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المقدمة

الموقرين(                  شركة تنمية الفنادق العقارية) صندوق الإنماء ريت الفندقي / السادة 

تقرير تقييم فندق فيتوري: الموضوع 

اض  حي الملك عبدالله بمدينة الريي ع فنحن شركة مكين القيمة للتقييم العقاري نتقدم لكم بخالص الشكر والتقدير على اختياركم لنا ومنحكم ثقتكم الغالية لتقييم العقار الواق

من قبل الهيئة السعودية للمقيميين 1441/07/21وتاريخ 1210001150م بناء على الترخيص الممنوح لنا برقم 20/6/2023بموجب التكليف الصادر منكم بتاريخ 

م والمتعارف عليها وقواعد واخلاقيات المهنة للوصول إلى التقييم النهائي الحيادي بناء على المعاينة 2022المعتمدين متبعين في ذلك النسخة الأخيرة من معايير التقييم الدولية 

ا يحمله كل تقرير وعليه يسعدنا انبمالفعلية من فريق العمل ودراسة منطقة السوق المحيطة بالعقار وقد تم الوصول إلى تقدير القيمة العادلة باستخدام طرق التقييم المختلقة

.نتقدم لكم بشهادة التقييم العقاري الواردة ادناه

،..مع خالص الشكر والتقدير 

فيصل بن عبد المحسن السعدون

2

، العقار حي الملك عبدالله ، بمدينة الرياض  الواقع م30/6/2023وعلى وضعه الراهن بتاريخ التقدير تقدير القيمة العادلة للعقار بناءً على الدراسة المنجزة فإننا نرفق لكم نتائج 

.متر مربع حسب الصك17,274عبارة عن أرض مقام عليها فندق وفلل بمساحة إجمالية للأرض

.أربعمائة وثلاثة وخسون مليون وخمسة وسبعون ألف ريال سعودي( 453,075,000)وتم الوصول لقيمة العقار ، بمبلغ وقدره فقط 
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الايضاحبنود نطاق العمل

المقيم هوية
:القائمين بأعمال التقييم هم

1210001150فيصل عبدالمحسن السعدون   عضوية رقم 1.

(شركة تنمية الفنادق العقارية) صندوق الإنماء ريت الفندقي هوية العميل

(شركة تنمية الفنادق العقارية) صندوق الإنماء ريت الفندقي المستخدم المقصود

(شركة تنمية الفنادق العقارية) الفندقي ريتمستثمرين صندوق الانماء المستخدمون الآخرون

شركة تنمية الفنادق العقارية المالك

.  متر مربع حسب الصك17,274العقار عبارة عن ارض بمساحة إجمالية للأرض الأصل موضوع التقييم

فندقاستخدام العقار 

هـ 16/6/1444في تاريخ499074003628رقم الصك وتاريخه

مطلقة حسب إفادة العميل نوعية الملكية

في القوائم المالية وذلك حسب خطاب العميل المتفق عليهتقدير القيمة العادلة بغرض الإدراجالتقييم من الغرض

بحث المقيم نطاق
تب رات ومن مكاعقاتم جمع المعلومات الكافية عن طريق الزيارة الميدانية والمعاينة الظاهرة واجراء التحليلات وتم عمل دراسة من مواقع قريبة من موقع ال

دقيقةعقارية معتمدة في منطقة العقار والتحري من جميع المعلومات ودراستها بصورة

 101رقممعيارالعملنطاق1.1
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الايضاحبنود نطاق العمل

20/06/2023تاريخ التكليف 

28/06/2023تاريخ المعاينة 

30/06/2023تاريخ التقييم 

23/07/2023تاريخ التقرير 

مع توضيج جميع بيانات ومعلومات التقرير بالتفصيلتقرير يوضح منهجية وخطوات وأسس وفرضيات التقييم ونتائجهوصف التقرير 

30/6/2023تاريخ القياس

بحث المقيم نطاق
رات ومن مكاتبعقاتم جمع المعلومات الكافية عن طريق الزيارة الميدانية والمعاينة الظاهرة واجراء التحليلات وتم عمل دراسة من مواقع قريبة من موقع ال

دقيقةعقارية معتمدة في منطقة العقار والتحري من جميع المعلومات ودراستها بصورة

أسلوب الدخل+ أسلوب التكلفة أسلوب التقييم 

أساس القيمة

بين القيمة العادلة على انها السعر الذي يتم استلامه لبيع أصل او دفعه لتحويل التزام في معاملة منظمة13يعرف المعيار الدولي لأعداد التقارير المالية رقم 90.1
المشاركين في السوق في تاريخ القياس

دولة استخدام معاير المحاسبة الدولية الصادرة عن مجلس معاير المحاسبة الدولية وبالضافة الى ذلك 130للأغراض المحاسبية تفرض ما يزيد عن 90.2
يستخدم مجلس معاير المحاسبة المالية بالولايات المتحدة نفس التعريف للقيمة العادلة تحت عنوان رقم 

820
اس محايد بعد أسعلىالقيمة السوقية وهي المبلغ المقدر الذي ينبغي على أساسه مبادلة العقار في تاريخ التقييم بين مشتر راغب وبائع راغب في أطار معاملة 

(.104معيار )تسويق مناسب حيث يتصرف كل طرف من الأطراف على أساس من المعرفة والحكمة دون قسر او أجبار

السعودي الريالالتقييم عملة

رأي المقيم 
وخسونأربعمائة وثلاثة ( 453,075,000)بمبلغ وقدره فقط بشكل أساسي تم الوصول للقيمة السوقية( طريقة التدفقات النقدية)بناءً استخدام أسلوب الدخل 

مليون وخمسة وسبعون ألف ريال سعودي  حسب وضع السوق

العملنطاق1.1
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الايضاحبنود نطاق العمل

معايير التقييم المتبعة

والنسخة الأخيرة ( تقييم)ين مقيمين المعتمدللتم تنفيذ جميع الأعمال وفقاً لنظام المقيمين المعتمدين واللائحة التنفيذية ذات الصلة بالتقييم العقاري الصادرة عن الهيئة السعودية

والمقيمين الذين يلتزمون بمتطلباته وقد تخضع التقييمات للمتابعة من قبل هذه الجهات ((IVSCالتي نشرها مجلس معايير التقييم الدولية ((IVSمن معايير التقييم الدولية

.2020وتتضمن المراجعة تطابق تقارير التقييم مع متطلبات معايير التقييم الدولية لعام 

عقاريالالمعلومات الواردة بالتقرير صدرت من جهات رسمية أو مكاتب متخصصة بالأبحاث و الدراسات وبالرجوع إلى أرشيف شركة مكين القيمة للتقييمطبيعة ومصدر المعلومات

الافتراضات المهمة او 

الافتراضات الخاصة

ال البيانات قر شركتنا بدقة او اكتم تلا تتحمل شركتنا أي مسؤولية إزاء أية معلومات يتم استلامها من العميل و التي من المفترض سلامتها و إمكانية الاعتماد عليها ، كما لا

رالمتاحة و لا تعبر عن رأيها و لم تقم بعرض اي نوع من الضمانات لدقة البيانات أو اكتمالها إلا فيما أشارت إليه بوضوح في هذا التقري

قيود استخدام التقرير

رير كاملاً أو جوز نشر هذا التقو يتعد عمليات التقييم والتقارير سرية للطرف الموجه ولمن يتم إحالتها إليه لغرض محدد مع عدم تحمل أي مسئولية من اي نوع لأي طرف ثالث 

ياق الذي وبة بالشكل والسمكتأي جزء منه أو الاشارة إليه في أي وثيقة أو بيان أو نشره دورية أو في اي وسيلة تواصل مع أي طرف ثالث دون الحصول على موافقة مسبقة 

تظهر فيه

العملبنود1.2
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العمل مراحل1.3

العملنطاق

.منهالمتوقعةجاتالمخروالتكليفوضوحيتضمنبماهامةأوخاصةافتراضاتأيوالتقييمتاريخوالمعنيةالأطرافوالقيمةأساسوالتقييمغرضمنيتضمنهبماالعملنطاقتحديدوبالعميلالاجتماع

الموقعتحليلوالمعاينة

.المناسبةاريعالمشووالأنشطةالجغرافيالبحثنطاقتحديدمعبالعقارالمحيطةالاستخداماتوالعقارموقعتحليلو،الواقعمعالمستنداتمطابقةومواصفاتهوخصائصهعلىالتعرفوالعقارمعاينة

البياناتتحليلوجمع

.تقييمالطرقتطبيقعندعليهاالاعتمادسيتمالتيالسوقيةالمؤشراتوالحاليةوالسابقةالسوقاتجاهاتمعرفةإلىللوصولتحليلهاوالميدانيةوالمكتبيةالسوقيةالبياناتبجمعالقيام

التقييمطريقتطبيق

ً السوقيةالقيمةإلىللوصولالماليةبالحساباتللقيامالمدخلاتوالافتراضاتكافةوضعوالمناسبةالتقييمطرقتحديديتمالسوقتحليلوالعملنطاقعلىبناءً  .تارةالمخللطرقوفقا
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التقريرمحددات1.4

.لالمفعووساريالعميلافادةحسبالمعلوماتأنافتراضوتمالرهنأوالملكيةتتضمنالتيالقانونيةللمسائلبالنسبةأوتقييمهتمالذيللعقارقانونيمستندأيعنالتحققيتملم

فيصحتهايدتأكيتملمولكنبهاموثوقاعتبرتمنهجزءأوالتقريرهذاكلعليهاأسسوالتيوغيرهاوالاستئجارالأرضوامتلاكبالتخطيطيتعلقفيماخصوصاأخرىجهاتبواسطةالمقدمةالمعلومات

.تتغيرأنيمكنالتقريرهذافيالواردةالقيمةفإنالمعلوماتهذهصحةعدمظهرإذاالمعلوماتهذهلصحةبالنسبةضمانتقديميتملمكماالحالاتكل

.ذلكغيراستعملتإذاصحيحةغيرتكونأنيمكنإذاالبحثقيدللعقارهيالتقريرهذافيالمقدرةالقيم

.إنشائيافحصاوليستقييمتقريرهذاأنيفهمأنيجبوعليهظاهرهغيرعيوبأيملاحظةأوإنشائياالعقارفحصيتمولمظاهرياالعقارمعاينةتم

.بهاالمعتمدينالمقيميينوتوقيعالشركةختميحملكانإذافقطصحيحهذاالتقييمتقريريعتبر

.الماليةالقوائمإدراجولغرضالتقييملأطرافانحيازأييوجدولاطرفأيعنمستقلالتقييمبانالقيمةمكينشركةتقر

.ذلكعنمسئولةغيروالشركةالعميلافادةحسبمأخوذةالاجماليةالمساحةوبالتاليوالاطوالالحدودعنمسئولةغيروالشركةالعميلافادةحسبوللأطوالالحدود

:الماليةالقوائمفيالإستثماريةالعقارات

قبلمنأوالمالكقبلمن)بهمحتفظ(كلاهماأو–مبنىمنجزءأو–مبنىأوأرض)عقارأيأنهعلىالإستثماريالعقارIAS40"الإستثماريةالعقارات"40رقمللمحاسبةالدوليالمعيارعرف

:وليس،لكليهماأوالمالرأسلإانماءأوالأيجارإيراداتلكسب(أستخدامحقأصلأنهعلىالمستأجر

.للأعمالالعاديالسياقفيأولبيعهإداريةلأغراضأوخدماتتقديمأوسلعتوريدأونتاجفيلإستخدامه
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فرضيات التقرير

.تلتزم مكين للتقييم العقاري بسرية المعلومات الواردة في التقرير-

.إن هذا التقييم مرتبط بتقدير القيمة العادلة في ظل الظروف الحالية-

وتم افتراض هي على مسئوليته وشركة مكين للتقييم العقاري ليس لها أي مسئولية تجاه المستندات الخاصة بهذا العقار( الصك ورخصة البناء والعقود)إن جميع المستندات المقدمة من العميل -

أيها ولم تقم بأي اكتمال البيانات المتاحة ولاتعبر عن راوالمستندات صحيحة وخالية من أي إلتزامات قانونية أو أي معوقات مالم تذكر بالمستندات اويصرح بها طالب التقييم كما لاتقر الشركة بدقة

.نوع من الضمانات لدقة البيانات او اكتمالها إلا فيما أشارت اليه بوضوح في هذا التقرير

(  ات الملكية والصك مستند)معلومات حسب افادة العميل اللم يتم التحقق عن أي مستند قانوني للعقار الذي تم تقييمه أو بالنسبة للمسائل القانونية التي تتضمن الملكية أو الرهن وتم افتراض أن-

.  قائمة وسارية المفعول 

يم وتعتبر القيمة المقدرة في هذا التقرير هي للعقار قيد الدراسة وفي حالة تغيير الغرض من التقي(  IFRS 13)م والمعيار الدولي لأعداد التقارير المالية 2022تم تقييم العقار وفقا للمعايير الدولية -

.اذ يمكن ان تكون هذه القيم غير صحيحة
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(  IVS 2022)الإطار النظامي عن معايير التقييم  الدولية 

-60.1)ر الفقرة كانية الخروج عن المعاييوإممبادي التقييم المتعارف عليها والمفاهيم التي ينبغي أتباعها عند تطبيق هذه المعايير فيما يخص الموضوعية والحكم التقديري والكفاءة : الإطار العام -

ريرالخروج عن المعايير هي الحالة التي يجب فيها الإمتثال لمتطلب قاوني أو تشريعي أو تنظيمي يختلف عن بعض المتطلبات المذكورة في التقا( 60.2

فلن يكون 60.2و60.1ماورد وصفه في الفقرتين اءتسمح بعض مؤسسات التقييم المهنية أو اللوائح التنظيمية بالإجراءات التي تخرج عن معايير التقييم الدولية وفي مثل هذه الظروف باستثن60.3-

التقييم الناتج عن ذلك  ممتثلاً للمعايير

وج عن يجب ذكر حالات الخر: التأكيد على أن التقييم سيعد وفقاً لمعايير التقييم الدولية وأن المقييم سيقدر مدى ملاءمة كافة المدخلات المهمة : 20نطاق العمل فقرة 101معيار –المعايير العامة -

:معايير التقييم الدولية وطبيعتها وهي

(.104كان الخروج في القيمة بتقدير القيمة العادلة وليس القيمة السوقية للعقار ويعتبر الخروج في أساس القيمة السوقية وهو في المعيار )
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الامتثال للمعايير وأعمال البحث والاستقصاء: 102المعيار -

.التقييم وأساس القيمةتجري في إطار مهمة التقييم وغرضتتناسب أعال البحث والاستقصاء التي-

.بشكل كاف تم توضيحها في الفرضيات الخاصةفي حال وجود قيود على البحث والاستقصاء الذي يقوم به المُقيمّ لا تمكنه من تقييم المدخلات والفرضيات-

هافيها وإثباتوالبحث( من العميل او من ينوب عنه)حتى لا تؤثر سلبًا على مصداقية رأي التقييموتم النظر في المدخلات المهمة المقدمةللمُقيمّ الاخذ في الحسبان مدى موثوقية المعلومات-

:النظر في مصداقية وموثوقية المعلومات المقدمةتم الأخذ الأمور التالية في عين الاعتبار-

.الغرض من التقييم•

.أهمية المعلومات بالنسبة لنتيجة التقييم•

.الخبرة العملية للمصدر فيما يتعلق بموضوع التقييم•

.هل المصدر مستقلٌ عن الأصل محل التقييم أو المستفيد منه•

.

.
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وصف العقار1.5

متر مربع وتبلغ مساحة المباني 17,274.00نجوم ويقنع بحي الملك عبد الله جنوب طريق العروبة بمدينة الرياض ، تبلغ مساحة األرض 5بتصنيف -( فيتوري بالس)العقار عبارة عن مبنى فندقي 

.متر مربع حسب الرخصة34,982.53

طوابق سكنية فندقية  ومخاج 3طوابق  وتتكون المباني من قبو وطابق أرضي و3بالأضافة الى فلل فندقية ، تتكون  المباني من قبو وطابق أرضي و ( A,B,C)مباني فندقية  تسمى 3يتكون المبنى من 

.وطواري وخدمات
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العقار بمنطقة المتوفرة والخدمات العقار بيانات2.1

العقار بيانات

الملك عبد اللهالحيالرياضالمدينة

فندقالعقار نوعطريق العروبةالشارع

148القطعةمتر مربع17,274.00الأرض مساحة

سكني تجاري مكتبيالانظمة حسب الأرض استخدام3220رقم المخطط

24.73451746.743388الموقع احداثيات

العقار بمنطقة المتوفرة المرافق و الخدمات

الهاتف شبكةصحي صرف شبكةمياه شبكةالكهرباء شبكة

نعمنعمنعمنعم

حديقةمياه تصريف شبكةعامة أسواقمسجد

نعم نعمنعمنعم 

فنادقالحكومية المراكز و الخدماتطبية خدماتتجاري مركز

نعم نعمنعمنعم 

مدني دفاعوقود محطةمطاعمبنوك

نعم نعمنعمنعم 
14



المبانيمعلومات

عمر العقارأستخدام العقارتاريخ الأنتهاءتاريخ الرخصةرقم الرخصة

سنوات6فندق1434/704606/04/143406/04/1437

15

معلومات الرخصة والمباني

المساحة متر مربعمكونات البناءم

692.24القبو1

5916.72الدور الأرضي2

2304.00ارضي سكني3

6153.99الدور الاول4

6153.99الدور الثاني5

2592.00اول سكني 6

20.00غرفة كهرباء7

3076.59ملاححق علوية8

1296.00ملاححق علوية9

549.00اسوار10



القانونيةالمعلومات2.3

رقم الصكاسم المالكتاريخ الصكنوع الملكيةالإستخدام

499074003628شركة تنمية الفنادق العقاريةهــ16/6/1444حسب الصكأرض مقام عليها فندق

الحدود والأطوال للأرض 

(م)الطول الحدودالإتجاه

م30شارع عرض 9.54 + 109.07 + 75+ 566شمال 

م20شارع عرض 5.56 + 15.33 + 172.26جنوب

مسجد36شرق

م30شارع عرض  137.43غرب
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الأصل موضوع التقييم2.3

الاحياءمستوىعلىالعقارموقع

مستوى مدينة الرياضعلىالعقارموقع

24.73451746.743388
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التقييم

18



التقييم  أساليب3.1

أسلوب السوق

هي طريقة تقدير قمة عقار أو أملاك عقارية بالاعتماد على 

بهة المقارنة السوقية بين العقار محل التقييم والعقارات المشا

تخلاص ويتم اس. الموجودة في نفس منطقة والتي تم بيعها ا حديثا

ارنة مؤشر  القيمة للعقار محل التقييم من خلال تطبيق وحدات مق

ع مناسبة والقيام بتعديلات  وعمليات  تسوية على أسعار بي

العقارات المشابهة بناء على عناصر المقارنة

أسلوب الدخل

مثل )هي طريقة تقدير قيمة عقار أو أملاك عقارية تدر دخلا 

(  الأسواق, العقارات السكنية المؤجرة، المراكز التجارية

م ويتم بالاعتماد على توقع الدخل المستقبلي للعقار محل التقيي

ية استخلاص مؤشر القيمة للعقار من خلال حساب القيمة الحال

قعة لصافي الدخل التشغيلي او صافي القيمة الإيجارية المتو

.للعقار

أسلوب التكلفة

قية هو طريقة تقييم تقوم بحساب القيمة الرأسمالية او السو

لى لعقار ما بجمع قيمة موقع العقار مع قيمة المباني المقامة ع

.الموقع

DRAFT 19



تقدير القيمة3.2
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المستخدمة التقييم طرق3.3

أسلوب الدخلأسلوب التكلفةأسلوب السوقاساليب التقييم

الأسلوب المستخدم
تم استخدام أسلوب السوق 

مساعدبشكل 

تم استخدام أسلوب التكلفة 

مساعدبشكل 

تم استخدام أسلوب الدخل 

أساسيبشكل 

طرق التقييم المستخدمة
قة في منطالمقارنات المنفذة) المسح الميداني 

(واسعار الاراضي المعروضةالعقار 
طريقة التدفقات النقدية المخصومة طريقة تكلفة الاحلال المهلكة للمباني

أسباب الاستخدام
وق طريقة اساسية لمعرفة العقارات المماثلة في الس

سعر متر الأرضوتقدير

طبيعة العقار وكون الارض مقام عليها مبنى

ولتقدير التكلفة الإنشائية للعقار

للدخل ونشاطه متأتي من دخلكون العقار فندق ومدر

الغرف والأجنحة 
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(طريقة التدفقات النقدية المخصومة)أسلوب الدخل

شاء كطريقة رئيسية لتقدير قيمة العقار موضوع التقييم حيث أن الغرض الرئيسي من إن( طريقة التدفقات النقدية المخصومة)لتقدير القيمة السوقية بناءً على غرض التقييم وطبيعة العقار سيتم الإعتماد على أسلوب الدخل 

.الفندق هو تحقيق الدخل من الأجنحة والغرف الفندقية

أسلوب الدخل

ن قيمة الاصل بالرجوع إلى قيمة الايرادات او التدفقات النقدية أو توفير التكاليف ميد يقدم أسلوب الدخل مؤشراً على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المستقبلية الى قيمة حالية واحدة ووفقاً لهذا الاسلوب يتم تحد

.الاصل

طريقة التدفقات النقدية المخصومة

.مستقبليةالهي طريقة مالية لتقدير قيمة العقار تندرج تحت أسلوب الدخل ويتم استخلاص مؤشر القيمة من خلال حساب القيمة الحالية للتدفقات النقدية

د قيمة الأصل بالرجوع حدييقدم أسلوب الدخل مؤشراً على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المستقبلية إلي قيمة حالية واحدة ، ووفقاً لهذا الأسلوب يتم ت( 40.1، الفقرة 105المعيار ) وفقاً لمعايير التقييم الدولية 

ديد مة الإيرادات او التدفقات النقدية او توفير التكاليف من الأصل ، على الرغم من وجود العقيالى قيمة الإيرادات او التدفقات النقدية المستقبلية غلي قيمة حالية واحدة ، ووفقاً لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع الي

لى قيمة حالية ، فهي عبارة عن تطبيقات متنوعة في استخدام طريقة التدفقات ة امن الطرق لتطبيق أسلوب الدخل إلا ان الطرق المتبعة في إطار أسلوب الدخل تعتمد بشكل كبير على خصم مبالغ التدفقات النقدية المستقبلي

(.50.1، الفقرة 105المعيار ) النقدية المخصومة 
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:معدل الاشغار ومخاطر الائتمان

الرئيسي المستخدم في الأعمال شغال مفهوما رئيسيا ومؤشر الأداءللإتنشأ مخاطر الإئتمان بسبب التغير في الظروف الاقتصادية ومناخ التشغيل بالفندق بحيث تؤثر على التدفقات النقدية وتعد النسبة المئوية

ما يتم التعبير عن يمثل معدل الاشغال كذلك حصة الغرف المشغولة خلال فترة زمنية معينة وعادةالعقارية باعتباره يوضح مقدار المساحة المتوفرة في المبنى بالنسبة إلى المساحة المؤجرة أو المستأجرة و

كون العقار مؤجر بعد واحد ، ومع ذلك تم ألقاء نظرة على العقارات المشابهة لمعرفة نسب الأشغال حسب وضع السوق ، وعن % 100معدل الإشغال كنسبة مئوية ، وفي هذا العقار يعتبر معدل الاشغال 

% 0للعقار موضع التقييم باللجو لوضع المقارنات المشابهة بالرغم من أن معظم العقارات المشابهة تكون بعقد واحد وبالتالي نسب الشواغر % 70التقييم حسب وضع السوق تم وضع نسبة الأشغال 

.كالعقد

الاشغال من السوق العقارات المشابهة لتوضيح بيان نسب

%نسبة الأشغال الأحداثياتالإيراد أو الدخلالاسمالحيالمدينةم

65,513,556فندق ماريوتالصحافةالرياض1
24.79250

46.63245
75%

3,785,000فندق جاردينوالمحمديةالرياض2
24.726725

46.651791
100%

1,520,000فندق برج الحياةالعلياالرياض3
24.676921

46.691337
65%
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:معدل النفقات التشغيلية والرأسمالية

المتغيرةالتكاليفظريةنلمتطلباتالفندقيالنشاطفيالأعمالنتائجوالتكاليفقوائمإعدادويخضعالفندقتكاليفعلىآثارهاتتركوالتيالفندقيللنشاطالمميزةالخصائصوالسماتمنمجموعةهناك

النفقاتنسبةوتمثللملائماالسنويالدخللتحقيقجيدةحالةفيعليهالحفاظبهدفالمالكيتحملهاالتيالنفقاتهيالرأسماليةالنفقاتوالعقاروصيانةبتأجيرالخاصةالنفقاتهيالتشغيليةوالنفقات

النفقاتلمعدافتراضوتمعليهالمرافقصيانهخدماتوقيمةالإيجاريةالقيمةالإيجارعقودتشملالغالبفيوالسوقوضعحسبالمنطقةفيمشابهةلمشاريعبالنسبة%45-%30التشغيلية

وضعسبحالتقييموعند،المستأجرعلىالامنومراقبةإدارةونفقاتللمبنىوالصيانةوالنظافةالمشتركةالخدماتنفقاتتكاليفجميعوتكون(العقدحسبوذلك)%0بواقعوالرأسماليةالتشغيلية

.السوقوضعحسبوذلك%40.5بنسبةوالرأسماليةالتشغيليةالنفقاتنسبةوضعتمالسوق

مقارنات معدل المصاريف التشغيلية والرأسمالية

الإحداثياتمعدل المصاريف التشغيلية والرأسماليةالاسمالحيالمدينةم

46.625833   4224.807961%فندق روز كونتيننتالالصحافةالرياض1

46.625835  3524.806954%فندق سويس سبيرت ميتروبوليتان الصحافةالرياض2

46.625581   4524.805425%فندق سويس انترناشونال رويالالصحافةالرياض3

46.637498   4024.779127%فندق التنفيذينالعقيقالرياض4

46.635259   3824.783592%فندق قراند بلازاالعقيقالرياض5
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:معدل الرسملة

لرسملة فان كل طريقة من هذه الطرق ل امعدل الرسملة هو معدل يستعمل لتحويل الدخل الى قيمة ويستعمل في تقدير القيمة الاستردادية  للعقار وهناك اكثر من طريقة لاشتقاق معد

على الرغم من وجود العديد من ة وتعتمد على استخدام الماضي القريب كوسيلة لتوقع المستقبل وكذلك هو مقياس تقييم عقارات يستخدم لمقارنة الاستثمارات العقارية المختلف

قيمته السوقية الحالية منالاختلافات غالبا ما يتم حساب معدل الفائدة كنسبة بين صافي إيرادات التشغيل الناتجة عن الأصل والتكلفة الرأسمالية الأصلية أو بدلا

طريقة المسح السوقي–تحليل معدل الرسملة  

سوقي لعقارات متوسط من المسح الاليتأثر معدل الرسملة بمعدلات الطلب والعرض لنفس النوع من العقارات وكذلك جودة وتشطيبات العقارات، وهنا تم أحتساب معدل الرسملة باخذ

:الريت المعلنة وهي كالأتي

بيانات السوق لمعدلات الرسملة من المسح السوقي للدراسات في صناديق الريت 

معدل الرسملة الأحداثياتالإيراد أو الدخلالاسمالحيالمدينةم

%65,513,55624.7925046.632458فندق ماريوتالصحافةالرياض1

%3,785,00024.72672546.6517918فندق جاردينوالمحمديةالرياض2

%1,520,00024.67692146.6913378فندق برج الحياةالعلياالرياض3
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عروض المسح الميداني للفنادق المجاورة

ة سية في تحديد نسبة المردود المالي السنوي للأستعمالات المتنوعرئيتؤثر أسعار الاراضي والمكاتب والمعارض والفنادق بشكل كبير في تطوير العقار وأستعمالات الاراضي المختلفة  حيث تعتبر أحد العوامل ال

ونجد ان جمع البيانات من واقع السوق صعب جداً كون السوق يضاو كذلك أيضا تؤثر في العديد من النواحي التخطيطية الأخرى العمرانية مثل أنظمة البناء وما تشمله من أرتفاعات المباني والإرتدادات ا

: وسط سعر اليوم التأجيري والمقارنات هيكمتالسعودي لايتمتع بالشفافية ويصعب جمع المعلومات بدقة وتم أخذ بعض المقارنات وتحليلها كتجسيد للسوق وذلك بمعرف المساحات للغرف وكذل

عروض المسح الميداني

ملاحظاتالاحداثياتنوع العرض عدد النجومس.سعر الليلة رالمساحة متر مربعنوع العقار الاسمالحيالمدينةم

ايجار 4 450 40فندقروز كونتيننتالالصحافةالرياض2
24.807961   

46.625833
جناح جنوير

ايجار 3 470 35فندقسويس سبيرت ميتروبوليتان الصحافةالرياض3
24.806954  

46.625835
غرفة ديلوكس

ايجار 4 445 34فندقفندق سويس انترناشونال رويالالصحافةالرياض4
24.805425   

46.625581
جناح جنوير

ايجار 4 465 45فندقفندق التنفيذينالعقيقالرياض5
24.779127   

46.637498
غرفة قياسية مزدوجة

ايجار 4 400 35فندققراند بلازاالعقيقالرياض6
24.783592   

46.635259
غرفة قياسية مزدوجة
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تقدير معدل الخصم 

:ر عدة طرق وهي كالتاليعبمعدل الخصم هو معدل العائد المطلوب والذي يستعمل لخصم التدفقات النقدية المستقبلية لتقدير القيمة الحالية ، يمكن تقدير معدل الخصم

(.Opportunity Cost of Capital)تكلفة الفرصة البديلة لرأس المال /  1

(.Internal Rate of Return,IRR)معدل العائد الداخلي / 2

– The Build)النموذج التراكمي / 3 up model.)

(.Market Capitalization rate adjustment)تصحيح معدل الرسملة السوقي / 4

(.Weighted Average Cost Capital,WACC)المتوسط الموزون لتكلفة رأس المال / 5

– The Build)في هذا التقرير تم تقدير معدل الخصم  بطريقة النموذج التراكمي • up model) وتم اختيارها كون منطقة العقار في نمو سنويا مدة العقد وهو قابل للزيادة خمس سنوات قادمة ،

:كذلك وهي كالتالي

(.البنك المركزي السعودي )، % 4.7معدل عائد السندات الحكومية لفترة استحقاق اكبر من سنة هي نسبة 

أسعار المواد الخام ادة في الأجور اولزيوهو التضخم الناشئ عن زيادة الطلب في العقارات وكذلك تغير القدرة الإنتاجية للاقتصاد أو بسبب تضخم ناشئ عن ارتفاع التكاليف بسبب ا% ) 3: معدل التضخم 

(.أو تضخم نقدي بسبب زيادة حجم المعروض النقدي

ها والعكس وكلما زادة المخاطر للعقارات ارتقع عائد أرباح.( هو عبارة عن العائد الذي يحصل عليه المستثمر في العقار  مقابل المخاطر التي يتحملها باستثماره في العقار%  )1علاوة مخاطر السوق هي 

(.السوق في حالة ركود  نتيجة عدم اليقين في الأداء الاقتصادي للسنوات القادمة ) صحيح 

خفاض نتيجة قلة الطلب للمكاتب أو تدهور الوضع الإداري للمشروع والتشغيلي وما يتبعه من تسويق وإدارة وبالتالي ان( الإيجارات) مخاطر تتعلق بانخفاض العائد) 0.3%علاوة المخاطر القادمة 

(.جاذبيته الاقتصادية ونزول سمعته عند المستثمرين
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حساب معدل الخصم 

البنك المركزي السعودي %4.7معدل عائد السندات الحكومية 

البنك المركزي السعودي %3معدل التضخم 

%1علاوة مخاطر السوق 
برة تم تقديرها حسب خ, تشمل زيادة أسعار الفائدة ومخاطر الاعتماد على إيرادات الدخل ومخاطر المنافسة 

فريق التقييم لسوق العقارات التجارية للفترة القادمة 

%0.3علاوة المخاطر الخاصة 
السوق للفترة ارتفاع معدل الاشغار ومدى تنافسيته في, تشمل مخاطر العقار نفسة بانخفاض القيم التأجيرية 

للفترة القادمة  تم تقديرها حسب خبرة فريق التقييم لسوق العقارات الفندقية,القادمة 

9معدل الخصم 

التحليل الكمي لمعدل الخصم
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:معدل النمو وفترات التدفقات النقدية 

ك الطاقة و مثل النمو السكاني وإجمالي الناتج المحلي و معدل إستهلادراسة التغير المستمر للمقادير التي تتغير بمعدل ما و تزداد بشكل مستمرفي(Growth rate)يستخدم مفهوم معدل النمو 

.غيرها

دة على خيرة أعلى من أثر زيادة أسعار الفائالأبالرجوع للسوق أولا نجد مراعاه تقدير مراكز أبحاث السوق للمصارف تقول ان من المتوقع أن تكون الزيادة في أسعار الإيجارات والتوسعات

.استثمارات صناديق الريت

ار نمو العقارات يطة بالعقار وكذلك الأخذ في الإعتبلمحومن ثم مراجعة العقد ثانيا والنظرة المستقبلية للعقار متفائلة بسبب ارتفاع الطلب على هذا النوع من العقارات المشابهة في المنطقة ا

.المشابهة ومستوى التشطيبات الداخلية والخارجية للعقار محل التقييم

.وذلك حسب وضع العقد% 10تم افتراض معدل النمو بعد السنة الخامسة -

,وحتى نهاية فترة التدفقات النقدية المخصومة وذلك حسب وضع السوق% 10تم افتراض معدل النمو من السنة الثانية -

.سنة حسب سنوات العقد وذلك كون العقار مؤجر فترة زمنية طويلة من قبل المستأجر وذلك بمايتوافق مع تجديد العقد10تم وضع فترة التدفقات النقدية المخصومة 
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العقدحسبالنقديةالتدفقاتطريقة–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير

افتراضات طريقة خصم التدفقات النقدية حسب العقد

%9معدل الخصم33,004,650القيمة الإيجارية المتوقعة حسب العقد

%8معدل الرسملة %0معدل المصاريف التشغيلية و الراسمالية 

%10بعد السنة الخامسة   -معدل النمو %0معدل الاشغار  ومخاطر الائتمان

10(سنوات)فترة التدفقات النقدية 

30
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الداخلة-التدفقات النقدية 

السنوات

القيمة 2023202420252026202720282029203020312032

الاستردادية 12345678910

%0%0%0%0%10%0%0%0%0%0قيمة النمو المتوقعة

قيمة ايجار العقدالعقار

33,004,650 33,004,650فندق فيتوري
33,004,65

0
33,004,6

50
33,004,6

50
33,004,

650
36,305,1

15
36,305,115

36,305,1
15

36,305,11
5

36,305,11
5

33,004,650 33,004,650مجمل الدخل
33,004,65

0
33,004,6

50
33,004,6

50
33,004,

650
36,305,1

15
36,305,115

36,305,1
15

36,305,11
5

36,305,11
5

ناقص معدل الاشفار 
ومخاطر الائتمان

0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%

0000000000قيمة الشواغر السنوية 

اجمالي الدخل التأجيري 

الفعلي 
33,004,650

33,004,65
0

33,004,6
50

33,004,6
50

33,004,
650

36,305,1
15

36,305,115
36,305,1

15
36,305,11

5
36,305,11

5

ناقص معدل المصاريف 
ةالتشغيلية والراسمالي

0%0000000000

ي صافي الدخل التشغيل

(NOI)للمبني 
33,004,650

33,004,65
0

33,004,6
50

33,004,6
50

33,004,
650

36,305,1
15

36,305,115
36,305,1

15
36,305,11

5
36,305,11

5

القيمة الاستردادية للمبني
453,813,9

38

33,004,650يةصافي التدفقات النقد
33,004,65

0
33,004,6

50
33,004,6

50
33,004,

650
36,305,1

15
36,305,115

36,305,1
15

36,305,11
5

36,305,11
5

453,813,9
38

 0.4224 0.422 0.460 0.502 0.547 0.596 0.650 0.708 0.772 0.842 1معامل الخصم 

ات القيمة الحالية للتدفق

النقدية
30,279,495

27,779,35
4

25,485,6
45

23,381,3
26

21,450,
758

21,647,5
54

19,860,141
18,220,3

13
16,715,88

3
15,335,67

3
191,695,9

12

صافي القيمة الحالية  

للعقار

411,852,0
55

بعد )القيمة النهائية للعقار

(التقريب
412,000,000



السوقحسبالنقديةالتدفقاتطريقة–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير

32

افتراضات طريقة خصم التدفقات النقدية حسب السوق

%9معدل الخصم49,500,000القيمة الإيجارية المتوقعة حسب العقد

%8معدل الرسملة %40.6معدل المصاريف التشغيلية و الراسمالية 

%10من السنة الثانية–معدل النمو %30معدل الاشغار  ومخاطر الائتمان

10(سنوات)فترة التدفقات النقدية 



السوقمنالدخلتحليل–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير

33

تحليل الغرف والأجنحة حسب وضع السوق 

الوحدةالقيمةالبند

يوم365عدد أيام السنة

نسبة مئوية %70معدل الاشغال السنوي  

يوم256عدد أيام التشغيل سنويا

يوم110عدد الأيام لباقي السنة

غرفة248عدد الغرف والأجنحة

حساب تشغيل أيام السنة 

سعودي / ريال 525متوسط سعر التأجير لليوم 

سعودي/ ريال  33,266,100إجمالي دخل  أيام السنة 

تحليل الفيلل حسب وضع السوق 

الوحدةالقيمةالبند

يوم365عدد أيام السنة

نسبة مئوية %69.5معدل الاشغال السنوي  

يوم254عدد أيام التشغيل سنويا

يوم111عدد الأيام لباقي السنة

غرفة36عدد الفيلل

حساب تشغيل أيام السنة 

سعودي / ريال 1200متوسط سعر التأجير لليوم 

سعودي/ ريال  10,958,760إجمالي دخل  أايام السنة 



السوقمنالدخلتحليل–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير

34

(بناء على مسح السوق ) تحليل دخل الفندق 

الوصف

الوحدةالقيمةتوزيع إيرادات الفندق 

ريال سعودي33,266,100مجمل دخل الغرف والاجنحة

ريال سعودي10,958,760مجمل دخل الفيلل

ريال سعودي44,224,860إجمالي الدخل

ريال سعودي4,422,486دخل مبيعات الأطعمة والمشروبات تقديريا

ريال سعودي884,497دخل المرافق الاخرى

ريال سعودي49,531,843إجمالي الدخل

ريال سعودي 49,500,000إجمالي الدخل بعد التقريب



DRAFT 35

الداخلة-التدفقات النقدية 

السنوات

القيمة 2023202420252026202720282029203020312032

الاستردادية 12345678910

%10%10%10%10%10%10%10%10%10%0قيمة النمو المتوقعة

قيمة ايجار السوقالعقار

49,500,000 49,500,000فندق فيتوري
54,450,00

0
59,895,0

00
65,884,5

00
72,472

,950
79,720,2

45
87,692,27

0
96,461,4

96
106,107,6

46
116,718,4

11

49,500,000 49,500,000مجمل الدخل
54,450,00

0
59,895,0

00
65,884,5

00
72,472

,950
79,720,2

45
87,692,27

0
96,461,4

96
106,107,6

46
116,718,4

11

ناقص معدل الاشفار 
ومخاطر الائتمان

30%30.0%30.0%30.0%30.0%30.0%30.0%30.0%30.0%30.0%30.0%

14,850,000قيمة الشواغر السنوية 
16,335,00

0
17,968,5

00
19,765,3

50
21,741

,885
23,916,0

74
26,307,68

1
28,938,4

49
31,832,29

4
35,015,52

3

اجمالي الدخل التأجيري

الفعلي 
34,650,000

38,115,00
0

41,926,5
00

46,119,1
50

50,731
,065

55,804,1
72

61,384,58
9

67,523,0
48

74,275,35
2

81,702,88
7

ناقص معدل المصاريف 
ةالتشغيلية والراسمالي

40.6%14,067,554
15,474,30

9
17,021,7

40
18,723,9

14
20,596

,305
22,655,9

36
24,921,52

9
27,413,6

82
30,155,05

0
33,170,55

5

ي صافي الدخل التشغيل

NOI))للمبني 
20,582,447

22,640,69
1

24,904,7
60

27,395,2
36

30,134
,760

33,148,2
36

36,463,06
0

40,109,3
65

44,120,30
2

48,532,33
2

القيمة الاستردادية للمبني
606,654,

152

20,582,447ديةصافي التدفقات النق
22,640,69

1
24,904,7

60
27,395,2

36
30,134

,760
33,148,2

36
36,463,06

0
40,109,3

65
44,120,30

2
48,532,33

2
606,654,1

52

 0.4224 0.422 0.460 0.502 0.547 0.596 0.650 0.708 0.772 0.842 1معامل الخصم 

ات القيمة الحالية للتدفق

النقدية
18,882,978

19,056,21
7

19,231,0
44

19,407,4
76

19,585
,526

19,765,2
10

19,946,54
2

20,129,5
38

20,314,21
3

20,500,58
2

256,257,2
70

صافي القيمة الحالية  

للعقار

453,076,5
97

بعد )القيمة النهائية للعقار

(التقريب
453,075,000



تقدير قيمة الأرض حسب أسلوب السوق

تاريخ العرضسعر المترالمساحةنوع الأستخدام

7,5005,0001/02/2023سكني تجاري مكتبي

9,0006,5001/11/2022سكني تجاري مكتبي

بين الأصل محل التقييم والأصول المقارنة تطبيق مقاييس روقتم إجراء تحليل مقارن ومتسق لأوجه التشابه والاختلاف بين الأصول المقارنة والأصل محل التقييم و إجراء التعديلات اللازمة لتعكس الف

التقييم المعدلة على الأصل محل التقييم وهي التسوية بين مؤشرات القيم للحصول على تقدير سعر المتر للأرض محل التقيم 

36



صورة توضح العقارات المقارنة من العقار  محل التقييم

37

العقار محل التقييم

1المقان 

2المقارن 



الضبط النسبي للحصول على سعر متر الأرض

38

للأراضي السكنية التجارية -طريقة المقارنة بالبيوع المشابهة -تقييم الأرض حسب أسلوب السوق 

العقارات المقارنة البند

العقار محل التقييمعوامل التسويات
2العقار المقارن 1العقار المقارن 

التسوية القيمة التسوية  القيمة 

 6,500 5,000؟سعر المتر المربع

معروض معروض؟الحالة 

 1/11/2022 28/03/20231/02/2023العرض/ تاريخ التقييم  

-%0%0%0***ظروف السوق 

%0%0%0%0***شروط التمويل 

--***قيمة ظروف السوق

 6,500 5,000***القيمة بعد التسويات  الأولية

%10- 9,000%10- 7,500       17,274.00(2م)المساحة  

%10متوسط %0سهل سهل سهولة الوصول

%10متوسط %0عالى  عالي موقع العقار

%0مستوية  %0منتظمة منتظمة  شكل الأرض

%0عالى  %0عالى  عالى  طبوغرافية الأرض

%0سكني تجاري مكتبي %0سكني تجاري مكتبي سكني تجاري مكتبي الاستخدام

%0 4%5 3 4الشوارع المحيطة

%10.00%5.00-الاجمالي

 650-250قيمة التسوية للمتر المربع

 7,150 4,750قيمة المتر النهائية  بعد التسوية

%55%45الوزن النسبي

 6,070(المتر / ريال ) صافي متوسط قيمة المتر 

 6,100(المتر / ريال ) صافي متوسط قيمة المتر 

 105,371,400(المتر / ريال ) القيمة السوقية للأرض 



تقدير قيمة العقار بأسلوب التكلفة

39

(التكاليف المباشرة ) تكاليف البناء : أولا 

(ريال) القيمة 2م/ ريال 2المسطح مالبند

 24,220,840 3,500 6,920القبو 

 47,333,760 8,000 5,917الدور الأرضي 

 18,432,000 8,000 2,304أرضي سكني 

 49,231,920 8,000 6,154دور أول 

 49,231,920 8,000 6,154دور ثاني 

 20,736,000 8,000 2,592أول سكني 

 34,980,720 8,000 4,373ملاحق علوية  

 274,500 500 549أسوار 

 244,441,660       34,962.53(ريال ) الإجمالي 

( الغير مباشرة ) التكاليف  الأخرى :ثانيا 

 4,888,833%2الرسوم المهنية 

 4,888,833%2شبكة المرافق 

 4,888,833%2تكاليف الإدارة  

 48,888,332%20ربحية المطور 

 63,554,832(ريال ) الإجمالي 

 307,996,492(ريال ) إجالي تكلفة المباني  



40

تكلفة الإهلاك: ثالثا 

 40سنة(سنة ) العمر الافتراضي للعقار  

6سنة ( سنة ) العمر الحالي للعقار  

 34سنة (سنة ) العمر المتبقي للعقار  

%15 %معدل الاهلاك   

 46,199,474ريالقيمة الاهلاك 

 261,797,018(ريال ) قيمة المبنى النهائية  

قيمة العقار حسب أسلوب التكلفة    : رابعاً  

105,371,400(ريال ) القيمة النهائية للأرض  

 261,797,018(ريال ) القيمة النهائية للمباني 

 367,168,418(ريال ) القيمة السوقية للعقار  حسب أسلوب التكلفة  

 367,200,000(ريال سعودي ) القيمة السوقية للعقار  حسب أسلوب التكلفة  بعد التقريب 



القيمة النهائية للعقار3.4

 ً تقدير السعر العادل كتابةتقدير السعر العادل رقما

ريال سعوديأربعمائة وثلاثة وخمسون مليون وخمسة وسبعون ألف 453,075,000

. م30/6/2023وذلك حسب وضع السوق وذلك في تاريخ التقدير ( طريقة التدفقات النقدية المخصومة)تم تقدير السعر العادل لقيمة العقار بأسلوب الدخل 

الرئيس التنفيذي

فيصل بن عبد المحسن السعدون

1210001150رقم العضوية 

1441/07/2وتاريخ 1210001150الترخيص لفرع العقار برقم 

41



المعاينة وتحليل الموقع



المعاينة وتحليل الموقع



المعاينة وتحليل الموقع



المعاينة وتحليل الموقع



الملاحق

46



المستندات المستلمة من العميل4.1

الصكوك



السجل التجاري 

مستندات شركة مكين القيمة للتقييم العقاري 



الترخيص المهني من الهيئة السعودية للمقيمين المعتمدين 

مستندات شركة مكين القيمة للتقييم العقاري 



هوية المقيمّ

الختمالتوقيعرقم العضوية لفرع العقار الاسم

فيصل بن عبدالمحسن السعدون 
1210001150

زميل –نوع العضوية 

1441/07/21وتاريخ 1210001150الترخيص لفرع العقار برقم 



وان ،فهد  الملك طريق الرياض ،القير

info@makeenq.sa

+966 53 329 3322

makeenq.sa
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م23/07/2023:تاريخ التقرير 

فندق أسكوت رافال:تقييم

العليا  –الرياض 

(  شركة تنمية الفنادق العقارية)صندوق الإنماء ريت الفندقي / موجة الى 

1



المقدمة

الموقرين(                  شركة تنمية الفنادق العقارية) صندوق الإنماء ريت الفندقي / السادة 

تقرير تقييم فندق أسكوت رافال: الموضوع 

ة بمدينة حي الصحافي ع فنحن شركة مكين القيمة للتقييم العقاري نتقدم لكم بخالص الشكر والتقدير على اختياركم لنا ومنحكم ثقتكم الغالية لتقييم العقار الواق

من قبل الهيئة 1441/07/21وتاريخ 1210001150بناء على الترخيص الممنوح لنا برقم م20/6/2023بموجب التكليف الصادر منكم بتاريخ الرياض  

والمتعارف عليها وقواعد واخلاقيات المهنة للوصول إلى م2022السعودية للمقيميين المعتمدين متبعين في ذلك النسخة الأخيرة من معايير التقييم الدولية 

ة العادلة باستخدامقيمالتقييم النهائي الحيادي بناء على المعاينة الفعلية من فريق العمل ودراسة منطقة السوق المحيطة بالعقار وقد تم الوصول إلى تقدير ال

.طرق التقييم المختلقة بما يحمله كل تقرير وعليه يسعدنا ان نتقدم لكم بشهادة التقييم العقاري الواردة ادناه

، العقار حي الصحافة ، بمدينة الرياض  الواقع م30/6/2023وعلى وضعه الراهن بتاريخ التقدير تقدير القيمة العادلة للعقار بناءً على الدراسة المنجزة فإننا نرفق لكم نتائج 

.متر مربع حسب الصك5,312.69عبارة عن أرض مقام عليها فندق بمساحة إجمالية للأرض 

.مئتان وأربعة وسبعون مليون وثمانمائة وخمسة وستون ريال سعودي( 274,865,000)وتم الوصول لقيمة العقار ، بمبلغ وقدره فقط 

،..مع خالص الشكر والتقدير 

فيصل بن عبد المحسن السعدون
2



المحتويات
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2مقدمة التقرير. 1
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10بيانات ومواصفات العقار. 2

10بيانات العقار الخدمات المتوفرة في منطقة العقار2.1

11الأصل موضوع التقييم2.2
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العملنطاق

4



الايضاحبنود نطاق العمل

المقيم هوية
:القائمين بأعمال التقييم هم

1210001150فيصل عبدالمحسن السعدون   عضوية رقم 1.

(شركة تنمية الفنادق العقارية) صندوق الإنماء ريت الفندقي هوية العميل

(شركة تنمية الفنادق العقارية) صندوق الإنماء ريت الفندقي المستخدم المقصود

(شركة تنمية الفنادق العقارية) الفندقي ريتمستثمرين صندوق الانماء المستخدمون الآخرون

شركة تنمية الفنادق العقاريةالمالك

.  متر مربع حسب الصك5312.69العقار عبارة عن ارض بمساحة إجمالية للأرض الأصل موضوع التقييم

فندقاستخدام العقار 

هـ 2/6/1444في تاريخ410115065922رقم الصك وتاريخه

مطلقة حسب إفادة العميل نوعية الملكية

في القوائم المالية وذلك حسب خطاب العميل المتفق عليهتقدير القيمة العادلة بغرض الإدراجالتقييم من الغرض

بحث المقيم نطاق
تب رات ومن مكاعقاتم جمع المعلومات الكافية عن طريق الزيارة الميدانية والمعاينة الظاهرة واجراء التحليلات وتم عمل دراسة من مواقع قريبة من موقع ال

دقيقةعقارية معتمدة في منطقة العقار والتحري من جميع المعلومات ودراستها بصورة

 101رقممعيارالعملنطاق1.1

5



الايضاحبنود نطاق العمل

20/06/2023تاريخ التكليف 

28/06/2023تاريخ المعاينة 

30/06/2023تاريخ التقييم 

23/07/2023تاريخ التقرير 

مع توضيج جميع بيانات ومعلومات التقرير بالتفصيلتقرير يوضح منهجية وخطوات وأسس وفرضيات التقييم ونتائجهوصف التقرير 

30/06/2023تاريخ القياس

بحث المقيم نطاق
رات ومن مكاتبعقاتم جمع المعلومات الكافية عن طريق الزيارة الميدانية والمعاينة الظاهرة واجراء التحليلات وتم عمل دراسة من مواقع قريبة من موقع ال

دقيقةعقارية معتمدة في منطقة العقار والتحري من جميع المعلومات ودراستها بصورة

أسلوب الدخل+ أسلوب التكلفة أسلوب التقييم 

أساس القيمة

بين القيمة العادلة على انها السعر الذي يتم استلامه لبيع أصل او دفعه لتحويل التزام في معاملة منظمة13يعرف المعيار الدولي لأعداد التقارير المالية رقم 90.1
المشاركين في السوق في تاريخ القياس

دولة استخدام معاير المحاسبة الدولية الصادرة عن مجلس معاير المحاسبة الدولية وبالضافة الى ذلك 130للأغراض المحاسبية تفرض ما يزيد عن 90.2
يستخدم مجلس معاير المحاسبة المالية بالولايات المتحدة نفس التعريف للقيمة العادلة تحت عنوان رقم 

820
اس محايد بعد أسعلىالقيمة السوقية وهي المبلغ المقدر الذي ينبغي على أساسه مبادلة العقار في تاريخ التقييم بين مشتر راغب وبائع راغب في أطار معاملة 

(.104معيار )تسويق مناسب حيث يتصرف كل طرف من الأطراف على أساس من المعرفة والحكمة دون قسر او أجبار

السعودي الريالالتقييم عملة

رأي المقيم 
مئتان وأربعة وسبعون ( 274,865,000)للعقار بمبلغ وقدره فقط بشكل أساسي تم الوصول للقيمة السوقية( طريقة التدفقات النقدية)بناءً استخدام أسلوب الدخل 

مليون وثمانمائة وخمسة وستون ريال سعودي حسب وضع السوق

العملنطاق1.1
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الايضاحبنود نطاق العمل

معايير التقييم المتبعة

والنسخة الأخيرة ( تقييم)ين مقيمين المعتمدللتم تنفيذ جميع الأعمال وفقاً لنظام المقيمين المعتمدين واللائحة التنفيذية ذات الصلة بالتقييم العقاري الصادرة عن الهيئة السعودية

والمقيمين الذين يلتزمون بمتطلباته وقد تخضع التقييمات للمتابعة من قبل هذه الجهات ((IVSCالتي نشرها مجلس معايير التقييم الدولية ((IVSمن معايير التقييم الدولية

.2020وتتضمن المراجعة تطابق تقارير التقييم مع متطلبات معايير التقييم الدولية لعام 

عقاريالالمعلومات الواردة بالتقرير صدرت من جهات رسمية أو مكاتب متخصصة بالأبحاث و الدراسات وبالرجوع إلى أرشيف شركة مكين القيمة للتقييمطبيعة ومصدر المعلومات

الافتراضات المهمة او 

الافتراضات الخاصة

ال البيانات قر شركتنا بدقة او اكتم تلا تتحمل شركتنا أي مسؤولية إزاء أية معلومات يتم استلامها من العميل و التي من المفترض سلامتها و إمكانية الاعتماد عليها ، كما لا

رالمتاحة و لا تعبر عن رأيها و لم تقم بعرض اي نوع من الضمانات لدقة البيانات أو اكتمالها إلا فيما أشارت إليه بوضوح في هذا التقري

قيود استخدام التقرير

التقرير نشر هذاثالث و يجوز ولمن يتم إحالتها إليه لغرض محدد مع عدم تحمل أي مسئولية من اي نوع لأي طرف للطرف الموجه اليه تعد عمليات التقييم والتقارير سرية 

شكل مسبقة مكتوبة بالفقةكاملاً أو أي جزء منه أو الاشارة إليه في أي وثيقة أو بيان أو نشره دورية أو في اي وسيلة تواصل مع أي طرف ثالث دون الحصول على موا

والسياق الذي تظهر فيه

العملبنود1.2
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العمل مراحل1.3

العملنطاق

.منهالمتوقعةجاتالمخروالتكليفوضوحيتضمنبماهامةأوخاصةافتراضاتأيوالتقييمتاريخوالمعنيةالأطرافوالقيمةأساسوالتقييمغرضمنيتضمنهبماالعملنطاقتحديدوبالعميلالاجتماع

الموقعتحليلوالمعاينة

.المناسبةاريعالمشووالأنشطةالجغرافيالبحثنطاقتحديدمعبالعقارالمحيطةالاستخداماتوالعقارموقعتحليلو،الواقعمعالمستنداتمطابقةومواصفاتهوخصائصهعلىالتعرفوالعقارمعاينة

البياناتتحليلوجمع

.تقييمالطرقتطبيقعندعليهاالاعتمادسيتمالتيالسوقيةالمؤشراتوالحاليةوالسابقةالسوقاتجاهاتمعرفةإلىللوصولتحليلهاوالميدانيةوالمكتبيةالسوقيةالبياناتبجمعالقيام

التقييمطريقتطبيق

ً السوقيةالقيمةإلىللوصولالماليةبالحساباتللقيامالمدخلاتوالافتراضاتكافةوضعوالمناسبةالتقييمطرقتحديديتمالسوقتحليلوالعملنطاقعلىبناءً  .تارةالمخللطرقوفقا
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التقريرمحددات1.4

.لالمفعووساريالعميلافادةحسبالمعلوماتأنافتراضوتمالرهنأوالملكيةتتضمنالتيالقانونيةللمسائلبالنسبةأوتقييمهتمالذيللعقارقانونيمستندأيعنالتحققيتملم

فيصحتهايدتأكيتملمولكنبهاموثوقاعتبرتمنهجزءأوالتقريرهذاكلعليهاأسسوالتيوغيرهاوالاستئجارالأرضوامتلاكبالتخطيطيتعلقفيماخصوصاأخرىجهاتبواسطةالمقدمةالمعلومات

.تتغيرأنيمكنالتقريرهذافيالواردةالقيمةفإنالمعلوماتهذهصحةعدمظهرإذاالمعلوماتهذهلصحةبالنسبةضمانتقديميتملمكماالحالاتكل

.ذلكغيراستعملتإذاصحيحةغيرتكونأنيمكنإذاالبحثقيدللعقارهيالتقريرهذافيالمقدرةالقيم

.إنشائيافحصاوليستقييمتقريرهذاأنيفهمأنيجبوعليهظاهرهغيرعيوبأيملاحظةأوإنشائياالعقارفحصيتمولمظاهرياالعقارمعاينةتم

.بهاالمعتمدينالمقيميينوتوقيعالشركةختميحملكانإذافقطصحيحهذاالتقييمتقريريعتبر

.الماليةالقوائمإدراجولغرضالتقييملأطرافانحيازأييوجدولاطرفأيعنمستقلالتقييمبانالقيمةمكينشركةتقر

.ذلكعنمسئولةغيروالشركةالعميلافادةحسبمأخوذةالاجماليةالمساحةوبالتاليوالاطوالالحدودعنمسئولةغيروالشركةالعميلافادةحسبوللأطوالالحدود

:الماليةالقوائمفيالإستثماريةالعقارات

قبلمنأوالمالكقبلمن)بهمحتفظ(كلاهماأو–مبنىمنجزءأو–مبنىأوأرض)عقارأيأنهعلىالإستثماريالعقارIAS40"الإستثماريةالعقارات"40رقمللمحاسبةالدوليالمعيارعرف

:وليس،لكليهماأوالمالرأسلإانماءأوالأيجارإيراداتلكسب(أستخدامحقأصلأنهعلىالمستأجر

.للأعمالالعاديالسياقفيأولبيعهإداريةلأغراضأوخدماتتقديمأوسلعتوريدأونتاجفيلإستخدامه
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فرضيات التقرير

.تلتزم مكين للتقييم العقاري بسرية المعلومات الواردة في التقرير-

.إن هذا التقييم مرتبط بتقدير القيمة العادلة في ظل الظروف الحالية-

وتم افتراض هي على مسئوليته وشركة مكين للتقييم العقاري ليس لها أي مسئولية تجاه المستندات الخاصة بهذا العقار( الصك ورخصة البناء والعقود)إن جميع المستندات المقدمة من العميل -

أيها ولم تقم بأي اكتمال البيانات المتاحة ولاتعبر عن راوالمستندات صحيحة وخالية من أي إلتزامات قانونية أو أي معوقات مالم تذكر بالمستندات اويصرح بها طالب التقييم كما لاتقر الشركة بدقة

.نوع من الضمانات لدقة البيانات او اكتمالها إلا فيما أشارت اليه بوضوح في هذا التقرير

قائمة ( ات الملكية والصكمستند)معلومات حسب افادة العميل اللم يتم التحقق عن أي مستند قانوني للعقار الذي تم تقييمه أو بالنسبة للمسائل القانونية التي تتضمن الملكية أو الرهن وتم افتراض أن-

.  وسارية المفعول 

يم وتعتبر القيمة المقدرة في هذا التقرير هي للعقار قيد الدراسة وفي حالة تغيير الغرض من التقي(  IFRS 13)م والمعيار الدولي لأعداد التقارير المالية 2022تم تقييم العقار وفقا للمعايير الدولية -

.اذ يمكن ان تكون هذه القيم غير صحيحة

الكلية للعقار من المساحة 5,312.69تم افتراض مساحة الفندق -
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(  IVS 2022)الإطار النظامي عن معايير التقييم  الدولية 

-60.1)ر الفقرة كانية الخروج عن المعاييوإممبادي التقييم المتعارف عليها والمفاهيم التي ينبغي أتباعها عند تطبيق هذه المعايير فيما يخص الموضوعية والحكم التقديري والكفاءة : الإطار العام -

ريرالخروج عن المعايير هي الحالة التي يجب فيها الإمتثال لمتطلب قاوني أو تشريعي أو تنظيمي يختلف عن بعض المتطلبات المذكورة في التقا( 60.2

فلن يكون 60.2و60.1ماورد وصفه في الفقرتين اءتسمح بعض مؤسسات التقييم المهنية أو اللوائح التنظيمية بالإجراءات التي تخرج عن معايير التقييم الدولية وفي مثل هذه الظروف باستثن60.3-

التقييم الناتج عن ذلك  ممتثلاً للمعايير

وج عن يجب ذكر حالات الخر: التأكيد على أن التقييم سيعد وفقاً لمعايير التقييم الدولية وأن المقييم سيقدر مدى ملاءمة كافة المدخلات المهمة : 20نطاق العمل فقرة 101معيار –المعايير العامة -

:معايير التقييم الدولية وطبيعتها وهي

(.104كان الخروج في القيمة بتقدير القيمة العادلة وليس القيمة السوقية للعقار ويعتبر الخروج في أساس القيمة السوقية وهو في المعيار )
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الامتثال للمعايير وأعمال البحث والاستقصاء: 102المعيار -

.التقييم وأساس القيمةتجري في إطار مهمة التقييم وغرضتتناسب أعال البحث والاستقصاء التي-

.بشكل كاف تم توضيحها في الفرضيات الخاصةفي حال وجود قيود على البحث والاستقصاء الذي يقوم به المُقيمّ لا تمكنه من تقييم المدخلات والفرضيات-

هافيها وإثباتوالبحث( من العميل او من ينوب عنه)حتى لا تؤثر سلبًا على مصداقية رأي التقييموتم النظر في المدخلات المهمة المقدمةللمُقيمّ الاخذ في الحسبان مدى موثوقية المعلومات-

:النظر في مصداقية وموثوقية المعلومات المقدمةتم الأخذ الأمور التالية في عين الاعتبار-

.الغرض من التقييم•

.أهمية المعلومات بالنسبة لنتيجة التقييم•

.الخبرة العملية للمصدر فيما يتعلق بموضوع التقييم•

.هل المصدر مستقلٌ عن الأصل محل التقييم أو المستفيد منه•
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وصف العقار1.5

البرج مقسم الى قسمين فندق اسكوت وشقق اسكوت وحيث ان ( حسب إفصاح العميل )جناح فندقي مخدوم ويتكون من الدور الأول إلى الدور العاشر 234العقار عبارة عن فندق اسكوت ضمن عقار برج رافال ويضم 

21مصاعد ميتسوبيشي سعة 6موقف تقريبا يوجد بالفندق عدد 146أدوار قبو بإجمالي عدد 2يتكون الفندق من إجمالي عدد المواقف ضمن ( فندق أسكوت من الدور الاول الى العاشر فقط)المطلوب تقييم الفندق فقط 

. شخص
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العقار بمنطقة المتوفرة والخدمات العقار بيانات2.1

العقار بيانات

الصحافةالحيالرياضالمدينة

فندقالعقار نوعطريق العليا العامالشارع

حسب الصكالقطعةمتر مربع5312.69الأرض مساحة

سكني تجاري مكتبيالانظمة حسب الأرض استخدامحسب الصكرقم المخطط

24.80887646.3626400الموقع احداثيات

العقار بمنطقة المتوفرة المرافق و الخدمات

الهاتف شبكةصحي صرف شبكةمياه شبكةالكهرباء شبكة

نعمنعمنعمنعم

حديقةمياه تصريف شبكةعامة أسواقمسجد

نعم نعمنعمنعم 

فنادقالحكومية المراكز و الخدماتطبية خدماتتجاري مركز

نعم نعمنعمنعم 

مدني دفاعوقود محطةمطاعمبنوك

نعم نعمنعمنعم 
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المبانيمعلومات

عمر العقارأستخدام العقارتاريخ الأنتهاءتاريخ الرخصةرقم الرخصة

سنوات8سكني تجاري مكتبي6431/646528/03/143428/03/1437

معلومات الرخصة والمباني

المساحة متر مربعمكونات البناءم

1287.00ميزانيين1

10957.00قبو ثاني2

5478.00قبو اول3

1287.00دور اول4

2350.00دور ثاني5

2351.00دور ثالث6

20.00غرفة كهرباء7

2354.00دور رابع8

2354.00دور خامس9

2354.00دور سادس10

2354.00دور سابع11

2108.00دور ثامن12
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القانونيةالمعلومات2.3

رقم الصكاسم المالكتاريخ الصكنوع الملكيةالإستخدام

410115065922شركة تنمية الفنادق العقاريةهــ2/6/1444الصكحسبأرض مقام عليها فندق

الحدود والأطوال للأرض 

(م)الطول الحدودالإتجاه

حسب الصكحسب الصكشمال 

حسب الصكحسب الصكجنوب

حسب الصكحسب الصكشرق

حسب الصكحسب الصكغرب
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الأصل موضوع التقييم2.3

الاحياءمستوىعلىالعقارموقع

مستوى مدينة الرياضعلىالعقارموقع

24.80887646.3626400
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التقييم
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التقييم  أساليب3.1

أسلوب السوق

هي طريقة تقدير قمة عقار أو أملاك عقارية بالاعتماد على 

بهة المقارنة السوقية بين العقار محل التقييم والعقارات المشا

تخلاص ويتم اس. الموجودة في نفس منطقة والتي تم بيعها ا حديثا

ارنة مؤشر  القيمة للعقار محل التقييم من خلال تطبيق وحدات مق

ع مناسبة والقيام بتعديلات  وعمليات  تسوية على أسعار بي

العقارات المشابهة بناء على عناصر المقارنة

أسلوب الدخل

هي طريقة تقدير قيمة عقار أو أملاك عقارية تدر دخلا

,  مثل العقارات السكنية المؤجرة، المراكز التجارية)

قار بالاعتماد على توقع الدخل المستقبلي للع( الأسواق

ن محل التقييم ويتم استخلاص مؤشر القيمة للعقار م

او خلال حساب القيمة الحالية لصافي الدخل التشغيلي

.صافي القيمة الإيجارية المتوقعة للعقار

أسلوب التكلفة

قية هو طريقة تقييم تقوم بحساب القيمة الرأسمالية او السو

لى لعقار ما بجمع قيمة موقع العقار مع قيمة المباني المقامة ع

.الموقع
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تقدير القيمة3.2
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المستخدمة التقييم طرق3.3

أسلوب الدخلأسلوب التكلفةأسلوب السوقاساليب التقييم

الأسلوب المستخدم
تم استخدام أسلوب السوق 

مساعدبشكل 

تم استخدام أسلوب التكلفة 

مساعدبشكل 

تم استخدام أسلوب الدخل 

أساسيبشكل 

طرق التقييم المستخدمة
قة في منطالمقارنات المنفذة) المسح الميداني 

(واسعار الاراضي المعروضةالعقار 
طريقة التدفقات النقدية المخصومة طريقة تكلفة الاحلال المهلكة للمباني

أسباب الاستخدام
وق طريقة اساسية لمعرفة العقارات المماثلة في الس

سعر متر الأرضوتقدير

طبيعة العقار وكون الارض مقام عليها مبنى

ولتقدير التكلفة الإنشائية للعقار

للدخل ونشاطه متأتي من دخلكون العقار فندق ومدر

الغرف والأجنحة 
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(طريقة التدفقات النقدية المخصومة)أسلوب الدخل

كطريقة رئيسية لتقدير قيمة العقار موضوع التقييم حيث أن الغرض( طريقة التدفقات النقدية المخصومة)لتقدير القيمة السوقية بناءً على غرض التقييم وطبيعة العقار سيتم الإعتماد على أسلوب الدخل 

.الرئيسي من إنشاء الفندق هو تحقيق الدخل من الأجنحة والغرف الفندقية

أسلوب الدخل

فير قيمة الاصل بالرجوع إلى قيمة الايرادات او التدفقات النقدية أو تويد يقدم أسلوب الدخل مؤشراً على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المستقبلية الى قيمة حالية واحدة ووفقاً لهذا الاسلوب يتم تحد

.التكاليف من الاصل

طريقة التدفقات النقدية المخصومة

.مستقبليةالهي طريقة مالية لتقدير قيمة العقار تندرج تحت أسلوب الدخل ويتم استخلاص مؤشر القيمة من خلال حساب القيمة الحالية للتدفقات النقدية

د قيمة حدييقدم أسلوب الدخل مؤشراً على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المستقبلية إلي قيمة حالية واحدة ، ووفقاً لهذا الأسلوب يتم ت( 40.1، الفقرة 105المعيار ) وفقاً لمعايير التقييم الدولية 

ن بالرجوع الي قيمة الإيرادات او التدفقات النقدية او توفير التكاليف مصل الأصل بالرجوع الى قيمة الإيرادات او التدفقات النقدية المستقبلية غلي قيمة حالية واحدة ، ووفقاً لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأ

الغ التدفقات النقدية المستقبلية الى قيمة حالية ، فهي عبارة مبالأصل ، على الرغم من وجود العديد من الطرق لتطبيق أسلوب الدخل إلا ان الطرق المتبعة في إطار أسلوب الدخل تعتمد بشكل كبير على خصم

(.50.1، الفقرة 105المعيار ) عن تطبيقات متنوعة في استخدام طريقة التدفقات النقدية المخصومة 

22



:معدل الاشغار ومخاطر الائتمان

الرئيسي المستخدم في الأعمال شغال مفهوما رئيسيا ومؤشر الأداءللإتنشأ مخاطر الإئتمان بسبب التغير في الظروف الاقتصادية ومناخ التشغيل بالفندق بحيث تؤثر على التدفقات النقدية وتعد النسبة المئوية

ما يتم التعبير عن يمثل معدل الاشغال كذلك حصة الغرف المشغولة خلال فترة زمنية معينة وعادةالعقارية باعتباره يوضح مقدار المساحة المتوفرة في المبنى بالنسبة إلى المساحة المؤجرة أو المستأجرة و

كون العقار مؤجر بعد واحد ، ومع ذلك تم ألقاء نظرة على العقارات المشابهة لمعرفة نسب الأشغال حسب وضع السوق ، وعن % 100معدل الإشغال كنسبة مئوية ، وفي هذا العقار يعتبر معدل الاشغال 

للعقار موضع التقييم باللجو لوضع المقارنات المشابهة بالرغم من أن معظم العقارات المشابهة تكون بعقد واحد وبالتالي نسب الشواغر % 75التقييم حسب وضع السوق تم وضع نسبة الأشغال 

.كالعقد0%

الاشغال من السوق العقارات المشابهة لتوضيح بيان نسب

%نسبة الأشغال الأحداثياتالإيراد أو الدخلالاسمالحيالمدينةم

65,513,556فندق ماريوتالصحافةالرياض1
24.79250

46.63245
75%

3,785,000فندق جاردينوالمحمديةالرياض2
24.726725

46.651791
100%

1,520,000فندق برج الحياةالعلياالرياض3
24.676921

46.691337
65%
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:معدل النفقات التشغيلية والرأسمالية

المتغيرةالتكاليفظريةنلمتطلباتالفندقيالنشاطفيالأعمالنتائجوالتكاليفقوائمإعدادويخضعالفندقتكاليفعلىآثارهاتتركوالتيالفندقيللنشاطالمميزةالخصائصوالسماتمنمجموعةهناك

النفقاتنسبةوتمثللملائماالسنويالدخللتحقيقجيدةحالةفيعليهالحفاظبهدفالمالكيتحملهاالتيالنفقاتهيالرأسماليةالنفقاتوالعقاروصيانةبتأجيرالخاصةالنفقاتهيالتشغيليةوالنفقات

النفقاتلمعدافتراضوتمعليهالمرافقصيانهخدماتوقيمةالإيجاريةالقيمةالإيجارعقودتشملالغالبفيوالسوقوضعحسبالمنطقةفيمشابهةلمشاريعبالنسبة%45-%30التشغيلية

وضعسبحالتقييموعند،المستأجرعلىالامنومراقبةإدارةونفقاتللمبنىوالصيانةوالنظافةالمشتركةالخدماتنفقاتتكاليفجميعوتكون(العقدحسبوذلك)%0بواقعوالرأسماليةالتشغيلية

.السوقوضعحسبوذلك%35.65بنسبةوالرأسماليةالتشغيليةالنفقاتنسبةوضعتمالسوق

مقارنات معدل المصاريف التشغيلية والرأسمالية

الإحداثياتمعدل المصاريف التشغيلية والرأسماليةالاسمالحيالمدينةم

46.625833   4224.807961%فندق روز كونتيننتالالصحافةالرياض1

46.625835  3524.806954%فندق سويس سبيرت ميتروبوليتان الصحافةالرياض2

46.625581   4524.805425%فندق سويس انترناشونال رويالالصحافةالرياض3

46.637498   4024.779127%فندق التنفيذينالعقيقالرياض4

46.635259   3824.783592%فندق قراند بلازاالعقيقالرياض5
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:معدل الرسملة

لرسملة فان كل طريقة من هذه الطرق ل امعدل الرسملة هو معدل يستعمل لتحويل الدخل الى قيمة ويستعمل في تقدير القيمة الاستردادية  للعقار وهناك اكثر من طريقة لاشتقاق معد

على الرغم من وجود العديد من ة وتعتمد على استخدام الماضي القريب كوسيلة لتوقع المستقبل وكذلك هو مقياس تقييم عقارات يستخدم لمقارنة الاستثمارات العقارية المختلف

قيمته السوقية الحالية منالاختلافات غالبا ما يتم حساب معدل الفائدة كنسبة بين صافي إيرادات التشغيل الناتجة عن الأصل والتكلفة الرأسمالية الأصلية أو بدلا

طريقة المسح السوقي–تحليل معدل الرسملة  

سوقي لعقارات متوسط من المسح الاليتأثر معدل الرسملة بمعدلات الطلب والعرض لنفس النوع من العقارات وكذلك جودة وتشطيبات العقارات، وهنا تم أحتساب معدل الرسملة باخذ

:الريت المعلنة وهي كالأتي

بيانات السوق لمعدلات الرسملة من المسح السوقي للدراسات في صناديق الريت 

معدل الرسملة الأحداثياتالإيراد أو الدخلالاسمالحيالمدينةم

%65,513,55624.7925046.632458فندق ماريوتالصحافةالرياض1

%3,785,00024.72672546.6517918فندق جاردينوالمحمديةالرياض2

%1,520,00024.67692146.6913378فندق برج الحياةالعلياالرياض3

25



عروض المسح الميداني للفنادق المجاورة

ة سية في تحديد نسبة المردود المالي السنوي للأستعمالات المتنوعرئيتؤثر أسعار الاراضي والمكاتب والمعارض والفنادق بشكل كبير في تطوير العقار وأستعمالات الاراضي المختلفة  حيث تعتبر أحد العوامل ال

ونجد ان جمع البيانات من واقع السوق صعب جداً كون السوق يضاو كذلك أيضا تؤثر في العديد من النواحي التخطيطية الأخرى العمرانية مثل أنظمة البناء وما تشمله من أرتفاعات المباني والإرتدادات ا

: وسط سعر اليوم التأجيري والمقارنات هيكمتالسعودي لايتمتع بالشفافية ويصعب جمع المعلومات بدقة وتم أخذ بعض المقارنات وتحليلها كتجسيد للسوق وذلك بمعرف المساحات للغرف وكذل

عروض المسح الميداني

ملاحظاتالاحداثياتنوع العرض عدد النجومس.سعر الليلة رالمساحة متر مربعنوع العقار الاسمالحيالمدينةم

ايجار 4 450 40فندقروز كونتيننتالالصحافةالرياض2
24.807961   

46.625833
جناح جنوير

ايجار 3 470 35فندقسويس سبيرت ميتروبوليتان الصحافةالرياض3
24.806954  

46.625835
غرفة ديلوكس

ايجار 4 445 34فندقفندق سويس انترناشونال رويالالصحافةالرياض4
24.805425   

46.625581
جناح جنوير

ايجار 4 465 45فندقفندق التنفيذينالعقيقالرياض5
24.779127   

46.637498
غرفة قياسية مزدوجة

ايجار 4 400 35فندققراند بلازاالعقيقالرياض6
24.783592   

46.635259
غرفة قياسية مزدوجة
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تقدير معدل الخصم 

:ر عدة طرق وهي كالتاليعبمعدل الخصم هو معدل العائد المطلوب والذي يستعمل لخصم التدفقات النقدية المستقبلية لتقدير القيمة الحالية ، يمكن تقدير معدل الخصم

(.Opportunity Cost of Capital)تكلفة الفرصة البديلة لرأس المال /  1

(.Internal Rate of Return,IRR)معدل العائد الداخلي / 2

– The Build)النموذج التراكمي / 3 up model.)

(.Market Capitalization rate adjustment)تصحيح معدل الرسملة السوقي / 4

(.Weighted Average Cost Capital,WACC)المتوسط الموزون لتكلفة رأس المال / 5

– The Build)في هذا التقرير تم تقدير معدل الخصم  بطريقة النموذج التراكمي • up model) وتم اختيارها كون منطقة العقار في نمو سنويا مدة العقد وهو قابل للزيادة خمس سنوات قادمة ،

:كذلك وهي كالتالي

(.البنك المركزي السعودي )، % 4.7معدل عائد السندات الحكومية لفترة استحقاق اكبر من سنة هي نسبة 

أسعار المواد الخام ادة في الأجور اولزيوهو التضخم الناشئ عن زيادة الطلب في العقارات وكذلك تغير القدرة الإنتاجية للاقتصاد أو بسبب تضخم ناشئ عن ارتفاع التكاليف بسبب ا% ) 3: معدل التضخم 

(.أو تضخم نقدي بسبب زيادة حجم المعروض النقدي

ها والعكس وكلما زادة المخاطر للعقارات ارتقع عائد أرباح.( هو عبارة عن العائد الذي يحصل عليه المستثمر في العقار  مقابل المخاطر التي يتحملها باستثماره في العقار%  )1علاوة مخاطر السوق هي 

(.السوق في حالة ركود  نتيجة عدم اليقين في الأداء الاقتصادي للسنوات القادمة ) صحيح 

خفاض نتيجة قلة الطلب للمكاتب أو تدهور الوضع الإداري للمشروع والتشغيلي وما يتبعه من تسويق وإدارة وبالتالي ان( الإيجارات) مخاطر تتعلق بانخفاض العائد) 0.3%علاوة المخاطر القادمة 

(.جاذبيته الاقتصادية ونزول سمعته عند المستثمرين
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حساب معدل الخصم 

البنك المركزي السعودي %4.7معدل عائد السندات الحكومية 

البنك المركزي السعودي %3معدل التضخم 

%1علاوة مخاطر السوق 
برة تم تقديرها حسب خ, تشمل زيادة أسعار الفائدة ومخاطر الاعتماد على إيرادات الدخل ومخاطر المنافسة 

فريق التقييم لسوق العقارات التجارية للفترة القادمة 

%0.3علاوة المخاطر الخاصة 
السوق للفترة ارتفاع معدل الاشغار ومدى تنافسيته في, تشمل مخاطر العقار نفسة بانخفاض القيم التأجيرية 

للفترة القادمة  تم تقديرها حسب خبرة فريق التقييم لسوق العقارات الفندقية,القادمة 

9معدل الخصم 

التحليل الكمي لمعدل الخصم
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:معدل النمو وفترات التدفقات النقدية 

ك الطاقة و مثل النمو السكاني وإجمالي الناتج المحلي و معدل إستهلادراسة التغير المستمر للمقادير التي تتغير بمعدل ما و تزداد بشكل مستمرفي(Growth rate)يستخدم مفهوم معدل النمو 

.غيرها

دة على خيرة أعلى من أثر زيادة أسعار الفائالأبالرجوع للسوق أولا نجد مراعاه تقدير مراكز أبحاث السوق للمصارف تقول ان من المتوقع أن تكون الزيادة في أسعار الإيجارات والتوسعات

.استثمارات صناديق الريت

ار نمو العقارات يطة بالعقار وكذلك الأخذ في الإعتبلمحومن ثم مراجعة العقد ثانيا والنظرة المستقبلية للعقار متفائلة بسبب ارتفاع الطلب على هذا النوع من العقارات المشابهة في المنطقة ا

.المشابهة ومستوى التشطيبات الداخلية والخارجية للعقار محل التقييم

.وذلك حسب وضع العقد% 15وبعد السنة العاشرة % 10تم افتراض معدل النمو بعد السنة الخامسة -

%.5ومعدل النمو بعد السنة الثانية عشر % 3تم افتراض معدل النمو كل سنة وحتى السنة الثانية عشر -

.سنة حسب سنوات العقد وذلك كون العقار مؤجر فترة زمنية طويلة من قبل المستأجر وذلك بمايتوافق مع تجديد العقد15تم وضع فترة التدفقات النقدية المخصومة 
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العقدحسبالنقديةالتدفقاتطريقة–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير

افتراضات طريقة خصم التدفقات النقدية حسب العقد

%9معدل الخصم       18,800,000القيمة الإيجارية المتوقعة حسب العقد

%8معدل الرسملة %0معدل المصاريف التشغيلية و الراسمالية 

%10بعد السنة الخامسة   -معدل النمو %0معدل الاشغار  ومخاطر الائتمان

%15بعد السنة العاشرة   -معدل النمو 15(سنوات)فترة التدفقات النقدية 
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الداخلة-التدفقات النقدية 

السنوات

القيمة 202320242025202620272028202920302031203220332034203520362037

الاسترداد

ية
123456789101112131415

%0%0%0%0%15%0%0%0%0%10%0%0%0%0%0قيمة النمو المتوقعة
قيمة ايجار العقدالعقار
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ومخاطر الائتمان
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السوقمنالدخلتحليل–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير
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تحليل الغرف والأجنحة حسب وضع السوق 

الوحدةالقيمةالبند

يوم365عدد أيام السنة

نسبة مئوية %75معدل الاشغال السنوي  

يوم274عدد أيام التشغيل سنويا

يوم91عدد الأيام لباقي السنة

غرفة224عدد الغرف والأجنحة

حساب تشغيل أيام السنة 

سعودي / ريال 400متوسط سعر التأجير لليوم 

سعودي/ ريال  24,528,000إجمالي دخل أيام السنة 

سعودي / ريال 24,500,000إجمالي دخل إيرادات تشغيل الغرف والأجنحة بعد التقريب

(بناء على مسح السوق ) تحليل دخل الفندق 

الوصف

الوحدةالقيمةتوزيع إيرادات الفندق 

ريال سعودي24,500,000ايجار الغرف والأجنحة بعد التقريب

ريال سعودي2,450,000دخل مبيعات الأطعمة والمشروبات

ريال سعودي980,000دخل المرافق الاخرى

ريال سعودي27,930,000إجمالي الدخل

ريال سعودي 28,000,000.00إجمالي الدخل بعد التقريب



السوقحسبالنقديةالتدفقاتطريقة–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير

افتراضات طريقة خصم التدفقات النقدية حسب السوق

%9معدل الخصم       28,000,000القيمة الإيجارية المتوقعة حسب السوق

%8معدل الرسملة %35.65معدل المصاريف التشغيلية و الراسمالية 

%5كل سنة وحتى  السنة الثانية  عشر-معدل النمو %25معدل الاشغار  ومخاطر الائتمان

%10بعد  السنة الثانية  عشر-معدل النمو 15(سنوات)فترة التدفقات النقدية 
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الداخلة-التدفقات النقدية 

السنوات

202320242025202620272028202920302031203220332034203520362037
القيمة 

ةالاستردادي 123456789101112131415

%10%10%10%10%10%10%5%5%5%5%5%5%5%5%0قيمة النمو المتوقعة

%5وقالقيمة الايجارية المتوقعة حسب السالعقار

 28,000,000فندق اسكوت رافال
28,000,00

0
29,400,0

00
30,870,

000
32,413,

500
34,03
4,175

35,735,
884

37,522,6
78

39,398
,812

41,368,
752

45,505,
628

50,056,
190

55,061,
809

60,567,
990

66,624,
789

73,287
,268

مجمل الدخل
28,000,000 

28,000,00
0

29,400,0
00

30,870,
000

32,413,
500

34,03
4,175

35,735,
884

37,522,6
78

39,398
,812

41,368,
752

45,505,
628

50,056,
190

55,061,
809

60,567,
990

66,624,
789

73,287
,268

ناقص معدل الاشفار
ومخاطر الائتمان

25%25.0%25.0%25.0%25.0%
25.0

%
25.0%25.0%25.0%25.0%25.0%25.0%25.0%25.0%25.0%25.0%

7,000,000وية قيمة الشواغر السن
7,350,00

0
7,717,5

00
8,103,3

75
8,508
,544

8,933,9
71

9,380,66
9

9,849,
703

10,342,
188

11,376,
407

12,514,
048

13,765,
452

15,141,
998

16,656,
197

18,321
,817

اجمالي الدخل 

التأجيري الفعلي 

21,000,00
0

22,050,0
00

23,152,
500

24,310,
125

25,52
5,631

26,801,
913

28,142,0
08

29,549
,109

31,026,
564

34,129,
221

37,542,
143

41,296,
357

45,425,
993

49,968,
592

54,965
,451

ناقص معدل 

لية المصاريف التشغي
والراسمالية

36%7,486,500
7,860,82

5
8,253,8

66
8,666,5

60
9,099
,888

9,554,8
82

10,032,6
26

10,534
,257

11,060,
970

12,167,
067

13,383,
774

14,722,
151

16,194,
366

17,813,
803

19,595
,183

صافي الدخل 

التشغيلي للمبني

(NOI)

13,513,50
0

14,189,1
75

14,898,
634

15,643,
565

16,42
5,744

17,247,
031

18,109,3
82

19,014
,852

19,965,
594

21,962,
154

24,158,
369

26,574,
206

29,231,
626

32,154,
789

35,370
,268

القيمة الاستردادية للمبني

442,12
8,349

صافي التدفقات 

النقدية

13,513,50
0

14,189,1
75

14,898,
634

15,643,
565

16,42
5,744

17,247,
031

18,109,3
82

19,014
,852

19,965,
594

21,962,
154

24,158,
369

26,574,
206

29,231,
626

32,154,
789

35,370
,268

442,128
,349

 0.2745 0 0 0.326 0.356 0.388 0.422 0.460 0.502 0.547 0.596 0.650 0.708 0.772 0.842 1معامل الخصم 

القيمة الحالية 

للتدفقات النقدية

12,397,70
6

11,942,7
45

11,504,
479

11,082,
296

10,67
5,606

10,283,
841

9,906,45
2

9,542,
913

9,192,7
14

9,277,0
51

9,362,1
62

9,448,0
53

9,534,7
32

9,622,2
07

9,710,
484

121,381
,051

ية  صافي القيمة الحال

للعقار

274,864
,493

قار القيمة النهائية للع

(بعد التقريب)
274,865,000



تقدير قيمة الأرض حسب أسلوب السوق

تاريخ العرضسعر المترالمساحةنوع الأستخدام

10,70012,10015/12/2022سكني تجاري مكتبي

1,80015,00020/03/2023سكني تجاري مكتبي

بين الأصل محل التقييم والأصول المقارنة تطبيق مقاييس روقتم إجراء تحليل مقارن ومتسق لأوجه التشابه والاختلاف بين الأصول المقارنة والأصل محل التقييم و إجراء التعديلات اللازمة لتعكس الف

التقييم المعدلة على الأصل محل التقييم وهي التسوية بين مؤشرات القيمةللحصول على تقدير سعر المترللأرض محل التقيم 
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صورة توضح العقارات المقارنة من العقار  محل التقييم

1المقان 

2المقارن 

العقار محل التقييم
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الضبط النسبي للحصول على سعر متر الأرض

للأراضي السكنية التجارية -طريقة المقارنة بالبيوع المشابهة -تقييم الأرض حسب أسلوب السوق 

العقارات المقارنة البند

العقار محل التقييمعوامل التسويات
2العقار المقارن 1العقار المقارن 

التسوية القيمة التسوية  القيمة 

 15,000 12,100؟سعر المتر المربع

معروض معروض؟الحالة 

 20/03/2023 30/6/202315/12/2022العرض/ تاريخ التقييم  

(750)%5-%60500-%5-***ظروف السوق 

%0%0%0%0***شروط التمويل 

(750.00)(605.00)***قيمة ظروف السوق

 14,250 11,495***القيمة بعد التسويات  الأولية

(2م)المساحة  
5312.69

10,700 5%1,800 -5%

%0سهل %0سهل سهل سهولة الوصول

%0عالى  %0عالى  عالي موقع العقار

%0مستوية  %0منتظمة منتظمة  شكل الأرض

%0عالى  %0عالى  عالى  طبوغرافية الأرض

%0سكني تجاري مكتبي %0سكني تجاري مكتبي سكني تجاري مكتبي الاستخدام

%15 1%5 3 4الشوارع المحيطة

%10.00%10.00الاجمالي

 1,425 1,150قيمة التسوية للمتر المربع

 15,675 12,645قيمة المتر النهائية  بعد التسوية

%40%60الوزن النسبي

 13,857(المتر / ريال ) صافي متوسط قيمة المتر 

 13,900(المتر / ريال ) صافي متوسط قيمة المتر 

73,846,391(المتر / ريال ) القيمة السوقية للأرض 
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تقدير قيمة العقار بأسلوب التكلفة

(التكاليف المباشرة ) تكاليف البناء : أولا 

(ريال  ) القيمة 2م/ ريال 2المسطح مالبند

 6,435,000 5,000 1,287ميزانيين 

 20,820,000 5,000 4,164الدور الأرضي 

 16,435,000 5,000 3,287.00القبو 

 6,435,000 5,000 1,287الدور الأول 

 81,140,000 5,000 16,228الأدوار المتكررة 

 131,265,000       26,253.00(ريال ) الإجمالي 

( الغير مباشرة ) التكاليف  الأخرى :ثانيا 

 3,937,950%3الرسوم المهنية 

 3,937,950%3شبكة المرافق 

 3,937,950%3تكاليف الإدارة  

 26,253,000%20ربحية المطور 

 38,066,850(ريال ) الإجمالي 

 169,331,850(ريال ) إجالي تكلفة المباني  
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تكلفة الإهلاك: ثالثا 

 40سنة(سنة ) العمر الافتراضي للعقار  

8سنة (  سنة ) العمر الحالي للعقار  

 32سنة (سنة ) العمر المتبقي للعقار  

%20 %معدل الاهلاك   

 33,866,370ريالقيمة الاهلاك 

 135,465,480(ريال ) قيمة المبنى النهائية  

قيمة العقار حسب أسلوب التكلفة    : رابعاً  

73,846,391(ريال ) القيمة النهائية للأرض  

 135,465,480(ريال ) القيمة النهائية للمباني 

 209,311,871(ريال ) القيمة السوقية للعقار  حسب أسلوب التكلفة  

 209,312,000(ريال سعودي ) القيمة السوقية للعقار  حسب أسلوب التكلفة  بعد التقريب 
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القيمة النهائية للعقار3.4

 ً تقدير السعر العادل كتابةتقدير السعر العادل رقما

ألف وثمانمائة وخمسة وستون ريال سعوديمئتان وأربعة وسبعون274,865,000

. م30/6/2023وذلك حسب وضع السوق وذلك في تاريخ التقدير ( طريقة التدفقات النقدية المخصومة)تم تقدير السعر العادل لقيمة العقار بأسلوب الدخل 

الرئيس التنفيذي

فيصل بن عبد المحسن السعدون

1210001150رقم العضوية 

1441/07/2وتاريخ 1210001150الترخيص لفرع العقار برقم 
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مسح فوتوغرافي يوضح العقار ومكوناته3.5
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مسح فوتوغرافي يوضح العقار ومكوناته3.5
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الملاحق
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المستندات المستلمة من العميل4.1

الصك 44



السجل التجاري 

مستندات شركة مكين القيمة للتقييم العقاري 



الترخيص المهني من الهيئة السعودية للمقيمين المعتمدين 

مستندات شركة مكين القيمة للتقييم العقاري 



هوية المقيمّ

الختمالتوقيعرقم العضوية لفرع العقار الاسم

فيصل بن عبدالمحسن السعدون 
1210001150

زميل –نوع العضوية 

1441/07/21وتاريخ 1210001150الترخيص لفرع العقار برقم 



وان ،فهد  الملك طريق الرياض ،القير

info@makeenq.sa

+966 53 329 3322

makeenq.sa
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م23/07/2023:تاريخ التقرير 

فندق كمفورت:تقييم

العليا  –الرياض 

(  شركة تنمية الفنادق العقارية)صندوق الإنماء ريت الفندقي / موجة الى 

1



المقدمة

الموقرين(                  شركة تنمية الفنادق العقارية) صندوق الإنماء ريت الفندقي / السادة 

تقرير تقييم فندق كومفورت: الموضوع 

مدينة حي العليا بي ع فنحن شركة مكين القيمة للتقييم العقاري نتقدم لكم بخالص الشكر والتقدير على اختياركم لنا ومنحكم ثقتكم الغالية لتقييم العقار الواق

من قبل الهيئة 1441/07/21وتاريخ 1210001150بناء على الترخيص الممنوح لنا برقم م20/6/2023بموجب التكليف الصادر منكم بتاريخ الرياض  

والمتعارف عليها وقواعد واخلاقيات المهنة للوصول إلى م2022السعودية للمقيميين المعتمدين متبعين في ذلك النسخة الأخيرة من معايير التقييم الدولية 

ة العادلة باستخدامقيمالتقييم النهائي الحيادي بناء على المعاينة الفعلية من فريق العمل ودراسة منطقة السوق المحيطة بالعقار وقد تم الوصول إلى تقدير ال

.طرق التقييم المختلقة بما يحمله كل تقرير وعليه يسعدنا ان نتقدم لكم بشهادة التقييم العقاري الواردة ادناه

، العقار عبارة حي العليا ، بمدينة الرياض  الواقع م30/6/2023وعلى وضعه الراهن بتاريخ التقدير تقدير القيمة العادلة للعقار بناءً على الدراسة المنجزة فإننا نرفق لكم نتائج 

.متر مربع حسب الصك1,512.36عن أرض مقام عليها فندق بمساحة إجمالية للأرض 

.ثمانية وستون مليون وومئتان وثمانون ألف ريال سعودي( 68,280,000)وتم الوصول لقيمة العقار ، بمبلغ وقدره فقط 

،..مع خالص الشكر والتقدير 

فيصل بن عبد المحسن السعدون
2



المحتويات

الصفحةالمحتوى

2مقدمة التقرير. 1

5نطاق العمل1.1

6بنود العمل1.2

7مراحل العمل1.3

8محددات التقرير1.4

9وصف العقار1.5

10بيانات ومواصفات العقار. 2

10بيانات العقار الخدمات المتوفرة في منطقة العقار2.1

11الأصل موضوع التقييم2.2

12المعلومات القانونية2.3

التقييم . 3

14أساليب التقيم3.1

15تقدير القيمة3.2

16طرق التقيم المستخدمة3.3

20القيمة النهائية للعقار3.4

21ومكوناتهمسح فوتوغرافي يوضح العقار3.5

23الملاحق. 4

24المستندات المستلمة من العميل4.1
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العملنطاق
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الايضاحبنود نطاق العمل

المقيم هوية
:القائمين بأعمال التقييم هم

1210001150فيصل عبدالمحسن السعدون   عضوية رقم 1.

(شركة تنمية الفنادق العقارية) صندوق الإنماء ريت الفندقي هوية العميل

(شركة تنمية الفنادق العقارية) صندوق الإنماء ريت الفندقي المستخدم المقصود

(شركة تنمية الفنادق العقارية) الفندقي ريتمستثمرين صندوق الإنماء المستخدمون الآخرون

شركة تنمية الفنادق العقاريةالمالك

.  متر مربع حسب الصك1512.36العقار عبارة عن ارض بمساحة إجمالية للأرض الأصل موضوع التقييم

فندقاستخدام العقار 

هـ 28/5/1444في تاريخ299074003353رقم الصك وتاريخه

مطلقة حسب إفادة العميل نوعية الملكية

في القوائم المالية وذلك حسب خطاب العميل المتفق عليهتقدير القيمة العادلة بغرض الإدراجالتقييم من الغرض

بحث المقيم نطاق
تب رات ومن مكاعقاتم جمع المعلومات الكافية عن طريق الزيارة الميدانية والمعاينة الظاهرة واجراء التحليلات وتم عمل دراسة من مواقع قريبة من موقع ال

دقيقةعقارية معتمدة في منطقة العقار والتحري من جميع المعلومات ودراستها بصورة

 101رقممعيارالعملنطاق1.1
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الايضاحبنود نطاق العمل

20/06/2023تاريخ التكليف 

28/06/2023تاريخ المعاينة 

30/06/2023تاريخ التقييم 

23/07/2023تاريخ التقرير 

مع توضيج جميع بيانات ومعلومات التقرير بالتفصيلتقرير يوضح منهجية وخطوات وأسس وفرضيات التقييم ونتائجهوصف التقرير 

30/6/2023تاريخ القياس

بحث المقيم نطاق
رات ومن مكاتبعقاتم جمع المعلومات الكافية عن طريق الزيارة الميدانية والمعاينة الظاهرة واجراء التحليلات وتم عمل دراسة من مواقع قريبة من موقع ال

دقيقةعقارية معتمدة في منطقة العقار والتحري من جميع المعلومات ودراستها بصورة

أسلوب الدخل+ أسلوب التكلفة أسلوب التقييم 

أساس القيمة

بين القيمة العادلة على انها السعر الذي يتم استلامه لبيع أصل او دفعه لتحويل التزام في معاملة منظمة13يعرف المعيار الدولي لأعداد التقارير المالية رقم 90.1
المشاركين في السوق في تاريخ القياس

دولة استخدام معاير المحاسبة الدولية الصادرة عن مجلس معاير المحاسبة الدولية وبالضافة الى ذلك 130للأغراض المحاسبية تفرض ما يزيد عن 90.2
820يستخدم مجلس معاير المحاسبة المالية بالولايات المتحدة نفس التعريف للقيمة العادلة تحت عنوان رقم 

اس محايد بعد أسعلىالقيمة السوقية وهي المبلغ المقدر الذي ينبغي على أساسه مبادلة العقار في تاريخ التقييم بين مشتر راغب وبائع راغب في أطار معاملة 
(.104معيار )تسويق مناسب حيث يتصرف كل طرف من الأطراف على أساس من المعرفة والحكمة دون قسر او أجبار

السعودي الريالالتقييم عملة

رأي المقيم 
ثمانية وستون مليون ( 68,280,000)للعقار بمبلغ وقدره فقط بشكل أساسي تم الوصول للقيمة السوقية( طريقة التدفقات النقدية)بناءً استخدام أسلوب الدخل 

وثمانون ألف ريال سعودي حسب وضع السوقوومئتان

العملنطاق1.1
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الايضاحبنود نطاق العمل

معايير التقييم المتبعة

والنسخة الأخيرة ( تقييم)ين مقيمين المعتمدللتم تنفيذ جميع الأعمال وفقاً لنظام المقيمين المعتمدين واللائحة التنفيذية ذات الصلة بالتقييم العقاري الصادرة عن الهيئة السعودية

والمقيمين الذين يلتزمون بمتطلباته وقد تخضع التقييمات للمتابعة من قبل هذه الجهات ((IVSCالتي نشرها مجلس معايير التقييم الدولية ((IVSمن معايير التقييم الدولية

.2020وتتضمن المراجعة تطابق تقارير التقييم مع متطلبات معايير التقييم الدولية لعام 

عقاريالالمعلومات الواردة بالتقرير صدرت من جهات رسمية أو مكاتب متخصصة بالأبحاث و الدراسات وبالرجوع إلى أرشيف شركة مكين القيمة للتقييمطبيعة ومصدر المعلومات

الافتراضات المهمة او 

الافتراضات الخاصة

ال البيانات قر شركتنا بدقة او اكتم تلا تتحمل شركتنا أي مسؤولية إزاء أية معلومات يتم استلامها من العميل و التي من المفترض سلامتها و إمكانية الاعتماد عليها ، كما لا

رالمتاحة و لا تعبر عن رأيها و لم تقم بعرض اي نوع من الضمانات لدقة البيانات أو اكتمالها إلا فيما أشارت إليه بوضوح في هذا التقري

قيود استخدام التقرير

رير كاملاً أو جوز نشر هذا التقو يتعد عمليات التقييم والتقارير سرية للطرف الموجه ولمن يتم إحالتها إليه لغرض محدد مع عدم تحمل أي مسئولية من اي نوع لأي طرف ثالث 

ياق الذي وبة بالشكل والسمكتأي جزء منه أو الاشارة إليه في أي وثيقة أو بيان أو نشره دورية أو في اي وسيلة تواصل مع أي طرف ثالث دون الحصول على موافقة مسبقة 

تظهر فيه

العملبنود1.2
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العمل مراحل1.3

العملنطاق

.منهالمتوقعةجاتالمخروالتكليفوضوحيتضمنبماهامةأوخاصةافتراضاتأيوالتقييمتاريخوالمعنيةالأطرافوالقيمةأساسوالتقييمغرضمنيتضمنهبماالعملنطاقتحديدوبالعميلالاجتماع

الموقعتحليلوالمعاينة

.المناسبةاريعالمشووالأنشطةالجغرافيالبحثنطاقتحديدمعبالعقارالمحيطةالاستخداماتوالعقارموقعتحليلو،الواقعمعالمستنداتمطابقةومواصفاتهوخصائصهعلىالتعرفوالعقارمعاينة

البياناتتحليلوجمع

.تقييمالطرقتطبيقعندعليهاالاعتمادسيتمالتيالسوقيةالمؤشراتوالحاليةوالسابقةالسوقاتجاهاتمعرفةإلىللوصولتحليلهاوالميدانيةوالمكتبيةالسوقيةالبياناتبجمعالقيام

التقييمطريقتطبيق

ً السوقيةالقيمةإلىللوصولالماليةبالحساباتللقيامالمدخلاتوالافتراضاتكافةوضعوالمناسبةالتقييمطرقتحديديتمالسوقتحليلوالعملنطاقعلىبناءً  .تارةالمخللطرقوفقا
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التقريرمحددات1.4

.لالمفعووساريالعميلافادةحسبالمعلوماتأنافتراضوتمالرهنأوالملكيةتتضمنالتيالقانونيةللمسائلبالنسبةأوتقييمهتمالذيللعقارقانونيمستندأيعنالتحققيتملم

فيصحتهايدتأكيتملمولكنبهاموثوقاعتبرتمنهجزءأوالتقريرهذاكلعليهاأسسوالتيوغيرهاوالاستئجارالأرضوامتلاكبالتخطيطيتعلقفيماخصوصاأخرىجهاتبواسطةالمقدمةالمعلومات

.تتغيرأنيمكنالتقريرهذافيالواردةالقيمةفإنالمعلوماتهذهصحةعدمظهرإذاالمعلوماتهذهلصحةبالنسبةضمانتقديميتملمكماالحالاتكل

.ذلكغيراستعملتإذاصحيحةغيرتكونأنيمكنإذاالبحثقيدللعقارهيالتقريرهذافيالمقدرةالقيم

.إنشائيافحصاوليستقييمتقريرهذاأنيفهمأنيجبوعليهظاهرهغيرعيوبأيملاحظةأوإنشائياالعقارفحصيتمولمظاهرياالعقارمعاينةتم

.بهاالمعتمدينالمقيميينوتوقيعالشركةختميحملكانإذافقطصحيحهذاالتقييمتقريريعتبر

.الماليةالقوائمإدراجولغرضالتقييملأطرافانحيازأييوجدولاطرفأيعنمستقلالتقييمبانالقيمةمكينشركةتقر

.ذلكعنمسئولةغيروالشركةالعميلافادةحسبمأخوذةالاجماليةالمساحةوبالتاليوالاطوالالحدودعنمسئولةغيروالشركةالعميلافادةحسبوللأطوالالحدود

:الماليةالقوائمفيالإستثماريةالعقارات

قبلمنأوالمالكقبلمن)بهمحتفظ(كلاهماأو–مبنىمنجزءأو–مبنىأوأرض)عقارأيأنهعلىالإستثماريالعقارIAS40"الإستثماريةالعقارات"40رقمللمحاسبةالدوليالمعيارعرف

:وليس،لكليهماأوالمالرأسلإانماءأوالأيجارإيراداتلكسب(أستخدامحقأصلأنهعلىالمستأجر

.للأعمالالعاديالسياقفيأولبيعهإداريةلأغراضأوخدماتتقديمأوسلعتوريدأونتاجفيلإستخدامه
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فرضيات التقرير

.تلتزم مكين للتقييم العقاري بسرية المعلومات الواردة في التقرير-

.إن هذا التقييم مرتبط بتقدير القيمة العادلة في ظل الظروف الحالية-

وتم افتراض هي على مسئوليته وشركة مكين للتقييم العقاري ليس لها أي مسئولية تجاه المستندات الخاصة بهذا العقار( الصك ورخصة البناء والعقود)إن جميع المستندات المقدمة من العميل -

أيها ولم تقم بأي اكتمال البيانات المتاحة ولاتعبر عن راوالمستندات صحيحة وخالية من أي إلتزامات قانونية أو أي معوقات مالم تذكر بالمستندات اويصرح بها طالب التقييم كما لاتقر الشركة بدقة

.نوع من الضمانات لدقة البيانات او اكتمالها إلا فيما أشارت اليه بوضوح في هذا التقرير

قائمة ( ات الملكية والصكمستند)معلومات حسب افادة العميل اللم يتم التحقق عن أي مستند قانوني للعقار الذي تم تقييمه أو بالنسبة للمسائل القانونية التي تتضمن الملكية أو الرهن وتم افتراض أن-

.  وسارية المفعول 

يم وتعتبر القيمة المقدرة في هذا التقرير هي للعقار قيد الدراسة وفي حالة تغيير الغرض من التقي(  IFRS 13)م والمعيار الدولي لأعداد التقارير المالية 2022تم تقييم العقار وفقا للمعايير الدولية -

.اذ يمكن ان تكون هذه القيم غير صحيحة

10



(  IVS 2022)الإطار النظامي عن معايير التقييم  الدولية 

-60.1)ر الفقرة كانية الخروج عن المعاييوإممبادي التقييم المتعارف عليها والمفاهيم التي ينبغي أتباعها عند تطبيق هذه المعايير فيما يخص الموضوعية والحكم التقديري والكفاءة : الإطار العام -

ريرالخروج عن المعايير هي الحالة التي يجب فيها الإمتثال لمتطلب قاوني أو تشريعي أو تنظيمي يختلف عن بعض المتطلبات المذكورة في التقا( 60.2

فلن يكون 60.2و60.1ماورد وصفه في الفقرتين اءتسمح بعض مؤسسات التقييم المهنية أو اللوائح التنظيمية بالإجراءات التي تخرج عن معايير التقييم الدولية وفي مثل هذه الظروف باستثن60.3-

التقييم الناتج عن ذلك  ممتثلاً للمعايير

وج عن يجب ذكر حالات الخر: التأكيد على أن التقييم سيعد وفقاً لمعايير التقييم الدولية وأن المقييم سيقدر مدى ملاءمة كافة المدخلات المهمة : 20نطاق العمل فقرة 101معيار –المعايير العامة -

:معايير التقييم الدولية وطبيعتها وهي

(.104كان الخروج في القيمة بتقدير القيمة العادلة وليس القيمة السوقية للعقار ويعتبر الخروج في أساس القيمة السوقية وهو في المعيار )
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الامتثال للمعايير وأعمال البحث والاستقصاء: 102المعيار -

.التقييم وأساس القيمةتجري في إطار مهمة التقييم وغرضتتناسب أعال البحث والاستقصاء التي-

.بشكل كاف تم توضيحها في الفرضيات الخاصةفي حال وجود قيود على البحث والاستقصاء الذي يقوم به المُقيمّ لا تمكنه من تقييم المدخلات والفرضيات-

هافيها وإثباتوالبحث( من العميل او من ينوب عنه)حتى لا تؤثر سلبًا على مصداقية رأي التقييموتم النظر في المدخلات المهمة المقدمةللمُقيمّ الاخذ في الحسبان مدى موثوقية المعلومات-

:النظر في مصداقية وموثوقية المعلومات المقدمةتم الأخذ الأمور التالية في عين الاعتبار-

.الغرض من التقييم•

.أهمية المعلومات بالنسبة لنتيجة التقييم•

.الخبرة العملية للمصدر فيما يتعلق بموضوع التقييم•

.هل المصدر مستقلٌ عن الأصل محل التقييم أو المستفيد منه•

.

.
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وصف العقار1.5

طوابق فندقية ، الدور الأرضي يتكون من أستقبال 5بتصنيف ثلاثة نجوم ويقع بحي العليا بمدينة الرياض يتكون المبنى من قبو وطابق ميزانيين وطابق أرضي و( فندق كومفورت)العقار عبارة عن مبنى فندقي 

.ومعارض تجارية  والطوابق المتكررة فندقية

13



العقار بمنطقة المتوفرة والخدمات العقار بيانات2.1

العقار بيانات

العلياالحيالرياضالمدينة

فندقالعقار نوعطريق وادي الثمامةالشارع

6/4القطعةمتر مربع1,512.36الأرض مساحة

سكني تجاري مكتبيالانظمة حسب الأرض استخدامأ/1184رقم المخطط

24.70704746.677074الموقع احداثيات

العقار بمنطقة المتوفرة المرافق و الخدمات

الهاتف شبكةصحي صرف شبكةمياه شبكةالكهرباء شبكة

نعمنعمنعمنعم

حديقةمياه تصريف شبكةعامة أسواقمسجد

نعم نعمنعمنعم 

فنادقالحكومية المراكز و الخدماتطبية خدماتتجاري مركز

نعم نعمنعمنعم 

مدني دفاعوقود محطةمطاعمبنوك

نعم نعمنعمنعم 
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المبانيمعلومات

عمر العقارأستخدام العقارتاريخ الأنتهاءتاريخ الرخصةرقم الرخصة

سنوات4فندقي1424/182401/02/144101/02/1442

15

معلومات الرخصة والمباني

المساحة متر مربعمكونات البناءم

1512.00القبو1

453.70ميزانيين2

519.76ارضي تجاري3

756.18الدور الاول4

756.18الدور الثاني5

756.18الدور الثالث6

34.00غرفة كهرباء7

248.28ملاححق علوية8

756.18الدور الرابع9

756.18الدور الخامس10

45.00اسوار11



القانونيةالمعلومات2.3

رقم الصكاسم المالكتاريخ الصكنوع الملكيةالإستخدام

299074003353شركة تنمية الفنادق العقاريةهــ28/5/1444حسب الصكأرض مقام عليها فندق

الحدود والأطوال للأرض 

(م)الطول الحدودالإتجاه

6/3القطعة رقم 45شمال 

م20شارع عرض 45.53جنوب

م20شارع عرض 35.2شرق

م30شارع عرض 29.15غرب
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الأصل موضوع التقييم2.3

الاحياءمستوىعلىالعقارموقع

مستوى مدينة الرياضعلىالعقارموقع

24.70704746.677074
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التقييم
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التقييم  أساليب3.1

أسلوب السوق

هي طريقة تقدير قمة عقار أو أملاك عقارية بالاعتماد على 

بهة المقارنة السوقية بين العقار محل التقييم والعقارات المشا

تخلاص ويتم اس. الموجودة في نفس منطقة والتي تم بيعها ا حديثا

ارنة مؤشر  القيمة للعقار محل التقييم من خلال تطبيق وحدات مق

ع مناسبة والقيام بتعديلات  وعمليات  تسوية على أسعار بي

العقارات المشابهة بناء على عناصر المقارنة

أسلوب الدخل

هي طريقة تقدير قيمة عقار أو أملاك عقارية تدر دخلا

,  مثل العقارات السكنية المؤجرة، المراكز التجارية)

قار بالاعتماد على توقع الدخل المستقبلي للع( الأسواق

ن محل التقييم ويتم استخلاص مؤشر القيمة للعقار م

او خلال حساب القيمة الحالية لصافي الدخل التشغيلي

.صافي القيمة الإيجارية المتوقعة للعقار

أسلوب التكلفة

قية هو طريقة تقييم تقوم بحساب القيمة الرأسمالية او السو

لى لعقار ما بجمع قيمة موقع العقار مع قيمة المباني المقامة ع

.الموقع

19



تقدير القيمة3.2
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المستخدمة التقييم طرق3.3

أسلوب الدخلأسلوب التكلفةأسلوب السوقاساليب التقييم

الأسلوب المستخدم
تم استخدام أسلوب السوق 

مساعدبشكل 

تم استخدام أسلوب التكلفة 

مساعدبشكل 

تم استخدام أسلوب الدخل 

أساسيبشكل 

طرق التقييم المستخدمة
قة في منطالمقارنات المنفذة) المسح الميداني 

(واسعار الاراضي المعروضةالعقار 
طريقة التدفقات النقدية المخصومة طريقة تكلفة الاحلال المهلكة للمباني

أسباب الاستخدام
وق طريقة اساسية لمعرفة العقارات المماثلة في الس

سعر متر الأرضوتقدير

طبيعة العقار وكون الارض مقام عليها مبنى

ولتقدير التكلفة الإنشائية للعقار

للدخل ونشاطه متأتي من دخلكون العقار فندق ومدر

الغرف والأجنحة 
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(طريقة التدفقات النقدية المخصومة)أسلوب الدخل

شاء كطريقة رئيسية لتقدير قيمة العقار موضوع التقييم حيث أن الغرض الرئيسي من إن( طريقة التدفقات النقدية المخصومة)لتقدير القيمة السوقية بناءً على غرض التقييم وطبيعة العقار سيتم الإعتماد على أسلوب الدخل 

.الفندق هو تحقيق الدخل من الأجنحة والغرف الفندقية

أسلوب الدخل

ن قيمة الاصل بالرجوع إلى قيمة الايرادات او التدفقات النقدية أو توفير التكاليف ميد يقدم أسلوب الدخل مؤشراً على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المستقبلية الى قيمة حالية واحدة ووفقاً لهذا الاسلوب يتم تحد

.الاصل

طريقة التدفقات النقدية المخصومة

.مستقبليةالهي طريقة مالية لتقدير قيمة العقار تندرج تحت أسلوب الدخل ويتم استخلاص مؤشر القيمة من خلال حساب القيمة الحالية للتدفقات النقدية

د قيمة الأصل بالرجوع حدييقدم أسلوب الدخل مؤشراً على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المستقبلية إلي قيمة حالية واحدة ، ووفقاً لهذا الأسلوب يتم ت( 40.1، الفقرة 105المعيار ) وفقاً لمعايير التقييم الدولية 

ديد مة الإيرادات او التدفقات النقدية او توفير التكاليف من الأصل ، على الرغم من وجود العقيالى قيمة الإيرادات او التدفقات النقدية المستقبلية غلي قيمة حالية واحدة ، ووفقاً لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع الي

لى قيمة حالية ، فهي عبارة عن تطبيقات متنوعة في استخدام طريقة التدفقات ة امن الطرق لتطبيق أسلوب الدخل إلا ان الطرق المتبعة في إطار أسلوب الدخل تعتمد بشكل كبير على خصم مبالغ التدفقات النقدية المستقبلي

(.50.1، الفقرة 105المعيار ) النقدية المخصومة 
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:معدل الاشغار ومخاطر الائتمان

الرئيسي المستخدم في الأعمال شغال مفهوما رئيسيا ومؤشر الأداءللإتنشأ مخاطر الإئتمان بسبب التغير في الظروف الاقتصادية ومناخ التشغيل بالفندق بحيث تؤثر على التدفقات النقدية وتعد النسبة المئوية

ما يتم التعبير عن يمثل معدل الاشغال كذلك حصة الغرف المشغولة خلال فترة زمنية معينة وعادةالعقارية باعتباره يوضح مقدار المساحة المتوفرة في المبنى بالنسبة إلى المساحة المؤجرة أو المستأجرة و

كون العقار مؤجر بعد واحد ، ومع ذلك تم ألقاء نظرة على العقارات المشابهة لمعرفة نسب الأشغال حسب وضع السوق ، وعن % 100معدل الإشغال كنسبة مئوية ، وفي هذا العقار يعتبر معدل الاشغال 

للعقار موضع التقييم باللجو لوضع المقارنات المشابهة بالرغم من أن معظم العقارات المشابهة تكون بعقد واحد وبالتالي نسب الشواغر % 90التقييم حسب وضع السوق تم وضع نسبة الأشغال 

.كالعقد0%

الاشغال من السوق العقارات المشابهة لتوضيح بيان نسب

%نسبة الأشغال الأحداثياتالإيراد أو الدخلالاسمالحيالمدينةم

65,513,556فندق ماريوتالصحافةالرياض1
24.79250

46.63245
75%

3,785,000فندق جاردينوالمحمديةالرياض2
24.726725

46.651791
100%

1,520,000فندق برج الحياةالعلياالرياض3
24.676921

46.691337
65%

23



:معدل النفقات التشغيلية والرأسمالية

المتغيرةالتكاليفظريةنلمتطلباتالفندقيالنشاطفيالأعمالنتائجوالتكاليفقوائمإعدادويخضعالفندقتكاليفعلىآثارهاتتركوالتيالفندقيللنشاطالمميزةالخصائصوالسماتمنمجموعةهناك

النفقاتنسبةوتمثللملائماالسنويالدخللتحقيقجيدةحالةفيعليهالحفاظبهدفالمالكيتحملهاالتيالنفقاتهيالرأسماليةالنفقاتوالعقاروصيانةبتأجيرالخاصةالنفقاتهيالتشغيليةوالنفقات

النفقاتلمعدافتراضوتمعليهالمرافقصيانهخدماتوقيمةالإيجاريةالقيمةالإيجارعقودتشملالغالبفيوالسوقوضعحسبالمنطقةفيمشابهةلمشاريعبالنسبة%45-%30التشغيلية

وضعسبحالتقييموعند،المستأجرعلىالامنومراقبةإدارةونفقاتللمبنىوالصيانةوالنظافةالمشتركةالخدماتنفقاتتكاليفجميعوتكون(العقدحسبوذلك)%0بواقعوالرأسماليةالتشغيلية

.السوقوضعحسبوذلك%42.1بنسبةوالرأسماليةالتشغيليةالنفقاتنسبةوضعتمالسوق

مقارنات معدل المصاريف التشغيلية والرأسمالية

الإحداثياتمعدل المصاريف التشغيلية والرأسماليةالاسمالحيالمدينةم

46.625833   4224.807961%فندق روز كونتيننتالالصحافةالرياض1

46.625835  3524.806954%فندق سويس سبيرت ميتروبوليتان الصحافةالرياض2

46.625581   4524.805425%فندق سويس انترناشونال رويالالصحافةالرياض3

46.637498   4024.779127%فندق التنفيذينالعقيقالرياض4

46.635259   3824.783592%فندق قراند بلازاالعقيقالرياض5 24



:معدل الرسملة

لرسملة فان كل طريقة من هذه الطرق ل امعدل الرسملة هو معدل يستعمل لتحويل الدخل الى قيمة ويستعمل في تقدير القيمة الاستردادية  للعقار وهناك اكثر من طريقة لاشتقاق معد

على الرغم من وجود العديد من ة وتعتمد على استخدام الماضي القريب كوسيلة لتوقع المستقبل وكذلك هو مقياس تقييم عقارات يستخدم لمقارنة الاستثمارات العقارية المختلف

قيمته السوقية الحالية منالاختلافات غالبا ما يتم حساب معدل الفائدة كنسبة بين صافي إيرادات التشغيل الناتجة عن الأصل والتكلفة الرأسمالية الأصلية أو بدلا

طريقة المسح السوقي–تحليل معدل الرسملة  

سوقي لعقارات متوسط من المسح الاليتأثر معدل الرسملة بمعدلات الطلب والعرض لنفس النوع من العقارات وكذلك جودة وتشطيبات العقارات، وهنا تم أحتساب معدل الرسملة باخذ

:الريت المعلنة وهي كالأتي

بيانات السوق لمعدلات الرسملة من المسح السوقي للدراسات في صناديق الريت 

معدل الرسملة الأحداثياتالإيراد أو الدخلالاسمالحيالمدينةم

%65,513,55624.7925046.632458فندق ماريوتالصحافةالرياض1

%3,785,00024.72672546.6517918فندق جاردينوالمحمديةالرياض2

%1,520,00024.67692146.6913378فندق برج الحياةالعلياالرياض3
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عروض المسح الميداني للفنادق المجاورة

ة سية في تحديد نسبة المردود المالي السنوي للأستعمالات المتنوعرئيتؤثر أسعار الاراضي والمكاتب والمعارض والفنادق بشكل كبير في تطوير العقار وأستعمالات الاراضي المختلفة  حيث تعتبر أحد العوامل ال

ونجد ان جمع البيانات من واقع السوق صعب جداً كون السوق يضاو كذلك أيضا تؤثر في العديد من النواحي التخطيطية الأخرى العمرانية مثل أنظمة البناء وما تشمله من أرتفاعات المباني والإرتدادات ا

: وسط سعر اليوم التأجيري والمقارنات هيكمتالسعودي لايتمتع بالشفافية ويصعب جمع المعلومات بدقة وتم أخذ بعض المقارنات وتحليلها كتجسيد للسوق وذلك بمعرف المساحات للغرف وكذل

عروض المسح الميداني

ملاحظاتالاحداثياتنوع العرض عدد النجومس.سعر الليلة رالمساحة متر مربعنوع العقار الاسمالحيالمدينةم

ايجار 4 450 40فندقروز كونتيننتالالصحافةالرياض2
24.807961   

46.625833
جناح جنوير

ايجار 3 470 35فندقسويس سبيرت ميتروبوليتان الصحافةالرياض3
24.806954  

46.625835
غرفة ديلوكس

ايجار 4 445 34فندقفندق سويس انترناشونال رويالالصحافةالرياض4
24.805425   

46.625581
جناح جنوير

ايجار 4 465 45فندقفندق التنفيذينالعقيقالرياض5
24.779127   

46.637498
غرفة قياسية مزدوجة

ايجار 4 400 35فندققراند بلازاالعقيقالرياض6
24.783592   

46.635259
غرفة قياسية مزدوجة
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تقدير معدل الخصم 

:ر عدة طرق وهي كالتاليعبمعدل الخصم هو معدل العائد المطلوب والذي يستعمل لخصم التدفقات النقدية المستقبلية لتقدير القيمة الحالية ، يمكن تقدير معدل الخصم

(.Opportunity Cost of Capital)تكلفة الفرصة البديلة لرأس المال /  1

(.Internal Rate of Return,IRR)معدل العائد الداخلي / 2

– The Build)النموذج التراكمي / 3 up model.)

(.Market Capitalization rate adjustment)تصحيح معدل الرسملة السوقي / 4

(.Weighted Average Cost Capital,WACC)المتوسط الموزون لتكلفة رأس المال / 5

– The Build)في هذا التقرير تم تقدير معدل الخصم  بطريقة النموذج التراكمي • up model) وتم اختيارها كون منطقة العقار في نمو سنويا مدة العقد وهو قابل للزيادة خمس سنوات قادمة ،

:كذلك وهي كالتالي

(.البنك المركزي السعودي )، % 4.7معدل عائد السندات الحكومية لفترة استحقاق اكبر من سنة هي نسبة 

أسعار المواد الخام ادة في الأجور اولزيوهو التضخم الناشئ عن زيادة الطلب في العقارات وكذلك تغير القدرة الإنتاجية للاقتصاد أو بسبب تضخم ناشئ عن ارتفاع التكاليف بسبب ا% ) 3: معدل التضخم 

(.أو تضخم نقدي بسبب زيادة حجم المعروض النقدي

ها والعكس وكلما زادة المخاطر للعقارات ارتقع عائد أرباح.( هو عبارة عن العائد الذي يحصل عليه المستثمر في العقار  مقابل المخاطر التي يتحملها باستثماره في العقار%  )1علاوة مخاطر السوق هي 

(.السوق في حالة ركود  نتيجة عدم اليقين في الأداء الاقتصادي للسنوات القادمة ) صحيح 

خفاض نتيجة قلة الطلب للمكاتب أو تدهور الوضع الإداري للمشروع والتشغيلي وما يتبعه من تسويق وإدارة وبالتالي ان( الإيجارات) مخاطر تتعلق بانخفاض العائد) 0.3%علاوة المخاطر القادمة 

(.جاذبيته الاقتصادية ونزول سمعته عند المستثمرين
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حساب معدل الخصم 

البنك المركزي السعودي %4.7معدل عائد السندات الحكومية 

البنك المركزي السعودي %3معدل التضخم 

%1علاوة مخاطر السوق 
برة تم تقديرها حسب خ, تشمل زيادة أسعار الفائدة ومخاطر الاعتماد على إيرادات الدخل ومخاطر المنافسة 

فريق التقييم لسوق العقارات التجارية للفترة القادمة 

%0.3علاوة المخاطر الخاصة 
السوق للفترة ارتفاع معدل الاشغار ومدى تنافسيته في, تشمل مخاطر العقار نفسة بانخفاض القيم التأجيرية 

للفترة القادمة  تم تقديرها حسب خبرة فريق التقييم لسوق العقارات الفندقية,القادمة 

9معدل الخصم 

التحليل الكمي لمعدل الخصم
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:معدل النمو وفترات التدفقات النقدية 

ك الطاقة و مثل النمو السكاني وإجمالي الناتج المحلي و معدل إستهلادراسة التغير المستمر للمقادير التي تتغير بمعدل ما و تزداد بشكل مستمرفي(Growth rate)يستخدم مفهوم معدل النمو 

.غيرها

دة على خيرة أعلى من أثر زيادة أسعار الفائالأبالرجوع للسوق أولا نجد مراعاه تقدير مراكز أبحاث السوق للمصارف تقول ان من المتوقع أن تكون الزيادة في أسعار الإيجارات والتوسعات

.استثمارات صناديق الريت

ار نمو العقارات يطة بالعقار وكذلك الأخذ في الإعتبلمحومن ثم مراجعة العقد ثانيا والنظرة المستقبلية للعقار متفائلة بسبب ارتفاع الطلب على هذا النوع من العقارات المشابهة في المنطقة ا

.المشابهة ومستوى التشطيبات الداخلية والخارجية للعقار محل التقييم

.وذلك حسب وضع العقد% 10تم افتراض معدل النمو بعد السنة الخامسة -

.وذلك حسب وضع السوق% 10تم افتراض معدل النمو بعد السنة الخامسة -

.سنوات حسب سنوات العقد وذلك كون العقار مؤجر فترة زمنية طويلة من قبل المستأجر وذلك بمايتوافق مع تجديد العقد10تم وضع فترة التدفقات النقدية المخصومة 
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العقدحسبالنقديةالتدفقاتطريقة–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير

30

افتراضات طريقة خصم التدفقات النقدية حسب العقد

%9معدل الخصم       4,769,958القيمة الإيجارية المتوقعة حسب العقد

%8معدل الرسملة %0معدل المصاريف التشغيلية و الراسمالية 

%10بعد السنة الخامسة   -معدل النمو %0معدل الاشغار  ومخاطر الائتمان

10(سنوات)فترة التدفقات النقدية 
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الداخلة-التدفقات النقدية 

السنوات

2023202420252026202720282029203020312032
القيمة 

الاستردادية 12345678910

%0%0%0%0%10%0%0%0%0%0قيمة النمو المتوقعة

قيمة ايجار العقدالعقار

فندق كومفورت
4,769,958 

4,769,9584,769,958
4,769,95

8

4,769,95

8

4,769,9

58

5,246,95

4
5,246,954

5,246,95

4
5,246,9545,246,954

مجمل الدخل
4,769,958 

4,769,9584,769,958
4,769,95

8

4,769,95

8

4,769,9

58

5,246,95

4
5,246,954

5,246,95

4
5,246,9545,246,954

ناقص معدل الاشفار 

ومخاطر الائتمان
0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%

0000000000قيمة الشواغر السنوية 

اجمالي الدخل التأجيري 

الفعلي 
4,769,9584,769,958

4,769,95

8

4,769,95

8

4,769,9

58

5,246,95

4
5,246,954

5,246,95

4
5,246,9545,246,954

ناقص معدل المصاريف 

التشغيلية والراسمالية
0%0000000000

صافي الدخل التشغيلي للمبني 

(NOI)
4,769,9584,769,958

4,769,95

8

4,769,95

8

4,769,9

58

5,246,95

4
5,246,954

5,246,95

4
5,246,9545,246,954

القيمة الاستردادية للمبني
65,586,92

3

4,769,9584,769,958صافي التدفقات النقدية
4,769,95

8

4,769,95

8

4,769,9

58

5,246,95

4
5,246,954

5,246,95

4
5,246,9545,246,954

65,586,92

3

 0.4224 0.422 0.460 0.502 0.547 0.596 0.650 0.708 0.772 0.842 1معامل الخصم 

4,376,1084,014,778النقديةالقيمة الحالية للتدفقات
3,683,28

3

3,379,15

9

3,100,1

45

3,128,58

7
2,870,263

2,633,26

9
2,415,8432,216,370

27,704,62

5

عقارصافي القيمة الحالية  لل
59,522,43

1

عد ب)القيمة النهائية للعقار 

(التقريب
59,500,000



السوقمنالدخلتحليل–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير

32

أحتساب دخل الغرف والأجنحة في الفندق

غرفة108أجمالي عدد الغرف والاجنحة في الفندق

سنويا/ ريال 540متوسط ايجار الغرفة في اليوم

يوم365عدد الأيام 

%%90نسبة الاشغال

سنويا/ ريال  19,158,120.00الدخل الفعال للغرف في البرج

أحتساب دخل الخدمات والدخل الاضافي في الفندق

سنويا/ ريال  5,000,000.00(الغذاء والمشروبات )دخل  من 

سنويا/ ريال  1,000,000.00دخل مساند إضافي 

سنويا / ريال  6,000,000.00مجمل الدخل للخدمات في الفندق 

سنويا/ ريال  25,158,120.00مجموع الدخل الفعال للغرف والخدمات

%%42نسبة المصاريف التشغيلية للفندق

سنويا/ ريال  10,566,410.40مجموع المصاريف التشغيلية

سنويا/ ريال  10,500,000.00صافي الدخل



السوقحسبالنقديةالتدفقاتطريقة–الدخلبأسلوبالقيمةتقدير

33

افتراضات طريقة خصم التدفقات النقدية حسب السوق

%9معدل الخصم       10,500,000القيمة الإيجارية المتوقعة حسب السوق

%8معدل الرسملة %42معدل المصاريف التشغيلية و الراسمالية 

%10بعد السنة الخامسة   -معدل النمو %10معدل الاشغار  ومخاطر الائتمان

10(سنوات)فترة التدفقات النقدية 
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الداخلة-التدفقات النقدية 

السنوات

القيمة 2023202420252026202720282029203020312032

الاستردادية 12345678910

%0%0%0%0%10%0%0%0%0%0قيمة النمو المتوقعة

قيمة ايجار السوقالعقار

فندق كومفورت
10,500,000 

10,500,00010,500,000
10,500,0

00

10,500,0

00

10,500,

000

11,550,0

00
11,550,000

11,550,0

00

11,550,00

0

11,550,00

0

مجمل الدخل
10,500,000 

10,500,00010,500,000
10,500,0

00

10,500,0

00

10,500,

000

11,550,0

00
11,550,000

11,550,0

00

11,550,00

0

11,550,00

0

ناقص معدل الاشفار 

ومخاطر الائتمان
10%10.0%10.0%10.0%10.0%10.0%10.0%10.0%10.0%10.0%10.0%

1,050,0001,050,000قيمة الشواغر السنوية 
1,050,00

0

1,050,00

0

1,050,0

00

1,155,00

0
1,155,000

1,155,00

0
1,155,0001,155,000

اجمالي الدخل التأجيري 

الفعلي 
9,450,0009,450,000

9,450,00

0

9,450,00

0

9,450,0

00

10,395,0

00
10,395,000

10,395,0

00

10,395,00

0

10,395,00

0

ناقص معدل المصاريف 

التشغيلية والراسمالية
42%3,978,4503,978,450

3,978,45

0

3,978,45

0

3,978,4

50

4,376,29

5
4,376,295

4,376,29

5
4,376,2954,376,295

صافي الدخل التشغيلي للمبني 

(NOI)
5,471,5505,471,550

5,471,55

0

5,471,55

0

5,471,5

50

6,018,70

5
6,018,705

6,018,70

5
6,018,7056,018,705

القيمة الاستردادية للمبني
75,233,81

3

5,471,5505,471,550صافي التدفقات النقدية
5,471,55

0

5,471,55

0

5,471,5

50

6,018,70

5
6,018,705

6,018,70

5
6,018,7056,018,705

75,233,81

3

 0.4224 0.422 0.460 0.502 0.547 0.596 0.650 0.708 0.772 0.842 1معامل الخصم 

5,019,7714,605,294النقديةالقيمة الحالية للتدفقات
4,225,04

1

3,876,18

4

3,556,1

32

3,588,75

7
3,292,438

3,020,58

5
2,771,1792,542,366

31,779,57

5

عقارصافي القيمة الحالية  لل
68,277,32

2

عد ب)القيمة النهائية للعقار 

(التقريب
68,280,000



تقدير قيمة الأرض حسب أسلوب السوق

تاريخ العرضسعر المترالمساحةنوع الأستخدام

2,70013,5001/02/2023سكني تجاري مكتبي

3,246.8113,0001/12/2022سكني تجاري مكتبي

بين الأصل محل التقييم والأصول المقارنة تطبيق مقاييس روقتم إجراء تحليل مقارن ومتسق لأوجه التشابه والاختلاف بين الأصول المقارنة والأصل محل التقييم و إجراء التعديلات اللازمة لتعكس الف

التقييم المعدلة على الأصل محل التقييم وهي التسوية بين مؤشرات القيمةللحصول على تقدير سعر المترللأرض محل التقيم 

35



صورة توضح العقارات المقارنة من العقار  محل التقييم

36

1المقان 

2المقارن 

العقار محل التقييم



الضبط النسبي للحصول على سعر متر الأرض
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للأراضي السكنية التجارية -طريقة المقارنة بالبيوع المشابهة -تقييم الأرض حسب أسلوب السوق 

العقارات المقارنة البند

العقار محل التقييمعوامل التسويات
2العقار المقارن 1العقار المقارن 

التسوية القيمة التسوية  القيمة 

 13,000 13,500؟سعر المتر المربع

معروض معروض؟الحالة 

 1/12/2022 30/6/20231/02/2023العرض/ تاريخ التقييم  

(1,300)%10-%135000-%10-***ظروف السوق 

%0%0%0%0***شروط التمويل 

(1,300.00)(1,350.00)***قيمة ظروف السوق

 11,700 12,150***القيمة بعد التسويات  الأولية

%10 3,246.81%5 2,700       1,512.36(2م)المساحة  

%0سهل %0سهل سهل سهولة الوصول

%0عالى  %0عالى  عالي موقع العقار

%0مستوية  %0منتظمة منتظمة  شكل الأرض

%0عالى  %0عالى  عالى  طبوغرافية الأرض

%0سكني تجاري مكتبي %0سكني تجاري مكتبي سكني تجاري مكتبي الاستخدام

%5 2%5 2 3الشوارع المحيطة

%15.00%10.00الاجمالي

 1,755 1,215قيمة التسوية للمتر المربع

 13,455 13,365قيمة المتر النهائية  بعد التسوية

%40%60الوزن النسبي

 13,401(المتر / ريال ) صافي متوسط قيمة المتر 

 13,400(المتر / ريال ) صافي متوسط قيمة المتر 

 20,265,624(المتر / ريال ) القيمة السوقية للأرض 



تقدير قيمة العقار بأسلوب التكلفة
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(التكاليف المباشرة ) تكاليف البناء : أولا 

(ريال  ) القيمة 2م/ ريال 2المسطح مالبند

 1,587,950 3,500 453.70ميزانيين 

 1,819,160 3,500 519.76الدور الأرضي 

 4,536,000 3,000 1,512القبو  

 2,646,630 3,500 756.18دور أول 

 10,586,520 3,500 3,024.72الأدوار المتكررة 

 868,980 3,500 248.28الملاحق العلوية  

 157,500 3,500 45الأسوار 

 22,202,740       6,559.64(ريال ) الإجمالي 

( الغير مباشرة ) التكاليف  الأخرى :ثانيا 

 444,055%2الرسوم المهنية 

 444,055%2شبكة المرافق 

 444,055%2تكاليف الإدارة  

 4,440,548%20ربحية المطور 

 5,772,712(ريال ) الإجمالي 

 27,975,452(ريال ) إجالي تكلفة المباني  
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تكلفة الإهلاك: ثالثا 

 40سنة(سنة ) العمر الافتراضي للعقار  

4سنة ( سنة ) العمر الحالي للعقار  

 36سنة (سنة ) العمر المتبقي للعقار  

%10 %معدل الاهلاك   

 2,797,545ريالقيمة الاهلاك 

 25,177,907(ريال ) قيمة المبنى النهائية  

قيمة العقار حسب أسلوب التكلفة    : رابعاً  

20,265,624(ريال ) القيمة النهائية للأرض  

 25,177,907(ريال ) القيمة النهائية للمباني 

 45,443,531(ريال ) القيمة السوقية للعقار  حسب أسلوب التكلفة  

 45,445,000(ريال سعودي ) القيمة السوقية للعقار  حسب أسلوب التكلفة  بعد التقريب 



القيمة النهائية للعقار3.4

 ً تقدير السعر العادل كتابةتقدير السعر العادل رقما

ريال سعوديثمانية وستون مليون ومئتان وثمانون ألف 68,280,000

. م30/6/2023وذلك حسب وضع السوق وذلك في تاريخ التقدير ( طريقة التدفقات النقدية المخصومة)تم تقدير السعر العادل لقيمة العقار بأسلوب الدخل 

الرئيس التنفيذي

فيصل بن عبد المحسن السعدون

1210001150رقم العضوية 

1441/07/2وتاريخ 1210001150الترخيص لفرع العقار برقم 
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مسح فوتوغرافي يوضح العقار ومكوناته3.5
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مسح فوتوغرافي يوضح العقار ومكوناته3.5
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الملاحق
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المستندات المستلمة من العميل4.1

الصك 44



السجل التجاري 

مستندات شركة مكين القيمة للتقييم العقاري 



الترخيص المهني من الهيئة السعودية للمقيمين المعتمدين 

مستندات شركة مكين القيمة للتقييم العقاري 



هوية المقيمّ

الختمالتوقيعرقم العضوية لفرع العقار الاسم

فيصل بن عبدالمحسن السعدون 
1210001150

زميل –نوع العضوية 

1441/07/21وتاريخ 1210001150الترخيص لفرع العقار برقم 



وان ،فهد  الملك طريق الرياض ،القير

info@makeenq.sa

+966 53 329 3322

makeenq.sa
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