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 الخلاصة .

يتناول هذا البحث أثر الظررو  اللابسةرف  رق يرراير الت رنيا ضرا االررائ النامراف ضرا ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف  

وينطلرق البحرث ورا سنصفها أحا أهم اادواا التق يلاكا وا يحر ق ضاالف الت نيا ووناانته وع وتطلباا ا تررائ الةرنم  

 كرة وفادها أن الضررئ  رق هرذا اللا رال و يكرنن ثاست را  رق اللالرس  سرا يتةرم سطراسع وتل رر يترنثر س ناورا اون رف وا ت راديف 

 .ووهن ف  ااور الذي يفرض ضام اوكتفاء سالنظر إلى الضرئ  ق لحظف و نضه  سا وراضاة يطنئه وآثائه البحرف

اللابسةف ودوئها  ق ينج ه  لطف الرالق ضنا يراير الت نيا  وع س ان اا را  الرذي يبررئ ويبرا البحث وفهنم الظرو  

اوضتررااد سهررا  ررق ونااضرراا  ررنم ااوئام اللاال ررف  كلاررا يتنرراول ضناصررر الضرررئ  ررق هررذه اللانااضرراا   ررناء كانرر  وال ررف أو 

يخلص البحرث إلرى أن ااخرذ سرالظرو  و ننيف  ويحلا خ نص تها وواى ينثرها سالظرو  اللاح طف سكا حالف ضلى حاة  و

اللابسةف يُ اّ لروئة لتحر ق ي نيا ضادل و  ّرال  ي كرا الضررئ الحر ررق  رق ورااه النهراقق  ويحررق الترناان سر ا حلاايرف 

 اللاضروئ والحفاظ ضلى الثرف وا تررائ اللا اوبا  ق  نم ااوئام اللاال ف 

ات سااوق اروراق الماليااةض تقاادير التعااويضض ساالطة القا ااي الظااروف الملابسااةض ال ااررض منازعاا: الكلمااات الماتاحيااة

 .التقديرية

 

 

 

Abstract 

This study examines the impact of circumstantial factors on the assessment of compensation 

for damages arising from disputes in the securities market, considering them a key tool for 

achieving fair compensation while maintaining market stability. The research is based on the 

premise that damages in this context are often not fixed but are variable, influenced by 

temporal, economic, and professional factors. This necessitates looking beyond the damage at 

the moment of occurrence and taking into account its subsequent development and effects. 

The study highlights the concept of circumstantial factors and their role in guiding judicial 

discretion in determining compensation, clarifying the legal and practical basis for their 

consideration in securities market disputes. It also analyzes the elements of damages—

whether financial or moral—and examines their specific characteristics and susceptibility to 

the surrounding circumstances in each case. The research concludes that accounting for 

circumstantial factors is essential for achieving fair and effective compensation that reflects 

the actual extent of the harm, while ensuring a balance between protecting the injured party 

and maintaining trust and stability in the securities market 

Keywords:Surrounding circumstances, damage, securities market disputes, assessment of 

compensation, the judge’s discretionary power  
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 المقدمة

اللاال ف وا أدم اللاةاقا الراننن ف وأكثرها ي ر را ا  للارا اوو :  كرة اللانلنع: ي ا يراير الت نيا  ق ونااضاا  نم ااوئام 

ينطررني ضل رره هررذا اللا ررال وررا خ نصرر ف يت ررا سطب  ررف النتررا  او ررتثلاائي  ويرلررس الررر م اللاال ررف  ويترراس  اللا ررال  

لظررو  او ت اديف   ضب  ضا ااثر البالغ للةلا ف والثررف  رق ا رتررائ اللا راوبا داخرا الةرنم  و رق هرذا ار رائ  يبررا ا

اللابسةف سنصفها أداة جنهريف يلاكا الرالق وا النصنل إلى ي نيا ضادل ي كا حر ررف الضررئ وورااه الف لرق  وو يرر  

 .ضنا حاّ التراير اللا رد أو التكلق للضرئ

اير ثان ا : أهلا ف البحث: يت لى أهلا ف البحث  ق كننره يةر ى إلرى إسرراا الراوئ الرذي يلديره الظررو  اللابسةرف  رق ينج ره يرر

الت نيا  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف  وو   لاا  رق الحراوا الترق يتةرم   هرا الضررئ سطراسع وتل رر أو ر رر وةرترر  

 ناء وا ح ث وراائه أو وا ح ث   لاته  كلاا يكلاا أهلا ف الائا ف  ق ئسط هرذه الظررو  سطب  رف ضناصرر الضررئ  رق هرذا 

اان س ا و لحف اللاضروئ  ق جبر الضرئ  وو لحف الةنم  رق او رتررائ الننع وا اللانااضاا  سلاا يةهم  ق يحر ق التن

 .واوقتلاان

ثالثا : وتركلف البحرث: يكلارا وتركلف هرذه الائا رف   رق أي وراى يرلثر اوضترااد سرالظرو  اللابسةرف  رق يرراير الت رنيا ضرا 

 ب  ف ضناصر الضرئ اللالا زة لهرذا االرائ الناماف ضا ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف  ووا حاود هذا اوضتااد  ق لنء 

اللا ال؟ ويتفرع ضا ذل  يةاؤوا أخرى يت لق سك ف ف يحايا وفهنم الظرو  اللابسةف  وو اي ر ااخذ سها  ووراى ان كا رها 

 .ضلى يراير كا ضن ر وا ضناصر الضرئ

رو  اللابسةف للضررئ  ويرنث ر ئاس ا : الائا اا الةاسرف: أظهرا الائا اا الةاسرف  وثا دئا ف أو ر صباح رةان ضا الظ

ال ناوا الخائج ف للباحث إسراه م صال  ضط ف  ور رها وا الائا اا اللالااثلف ضلى أن يراير الت نيا و يرنم ضلى و راي ر 

ثاستف  سا ي تلاا ضلى ضناوا مخ  ف ووا   ف يح ط ساللاضروئ  سلاا  ق ذلر  حالتره اوجتلااض رف وال رح ف ووركرزه اللاهنرق  

ائا اا أهلا ف  لطف الرالق الترايريف  ق يحايا الت نيا و ق الظرو  النا   ف لكا حالف  وع ر اب و ال رف ويلكا هذه ال

 ماولف ل ناصر الت نيا  ق لنء الظرو  اللابسةف  ولاا يبرا أهلا ف هذا البحث  ق ئسطهلاا للاا يحل ا ونحا

للارنه  النصرفق التحل لرق اللاررائن  ورا خربل س ران اضتلاراا هرذه الائا رف ضلرى ا :خاوةا : ونه  ف الائا ف: ونه  ف الائا رف

وفهررنم الظرررو  اللابسةررف  ررق يررراير الت ررنيا  ررق ونااضرراا  ررنم ااوئام اللاال ررف ويحل ررا  ب  تهررا الراننن ررف   ضررب  ضررا 

ف دئا ف ضناصر الضرئ اللاريبطف سهذه اللانااضاا  وذل  ضبر يحل ا الن نص الراننن رف وارئاء الفره رف وااحكرام الرضراق 

ذاا ال لف  وع إجراء ورائنف سب ا التترري اا اللارائنرف لب ران وراى أثرر الظررو  اللابسةرف  رق يرراير الت رنيا ويحر رق 

 التناان س ا و لحف اللاضروئ وا تررائ الةنم 

   اد ا : ه كل ف البحث: انطب  ا وا ذل   يرتضق  ب  ف البحث اضتلااد يرة لاه ضلى وطلب ا نبحرث  رق ااول وفهرنم الظررو

اللابسةررف  ررق يررراير الت ررنيا للانااضرراا  ررنم ااوئام اللاال ررف  ونتنرراول  ررق الثررانق ضناصررر الضرررئ  ررق ونااضرراا  ررنم 

 ااوئام اللاال ف 
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الظرو  اللابسةف سنصفه أحرا اللافراي   اا ا ر ف  ق إ ائ اللاةلول ف اللاان ف  للانااضاا  نم ااوئام اللاال ف  يبرا وفهنم 

لفهرم  ب  رف الضرررئ وحراود الت رنيا ضنرره  وو  ر لاا ضنراوا يتخررذ الضررئ  اس را  وتل رررا  ور رر وةرترر   الضرررئ  رق هررذا 

يب را  للارا  اللا ال و ينظر إل ه داقلاا  ساضتبائه حالف جاواة ير  ضنرا لحظرف و  نرف  سرا  را يكرنن  راسب  للتطرنئ ايرادة  أو نر رانا  

ويت لى خ نص ف الضرئ اللاتل ر  ق ائيبا ه النث ق سالظرو  اللابسةرف   .يح ط سه وا و ط اا اون ف وا ت اديف ووهن ف

إذ يتنثر سها  ق نتنيه أو  ق اوتااده أو  ق   لاته الترايريرف    رام الثبراا يتركا الةرلاف اللالبرف لهرذا النرنع ورا الضررئ  ااورر 

آل ف يراير الت نيا  وي  ا وا الضروئي ي اوا النظررة الترل ايرف الترق يرر  ضنرا الضررئ و ر  الذي ين كا وبامرة ضلى 

و نضه  إلى نظرة أكثر ورونف يراضق يطنئه وآثائه البحرف  ووا ثم   إن الت نيا ال ادل و يتحرق إو وا خبل ا رت  اب 

داد أهلا ف هذا اللافهنم  ق ونااضراا  رنم ااوئام ويز .يل  الظرو  التق أحا   سالضرئ وأ هلا   ق يل ر وااه أو   لاته

اللاال ف ضلى وجه الخ نص  للاا يتةم سه وا ي ر ا ويتاس  اللا ال   ويرلس الر م اللاال ف  ويرنث ر الةرلا ف والثررف اللاهن رف  رق 

ف ضلرى الخطرن  اللاركز الرانننق لللاةرتثلار أو الن ر ط   االررائ النامراف ضرا هرذه اللانااضراا كث ررا  ورا يترنثر س ناورا وحرر

 .كالتل راا او ت اديف أو يطنئ الخةاقر او تثلاائيف أو يفا م االرائ اللا ننيف اللاريبطف ساوضتبائ والثرف  ق الةنم

وانطب را  وررا ذلرر    ررإن سحررث وفهرنم الظرررو  اللابسةررف  ررق ونااضرراا  رنم ااوئام اللاال ررف يرتضررق الن ررن  ضلررى أ ةرره 

 ف التتري  ف اللا ردة   فهم هذا اللافهنم يتطلس دئا ف وتكاولرف ينطلرق ورا اا را  الررانننق اللات ادة  وضام اوكتفاء ساللا ال

الذي يحاد نطام اوضتااد سالظرو  اللابسةف  ق يراير الت نيا  وروئا  سرااا ا  الفرهرق الرذي يفةرر هرذه الرناضرا ويبررا 

لها  ق النا ع الرضاقق  وضلى هرذا اا را    ترةرم   لةفتها  وصنو  إلى اا ا  الرضاقق الذي يكت  ضا التطب ق ال لالق

هررذه الائا ررف ضلررى ثبثررف  ررروع وت ا بررف  ي ررال  كررا ونهررا أحررا هررذه اا ررا  يلاه رراا  لبنرراء ي ررنئ وتكاوررا للافهررنم الظرررو  

 اللابسةف ودوئها  ق يحر ق ضاالف الت نيا وا تررائ اللا اوبا  ق  نم ااوئام اللاالق 
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و يثنئ خب   ق الفره الرانننق حنل أن يطب رق الرناضرا الراننن رف و ينح رر  رق حراودها اللفظ رف  وإنلارا يررنم ضلرى يفاضرا 

ا ه ال لال رف  ويت لرى هرذا وتكاوا س ا التتريع والفره والرضاء  سر ا ا ت بء إئادة اللاترع ويحر ق التنا ق س ا النص وأها

التفاضا س نئة أول  ضنا سحث وةنلف يراير الت نيا  وسخاصف الت نيا ضرا الضررئ اللا نرني  للارا يتةرم سره ورا  راسع 

ا ا وت ذئ  ا سإ ائ النص التتري ق  1.مخ ق ي  ا إخضاضه للا اي ر حةاس ف جاواة أور  و ق هذا الة ام  يظا الرالق ولتزو 

ا  ب  ف النرزاع والظررو  وحاوده  ر ر أنه يتلاتع  سةلطف يرايريف يلاكنه وا وراضاة اضتبائاا ال االف وارن ا   وةتحضر 

اللابسةف اللاح طف ساللاضروئ  سلاا يحرق ال برر الحر ررق للضررئ  ويرنيق دوئ الفرره الررانننق وكلارب  لهرذا اللاةرائ  ورا خربل 

ما الرضاء  ق ولاائ ف  لطته الترايريف  وو   لاا  ق يفة ر الن نص ويحايا نطا ها  وا تخبص الضناسط ال اوف التق ير

يتضرلاا الرراننن اللارانق ال را رق   2اللانااضاا ذاا الطاسع الفنرق واو ت رادي  وورا س نهرا ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف

ررانننق ن ا  صرريحا  يرررئ لالظررو  اللابسةرفا كراضراة ضاورف وةرترلف  رق نطرام اللاةرلول ف التر ر ريف  ر رر أن أ ا رها ال

يةُتخلص وا ار ائ ال ام لنظريف اللاةلول ف اللاان ف  وو   لاا وا وباأ الت نيا الكاوا والرناضا اللانظلارف لترراير الضررئ  

وا الراننن اللاانق  التق يررئ للاان الفاضا للضرئ  يفُةَّرر  رق الفرره والرضراء ضلرى أن هرذا الضرلاان يلاترا  3ا702 اللاادة ل

رة التق يلحق ساللاضروئ  دون يلا  ز س ا وا كان وتن  ا  أو ر ر وتن ع  وسلاا  ق ذل  وا يرريبط ل تلاا جلا ع االرائ اللابام

  و يرتم سلا رزل ضرا 4ا702سظرو ه التخ  ف  كلاا أن يراير الت نيا  ق نطام اللاةلول ف ضا الف ا الضرائ  و ررا  لللارادة ل

 رق إحرااا الضررئ أو يفا لاره  ااورر الرذي يرتضرق  وا ع اللاضروئ  إذ يلترزم الرالرق سلاراضراة كا رف ال ناورا الترق أ رهلا 

سطب  ته ااخذ سالظرو  اللابسةف  وونها الحالف ال ح ف و اقر الخ اقص الذاي ف التق يلثر  ق جةاوف الضررئ  و را ضرزا 

الرضرراء ال را ررق هررذا اوي رراه وررا خرربل يطب رايرره ال لال ررف  إذ دئ  ضلررى اضتلارراد هررذه الظرررو  كلا  ررائ لررلانق  ررق يررراير 

لت نيا  ئرم ر اب النص ال ري   سلاا يحرق اونة ام وع وبراأ الت رنيا الكاورا ويكفرا أن يكرنن الت رنيا و بّررا  ضرا ا

وسذل  ي ا وباأ وراضاة الظرو  اللابسةف أحا اللاريكرزاا   5الضرئ الف لق  ق لنء جلا ع اللابسةاا اللاح طف ساللاضروئ

و يرت رر يطب رره ضلرى نطرام اللاةرلول ف اللاان رف الترل ايرف  سرا يلاترا  اا ا  ف  ق يراير الت رنيا ضرا الضررئ اللا نرني  إذ

ا للارا يتةرم سره هرذه ااخ ررة  ا  وونااضاا  نم ااوئام اللاال ف ضلى وجه الخ نص  نظر  ل تلاا اللانااضاا الت ائيف ضلانو 

الررانننق واوضتبرائي  وا خ نص ف  ق  ب  ف الضررئ  الرذي رالب را ورا يت راوا الخةرائة اللاال رف اللابامررة ل  ر س اللاركرز

ووع ذل    را خر  اللاترع ال را ق ضا الراضاة ال اوف  ق حالرف ي راد اللاةرلول ا  لللاةتثلار أو مركف الن ا ف داخا الةنم

ضررا الضرررئ  إذ أجرراا لللاحكلاررف ينايررع اللاةررلول ف   لاررا س ررنهم يب  ررا ل ةرراوف الخطررن ال ررادئ ضررا كررا وررنهم  حتررى ولررن كرران 

إحااا الضرئ  ويظهر أثر هذا او تثناء سنلنح  ق اللانااضاا التق يتترك  ق إحااثها أكثرر  اللاضروئ نفةه  ا  اهم  ق

ورا و ر ط أو جهرف ونظلارف للةرنم  إذ  ررا يراضرى يفراوا دئجرف ارخربل ساولتزاورراا التنظ لا رف واللاهن رف ضنرا ينايرع ضررسء 

 ف أن اللاترّع اللا ري  را أئ رى أ ا را  اوا ضلى وةتنى التتريع اللا ري يتض  وا ا ترراء الن نص الراننن .الت نيا

ا ورا 020ضنا يراير الت نيا  وذل  وا خبل إ ربم الرنص الرنائد  رق اللارادة ل” الظرو  اللابسةف“يتري  ا  ورنا  لفكرة 

الراننن اللارانق  دون ح رر أو ير  را لهرذه الظررو     ررا ن ر  اللارادة ضلرى ق يررائ الرالرق وراى الت رنيا  بررا  احكرام 

ا وراض ا   ق ذل  الظرو  اللابسةفق  و ا أياح هذا ار بم للرالق  رلطف يرايريرف وا ر ف يلاكّنره ورا 777و770ا لاللاادي 

وراضاة جلا ع ال ناوا اللاح طف ساللاضروئ  سلاا  ق ذل  حالته ال ح ف وظرو ه التخ  ف  ضلرى أ را  أن الت رنيا ي رس 

وفترلا  لتخص و رد  ووا ثم  ا رترر والرضراء  رق و رر  أن ي كا الضرئ الف لق الذي لحق ستخ ه يحاياا   و لرئا  

  6ضلى ااخذ سلا  ائ مخ ق  ق يراير الت نيا  ي  ا وا الخ اقص الفرديف لللاضروئ ضن را  جنهريا   ق يحايا وااه

ي ررا  و ررق ونااضرراا  ررنم ااوئام اللاال ررف  وو  رر لاا يلرر  النامرراف ضررا التررااول ارلكترونررق أو إ رراءة ا ررتخاام اللا لنورراا 

ا ساللاركز اللاالق واوضتبائي لللاةتثلار  ااور الذي يبرئ اضتلااد الرالق الت ائي ضلى و  ائ  الضرئ اللا نني وةا  ا وبامر 

الظرررو  اللابسةررف لتحايررا وررراائ الت ررنيا  آخررذا   ررق اوضتبررائ  ب  ررف النتررا  او ررتثلاائي ودئجررف يررنثر الةررلا ف اللاهن ررف 

م الرانننق ااوريكق   إن يراير الت نيا  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف يرنم ضلى أوا  ق النظا .لللاضروئ داخا الةنم

ا وال  را أو و نني را  ورع وراضراة ااثرر الحر ررق للةرلنك  ئسط الت نيا سالضرئ الف لق الذي لحق ساللاةتثلار   ناء كان لررئ 

  7ر ر اللاتروع ضلى اللاركز او تثلاائي واوضتبائي لللاضروئ

  وو   لاا  ق Securities Exchange Act of 1934) التنجه وا التطب راا الرضاق ف ال ادئة سلانجسل ويةتخلص هذا

الرضايا اللاريبطف ساللش والتبضس  ق الةنم  إذ ينظر الرضاء إلى الضرئ اللا نني سنصفه إخبو  سثرف اللاةتثلار  ق نزاهف 

كت لارا التضرل ا أو  –وال رنسرف   رإن جةراوف الةرلنك اللاخرال  الةنم  وئرم التلاة  اللاباقق سالف ا س ا الت رنيا اللارانق 

 8. ا ين كا ضلال  ا ضلى يراير الت نيا  دون أن يخر  ذل  ضا ار ائ الت نيضق لللاةلول ف اللاان ف – نء الن ف 

وئام يتضر  ولاررا يررام أن وراضرراة الظررو  اللابسةررف يترركا أداة أ ا ر ف لتحر ررق ال االرف الت نيضرر ف  رق ونااضرراا  ررنم اا

اللاال ف  إذ يةلا  للرالق ساونترال وا التراير اللا رد للضرئ إلى التراير النا  ق اللارريبط سترخص اللاضرروئ ووركرزه  رق 

كلاا يتب ا أن التتري اا ال را ق واللا ري وااوريكق يتفق ضلى أولنيف و  ائ الضرئ  وع اختب   رق وراى يرنثر  .الةنم

 التراير س ةاوف الخطن  وهن اختب  يفرله خ نص ف كا نظام  انننق و ب  ف الب اف التنظ لا ف للأ نام اللاال ف 
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يذهس الفره الرانننق اللارائن  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف إلى أن يراير الت نيا  وو  لاا ضرا الضررئ اللا نرني  و  

يرنم ضلى و  ائ و رد أو حةاسق سح   وإنلاا يت  ا أن يةرتنا إلرى وراضراة الظررو  اللابسةرف اللاح طرف سالضررئ وسترخص 

لنتا  او تثلاائي ذايه  سنصفها ضناصر واوف لتحر ق التنا س س ا جةاوف الضرئ ووراائ الت رنيا  اللاضروئ وسطب  ف ا

 فرق الفرره اللا رري  ي را اللاركرز 9.وللاان انة ام الحكم الرضاقق وع ورتض اا ال االف واو تررائ  رق اللا راوبا اللاال رف

ير الضررئ اللا نرني  إذ إن اللاةرا  سةرلا ف وةرتثلار اللاهنق لللاضروئ وا أسرا ضناصر الظرو  اللابسةف اللارلثرة  رق يررا

وحتر  أو واير مركف و ا ف  ق  نم ااوئام اللاال ف يختل   ق وااه وآثرائه ضرا اللاةرا  سترخص و يررنم نترا ه ضلرى 

إلى إ  راء الثرف واوضتبائ ال ام  ذل  أن الثرف يلاثا ضن را  جنهريا   ق الب اف او تثلاائيف  وأن ارخبل سها  ا يفضق ضلال ا  

  و را 10اللاضروئ ضا الةنم أو  راانه ل لابقه  وهن وا يضاض  وا جةاوف الضرئ اللا نني ويبرئ ئ ع وراائ الت رنيا

ا رترر هررذا اوي رراه  ررق الفررره اللاررانق اللا ررري اللاتررنثر سالتحل را الررنظ فق للضرررئ  الررذي يرررسط الت ررنيا س ثررائه النا   ررف و 

ويتررا ع هرذا الت رنئ ورع الفرره ااوريكرق  الرذي 11. فاا ضبرا الرراام الةرنهنئيس نئيه اللا ردة  كلاا هن ظاهر  ق ولل

ينظر إلى الةلا ف اللاهن ف والثرف الةن  ف سنصفهلاا وا ااصنل ر ر اللااديف ذاا الر لاف او ت اديف ال ال ف  رق أ رنام اللارال  

جزاءاا ينظ لا ف ر رر وبررئة  ي را  الضرئ اللا نني النامئ ضا ولاائ اا ر ر وتروضف  كالتبضس ساللا لنواا أو  رض 

لرئا  وركبا  يتااخا   ه ال ناصر النفة ف واو ت اديف  ويلثر وبامرة  ق اللاركز او تثلاائي لللاضروئ و ائيه اللاةرتربل ف 

 Securities Exchange Act of)   و ا ان كا ذل   ق التحل با الفره ف اللاريبطرف ستطب رراا12ضلى الت اوا  ق الةنم

 13.يلان  الرضاء هاوتا  يرايريا  وا  ا  للاراضاة ااثر الف لق للت ر  الضائ ضلى الثرف ال اوف وا تررائ الةنم   إذ(1934

أوا  ق الفره ال را ق   إن اوضتااد سالظرو  اللابسةف  ق يراير الت نيا يةتنا إلى الرناضا ال اوف لللاةلول ف اللاان ف  وإلرى 

للانلنع  لطف يرايريف وا  ف  ق يحايا وراائ الت نيا  وتى كان هذا الترراير  اقلارا  وا ا ترر ضل ه الرضاء وا أن لرالق ا

   وسلاررا أن الظرررو  اللابسةررف يرراخا ك ن ررر وررا ضناصررر 14ضلررى أ ررباب  رراقلف ووةررتلااة وررا و رراقع الرراضنى وظرو هررا

و  وسالترالق يلاكرا الت نيا وهق ضاوف  ق جلا ع اوحنال وو يرت ر ضلرى مرقء و ر ا سرا يلاكرا يطب رهرا  رق جلا رع الظرر

يطب رهررا  ررق ونااضرراا  ررنم اووئام اللاال ررف  إذ يلكررا جانررس و تبررر وررا الفررره ال را ررق أن اللاركررز اوجتلارراضق واللاهنررق 

لللاضروئ ي ا ضن را  جنهريا   ق يراير الضرئ اللا نني  وو ر لاا  رق اانترطف الترق يررنم ضلرى الثررف واوضتبرائ  كلارا هرن 

  15اللاال ف  إذ يلدي اللاةا  سالةلا ف اللاهن ف إلى آثائ يت اوا ااذى النفةق اللا رد الحال  ق او تثلاائ والن ا ف

ويضرر   الفررره اللا ررري وال را ررق و ررا  اضتبررائ الحالررف اللاال ررف واولتزاورراا ال اقل ررف لللاضررروئ وررا الظرررو  اللابسةررف ذاا 

آثرائ الضررئ   الضررئ الرذي يحرنل ال لف ستراير الت نيا  ل ا ضلى أ ا  مخ ق وحا  وإنلاا ورا ااويرف وراى يفرا م 

دون ا تلارائ اللاةتثلار أو الن  ط  ق وزاولف نتا ه  ولن ول تا   يكنن نتاق ه أمرا إذا كران دخلره او رتثلاائي يلاثرا و رائ 

ارضالف اا ا ق له وللاا ي نلهم  ااور الذي يلدي إلى يااخا الضرئ اللا نني وع الضرئ اللاادي وي  را يرراير الت رنيا 

 كلاا ياخا الحالف ال ح ف والنفة ف لللاضروئ للاا نطام الظرو  اللابسةف اللا تر  16اسكا   ق التطب ق ال لالقضنهلاا وتت

سها  رها   ضلى أ را  أن ااذى النفةرق و يتخرذ دئجرف واحراة لراى جلا رع اامرخاص   رالررائاا التنظ لا رف أو التنديب رف ر رر 

لاال رف   را يكرنن آثائهرا أمرا و رنة ضلرى ورا يتلاترع سلاركرز وهنرق اللاتروضف  أو نتر و لنوراا وضرللف  رق  رنم ااوئام ال

  17حةا  أو سحالف نفة ف خاصف  ورائنف سل ره  وهن وا ين كا وبامرة ضلى جةاوف الضرئ الناجس الت نيا ضنه

ووا ناح ف أخرى  يلا ز الفره اللارائن س ا مكا الت نيا و ب  ته    ررى أن س را صرنئ الضررئ اللا نرني  رق ونااضراا 

اا نام اللاال ف و يكفق ل برها الت نيا النراي وحاه  وإنلاا  ا يكنن الحكم سنتر ي ح   أو اضتذائ  أو اوكتفراء ست رنيا 

  وي را 18ئوزي  أكثر وبءوف لتحر ق اللايف الت نيض ف  وو  لاا ضناوا يكنن اوضتبائ اادسق أو اللاهنق هن جنهر الضررئ

ال  نق أو اادسق  التق يها  إلى إضرادة الترناان اللا نرني لللاضرروئ  رق س ارف يررنم ضلرى  هذا اوي اه اوتاادا  لفكرة الت نيا

ويحتررا ضن رر الررزوا وكانرف سررائاة  رق التحل ررا الفرهرق  سنصررفه ظر را  وباوررا  لترراير الضرررئ  إذ  را يتفررا م .الثررف والةرلا ف

نيا نت  ررف يرلبرراا الةررنم أو انخفرراض الرررنة الضرررئ اللا نررني أو يخرر  سلاررروئ الن رر   كلاررا  ررا يتل ررر الر لاررف الحر ر ررف للت رر

  ووا ثم  يت  ا 19التراق ف للنرند  وهن وا يبرا سنلنح  ق اللانااضاا اللاال ف التق يلاتا إجراءايها الرضاق ف لفتراا  نيلف

ضلررى الرالررق اللاناانررف سرر ا حالررف الضرررئ و رر  و نضرره وحالترره و رر  صرراوئ الحكررم  سلاررا يحرررق  ررائا  و رررنو  وررا ال االررف 

لت نيض ف  أوا ستنن جةاوف الخطن    بحظ أن الفره اللا ري وال را ق  ا انرةم س ا اي اه ير ا إدخال دئجرف الخطرن  رق ا

يراير الت رنيا ضرا الضررئ اللا نرني  التزاورا  سالطراسع الت نيضرق الخرالص  واي راه آخرر يررى إوكان رف اضتبائهرا ورا  ب را 

   ق ح ا يلا ا الفرره ااوريكرق 20وا داو  لم يةتب ا صراحف  سنص يتري قالظرو  اللابسةف التق يلال  الرالق يرايرها  

إلرى ورحلرف يرراير الت رنيا   –كنصرا ضرام  –إلى   ر أهلا ف جةاوف الخطن ضلرى ورحلرف يرريرر اللاةرلول ف  دون أن يلاترا 

لاال ف  يةترر الررأي و ق نطام اللاةلول ف الت ائيف وونااضاا  نم ااوئام ال21.سا تثناء حاوا وحاودة ذاا  اسع ئدضق

الفرهررق اللارررائن ضلررى أن ال برررة ل ةرر  سائجررف الخطررن  ررق ذايهررا  وإنلاررا سلارراى جةرراوف الضرررئ الف لررق واي رراله ساللاخالفررف 

كطب  ف اللاخالفف  و لنك اللاةتثلار أو الن  ط  وأثر الررائ أو الت ر  اللاط نن  –اللانلنض ف  ويلاو الظرو  اللابسةف 

و لا ف اللاضروئ  هق ار ائ الحر رق الذي يتحرك داخلره الرالرق ضنرا يرراير الت رنيا  سلارا    ه ضلى اللاركز او تثلاائي

  22يحرق التناان س ا حلاايف اللاضروئ وللاان ا تررائ اللا اوبا  ق الةنم
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و ق نطام ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف  يكتةس الظرو  اللابسةف أهلا ف خاصف  نظرا  لخ نصر ف النترا  او رتثلاائي 

م ضلى الثرف واوضتبائ اللاالق والةلا ف اللاهن ف   الضرئ اادسق  ق هذا اللا ال و ينح رر  رق االرم النفةرق اللا ررد  سرا الراق

يلاتا ل تلاا اللاةا  ساللاركز او تثلاائي  و راان الثررف الةرن  ف  ويراجرع اوضتبرائ اللارالق  وهرق ضناصرر و يلاكرا يررايرها 

ضروئ  كخبريه او تثلاائيف  ووكانته  رق الةرنم  ووراى اضتلاراده ضلرى  رلا ته سلا زل ضا الظرو  التخ  ف واللاهن ف لللا

وضل ه  يلاكرا ي رير  الظررو  اللابسةرف  رق ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف سننهراق و لانضرف ال ناورا  . ق وزاولف نتا ه

رراير جةراوف الضررئ النا   ف والتخ ر ف اللاح طرف ساللاضرروئ وسالضررئ والترق يررنم ضلرى و  رائ ذايرق  والترق يرلثر  رق ي

ووااه  ووا ثم  ق يحايا وراائ الت نيا ال اسر لرهق  ويتريرس ضلرى ذلر  أن دوئ الظررو  اللابسةرف و يرت رر ضلرى إثبراا 

وجند الضرئ  سا يلاتا ل كنن أداة أ ا  ف  ق   ا    لاته   ق ظرا ر راب و  رائ ونلرنضق د  رق لترراير الضررئ وورا ثرم  

ي ررا و  ررائا  ذاي ررا  يكررنن لررروئة ضلال ررف لتحر ررق ال االررف الت نيضرر ف  ررق ونااضرراا  ررنم  ررإن اوضتررااد سررالظرو  اللابسةررف 

ااوئام اللاال ف  إذ يةلا  للرالق سلاناءوف الت نيا وع خ نص ف كا حالف  دون اونحرا  سالت نيا ضا رايته ااصل ف 

 الةنم اللاتلاثلف  ق جبر الضرئ  ودون ارخبل سا تررائ اللا اوبا وثرف اللات اول ا  ق 
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س ا أن يم س ان ون   الراننن والفرره ورا الظررو  اللابسةرف لللاضرروئ ودوئهرا  رق يرراير الت رنيا ضرا الضررئ  يرتضرق 

 رق ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف   البحث ا ت بء ون   الرضاء وا الظرو  التخ  ف اللاح طف ساللاضروئ  وو   لّاا

إذ يت اوا آثائ الضرئ اادسرق نطرام االرم النفةرق اللا ررد  لتطرال اوضتبرائ اللارالق والةرلا ف اللاهن رف والثررف الةرن  ف  وهرق 

يتلا ز ون   الرضاء ااوريكق وا يراير الت نيا ضا الضرئ ر ر اللاالق وسنجه  .ضناصر جنهريف  ق النتا  او تثلاائي

ضرئ اللا نني ولرئ الةلا ف واوضتبائ اللاهنق سطاسع ضلالق ورن  يرنم ضلى وراضاة الظررو  اللابسةرف الخاصرف خاص ال

ساللاضروئ  دون اولتزام سلا اي ر حةاس ف جاواة  وو   لاا  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف التق يريكز  ق جنهرها ضلى 

ائالق ااوريكررق ضلررى أن يررراير الت ررنيا ضررا االرررائ ر ررر و ررا ا ررترر الرضرراء الفرر .الثرررف والةررلا ف واللاركررز الةررن ق

او ت اديف  وونها االرائ اللاريبطف سالةلا ف أو اللاكانف اللاهن ف  ي ا وةنلف ونلنض ف يخضع لتراير وحكلاف اللانلرنع أو 

 ررف النتررا  ه اررف اللاحلفرر ا  ا ررتناد ا إلررى كا ررف الظرررو  واللابسةرراا اللاح طررف ساللاضررروئ وسالضرررئ ذايرره  وررع وراضرراة  ب 

 Supreme) و رق لرنء ذلر    ررئا  23او ت ادي الذي يزاوله  وواى يرنثر وركرزه  رق الةرنم سالف را ر رر اللاترروع

Court of the United States) رق  ضر فل  State Farm (Mutual Automobile Insurance Co. v. 

Campbell   أن الت نيا  وإن كان يها  إلى جبر الضرئ  إو أنه ي س أن ي كا الضرئ الف لرق الرذي لحرق ساللاضرروئ

 ق ظا ظرو ه الخاصف  ولكاة  أن يراير الت نيا و ينف ا ضرا  ب  رف الضررئ ووكانرف اللاضرروئ وارثرائ النا   رف الترق 

ا وفاده أن ير  م الضررئ و يرتم   وئرم أن الرض ف ي لر  سالت نيضاا ال راس ف   إن 24يريب  ضل ه اللاحكلاف ول   وباأ  ضاو 

و ق ونااضاا ااوئام اللاال ف ضلى وجه الخ نص  أ ررا  .سلا زل ضا الظرو  اللابسةف الذاي ف أو او ت اديف لللاضروئ

ا وترى ثبر  أن اللاحاكم الفائال ف أن لرئ الةلا ف واوضتبائ اللاهنق لللاةتثلار أو الترركف يُ را ورا االررائ الراسلرف للت رني

را   ل  را سلاركرزه  رق الةرنم أو  –كاللش أو التضل ا أو ارخبل سناجس ار  راح  –الةلنك اللاخال  للراننن   را ألحرق وةا  

  و ا أكاا وحكلاف او تانا  الفائال ف للااقرة الثان ف أن يراير هذا النرنع ورا الضررئ يةرتلزم  حرص 25سثرف اللات اول ا و ه

 .ئ  و ب  ف نتا ه  وواى اضتلااده ضلى الةلا ف والثرف  ق وزاولف أضلااله او تثلاائيفالظرو  الخاصف ساللاضرو

-Rule 10b)   كلاا يظهر ينجه الرضاء ااوريكق إلى وراضاة الظرو  اللابسةف سنلنح  ق الاضاوى اللاراورف ا رتناد ا إلرى

 رق س را  –ة الة ريف اللابامررة  سرا يلاترا   ال ادئ سلانجس  اننن ااوئام اللاال ف  إذ و يرت ر الت نيا ضلى الخةائ (5

  و رق هرذا 26إلى االرائ ر ر اللااديف وتى كان  وتن  ف وو رنلف  ق لنء ظرو  اللاضروئ و ب  ف نترا ه –الحاوا 

الة ام  يةت ان يررائير الخبرراء لتر ر م أثرر الف را ر رر اللاترروع ضلرى الةرلا ف او رتثلاائيف واللاركرز الةرن ق  دون أن ير را 

ا وختلف رااللاحكلاف  ويبحرظ كرذل  أن الرضراء ااوريكرق و يضرع وان را  .سرأي الخب ر إذا ئأا أن ظرو  الاضنى يبررئ يرراير 

ا لظررو  وريكرس الف را الضرائ ضنرا يرراير الت رنيا الت نيضرق  وإنلارا ين رس الترك رز ضلرى الضررئ الرذي أصراب  حا رلا 

و ال راب  وهن وا ينة م ورع الطب  رف الت نيضر ف البحترف  اللاضروئ وواى ينثره سظرو ه الخاصف  يطب ر ا للاباأ جبر الضرئ

ووا خبل ورا يررام  يتضر  أن الرضراء ااوريكرق  وإن لرم يةرتخام   27للت نيا اللاانق  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف

خربل اوضترااد  اصطبح قالظرو  اللابسةفق ساللا نى اللاتااول  ق الفره اللاانق البي نق  إو أنه يررر وضرلاننها ضلال  را  ورا

سالظرو  التخ  ف واو ت اديف واللاهن ف لللاضروئ ضنا يراير الت نيا ضا الضرئ ر ر اللاالق  وسخاصف  ق اللانااضاا 

او تثلاائيف  ويلدي هذا التنجه إلى يحر ق يناان د  ق س ا جبر الضرئ الف لق الذي لحرق ساللاضرروئ  ولرلاان او رتررائ 

و رق هرذا ار رائ  ايخرذ الرضراء اللا رري  .دون اونحرا  سرالت نيا ضرا رايتره ااصرل ف والثرف  ق  نم ااوئام اللاال ف 

ا وررا وراضرراة الظرررو  التخ رر ف لللاضررروئ  وسنجرره خرراص حالترره ال ررح ف واوجتلااض ررف  إذ  رررئا  ون ف ررا إي اس  ررا والررح 

بسةرف لللاضرروئ  كةرنه وحكلاف النرا اللا ريف أن الرالق يراضق  رق يرراير الت رنيا ضرا الضررئ اادسرق الظررو  اللا

وحالته ال ح ف واوجتلااض ف  وأن يراير الضرئ ووراضاة هذه الظرو  ي ا وةنلف ونلنض ف يةترا سهرا وحكلارف اللانلرنع 

  كلاا أكاا  ق  رائ آخر أن يراير الت نيا ياخا  ق إ ب راا وحكلارف اللانلرنع  28دون و رس ضل ها وا وحكلاف النرا

  وساونترررال إلررى الحالررف اللاال ررف 29الظرررو  واللابسةرراا اللاطروحررف  ررق الرراضنىوررا داورر   ررا ا ررتهاا  ررق ذلرر  سكا ررف 

ا ساضتااده سها صراحف  إو أنره ينخرذها ضلال  را سنظرر اوضتبرائ  واوجتلااض ف لللاضروئ  يبحظ أن الرضاء  وإن لم ي رح داقلا 
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أن يراير الت نيا   ناء  ق نطرام ضنا يراير الت نيا ضا الضرئ اادسق   را ا ترر  ضاء وحكلاف النرا اللا ريف ضلى 

اللاةلول ف ال رايرف أو التر ر ريف  يرتم سلارراائ الضررئ اللابامرر اللاتن رع ورع وراضراة الظررو  اللابسةرف لللاضرروئ  وهرن ورا 

ويت لررى أهلا رف هررذا اوي رراه  ررق ونااضرراا  ررنم   30يراخا  ررق صررلا م الةررلطف الترايريررف لرالرق اللانلررنع سررب ئ اسررف ضل رره

ا أو وت رراوب  وحتر  ررا  ويررلثر حالترره ال ررح ف أو النفةرر ف  ررق  ائيرره ضلررى ااوئام اللاال رف   إذ يكررنن اللاضررروئ رالب ررا وةررتثلار 

 .وتاس ف نتا ه او تثلاائي وايخاذ  رائايه  سلاا ين كا وبامرة ضلى واى جةاوف الضرئ اادسق البحق سه

ا وع وبادئ ال ال وارن را   وهرن أوا الرضاء ال را ق   را جرى هن ارخر ضلى وراضاة الحالف ال ح ف لللا ضروئ انة او 

وا أكايه ال ايا وا  رائاا وحكلاف التلا  ز اويحاديف ال را  ف  التق اضتاا سلااى وا يت رض له التخص وا إصاسف وهن  رق 

  كلاا  رئا  ق أحا أحكاوها حق اللاضرروئ  رق اخت رائ جهرف 31كاوا صحته  وع وراضاة  نه و ائيه ضلى ال طاء وارنتا 

ال ب  التق يراها أكثر أوان ا لحالته ال ح ف  دون أن يلدي ذل  إلى إنراص حره  ق الت نيا  وا دام ال ب   را يرم س رنئة 

  ويكتةس هذا التنجه أهلا رف خاصرف  رق ونااضراا الةرنم اللاال رف  إذ  را يرلدي الضررئ 32أصنل ف ويح  إمرا  وخت  ا

 رر بحظ أن ااحكررام  .أو ارلرررائ سالرررائة ضلررى إدائة اللاحررا ظ اللاال ررفال ررحق أو النفةررق إلررى ي ط ررا النتررا  او ررتثلاائي 

ا  ا سرا  ال را  ف لم يةترر ضلى نه  واحا ستنن اوضتااد ساللاركز اللاالق واوجتلااضق لللاضروئ  إو أن اي اه ا  ضاق  ا و تبر 

نا يراير الت رنيا ضرا الضررئ اادسرق   ق  رائاا وحكلاف التلا  ز اويحاديف  ألزم وحاكم اللانلنع سلاراضاة هذا اللاركز ض

ا وا    را   كلارا 33سا واو ت انف سخب ر له ا بع ضلى الظرو  اوجتلااض ف وال اقل ف لللاضروئ لترراير ورراائ الت رنيا يرراير 

نرض  اللاحكلاف س را ااحكرام ل رام س ران اا را اللا تلاراة  رق يرراير الت رنيا  وو  ر لاا إرفرال يرراير الحالرف اوجتلااض رف 

  وأكاا  ق  رائاا أخرى لروئة وراضاة ظرو  الحادثف  وأضلاائ اللا راس ا  ووهرنهم  وورنائدهم اللاال رف 34ضروئلللا

و ا ين ع الرضاء ال را ق  ق وفهنم الضرئ اادسق ل تلاا وا ي  س ال ا فف والت نئ والكراورف أو  35ضنا يراير الت نيا

لق  وهق ضناصر يترا ع سنلنح وع  ب  ف الضرئ  رق ونااضراا التر  أو الةلا ف أو اللاركز اوجتلااضق أو اوضتبائ اللاا

  36 نم ااوئام اللاال ف  إذ يتكا اوضتبائ اللاالق والةلا ف او تثلاائيف أ ا  الثرف  ق الت اوا داخا الةنم

ال رف ووا خبل ا رترراء هرذه ااحكرام  يتبر ا أن الرضراء ال را رق يت ره   رق و لالره  إلرى وراضراة الظررو  اوجتلااض رف واللا

لللاضروئ ضنا يراير الت نيا ضا الضرئ اادسق  ساضتبائ أن اللاركز اوجتلاراضق و يرت رر ضلرى النلرع اللارالق اللا ررد  

سا يتلاا ال لار  والرائة ضلى ال لاا  واللاكانرف اللاهن رف  واوضتبرائ ال للارق أو الرنظ فق  وكلهرا ضناصرر ذاا أثرر وبامرر  رق 

ا وررا اللارائنررف سرر ا ونا رر  الرضرراء ال را ررق واللا ررري وااوريكررق أن يررراير النتررا  او تثلاائي وخبصررف الرررنل  يتبرر 

الت نيا ضا الضرئ اادسرق  وو  ر لاا  رق ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف  يررنم ضلرى أ را  وترترك يتلاثرا  رق وراضراة 

ال را ق  ا رتناد ا الظرو  اللابسةف الخاصف ساللاضروئ  سنصفها ضناصر جنهريف  ق يحايا واى الضرئ و  لاته   الرضاء 

إلى ار ائ ال ام الذي ئ لاه اللاترع  ق الراننن اللاانق  ورن   الرق اللانلرنع  رلطف يرايريرف وا ر ف لبضترااد سرالظرو  

ويتررا ع هررذا الرنه  وررع الرضرراء  .التخ ر ف واوجتلااض ررف واللاال رف لللاضررروئ وترى كرران لهرا أثررر وبامرر  ررق جةراوف الضرررئ

للانلنع  ق يراير الت نيا و رق ظررو  الراضنى  وورع الرضراء ااوريكرق الرذي ي ترا اللا ري الذي يرر سةلطف وحكلاف ا

ضلال  ا سالظرو  اللاهن ف واو ت اديف لللاضروئ  خاصف  ق حاوا اللاةا  سالةلا ف واوضتبائ اللاالق  ق ونااضاا ااوئام 

اوي اهاا اللارائنرف  ويل را ل االرف اللاال ف  وسذل   يظهر أن ون   اللاترع ال را ق وا خبل يطب راا الرضاء ينة م وع 

 ي نيض ف يراضق خ نص ف الضرئ اادسق و ب  ف النتا  او تثلاائي الراقم ضلى الثرف واوضتبائ 

 عناصر الظروف الملابسة في منازعات سوق الاوراق المالية/المطلب الثاني

يناول الظرو  اللابسةف سنصرفها اضتبرائاا ورلثرة إذا كان  الائا اا اللات لارف  ق نطام اللاةلول ف اللاان ف  ا دئج  ضلى 

 ق يحايا وراائ الت نيا   إن البحث  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف يرتضق النظر إلى هرذه الظررو  ورا ااويرف أكثرر 

ذا د ف  يتلاثا  ق س ان أثرها اللابامر  ق يكرنيا الضررئ ذايره ويل رره  و و ررد ان كا رها ضلرى يرراير   لاتره   الضررئ  رق هر

اللا ال و يتةم سالثباا  ق كث ر وا ااح ان  وإنلاا يتنثر سلا لانضف وا ال ناوا اللاح طف سره  إذ و يتحررق التل رر  رق ورااه أو 

وورا هرذا اللانطلرق  و يرت رر أهلا رف .آثائه إو ستنا ر يل  الظرو  اللابسةف التق أحا   ساللاضروئ وسالنا  ف وحا النرزاع

داة وةرراضاة للرالررق  ررق يررراير الت ررنيا  سررا يت رراوا ذلرر  لتضررفق ضلررى الضرررئ صررفف الظرررو  اللابسةررف ضلررى كننهررا أ

الايناو ك ف وضام او تررائ  وهن وا يظهر سنلنح  ق ونااضاا  رنم ااوئام اللاال رف  إذ يترااخا اوضتبرائاا او ت راديف 

م و ب  رف الرررائاا التنظ لا رف والةرلنك اا والنفة ف واللاهن ف  ويترنثر اللاراكرز الراننن رف واللاال رف لللاةرتثلاريا سترلبراا الةرن

وضل ه   إن دئا ف ضناصر الظرو  اللابسةف  ق هرذا ار رائ يكتةرس أهلا رف خاصرف  إذ يةرهم  رق الكتر  ضرا .او تثلاائيف

اا باب التق يلدي إلى يل ر الضرئ ايادة  أو نر انا   وينل  اا ا  الذي يبنى ضل ه الت نيا ال ادل  سلاا يحرق التناان 

 ا حلاايف اللاضروئ وا تررائ اللا اوبا  ق الةنم اللاال ف  وانطب ا  وا ذل    ن لاا إلرى س ران أسررا الظررو  الترق يةرهم س

 ق إحااا هذا التل ر  ق الضرئ  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف  وذل  ورا خربل يناولهرا  رق ضناصرر وحرادة  دون أن 

 تى ا تض  و اقع النزاع ذل  يكنن هذا الح ر وان ا  وا اوضتااد سل رها و

 المركز المالي للم رور كظرف ملابس في تقدير التعويض في منازعات سوق اروراق المالية/الارع ارول

ي ا اللاركز اللاالق لللاضروئ وا أهم الظرو  اللابسةف التق يت  ا ضلى الرالرق وراضايهرا ضنرا يرراير الت رنيا  وو  ر لاا 

ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف  إذ إن هرذا النرنع ورا اللانااضراا و يرت رر أثرره ضلرى الت نيا ضا الضرئ اللا نني  رق 

الخةائة اللاال ف اللابامرة  سا يلاتا ل   س او تررائ او ت ادي واوضتبائ اللاالق لللاضروئ  ويةتنا هذا اوي اه إلى الراضاة 
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 رق وا  ره التخ رق  و سررائ جةراوف الخطرن أو ال اوف التق يرضق سنن الت نيا يرائ سرائ الضرئ الذي أصاب اللاضرروئ 

 وير ا ساللاركز اللاالق و لانع ال ناصر او ت اديف الترق يكرنن النلرع اللارالق لللاضرروئ  ورا 37اللاركز اللاالق لللاةلول

ح ث و ادئ دخله  و ب  ف نتا ه  ووراى اضتلاراده ضلرى هرذا النترا  كلارنئد ئق ةرق للررام   ضرب  ضرا التزاوايره اللاال رف 

او ت راديف  رق الةرنم  وهرذه ال ناصررر و ي را و  رائا  حةراس ا  وةرترب  للت ررنيا  وإنلارا يةرتخام للكتر  ضرا ورراى ووكانتره 

 وضلرى الرررم ورا ضرام 38جةاوف الضرئ  وخاصف الضرئ اللا نني الذي يتفراوا يرنث ره سراختب  اللاراكرز اللاال رف للأ رراد

رضاء ال را ق أ ترر ضلى وراضاة هذه الظرو  ضنا يرراير وجند نص  انننق صري  ينص ضلى الظرو  اللابسةف إو أن ال

الت نيا وةتنايا ضلى الرناضا ال اوف التق ينص ضلى الت نيا الكاوا  ااور الذي يت   إدخال اللاركز اللاالق للاا نطام 

ري  إذ نرص   وهن ذاا النه  الذي يبناه اللاترع اللا ر39التراير الرضاقق وتى كان لذل  أثر وبامر  ق يحايا واى الضرئ

صراحف  ضلى وجنب وراضاة الظرو  اللابسةف ضنا يراير الت نيا  وهن وا  ةره الفرره والرضراء ساضتبرائه إ ررائا  سالطراسع 

 ويبرا أثر اللاركز اللاالق س نئة أول   ق نطام الضرئ اللا نني  إذ 40الذايق لتراير الضرئ  وو   لاا الضرئ اللا نني

لللاضروئ  ا ينلا آثائا  نفة ف واجتلااض ف جةر لاف  يتلاثرا  رق الرلرق و رراان التر نئ سااوران إن اللاةا  سالنلع او ت ادي 

اللاالق ويراجع اللاكانف اوجتلااض ف  وهق آثرائ و يلاكرا ي اهلهرا ضنرا يرراير الت رنيا   ت طرا النترا  او رتثلاائي  أو ير  را 

  سا يلحق ساللاضرروئ لررئا  و ننيرا  يتنا رس  رديرا  ورع التااول  أو اللاةا  سالةلا ف اللاال ف  و يحاا لرئا  واديا   حةس

 ويرزداد أهلا رف هرذا اوضتبرائ  رق ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف  41وركزه اللاالق وواى اضتلااده ضلى النتا  وحا النزاع

الضررئ الرذي نظرا  للطب  ف الخاصف للنترا  او رتثلاائي الرذي يررنم ضلرى الثررف واوضتبرائ اللارالق واو رتررائ او ت رادي   

ي  س اللاةتثلار أو مركف الن ا ف  ا يلدي إلى يرنيا وركزه اللاالق  ق الةنم  وا خبل  راان ال لاربء أو الترركاء  أو 

يراجع  ائيه ضلى اوقتلاان والتلانيا  أو اللاةا  سةلا ته او تثلاائيف  و ق هذه الحاوا  و يكنن الت نيا ال ادل هن الذي 

  42لابامرة  وإنلاا الذي يراضق ااثر ااو ع للضرئ ضلى اللاركز اللاالق واللا نني لللاضروئيرت ر ضلى جبر الخةائة ال

 النظام ااوريكق  ا ترر  ضاؤه الف رائالق   رق إ رائ ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف  ضلرى أن يرراير الت رنيا ي رس أن  

و  رر لاا  ررق حرراوا التضررل ا أو ارخرربل ي كررا ااثررر الحر رررق لللاخالفررف ضلررى اللاركررز اللاررالق واو ررتثلاائي لللاضررروئ  و

  43سناجباا ار  اح  إذ ينظر إلى الضرئ سنصفه وةا ا  سالثرف واو تررائ اللاالق  و و رد خةائة ئ لا ف  اسلف للحةاب

و ا ا ترر الرضاء ال را ق ضلى أن يراير الت نيا يخضع لةلطف وحكلاف اللانلنع  ضلرى أن يرتم ذلر   رق لرنء الظررو  

  وذهرس 44اللاضروئ  وونها وركزه اللاالق  ساضتبرائه ضن ررا  كامرفا  ل ةراوف الضررئ و  رببا  وةرترب  لللاةرلول فاللابسةف س

الرضاء اللا ري  ق اوي اه ذايره  ولكراا  أن ال بررة  رق يرراير الت رنيا هرق ورراائ الضررئ و جةراوف الخطرن  ورع وجرنب 

 وورع ذلر    رإن اوضترااد سراللاركز اللارالق لللاضرروئ 45وراضاة الظرو  التخ  ف لللاضروئ ضنرا يرراير الضررئ اللا نرني

ي س أن يظا وحكنوا  سضناسط يلانع اونحرا  سرالت نيا ضرا رايتره الراننن رف   رب ي رنا أن يتحرنل الت رنيا إلرى و ر لف 

رثراء اللاضرروئ أو إلرى ضرنسرف ر رر وبامررة يفررض ضلرى اللاةرلول سةربس يةرائه اللارالق  ولهرذا يلا رز الفرره والرضراء سر ا 

اللاركز اللاالق لللاضروئ  الذي ي تا سه سنصفه ظر ا  وبسةا  كامفا  ل ةاوف الضرئ  وس ا اللاركز اللاالق لللاةرلول  الرذي و 

 وخبصرف الررنل  إن اللاركرز اللارالق يلاثرا 46ي تا سه كنصا ضام  ان الت نيا يرائ سرائ الضرئ و سرائة اللاةلول اللاال ف

نيا  رق ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف  إذ يةرهم  رق يحر رق ال االرف الت نيضر ف ورا ظر ا  وبسةا  جنهريا   ق يرراير الت ر

خبل ئسط وراائ الت نيا سااثر الف لق للضرئ  ق النا ع او ت رادي والنفةرق لللاضرروئ  ورع الحفراظ ضلرى الترناان سر ا 

 حلاايف اللاةتثلاريا وا تررائ اللا اوبا  ق الةنم اللاال ف 
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ي ا  ب  ف النتا  او تثلاائي الذي يبامره اللاةتثلار وا ال ناصرر ال نهريرف الااخلرف  رق نطرام الظررو  اللابسةرف اللارلثرة 

يحايرا وراى الضررئ  وحراوده اللاتن  رف   ق يراير الت نيا  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف  للاا لها وا دوئ وبامر  ق 

   النتا  او تثلاائي و يتخذ صنئة واحاة  سرا يختلر  سراختب  47وإوكان ف نةبته إلى الةلنك ر ر اللاتروع وحا النزاع

دئجررف اوحترررا   وأ ررق او ررتثلاائ  ووةررتنى اللاخررا ر اللاربنلررف  وهررن وررا يررن كا سالضررروئة ضلررى يررراير الرالررق لر لاررف 

را  رناء  48.قالت نيا اللاةتح ويفرم  ق هذا الة ام س ا اللاةتثلار اللاحتر  الذي يتخذ وا او تثلاائ نترا  ا اضت ادي را ونظلا 

كان مخ ا   ب   ا  أم و ننيا  كتركاا الن ا ف  ويلال  خبرة  ن ف ووال ف وتراوف  وس ا اللاةتثلار ر ر اللاحتر  الذي يبامر 

  رره إدئاك وخررا ر الةررنم  والترلبرراا الةرر ريف  واحتلارراوا     ررااول يفترررض49او ررتثلاائ س ررنئة ضرلرر ف أو وحرراودة

الخةائة  ااور الذي  ا يلدي إلى يض  ق نطام الت نيا إذا كان الضرئ وا  ب را اللاخرا ر اللا ترادة للنترا  او رتثلاائي  

أو ينصر اا ر رر أوا الثانق    نظر إلى وركرزه الررانننق ضلرى نحرن أكثرر حلاايرف  وو  ر لاا إذا ثبر  اضتلاراده ضلرى و لنوراا 

كلاا يلخذ س  ا اوضتبائ نرنع النترا  او رتثلاائي ذايره  50.وتروضف صادئة ضا الن  ط أو ال هف الراقلاف ضلى إدائة الةنم

ا  نيرا ااجرا  أو وضرائسف   ر رة ااجرا ضال رف اللاخرا ر   اللاةرتثلار الرذي ينرته  اللاضرائسف الةرري ف   ناء كان ا رتثلاائ 

ا  راسب  يفترض ضللاه سالتذسذب الحاد للأ  ائ  وا ي  ا س ا الخةاقر وتن  رف  رق إ رائ النترا   وو ي را سالضرروئة لررئ  

للت نيا  وا لم يثب  وجند ررش أو يرال ا أو إخربل جةر م ساولتزاوراا الراننن رف  وضلرى ال كرا ورا ذلر    رإن ارلررائ 

ا أو رع نطا  را  لكرنن الخةرائة   ره أ را ين   را وأكثرر اي راو   سا تثلاائ  نيا ااجا  اقم ضلى ا تررائ نةبق  ا يريس ي نيض 

ا 51تري ق والرضاقق  ق الراننن ال را قسالف ا ر ر اللاتروع اللان   الت  ي ا اللان   ااوريكرق ورا أكثرر اللانا ر  يطرنئ 

 ررق هررذا اللا ررال  إذ يررنلق اللاترررع والرضرراء أهلا ررف كب رررة لطب  ررف النتررا  او ررتثلاائي ضنررا يررراير الت ررنيا   رررا أئ رر  
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ا  اننن  را يلا رز سر ا  (Rule 10b-5)ا  و ناضراه التنف ذيرف  وو  ر لاا  Securities Exchange Act of 1934ل إ رائ 

اللاةتثلار ال ادي واللاةتثلار اللاحتر   ويترتر  لر رام اللاةرلول ف ثبرنا اوضتلاراد اللا ررنل ضلرى اللا لنوراا اللاضرللف  وذلر  

الترق يضرطلع سراوئ ئ راسق وينظ لارق  اضرا  رق وتاس رف  (Securities and Exchange Commission) يحر  إمررا  

ااوئام اللاال ررف سرناضررا ار  رراح والتررفا  ف  وضلررى اللاةررتنى الرضرراقق  أكرراا اللاحرراكم  التررزام ال هرراا ال اولررف  ررق  ررنم

أن يرراير الت رنيا يرتضرق  حرص الةرلنك  (Supreme Court of the United States) الف ائال ف ااوريك ف  سلارا   هرا

ةررتثلار اللاحتررر  الررذي ينررته  او ررتثلاائي لللاضررروئ و ب  ررف نتررا ه  وورراى  بنلرره ساللاخررا ر اللاتنصررلف  ررق الةررنم   اللا

ا تراي   اا وضائس ف و يلان  ذاا وةتنى الحلاايف اللاررئ لللاةتثلار ر رر اللاحترر   وهرن ورا يرن كا وبامررة ضلرى نطرام 

ا وا خبل ينظ لاه التف  لق لةنم ئأ  اللارال  52الت نيا اللاحكنم سه  أوا اللاترع اللا ري   را ايخذ ون ف ا أكثر ولنح 

وبرراأ حلاايررف اللاةررتثلار  وررع التلا  ررز الضررلانق سرر ا  ارراا  0557لةررنف  59اللاررال اللا ررري ئ ررم  إذ أ ررر  رراننن  ررنم ئأ 

  ويةرتفاد ورا هرذا التنظر م أن  ب  رف النترا  او رتثلاائي 53اللاةتثلاريا سحةس دئجف خبريهم و ب  ف نترا هم او رتثلاائي

ا  ق يحايا وةلول ف ال هاا ال اولف  رق الةرنم  وسالترالق  رق  ا ولثر  أورا الرضراء اللا رري  وو .يرراير الت رنياي ا ضن ر 

  لاا وحكلاف النرا   را ا ترر  ق أحكاوه ضلى أن الت نيا يرائ  ق لنء الضرئ اللاحررق والظررو  اللابسةرف سره  وورا 

س نها  ب  ف الت اوا اللاالق وخبرة اللات اوا   إذا ثب  أن الخةائة يرجع إلى يرلباا الةنم اللا تادة  ق إ ائ نتا  وضرائسق 

 54.لق اللاخا ر  انتفى الحق  ق الت نيا  وا لم يثب  وجند رش أو يال ا أو إخبل جة م سناجباا ار  احضا

ا وةترب   ق يراير الت نيا  ق ونااضاا  رنم  ا يفرد لطب  ف النتا  او تثلاائي حكلا  ا صريح  لم يضع اللاترع ال را ق ن  

الرناضا ال اوف لللاةلول ف اللاان ف ووا ار ائ التنظ لاق لةرنم ااوئام ااوئام اللاال ف  إو أن هذا ال ن ر يةتفاد للان ا وا 

ضلى لروئة التزام الن طاء واللاةتثلاريا سرناضرا  7002لةنف  22اللاال ف   را أكا  اننن  نم ااوئام اللاال ف ال را ق ئ م 

الضررئ النامررئ ضرا وخالفرف يلرر   ال االرف والترفا  ف  وهرن وررا يةرلا  للرالرق سرالنظر إلررى  ب  رف نترا  اللاةررتثلار ضنرا يرراير

 وضلى ال   ا الرضاقق  يت ه الرضاء ال را ق  ا تناد ا إلرى اللابرادئ ال اورف  رق الرراننن اللارانق  إلرى وراضراة 55اولتزاواا

الظرو  الخاصف ساللاضرروئ  وونهرا وراى ضللاره ساللاخرا ر اللاباورف للنترا  الرذي يبامرره   رإذا كران اللاةرتثلار وحتر  را أو 

ى الت اوا  ق الةنم   إن ذل   ا ي ا  رينف ضلى  بنله ساللاخرا ر ال اديرف  ولارا يحرا ورا نطرام الت رنيا  سخرب  و تاد ا ضل

  56اللاةتثلار ر ر اللاحتر  الذي يفترض   ه ل   الخبرة الفن ف واضتلااده ااكبر ضلى الن  ط

يتب رى ضنرا وبراأ جرنهري وفراده أن  يتض  ولاا يررام أن التترري اا وحرا اللارائنرف  ئررم اخرتب  وةرتنياا التف ر ا   هرا 

ا أ ا   ا وا ضناصر الظرو  اللابسةف اللارلثرة  رق يرراير الت رنيا  ر رر أن الرراننن   ب  ف النتا  او تثلاائي ي ا ضن ر 

ااوريكق ي ا ااكثر صراحف ويف  ب  لهذا اللاباأ  يل ه الراننن اللا ري   ق ح ا يظا الراننن ال را رق و تلارا ا سائجرف أكبرر 

 ضلى الرناضا ال اوف واجتهاد الرضاء  ق إضلاال هذا ال ن ر يحر ر ا لل االف الت نيض ف 
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ي ا واى ينث ر الررائ أو الت ر  اللاط نن   ه ضلى  لا ف اللاةتثلار أو ال هف ال اولف  ق  نم ااوئام اللاال ف  ووا يتريرس 

 ه وا اهتزاا ثرف اللات اول ا و ها  وا ال ناصر ال نهريف الااخلف  ق نطام الظررو  اللابسةرف الترق ي ترا سهرا ضنرا يرراير ضل

الت نيا  ق ونااضاا الةنم   الةلا ف الت ائيف والثرف الةن  ف و يلاثبن و رد   م و ننيف و ردة  سا ي اان وا اللارنوراا 

ناصر الذوف اللاال ف اللا ننيف الترق يرن كا اللاةرا  سهرا وبامررة ضلرى الررائة التنا ةر ف  اا ا  ف للنتا  او تثلاائي  وأحا ض

 ويةتفاد وا الرناضا ال اوف لللاةلول ف اللاان ف أن الضررئ الراسرا للت رنيا 57وح م الت اوبا  وا تلارائ النتا   ق الةنم

اوضتبررائي وتررى كرران وحرر ررا ووتريب ررا س ررنئة و يرت ررر ضلررى الخةررائة اللااديررف اللابامرررة  سررا يلاتررا ل تررلاا الضرررئ اادسررق و

 ب   ف ضلى الف ا ر ر اللاتروع  و ق هذا ار ائ   إن الررائاا اردائيف أو الت ر اا ر ر اللاتروضف ال ادئة  ق  نم 

ا ااوئام اللاال ف  كت ل ق التااول أو نتر و لنواا ر ر د  رف أو ايهاوراا ر رر ثاسترف   را يلحرق ساللاةرتثلار أو الن ر ط لر رئ 

يتلاثا  ق يترنيه  رلا ته واضزضرف ثررف اللات راول ا سره  وهرن لررئ يت راوا آثرائه نطرام النا  رف وحرا الط را إلرى اللاةرتربا 

 وي ا هذا التنجه  ناه  ق الةلطف الترايريف اللاخنلف للرالق  ق وراضاة الظرو  اللابسةف سالضرئ ضنا 58او تثلاائي ذايه

اوضتبررائ اللاركررز اللاهنررق لللاضررروئ  وورراى اضتلارراده  ررق نتررا ه ضلررى اوضتبررائ يررراير الت ررنيا  إذ يلاكنرره أن ينخررذ س رر ا 

را ضلرى الثررف والةرلا ف  كلارا هرن الحرال  رق مرركاا  التخ ق والثررف ال اورف  رق الةرنم   كللارا كران النترا  او رتثلاائي  اقلا 

 ل  نطام الت نيا اللاةتحق الن ا ف أو اللاةتثلاريا اللاحتر  ا  كان اللاةا  سهذه الةلا ف أكثر جةاوف  وايةع يب  ا لذ

ا  رق ئسرط الحلاايرف الراننن رف سثررف الةرنم و رلا ف اللات راول ا   ره   ررا أ رام   ن ا النظام ااوريكرق ورا أكثرر اانظلارف ولرنح 

(Securities Exchange Act of 1934)  وو   لاا (Rule 10b-5) ا وتكاوب  لحظر التضرل ا واللالاائ راا الترق   نظاو 

  59اللاةتثلاريا  ق الةنم  ساضتبائ أن هذه الثرف يلاثا ح ر اا ا  لكفاءة الةرنم وضاالتره  وذلر  يحر  إمررا يخا سثرف 

(Securities and Exchange Commission) 

أن الضررئ الراسرا للت رنيا  رق  (Supreme Court of the United States) وضلرى ال ر  ا الرضراقق  أكراا أحكرام

يرت ر ضلى الخةائة الة ريف اللا ردة  سا يلاتا ل تلاا ارثائ الةلب ف التق يحُراثها الةرلنك ر رر  ونااضاا ااوئام اللاال ف و

اللاتررروع  ررق ثرررف الةررنم و ررلا ف ال هررف أو التررركف اللا ن ررف  وتررى ثبترر  ضب ررف الةرربب ف سرر ا هررذا الةررلنك والضرررئ البحررق 

ئ اللا لنوف اللاضللف وينث رها ضلى جلاهنئ اللات راول ا  ساللاةتثلاريا  ويبُحظ أن الرضاء ااوريكق ينُلق أهلا ف خاصف ونتتا

ا لتراير جةاوف الضرئ ونطام الت نيا ا 60ساضتبائ ذل  و  ائ   و ق الة ام ذايه ايخذ اللاترع اللا ري ون ف ا أكثر ولرنح 
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 0557ف لةرن 59وا ح ث إ رائ الحلاايف الراننن ف للثرف  ق  نم ئأ  اللاال  إذ نص  اننن  نم ئأ  اللارال اللا رري ئ رم 

ضلررى ينظرر م الةررنم سلاررا يكفررا حلاايررف اللات رراول ا ويحر ررق التررفا  ف وا ررتررائ اللا رراوبا  ويفهررم وررا هررذا التنظرر م أن الةررلا ف 

الةن  ف لللاةتثلار أو لل هف ال اولف  ق الةنم ي ا وا اللا ال  اللاتروضف التق يحلا ها الراننن  لكننها ئك زة أ ا ر ف ل رذب 

 و ا ان كا ذل  سنلنح  ق  ضاء وحكلاف النرا اللا ريف  التق ا تررا ضلى أن الضررئ 61او تثلاائ وا تلارائ الت اوا

الراسا للت نيا و يرت ر ضلى الخةائة اللاال ف اللابامرة  سا يتلاا الضرئ اادسق واوضتبائي وتى كان وحرر ا ووتريب ا ضلى 

ئهرا أثرر الت رر  أو الرررائ اللاط رنن   ره الف ا ر ر اللاتروع  و ق ونااضاا  نم ئأ  اللاال  أخذا اللاحكلاف  رق اضتبا

ضلى  لا ف اللات اوا وثرف ال لاهنئ سه  واضتبررا أن الخةراقر الناجلارف ضرا اهترزاا هرذه الثررف يختلر  ضرا الخةراقر الةرن  ف 

ا يفرد لللاةا  سالةرلا  ا صريح  ف اللا تادة  ويبُرئ الحكم سالت نيا وتى ثبت  ئاسطف الةبب فأوا التتريع ال را ق  لم يضع ن  

ا  ق نطام ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف  إو أن هذا ال ن ر يةتفاد لرلان ا ورا الرناضرا ال اورف  ا خاص  أو الثرف الةن  ف حكلا 

لةرنف  22   ررا  ررئ  راننن  رنم ااوئام اللاال رف ال را رق ئ رم 62لللاةلول ف اللاان رف  وورا اللابرادئ الحاكلارف لتنظر م الةرنم

التفا  ف وحلاايرف اللاةرتثلار  وهرق وبرادئ يضرفق ضلرى الةرلا ف والثررف الةرن  ف   لارف  اننن رف أهاا  ا يرنم ضلى ال االف و 7002

  كلاررا ي ضرا هررذا اوي راه وررا  ررئه الررراننن اللاررانق 63جرايرة سالحلاايررف  ساضتبائهلارا وررا ورنوراا  رربوف الت اورا  ررق الةرنم

لف ا الضائ  وع وراضاة الظرو  اللابسةرف ال را ق وا أن الت نيا يتلاا الضرئ اللاادي واادسق وتى كان نت  ف  ب   ف ل

  وياخا  ق نطام هذه الظرو  اللاركز اللاهنق لللاضروئ  وواى اضتلااد نترا ه او رتثلاائي ضلرى اوضتبرائ 64 ضنا يرايره

التخ ق والثرف ال اوف  وضلى هذا اا ا    إن الررائ أو الت ر  ر ر اللاتروع الذي يرلدي إلرى يترنيه  رلا ف اللاةرتثلار 

ا  اسب  للت نيا إذا ثبت  آثائه الف ل رف  رق يراجرع نترا ه أو وكانتره  رق أو الن   ط  أو اضزضف ثرف اللات اول ا سه  يُ ا لرئ 

يتبر ا ورا ال ررض اللاتررام أن اللاتررع ال را ررق واللا رري وااوريكرق يتب رنن ضنرا اوضتررا  سنهلا رف الةررلا ف   65الةرنم

ن اختلف  دئجف ال راحف  ق التنظ م   الراننن ااوريكرق يُ رال  هرذا ال ن رر والثرف الةن  ف كر م  اننن ف جايرة سالحلاايف  وإ

س نئة وبامرة وونه  ف  يل ه الراننن اللا ري ورا خربل التنظر م التترري ق والرضراقق اللاتكاورا   رق حر ا يةرتنا الرراننن 

ى ينث ر الررائ أو الت ر  اللاط نن   ه ال را ق إلى الرناضا ال اوف والةلطف الترايريف للرالق  و ق جلا ع ااحنال  يُ اّ وا

ا  اضب  وا ضناصر الظرو  اللابسةف التق يلُخذ  رق اوضتبرائ ضنرا يرراير الت رنيا  رق  ضلى الةلا ف وثرف اللات اول ا ضن ر 

و ق ختام هرذه الائا رف  وورا خربل ال ررض اللاررائن أن التترري اا وحرا الائا رف  ضلرى  .ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف

  دئجاا صراحتها وينظ لاها  نخلص ضلى أنها يتفق ضلى أن اللاركز اللاالق لللاضروئ  و ب  ف نتا ه او تثلاائي  اختب

و ررلا ته وثرترره الةررن  ف يلاثررا و تلا ررف  ضناصررر جنهريررف وررا ضناصررر الظرررو  اللابسةررف التررق يت رر ا وراضايهررا ضنررا يررراير 

ا ويف ر ب  لهرذه ال ناصرر ورا الت نيا  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف  ويبرا الراننن  ااوريكرق سنصرفه ااكثرر ولرنح 

خبل الن نص والتطب راا الرضاق ف ال ادئة ضا اللاحكلاف ال ل ا ااوريك ف  يل ه الراننن اللا ري الذي كر ها ضبر ينظر م 

ريررف للاحكلاررف يتررري ق و ضرراقق ورررن   ررق حرر ا ي تلاررا الررراننن ال را ررق سائجررف أكبررر ضلررى الرناضررا ال اوررف والةررلطف التراي

اللانلنع  وو   لاا اجتهاداا وحكلاف التلا  ز اويحاديرف  دون نرص خراص جراوع  ويرلدي اوضترااد سهرذه الظررو  و تلا رف  

إلى يحر ق ال االف الت نيض ف وا خبل ئسط الت نيا سااثر او ت ادي والنفةق الحر رق للضرئ  وع الحفاظ ضلى ا تررائ 

 ترح أن يتضلاا وتروع  اننن ااوئام اللاال ف الذي ننصق سار راع سإ رائه ضلى اللا اوبا  ق الةنم اللاال ف  ونر

يراضرى  رق يرراير الت ررنيا ضرا الضررئ  رق ونااضرراا  رنم ااوئام اللاال رف  سنجره خرراص  اللاركرز اللارالق لللاضررروئ  "

 ق الةنم  وذل  سنصفها وا  و ب  ف نتا ه او تثلاائي  وواى ينث ر الف ا أو الررائ الضائ  ق  لا ته وثرف اللات اول ا سه

الظرررو  اللابسةررف اللاررلثرة  ررق يحايررا وررراائ الت ررنيا  سلاررا يحرررق ال االررف الت نيضرر ف والتررناان سرر ا حلاايررف اللاةررتثلاريا 

  "وا تررائ اللا اوبا اللاال ف

 

 الخاتمة

اضراا  رنم ااوئام  ق لنء وا يرام وا يحل ا اثر الظرو  اللابسةف  ق يراير الت نيا ضا االررائ النامراف ضرا ونا

 اللاال ف  يلاكا ا تخبص النتاق  واللارترحاا اري ف:

 أولًا: النتائج

يب ا أن الضرئ  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف يتةم رالب ا سطاسع وتل ر ور ر وةترر  ااور الذي ي  ا يراير الت رنيا 

 اللاح طف سكا حالف ر ر ولاكا ضلى أ ا  و اي ر جاواة  ويةتنجس وراضاة الظرو  اللابسةف 

ثب  أن اوضتااد سالظرو  اللابسةف يلاكّا الرالق وا النصنل إلى ي نيا ضادل ي كا الضرئ الحر رق  ق ورااه النهراقق  

يتضر  أن يرراير الت رنيا  رق ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف يرتضرق   وو يرت ر ضلى يرايره  ق لحظرف و نضره ااولرى 

لف ساللاضرروئ  وو  ر لاا وركرزه اللارالق  و ب  رف نترا ه او رتثلاائي  و رلا ته وثرتره  رق وراضاة الظرو  اللابسةف اللات 

الةرنم  سنصرفها ضناصرر ورلثرة  ررق يحايرا ااثرر او ت رادي والنفةرق الحر رررق للضررئ  و را أظهرر البحرث أن التتررري اا 

احف ويف  ب   يل ه الراننن اللا ري   رق اللارائنف يختل   ق دئجف ينظ م هذه اللا اي ر  إذ يبرا الراننن ااوريكق ااكثر صر

 ح ا ي تلاا الراننن ال را ق ضلى الرناضا ال اوف والةلطف الترايريف للرضاء دون نص خاص جاوع 
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 ثانياً: المقترحات

ا يلكا وجنب وراضاة الظرو  اللابسةف ضنا يراير الت نيا  رق ونااضراا  نرترح أن يتاخا اللاترع سن نص أكثر ولنح 

ام اللاال ررف  للحررا وررا التفرراوا  ررق التطب ررق الرضرراقق  ونرترررح أن يتضررلاا وتررروع  رراننن ااوئام اللاال ررف الررذي  ررنم ااوئ

يراضى  ق يراير الت نيا ضا الضرئ  ق ونااضراا  رنم ااوئام اللاال رف  سنجره خراص  "ننصق سار راع سإ رائه ضلى 

الف ا أو الررائ الضائ  ق  لا ته وثرف اللات اول ا سه  رق  اللاركز اللاالق لللاضروئ  و ب  ف نتا ه او تثلاائي  وواى ينث ر

الةنم  وذل  سنصفها وا الظرو  اللابسةف اللالثرة  ق يحايا وراائ الت نيا  سلاا يحرق ال االف الت نيض ف والترناان سر ا 

ع ورا اللانااضراا  سلارا  نرترح ست زيز يةب س ااحكام الرضراق ف  رق هرذا النرن"حلاايف اللاةتثلاريا وا تررائ اللا اوبا اللاال ف

يبرر ا ضلررى نحررن صررري  أثررر الظرررو  اللابسةررف  ررق يحايررا وررراائ الت ررنيا نرترح التن ررع  ررق او ررت انف سررالخبرة الفن ررف 

ا د  ر ا ي كا وا  ه الف لق   واو ت اديف ضنا نظر ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف  لتلاك ا الرضاء وا يراير الضرئ يراير 

اضاة الظرو  اللابسةف يلاثرا لرروئة  اننن رف وضلال رف لتحر رق ضاالرف الت رنيا ولرلاان ا رتررائ وسذل  يلكا البحث أن ور

 اللا اوبا  ق  نم ااوئام اللاالق 

 الهوامش
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ا  وع ااضلاال التحض ريف للراننن اللاانق  واائة 020اللا ال  اللاادة ل 0520ا لةنف 060ينظر الراننن اللاانق اللا ري ئ م ل - 40

 ال ال اللا ريف  الراهرة 
  055–050  ص 7070  ينظر د  حةا ضلق الذننن  الضرئ اللا نني وأثره  ق يراير الت نيا  دائ الةنهنئي  سلااد - 41
ينظر د  وحلاند  لا ر التر اوي  اللاةلول ف اللاان ف  ق اللا اوبا اللاال ف وأ نام ئأ  اللاال  دائ النهضف ال رس ف  الراهرة   - 42

  200–200  ص 7077
43 - Supreme Court of the United States  Affiliated Ute Citizens v. United States 203  U.S. 128 (1972) 

 ستنن يراير االرائ  ق ونااضاا  نم ااوئام اللاال ف اللاريبطف سالتضل ا وار  اح 

 
  لر ر ونتنئا  الذي  رئ 02/9/7000   ق 7000/ه اف وان ف/070ينظر  رائ وحكلاف التلا  ز اويحاديف  اله اف اللاان ف  ال اد  - 44

 رو  اللابسةف ساللاضروئ أن يراير الت نيا وا إ ب اا وحكلاف اللانلنع مريطف وراضاة الظ
  و لانضف أحكام وحكلاف النرا  07/6/7002م  جلةف  29لةنف  0295ينظر حكم وحكلاف النرا اللا ريف  الط ا اللاانق ئ م - 45

   502  ص 39الةنف 
46 - American Law Institute Restatement (Second) of Torts  §§ 903–912  St. Paul, Minnesota, 2020   

ق سضناسط يراير الت نيا واوضتااد سالظرو  التخ  ف لللاضروئ دون اللاةلول  لاا يت ل  
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