وحيث ثبت للجنة الاستئناف أن      لم تنتهِ من إجراءات تصفية المحفظة محل   المدع عليها الشر
( استثمار  لتصفية  واجهتها  ي 

الن  المعوقات  نتيجة  تاريخه  حن   الا الدعوى  وحيث  ستثماريةالأرض   ،)
ي من محكمة للجنة الا تبي ّ  

)  التنفيذ   ستئناف صدور محض  قضات  تنفيذ   (--)( وتاري    خ  --رقم  بإيقاف 
ي تاري    خ  

ي القرار ما نصه: "... ثم  (--)مزاد بيع الأرض محل استثمار المحفظة الخاصة المقرر ف 
، وجاء ف 

ال تنفيذ  إيقاف  طلب  والمتضمن  الاستدعاء  طلب  للدائرة  )طأبرز  رقم  التنفيذي  من  --لب  الصادر   )
( وذلك  --ة لهذه الدائرة وذلك ببيع العقار المملوك بالصك رقم )نابلدائرة السابعة عشر والمحال بالإ ا

والكتابة  الطلب  هذا  تنفيذ  إيقاف  الدائرة  قررت  عليه  الملكية...  ثبوت  يتضمن  ي 
قضات  لصدور حكم 
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اض  برفع عدة دعاوى قضالمدع عليها  ة  كالشر لمركز الإسناد والتصفية..."، وحيث قامت   ائية للاعب 
المحكمة   تاري    خ  على قرار  ي 

المزاد، وف  كة  تقدمت  (  --)بوقف  إعادة  المدع عليها  الشر التماس  بطلب 
، وقبلت محكمة الاستئناف التماس إعادة النظر   ي

ي مزاد علن 
نظر جديد بخصوص إعادة بيع الأرض ف 

من   كة  المقدم  عليها الشر وصدالمدع  )  ر ،  رقم  وتاري    خ  --حكمها  بالسب    فيه  حكمت  ذيال،  (--)(، 
ي إج

 ف 
ً
ات بيع العقار محل التنفيذ، وأن محكمة التنفيذ أحالت إجراءات بيع العقار إلى مركز  راءمجددا

 الإسناد والتصفية ويجري بيعه من قبل المركز. 
من      الواردة  الإفادة  على  الاستئناف  لجنة  اطلعت  الماوحيث  السوق  أعلاه    يةلهيئة  إليها  المشار 
لة بموجب الأمر و 

ّ
، لم تنتهِ من أعمالها  (--)( وتاري    خ  --السامي الكريم رقم )  المتضمنة أن اللجنة المُشك

ي --بشأن صك الأرض رقم )
ي تمثل الأرض محل استثمار المحفظة الخاصة بالمدعي  (  --)  تاري    خ  ( ف 

الن 
 حن  تاريخه. 

الاستئ    للجنة  ثبت  كةاف محاولات  نوحيث  عليها    الشر لبيع المدع  النظامية  الإجراءات  لاستكمال 
ي تصفية الأرض محل  

كة ف  ي واجهت الشر
، وحيث إن المعوقات الن  استثمار المحفظة الخاصة بالمدعي
يد   لا  معوقات خارجية  الاستثمار هي  من  نصيبه  المدعي  وتسليم  كة  الأرض  عليها  للشر فيها،  المدع 

   ثبتو 
ً
الأرض ا للجنة    أيضا أن  السامي    لاستئناف  بالأمر  المشكلة  اللجنة  من  الدراسة  تحت  تزال  لا 

أعلاه  المش إليه  إجراءاتها و ار  ستكمل 
ُ
ت قيد    لم  إن  وحيث  المعوقات،  بسبب  تاريخه  حن   النظامية 

بالأمر   المشكلة  اللجنة  وأعمال  النظامية  الإجراءات  استكمال  انتهاء  قبل  تم  قد  النظر  محل  الدعوى 
  ، الذي يجعل مو ا السامي يتعي   معه  لأمر  مما  بعد،  تكتمل  لم  بإجراءات   

ً
قا
ّ
متعل الدعوى  يث  ضوع  الب 

الدعوى  سماع  عدم  إلى  الاستئناف  لجنة  معه  تنتهي  الذي  الأمر  الإجراءات،  تلك  من  الانتهاء  لحي   
 لرفعها قبل أوانها.  

 فلهذه الأسباب  
 قررت لجنة الاستئناف: 

  
 
: إلغاء قرار لجنة الفصل ف

ً
 هـ. 1447لعام  2025/ 2/ل/د6197المالية رقم منازعات الأوراق   أولا

: عدم سماع 
ً
 الدعوى لرفعها قبل أوانها. ثانيا

 

 

 ر لجنة الفصل منطوق قرا

مة بي   المدعي  : بطلان الاتفاقية المبر
ً
كة أولا  . المدع عليها والشر

: إلزام  
ً
كة  ثانيا  قدره مئالمدع عليها  الشر

ً
(  204,000ان وأربعة آلاف ) تبأن تدفع إلى المدعي مبلغا

 ريال. 
إلزام    :

ً
كة  ثالثا عليها  الشر تدفع  المدع  وخمسة بأن  وثلاثمئة   

ً
ألفا ستون  قدره   

ً
مبلغا المدعي  إلى 

 وسبع وتسعون هللة ) 
ً
ار. 60,385.97وثمانون ريالا  عما لحقه من أض 

ً
 (؛ تعويضا

: رفض ما عدا ذلك من طلبات 
ً
 رابعا


