
نظرة عامة على 

صناديق الاستثمار العقارية

استثمارا"المتحفظ"المخاطرةمتجنبللمستثمر السعوديالأسهمسوق فيمؤخرًاطرحهاتمالتيالعقاريةالاستثمار صناديقتوفر 
أداؤهاكانالريتصناديقمعظمأنمنوبالرغم.2017عاممنذمتعددةتحدياتيواجهاقتصادفيمستقر،بشكلللدخلمدرا

.الطويلالمدىلىعزخمهالاقتصاديستعيدأنالمتوقعمنحيثإيجابية،للقطاعالمستقبليةالتوقعاتأنإلا ،نشأتهامنذضعيف

2019ديسمبر

الرئيسيةالنقاط

17المدرجةالريتصناديقعدداجماليبلغ،2019نوفمبرمناعتبارا•
لكةبالمممرةلأول الريتصناديقطرحتمعندمامتوقعاوكانصندوقا،

عنالباحثينالمستثمرينالاستثمارمنالنوعهذايجذبان2016عام
رأسأداءفإنذلكومعالاقتصادي،الركودفترةخلالاستثماريةفرص
تداول تميحيثنشأته،منذمشجعايكنلمالريتلصناديقالسوقيالمال

.الإدارجسعرمنبأقلالريتصناديقجميع

وسوق العقاري السوق أداءبينالارتباطعلاقةتجاهليمكننالا •
عامخلالالعقاري للسوق الضعيفالأداءأنحيث،الريتصناديق

علىفالمطانهايةفيأثرمماالإيجارات،أسعارعلىالضغطالىأدى2019
يولةالسفيالواضحالنقصفإنذلكعلىوعلاوةالريت،صناديققطاع

تأثيرالهكانأرامكولشركةالعامالاكتتابطرحمعمتزامناالماليبالسوق 
.الفنيةالناحيةمنالريتصناديقعلىسلبيا

يستمر انعفنتوقحاليا،السعوديالاقتصادبهايمر التيللتحولاتونظرا•
والمدىالقصير المدىعلىالريتصناديقلسوق الضعيفالأداء

لوطنياالتحول وبرنامجالحكوميةالإصلاحاتتنفيذمعولكنالمتوسط،
صناديقبقطاعالخاصةالتوقعاتجعلماهو،2030ورؤيةالاقتصادي

وريتكابيتالوسدكوريتالرياضمنكلإدراجتمبأنهعلماواعدة،الريت
EPRAفوتس يبمؤشرريتجدوى وريتالراجحي Nareitالناشئةللأسواق
لإعلانباتمكماريتمشاركةوصندوق ريتالأهليصندوق لإضافةومخطط

.ديسمبر18بتاريخعنه

مليون 
ريال سعودي

السعوديالريتقطاع صناديق 

صندوق مدرج17

522 اجمالي صافي الربح

910 يليةاجمالي النقد المتدفق من العمليات التشغ

852 اجمالي التوزيعات 

14,843 (18/12/2019)رأس المال السوقي 

17,617 ماريةاجمالي القيمة الدفترية للعقارات الاستث

5.7% معدل عائد التوزيعات النصف سنوي 

5,005 اجمالي الديون 

بالمملكة العربية السعودية
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على الاقتصادنظرة عامة  1

السعودي،مستثمرللبالنسبةماحدالىجديدةناشئةسوق نهاأفيبسهولةحصرهايمكنوالتيالعوامل،منبالعديديتأثر الريتصناديقأداءان•
أداءعلىسلبياثرلهكانالعامهذاخلالالعقاري للسوق الضعيفالأداءانالاالنمو،مرحلةفيمازلتالصناديقجميعانالىبالإضافةهذا

.الريتصناديق

ظلفقدبالمملكة،القطاعاتمعظمفيالتحسنمنالرغمعلىو،2019عامخلالالعقاراتسوق علىسلباالاقتصادفيالعامالتباطؤ أثر وقد•
،2019عامنهايةبحلول الانتعاشعلاماتمنالكثيرالقريبالأفقفييظهرولاالماضية،القليلةالسنواتفيالركودمنيعانيالعقاري القطاع
الطويل،المدىعلىصادالاقتلإنعاشتصحيحهتدابيرلتطبيقمحاولةفيالانتظارقيدمعلقةالعملاقةالتحتيةالبنيةمشاريعوضعتمالعاموخلال

.العامخلالالاشغالومعدلاتالإيجاراتوأسعارالعقاراتبيعأسعارعلىالضغطإلىأدىمماالعقاراتسوق علىاثرماوهو

قبلمنالمنفذالاستثماريةللعقاراتالشرائيالنمطفيواضحاكانوالذيالسعودية،فيالريتصناديقسوق نضوجعدمذلك،علىوعلاوة•
وبنهايةكبير،كلبشالاستثماراتالمتنوعةالريتلصناديقمحددةاستراتيجيةوجودعدمعلىالضوءسلطماوهوالمدرجة،الريتصناديقشركات
.السعوديالسوق قطاعاتبجميعومنتوعالدرجاتمختلفعقار138العقاراتاجماليبلغ2019لعامالأول النصف

سوق لتطويريالرئيس الهدفهوهذايظلاننتوقعلذلكنضجا،أكثر الأسواقجعلفيمساهمأنهوالمتطور القوي التنظيميالاطار أثبتلقد•
الأوليةللوائحالتعديلاتمنعددعلىمؤخراالسعوديةالعربيةالماليةالسوق هيئةوافقتولقدالسعودية،العربيةالمملكةفيالريتصناديق
مليون 500الىسعوديريالمليون 100منالجديدةالريتلصناديقالمالرأسلمتطلباتالأدنىالحدزيادةمتضمنة،الريتصناديقلعملالمنظمة

.سعوديريال

قطاععلىالمملكةاعتمادمنالتقليلإلىيؤديأنالمتوقعمن،2030ورؤيةالوطنيالتحول برنامجتنفيذفيقدماالمض يأنلذلك،إضافة•
انالمحتملفمنلمقبلة،االسنواتخلالالاقتصاديةللسياسةمركزياعنصراوكونهانفطي،الغيرالقطاعفيللنمواكبردعموتعطيالهيدروكربونات

.أثرهالإظهارالوقتبعضسيتطلبوالذيتدريجيبشكلتنفذ

صناديق الريت السعودي: تقرير قطاع 

البنك الدولي: المصدر 

1.7

-0.7

2.2

1.8

2.1
2.2 2.2

2.3

-1.00

-0.50

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

2016

فعلي

2017

فعلي

2018

فعلي

2019

متوقع

2020

متوقع

2021

متوقع

2022

متوقع

2023

متوقع

ي 
نو

س
 ال
مو

لن
ل ا

عد
م

%

معدلات نمو الناتج المحلي السعودي



نظرة عامة على السوق المالي لصناديق الريت 2

منماحدىالمستقرنوعويوفرالعقاري السوق علىالمؤسس يالطابعلإضفاءالطريقيمهدانلهمتوقعاالريتصناديقوجودانحينفي•
.مشجعيكنلم2018منذالماليالسوق فيالريتصناديقأداءفإنالمخاطر،متجنبالمستثمراحتياجاتلتلبيةبالمملكةالاستثمار

ءالأدااثرفقدذلكومعالجديدة،الحكوميةالتوسعيةالإنفاقسياسةمنمستفيدا2019فيإيجابيةمستوياتالسعوديالماليالسوق حقق•
.الريتلصناديقالماليالسوق أداءعلىسلباالعقاري للقطاعالبطيء

بقطاعالتداول حجمكان2019نوفمبرففيالريت،صناديقالماليالسوق أداءعلىمؤثراإضافياعاملا السعوديبالسوق السيولةنقصيعد•
يداجدقطاعايعدالريتصناديققطاعانالىذلكيرجعانويمكنالسعودي،بالسوق التداول حجماجماليمنفقط%2.5يمثلالريتصناديق

.المتعثرةديةالاقتصاللظروفنظراالمالأسواقفيالاستثمارفيالمستثمررغبةعدممعبالتزامنالسعوديللمستثمربالنسبةماحدالى

سوق الىمحدودسوق منالسعوديMSCIمؤشرتصنيفاعادةعنMSCIمؤسسةأعلنت2018يونيو20فيانهحيثإيجابية،ملاحظةوهناك•
صندوقيادراجعنالإعلانتم2019عامسبتمبرفخلالذلكعلىوعلاوةالسعودي،المالسوق وتطويرلتحديثالمملكةلجهودتقديراوذلكناش ئ

EPRAفوتس يبمؤشرريتجدوى وريتالراجحي Nareitتالكابيسدكووصندوق الرياضصندوق ادراجتمفقدذلكعلىوعلاوةالناشئة،للأسواق
المؤكدمنو المؤشر،فيريتمشاركةوصندوق ريتالأهليصندوق منكلادراجعنالأخيرفوتس ياعلانالىوبالإضافة،2019عامخلالأيضاريت
EPRAفوتس يمؤشرفيهذهالادراجعملياتان Nareitكسسينعالذيالامروهوالأجنبية،الاستثماراتوتحفزالنشاطتعزز انالناشئةللأسواق
.السعوديالريتبصناديقالثقةمنيزيدالادراجهذاانحيثالعقارية،الريتصناديققطاعسيولةعلىالنهايةفي

صناديق الريت السعودي: تقرير قطاع 
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نظرة عامة على سوق العقارات بالمملكة 3

:الضيافةقطاع•

يراتتأشاطلاقعنالوطنيوالتراثللسياحةالسعوديةالهيئةأعلنت
ومنة،الضيافقطاعأداءسيعزز مماالمملكة،خارجمنللزائرينسياحية
الىالدوليزيزالععبدالملكلمطارالأخيرالرسميالافتتاحيؤديانالمتوقع
علىابيإيجبشكلسينعكسوالذيالاعمالطيرانبرحلاتالنموتحفيز
.الضيافةقطاع

يرالقصالمدىعلىالضيافةقطاعينتعشأنالمتوقعمن:التوقعات
طريقعنالحكومةتبذلهاالتيالتنويعبجهودمدعوماالمتوسط،والمدى

الكثيرعلىملةوالمشتالكبرى التحتيةالبنيةومشاريعالسياحيةالمبادرات
رفيهيهتسياحيةوجهاتلإنشاءالحكومةمحاولاتانالترفيه،وسائلمن
مالاوأالأحمرالبحرمشروعاتمنهاوالتيالضخمة،المشاريعخلالمن

علىعملستالتىالسياحيةشاركبتأشيرةالعملإطلاقبجانبوالقدية
.لمملكةباالضيافةقطاعسوق وبالتاليكبيربشكلالسياحةتعزيز

تاريخيا لقد مهد وجود صناديق الريت الطريق لإضفاء الطابع المؤسس ي على السوق العقاري، حيث كان سوق العقارات وصناديق الريت

ب وتقدير مرتبطان في السوق العالمية، وبما ان سوق صناديق الريت هو سوق جديد الى حد ما بالمملكة، وبالتالي من اجل زيادة استيعا

.الريتوق صناديق من المهم استكشاف المحركات الرئيسية للسوق العقاري ومدى تأثيرهم على أداء سفإنه مستقبل صناديق الريت بالمملكة 

:التجاري القطاع•

لمتوقعامنفإنهالمملكة،فيالانشاءقيدالتجاريةبالمشاريعالعملتأخرمنالرغمفعلى،2019عامخلالمتبايناالتجاري القطاعفيالأصول أداءكان
فيوإنخفاضضغوطيفرضانلهمتوقعاوالذيالقادمين،شهرا12الـغضون فيالتجاريةالمشاريعبعضمنالإنتهاءبسببقوي امدادهناكيكون ان

.التجاريةالمراكزإيجاراتأسعار

الأقلالتجاريةالمراكزتجديدعلىالانالتركيزأنحيثالجديدة،المشاريعتوقفبسببالضغطتحتالشاغرةالعقاراتمستوياتتظل:التوقعات
الىسيؤديتجاريةالالمراكزفيالسنيمادور طرحلانإيجابيةفالتوقعاتالطويلالمدىوعلىالترفيهية،والعروضالسنيمادور وجودلتناسبجودة
.جيدأداءعلىوالحفاظالاقبالتعزيز

48%

اشغال الفنادق بالرياض

من أول العام 
حتى أغسطس 

2018

46%
من أول العام 
حتى أغسطس 

2019

59%

اشغال الفنادق بجدة

من أول العام 
حتى أغسطس 

2018

40%
من أول العام 
حتى أغسطس 

2019

صناديق الريت السعودي: تقرير قطاع 

شاغرمشغول 

شاغرمشغول 



نظرة عامة على سوق العقارات بالمملكة-تابع  3

:العقاريةالمكاتبقطاع•

نةالمرو منأكبرقدراالاولىالدرجةذاتالمكاتبأظهرت2019عامخلال
بعالر خلالطفيفبشكلالعرضارتفعوقدالأقل،بالدرجاتمقارنة
يفكبيرارتفاعحدوثالمتوقعفمنذلكعلىوعلاوة،2019لعامالثالث

ويعود،2019عاممنالأخيرالربعخلالالمكتبيةالمساحاتمنالمعروض
اتالمؤسسمنسيمالاالحكوميالطلبارتفاعالىحالياالطلبنمو

علىمقتصرغيرالطلبفإنذلكومع،2030رؤيةبتنفيذالمرتبطة
ادياواقتصاجتماعياالحكوميةالإصلاحاتحفزتفقدفقط،الحكومة

بناءو المتوسطة،والصغيرةوالشركاتالأعمالروادمنكبيرعددظهور 
نحواكثرمتوجهاسيكون المكاتبعلىالطلبيكون اننتوقعفإنناعليه

.تنافسيةوبأسعارالأولىالدرجةذاتالصغيرةالمساحات

اراسعفيانخفاضمنالمستأجرونيستفيدانالمرجحمن:التوقعات
انوقعونتالطلب،فيالنسبيوالضعفالعرضزيادةبسببالإيجارات
الجودةةعاليالمكتبيةالمساحاتوخاصةالعقاري المكاتبسوق يستعيد

،(فضلاورفاهيةاتصالبوسائلالمتمتعة)الزخمبعضالأولىالفئةمن
للمناخالعقاراتمالكييستجيبانالمتوقعفمنذلكعلىوعلاوة

أجزاءمنبعضتحويلخلالمنوذلكقبلذيمناكثرالحاليالاقتصادي
تستهدفتيوال(المتقدمةالاتصالبوسائلذكية)حديثةمكاتبالىعقارتهم

.الشبابالاعمالرواد

8%

معدل اشغال المكاتب بالرياض

مشغول  شاغر

الربع الثالث 
2018

6%

الربع الثالث 
2019

20%

معدل اشغال المكاتب بجدة

مشغول  شاغر

الربع الثالث 
2018

21%

الربع الثالث 
2019

:السكنيالعقاراتقطاع•

الربعبحلول يالسكنالقطاعفيوالايجاراتالبيعأسعارفيانخفاضالىبالإضافةإنشاءهاالمنتهيالعقاراتعددفيتباطؤا2019عامشهدلقد
الواقعةغوطللضنتيجةبالمملكة،السكنيةالوحداتعلىالطلبضعفمعالسكنيالعقاري بالسوق العرضزيادةيتوافقولا،2019لعامالثالث

.المعقولةبأسعارهاوالمتميزةمساحتهافيالأصغرالوحداتنحوالطلبتحول فقدالأخيرة،الحكوميةالإصلاحاتبسبببالمملكةالسكاندخلعلى

نظرافإنهلكذومعالمعروض،لإرتفاعكنتيجةوالايجارالبيعأسعارعلىواقعةستكون الضغوطمنالمزيدفإنالمتوسطـ،المدىعلى:التوقعات
نظرتنافيبيينايجاومازلناأخرى،مرةزخمهسيستعيدالسكنيالعقاراتسوق فإنالمقبولةبأسعارهاالحجممتوسطةالوحداتالىالعرضلتحول 
تحملعلىالقدرةنقصمشكلةتعالجوالتيالإسكانبقطاعالحكومةمبادراتمنالسوق يستفيدانالمتوقعمنحيثالطويل،المدىعلىللقطاع

.2030رؤيةمعيتماش ىبماالمنازل ملكيةمعدلاتوزيادةالتكاليف

صناديق الريت السعودي: تقرير قطاع 



تحليل قطاع صناديق الريت السعودي  4

ت على التقييم بالنظر الى ان معظم صناديق الريت العقارية قد أدرجت حديثا، فقد اعتبر أنه من غير المنصف ان نبني تصنيف صناديق الري
ى ال تقييمنا قائمة علللوضع الحالي فقط، لذلك استخدمنا معايير للتصنيف تعتمد على مؤشرات أداء للنمو والمخاطر المستقبلية، ومع ذلك لا يز 

.أسس مالية محضة

معدل الرسملة= 
يةصافي الأرباح التشغيل

قيمة العقار السوقية

سعر السهم الى الأرباح =  
التشغيلية للسهم

سعر السهم السوقي

الأرباح التشغيلية
للسهم

عائد توزيعات أرباح = 
الأسهم

مالتوزيعات لكل سه

سعر السهم السوقي

نسبة الدين الى الموجودات=

اجمالي الدين

اجمالي الاصول 

نسبة العائد المدفوع  من = 
الأرباح التشغيلية 

توزيعات السهم 
المعلنة

يةالأرباح التشغيل

ي صافي الربح التشغيل=     
الى الفوائد

يةصافي الأرباح التشغيل

الفوائد

مخاطر الدخل

انخفاض = 
القيمة الدفترية

مصاريف انخفاض القيمة

قيمة العقارات الاستثمارية

التنويع

ري العقاللتقييممقياسهو،(الأقص ىالحدمعدل)الرسملةمعدل
معدلينتبوالتيالمختلفة،العقاريةالاستثماراتلمقارنةيستخدم

كوذلالريت،بصناديقالاستثماريةالعقاراتمنالمحققالعائد
.العقاريةالاستثماراتعلىالمستثمرعائدلتقدير

سعريظهرمضاعفوهوللسهمالتشغيليةالأرباحالىالسهمسعر 
دةالمولللصندوق التشغيليةبالأرباحمقارنةالسوقيالسهم

السوق رسعاننسبياالمنخفضالمضاعفهذاويوضحللمستثمرين،
التاليوبالعمليات،منالمتولدةبالأرباحمقارنةمنخفضللصندوق 

حاليا،يةالحقيققيمتهامنباقلمقومةتكون قدالشركةانالىيشير
.للمستثمرافضلكانكلمامنخفضالمضاعفكانوكلما

منللمستثمرالرئيس يالعائديمثلالأسهمأرباحتوزيعاتعائدان
موزعة،نقديةأرباحشكلفييقدموالذيالريتبصناديقاستثماره

على%90توزيعالريتصناديققانون يشترطالاسهمعكسوعلى
كمعدلاتالتوزيععائدويمثلنقدية،كتوزيعاتالربحصافيمنالأقل
.بالصندوق حصتهعلىللمستثمرعائد

1

3

2

.للمخاطروعرضتهانموهاوإمكاناتالماليتقييمهاأساسعلىتصنيفهااجلمنالريتصناديقمن17لـالتاليةالنسببمراجعةقمنالقد

عشرنيالاثمدارعلىمؤخرًاالصناديقهذهإدراجتمحيثوسويكوربوميفيكوبنيانالخبيروهمصناديق4استبعادتمالعادلةالمقارنةأجلمن
،العقاري الاستثمارصناديقلجميعمتتاليًاشهرًاعشراثنيأساسعلىاحتسابهايتمالنسبوأن،الماضيةشهرًا

5

6

مونعلىودليلمؤشراالنسبةهذهتعتبرالموجوداتالىالديننسبة
قانون البموجبملزمةالريتصناديقانالىبالنظرالريتصناديق
فاذا،%50أقص ىبحدالموجوداتالىالديننسبةعلىبالحفاظ
للنمولةضئيفرصةوجوددليلفإنهالأقص ىالحدالىالنسبةوصلت

من%90عنيقللامابتوزيعمطالبةوانهاخاصةالريتبصندوق 
.الربحصافي

للنمواخرمقياسهوالتشغيليةالأرباحمنالمدفوعالعائدنسبة
لمدفوعاالعائدنسبةانخفضتوكلماالريت،لصندوق الاجلالطويل

تشيرو الشركة،لدىالنموإمكاناتزادتكلماالتشغيليةالأرباحمن
يمكنيوالتسنويا،المحتجزةالأرباحارتفاعالىالمنخفضةالنسبة

النموفرصلتمويلالسنينمدارعلىتراكمتاذااستخدامها
.المستقبلية

7

10

9

8

ديون تغطيةلقدرةمقياسهوالفوائدالىالتشغيليالربحصافي
الارباحصافيفيهاتستطيعالتيالمراتعدديوضحوالذيالشركة،

.الدينعلىالمدفوعةالفوائدمصاريفتغطيةفيالمتولدةالتشغيلية

لكلأجرينالمستمعالعقدفترةالىاستناداتقييمهايتمالدخلمخاطر 
فيارعقكلوزنالاعتبارفيالاخذمعالريت،صندوق عقاراتمنعقار

كانالمستأجرمعالمبرمةالعقدمدةطالتوكلماالصندوق،محفظة
.للدخلاكثروامنكبيربشكلمضمون الريتصندوق دخل

تمالذيالقيمةانخفاضمقدارفييبحثالقيمةانخفاضحساب
الىشيريحيثانشائها،منذللشركةالاستثماريةللعقاراتتسجيله

العقارمناتجةالنالمستقبليةالنقديةالتدفقاتفيالمتوقعالانخفاض
الاستثماري 

تركزهحيثمنالريتصندوق محفظةتركيزتقييمعلىيقومالتنويع
.بالقطاع

صناديق الريت السعودي: تقرير قطاع 

التقييم المالي النمو المخاطر

نسبة نمو  الموجودات=

القيمة الدفترية المتوقعة

القيمة الدفترية الحالية

4

ونمعلىمهمكمؤشرالنسبةهذهتعتبرالموجوداتنمو نسبة
نعالصناديقإعلاناتعلىبناءالصندوق موجوداتفيالمحتمل
.المستقبليةالاستحواذعمليات
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التقييم المالي
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اعلىثانيمقابل%1.3بفارق المتتاليةشهراعشرللاثنىعائداعلىاظهرقدريتمشاركة
قطاعاتبينتتنوعمباني9"ريتةكمشار "محفظةتضمريت،المعذر صندوق اظهرهعائد

ندوق صأبلغفقدأخرى جهةومنوالسكنية،التجاريةوالقطاعاتوالصناعةالضيافة
تشغيليةالالأرباحصافيلانخفاضكنتيجةللغايةمنخفضرسملةمعدلعنريتسدكو 
.2018امعمنالثانيالنصففيالتشغيليةالأرباحصافيانخفاضبسببكانوالذي

مقارنةعلىاءبنقيمتهمافيانخفاضاالأكثرريتمشاركةصندوق وريتالمعذر صندوق يعد
السوقي،دةالوحوسعرالمتتاليةشهراعشرللاثنيالتشغيليةالعملياتمنالمتولدالنقد
مرة16.6بلغوالذيالقطاعبمتوسطمقارنةمرة13.2ومرة12.4بينالمعدليتراوححيث

مبالغاليالحالوقتفيريتموطنالجزيرةصندوق فإنأخرى جهةومن،(الجزيرةباستثناء)
المتتاليةشهراعشريللاثنالتشغيليةالعملياتمنالمتولدالنقدانخفاضالىبالنظرقيمتهافي

المتولدالنقدلانخفاضكنتيجة(مرة27.9المعدلسجلحيث)السوقيالوحدةبسعرمقارنة
.حادبشكلالتشغيليةالعملياتمن

السوقيالوحدةسعرمن%7.5بنسبةللتوزيعاتعائداعلىدفعقدريتالمعذر صندوق 
ريتالأهليو تريدرايةصندوقيقربعنيليه،(الماضيةالمتتاليةشهراعشرالاثنيلفترة)

اتللتوزيععائداقلريتموطنالجزيرةصندوق سجلفقدأخرى جهةومن،%7.1بنسبة
يةالمتتالشهراعشرللاثنيكتوزيعاتفقطسعوديريالمليون 5.9دفعلكونهكنتيجة
.السابقة
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ية نسبة العائد المدفوع  من الأرباح التشغيل

مكتبيينعقارينإضافةعنالإعلانبعدمستوى اعلىحقققدريتالأهليصندوق 
تسهيلاتخلالمنالتمويلويتمسعودي،ريالمليون 505بقيمةمحفظتهالىجديدين
فيطفقعقارينلديهالأهليصندوق لانالىنظراماحدالىمتوقعاهذاوكانبنكية،

عقارات3شراءعنمؤخراريتالرياضصندوق اعلنفقدذلكومعالحالية،محفظته
.المتحدةياتالولا فيتستثمرسعوديةشركةاول وهيالمتحدة،الولاياتفيالأولىالفئةمن

فسحيمماانشائها،منذديون علىتحصللمالعقاريةالريتصندوق 13أصلمن5حيث
فإنالمالية،السوق هيئةلسياسةوفقاانهالىالإشارةوتجدرمستقبلا،للنموأكبرمجالا
موجوداتاجماليمن%50هيالعقاريةالريتصناديقلنالديلنسبةالأقص ىالحد

.%42.7بلغتوالتيديون نسبةأعلىكابيتالسدكو صندوق سجلوقدالصندوق،

مقارنةأرباحتوزيعاتاقلبدفعريتمشاركةصندوق و ريتتعليمصندوق منكلقام
فيوذلك(لالطويالمدىعلىللنمواكبرفرصةلهماأتاحمما)العملياتمنالمتولدبالنقد
نسبةطمتوسوكانالطويل،المدىعلىنسبياالمنخفضةالأرباحنسباستمراريةحالة

سجلوقد،%101.3هوعقاري ريتصندوق 13لـالتشغيليةالأرباحمنالمدفوعالعائد
التشغيليةالعملياتمنالمتولدالنقدعلىالمدفوعللعائدنسبةاعلىريتدرايةصندوق 

.المستقبليوللنمفرصةادنىلهايتيحماوهوالسابقة،المتتاليةشهراعشرللاثني121%
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مخاطر الدخل

التيوهيعقاريةريتصناديق8عددعلىالفوائدالىالتشغيليةالأرباحصافيمؤشرانطبق
عوديةالسجدوى صندوق أبلغوقدالماضية،شهراعشرالاثنيخلالديون علىتحصلت

المنخفضةيلالتمو رسومبسببالفوائدالىالتشغيليةالأرباحصافينسبةاعلىعنريت
سدكو وق صندسجلفقدنفسهالوقتوفيالفترة،خلالعنهاالإبلاغتموالتيللغاية

.الدينتكلفةارتفاعبسببلهمستوى ادنىريتكابيتال

معدالعقو مدةطالتوكلماالعقارية،الريتصناديقعقدمدةمنالدخلمخاطرتتحقق
تعليمصندوق وجاءالعقارية،الريتلصناديقالإيراداتاستقرارزادكلماالمستأجرين

الوقتوفي،(عاما30)المستأجرينمعالاجلطويلةللعقودنتيجةالأولىالمرتبةفيريت
سنةوز تتجالمالايجاراتعقودلانالأخيرةالمرتبةفيريتالأهليصندوق جاءنفسه
.واحدة
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يةالدفتر القيمةانخفاضعنالعقاريةالريتصناديقمنفقطصناديق5أبلغتوقد
انخفاضعنتالريصندوق يبلغانفمجردالماضية،شهراعشرالاثنيفترةفيللاستثمارات

الجزيرةندوق صسجلوقدمستقبلية،لانخفاضاتتخضعفإنهاالدفتريةالاستثماراتقيمة
العقاراتمن%9.9بقيمةالفترةخلالالدفتريةالقيمةفيانخفاضاعلىريتموطن

.الاستثمارية

3انالاما،دحالىبالتنوعالسعوديةالعربيةبالمملكةالعقاريةالريتصناديققطاعيتميز
حدواقطاعفيالاستثمارخلالمنموضوعيةمحافظهاأظهرتقدعقاريةريتصناديق
لرياضاصندوق وريتدرايةصندوق يقبعالقطاع،منالتنوعذوالاخرالطرفوعلىفقط،
6بـهخلفالرياضصندوق يأتيبينمامختلفةقطاعات7يتضمندرايةصندوق انحيث،ريت

ريتالصناديقستكون المملكةالاقتصادانتعاشومع،(الفرعيةوالقطاعات)قطاعات
المتضمنةةالمختلفالقطاعاتمنمالياالاستفادةعلىقادرةالكبيرالتنوعصاحبةالعقارية
والضيافةالتجاري القطاعينوخاصةالاستثمارية،محفظتهابداخل

المخاطر



المخاطرالنموالتقييم الماليالمعيار

معدل الرسملةالمؤشر
سعر السهم الى 

لية الأرباح التشغي
للسهم

عائد التوزيعات
نسبة نمو 
الموجودات

الدين الى 
الموجودات

نسبة العائد 
باح المدفوع الى الأر 
التشغيلية

صافي الأرباح 
التشغيلية الى

الفوائد

مخاطر 
الدخل

انخفاض القيمة
الدفترية

التنويع

N/A3.09.9%1%109.5%0.0%0.0%27.93.9%5.3الجزيرة موطن ريت

N/A6.00.0%1%72.2%0.0%0.0%18.94.2%6.4تعليم ريت

5%186.23.70.0%100.6%1.7%6.1%15.86.4%6.6جدوى ريت السعودية

7%3.63.40.0%121.4%30.5%6.9%17.07.1%6.2دراية ريت

3%6.934.81.6%96.2%19.6%27.9%13.77.0%6.8ملكية ريت

4%5.53.80.0%102.5%26.5%9.9%15.76.5%5.5الراجحي ريت

4%3.03.21.0%115.3%42.7%0.0%17.46.6%4.7سدكو كابيتال ريت

4%6.62.51.5%88.1%19.1%7.2%13.26.7%8.7مشاركة ريت

N/A1.00.0%2%110.9%0.0%37.8%15.67.1%6.1الأهلي ريت

N/A3.20.0%6%100.2%14.8%20.2%16.76.0%5.3الرياض ريت

N/A2.84.4%3%92.4%0.0%3.9%12.47.5%7.4المعذر ريت

2%4.25.10.0%108.6%21.9%0.0%16.46.6%5.0جدوى ريت الحرمين

N/A5.00.0%1%99.7%0.0%0.0%15.16.6%5.2المشاعر ريت

صناديق الريت السعودي: تقرير قطاع 

التصنيف النهائي لصناديق الريت السعودية 5

محفظتهماالىعوديوذلكبالقطاع،استقرارالاكثرهماريتوالمشاعر ريتتعليممثلصناديقانيبدو فإنهوالمتوسط،القصير المدىعلى•
(التنفيذيزحالحكوميةالإصلاحاتودخول الاقتصادانتعاشومع)ذلكومعبهما،الخاصةنسبياالأمدالطويلةالايجاروعقودتركيزاالأكثر
اكثرعلىويةالمحتالصناديقهيريتودرايةريتوسدكوريتوالرياضالسعوديةريتكجدوى تنوعاالأكثرالريتصناديقتكون أننتوقع

.نهاحيالقطاعاتمختلففيوالتحسنالتنوعمنالاستفادةعلىقادرينسيكونون حيثالطويل،المدىعلىللربحيةاحتماليات

خطةتنفيذبدءومعالتحديات،هذهمواجهةفيهوادةبلا كانتالحكومةأنإلا ،2016عاممنذكبيرةلضغوطالسعوديالاقتصادتعرض•
،هاربالازدالبلادأنحاءجميعفيللقطاعاتيسمحالاستقرار منمستوى إلىالسعوديالاقتصادسيصل2030ورؤيةالوطنيالتحول 
المنطقة،فيماليكمركزمكانتهتعزيزمنتداول يمكنمماالمال،رأسأسواقتطور علىكبيرتأثيرلهاالمنفذةوالبرامج2030للرؤيةوسيكون 
علىفإنهذلكإلىوبالإضافة،2025عامبحلول متكاملةماليةبورصةتكون أنإلى"تداول "تهدفالأجلطويلةالإستراتيجيةخطتهامنوكجزء

وبالتالي،MSCIويفوتس مندعمعلىوحصلالصحيحالمسارعلىالسعوديةالعربيةالمملكةفيالإصلاحاتبرنامجاستمرفقدالمحليالصعيد
علىالسعوديتالريصناديققطاعوسيبرزالاقتصاد،تنويعحيثمنالتقدممنمزيدوتحقيقالأجانبالمستثمرينمشاركةمنالمزيدإقامة

EPRAفوتس يمؤشرفيالسعوديةالريتصناديقمن6إدراجبعدخاصةالعالميالصعيد Nareitالناشئةللأسواقالعالمي.

لتلبيةضهمعر تعديلفيوالمكاتبالسكنيةالعقاراتمورديبدءمعحيثالطويل،المدىعلىمتفائلةالعقاري للسوق التوقعاتوكانت•
مرةلإشغالامعدليرتفعسوففإنه(الإيجارمعدلاتأوالحجمأوالمرافقجودةحيثمنسواء)البلادفيوالاقتصاديةالاجتماعيةالتغيرات
دور وإدخالبرى الكالترفيهيةالأحداثتقديمبعدملحوظبشكليتحسنسوفبالتجزئةالبيعقطاععلىالطلبفإنذلكعلىوعلاوةأخرى،

السياحمنالمزيدببساطةالترفيهيةالفعالياتوستجذبالتجارية،التسوق مراكزفيالسينمادور ستحسنبينماعاما،35دامحظربعدالسينما
سوى ليست(ديدالجالمطارجانبإلى)حديثاتقديمهاتمالتيالسياحةتأشيرةإنالتجاري،القطاععلىكبيربشكلسيؤثرمماالمملكة،في

.ملحوظكلبشالتجاري والقطاعالضيافةقطاعأداءتحسينشأنهامنوالتيترفيهية،كوجهةالمملكةلوضعالحكومةمحاولاتمنمحاولة

.كلما ارتفعت درجة مؤشرات مخاطر الدخل والتنويع، كلما قلت تعرض صندوق الريت للمخاطر من حيث هذا المؤشر: ملاحظة •
.26/12/2019الأسعار السوقية المستخدمة في حساب المؤشرات هي الأسعار بتاريخ •



الإفصاحات وإخلاء المسئولية

يجوز ولايتالكابإتقانعملاءقبلمنالعامللاستخدامالتقريرهذاإعدادتم.السعودية"(كابيتالإتقان)"البحثهذاكابيتالإتقانشركةأعدت
،أوبالكاملسواءعنه،الإفصاحأوإرسالهأوتوزيعهإعادة

ً
ويعد.ابيتالك إتقانمنالصريحةالكتابيةالموافقةدون طريقةأوشكلبأيجزئيا

والاستنتاجاتماتوالمعلو والآراءالمحتوى عنللأخرينالإفصاحأوالنشرأوالتوزيعإعادةعدمعلىموافقتكبمثابةالبحثلهذاومراجعتكاستلامك
عدةمنثالبحهذافيالواردةالمعلوماتعلىالحصول وتم.العامللجمهور المعلوماتهذهعنإتقانشركةإفصاحقبلالتقريرهذافيالواردة
 أوةصراح)ضماناتأوتعهداتأيكابيتالإتقانشركةتقدملا.دقتهانضمنلاولكننابها،موثوقةتكون أنالمفترضمنعامة،مصادر

ً
(ضمنيا

أنهاعلىأوللةمضغيرأنهاعلىأوخطأ،أيمنخاليةأوكاملةأنهاعلىالمعلوماتتلكإتقانشركةتقدمولاالمطروحةوالمعلوماتالبياناتبشأن
 التقريربهذاعنهمُعبررأيأيأوالمعلوماتتشكلولا.فقطالعامةالمعلوماتالبحثهذافيوفر.خاصغرضلأيصالحة

ً
لتقديمعوةدأوعرضا

أيإعطاءالبحثذابهالمقصودمنوليس.الاستثماراتأوالماليةالأوراقبتلكمتعلقةأخرى استثماريةمنتجاتأوماليةأوراقأيشراءأوببيععرض
بعينهخصشلأيالخاصةالاحتياجاتأوماليةمؤسسةبأيةخاصةمعينةاستثماريةأهدافأيالاعتبارفييؤخذولاشخصيةاستثماريةنصائح
أوأخرى استثماراتأوليةماأوراقأيفيالاستثمارملائمةبصددالضريبيةأوالقانونيةأوالماليةالمشورةطلبالمستثمرينوعلى.التقريرهذايستلم

وص يأوالواردةالاستثماراستراتيجيات
ُ
 مستقبليةتوقعاتأيتتحققلاقدأنهمعرفةعليهمويجبالتقريرهذافيبهاالم

ُ
.التقريرهذاضمنبهادلىأ

سعرينخفضأوفعيرتوقدوجد،إنالأخرى،الاستثماراتأوالماليةالأوراقتلكمنالمحققالدخلقيمةتتقلبقدأنهمعرفةالمستثمرينعلىويجب
 الصرفسعرتقلباتتؤثرأنالممكنومن.الاستثماراتأوالماليةالأوراقتلكقيمةأو

ً
بعضنمالمحققالدخلأوسعرأوقيمةعلىسلبيا

 المستثمرونيستلمأنيمكنذلك،علىوبناءً .الاستثمارات
ً
 عائدا

ً
أومديريهاأوكابيتالانإتقلشركةيكون قد.المستثمرالمبلغمنأقلاستثماريا

المتعلقةثماراتالاستأوالمصدرةبالشركاتالخاصةالماليةالأوراقفيماليةمنفعة(البحثمحللويشملبما)التابعةشركاتهامنأكثرأوواحدة
الماليةالأدواتأواليةالمالمشتقاتأوالخياراتأوالمستقبليةالعقودأوالضماناتأوالماليةالأوراقفيالأجلقصيرأوطويلةالمراكزيشملبمابذلك،
فيواردةركةشلأيةأخرى خدماتأواستثماريةمصرفيةخدماتأداءلأخروقتمنالتابعةشركاتهامنأيأوكابيتالإتقانلشركةيجوز كما.الأخرى 

عنينتجقدبعيتأومباشرغيرأومباشرضرر أوخسارةأيعنمسئولينموظفيهاأوالتابعةشركاتهامنأيأوكابيتالإتقانتكون لن.التقريرهذا
إشعاردون رالتغييإلىفيهواردةتوصياتوأيالبحثهذايخضعقدكما.التقريرهذافيالواردةللمعلوماتمباشر،غيرأومباشراستخدام،أي

جزءأيأوكلوزيعتأوإرسالأونسخأوتغييريجوز لا.البحثهذافيالواردةالمعلوماتتحديثبصددمسئوليةأيةكابيتالإتقانتتحمللا.مسبق
 ليسالبحثهذا.طريقةوبأيةشكلبأيالبحثهذامن

ً
 أوإلىموجها

ً
 يكون كيانأوشخصأيقبلمنالاستخدامأوعلىللتوزيعمخصصا

ً
أومواطنا

 
ً
 مخالفالاستخدامأوالتوفرأوالنشرأوالتوزيعهذافيهايكون أخري قضائيةولايةأيةأوبلدأوولايةأومكانأيفييقعأومقيما

ً
أوللقانون ا

.القضائيةالولايةتلكضمنترخيصأوتسجيلمتطلباتأيإلىالتابعةشركاتهامنأيأوكابيتالإتقانسيعرض
4030167335رقمتجاري وسجل37-07058رقمرخصة|السعوديةالماليةالسوق هيئةمنمرخصةشركةهيكابيتالإتقان

إتقان كابيتال
بزنس بارك، طريق الكورنيش، حي الشاطئ،هيدكوارترز برج ذا 
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