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.الموقرينالسعودي الفرنسي كابيتال                                                    / السادة

.محفظة بنيان ريت، أحد عشر عقار في جميع أنحاء المملكة العربية السعودية/ الموضوع

في عاا  (IVSC)الصادرة عن مجلس معايير التقييم الدولية (IVS)الدولية يم مرفق لكم التقرير بناءاً على طلبكم بتقييم العقار، ونأمل أن يكون التقرير حسب متطلباتكم وحسب ما هو مطلوب منا ووفقا لمعايير التقي

(.تقييم)ولوائح الهيئة السعودية للمقيمين المعتمدين بالمملكة العربية السعودية و أنظمة2022

.اءةبكفتؤكد شركة أبعاد بأن التقييم قد تم من قبلنا كمقيمين خارجيين وأننا نمتلك المعرفة والمهارات والخبرة المطلوبة لإجراء هذا التقييم 

.تؤكد شركة أبعاد بأن ليس لها أي علاقة بتضارب مصالح قائم أو محتمل فيما يخص هذا العقار

المقدمة

سنديعبدالعزيزعمار .  

الرئيس التنفيذي

المملكة العربية السعودية

0500 730 50 966+: جوال

asindi@sa-abaad.com: ايميل

للتحقق من صحة تسجيل التقرير

mailto:asindi@sa-abaad.comإيميل
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ملخص العقار 

ملكة تتكون محفظة بنيان ريت من أحد عشر عقارا مدرا للدخل تقع في أربع مدن في جميع أنحاء الم•

. العربية السعودية ، الرياض والمدينة المنورة وأبها وجازان

تتكااون المحفظااة ماان أصااول التجزئااة والسااكنية والمكاتااب . جميااع العقااارات مشاادلة وماادرة الاادخل•

ن فاي تحتوي محفظة بنيان ريت على خمسة عقارات في الرياض، وثلاثة في جاازان، واثناا. والفندقية,

. المدينة المنورة، وواحد في أبها

٪ لكال مان أبهاا 20.1٪ و16.2٪ و28.1٪ و35.6ومن حيث القيماة العادلاة، بلدات نسابة التخصايص •

.والمدينة المنورة وجازان والرياض

ملخص التقييممعلومات العقار

:قيمة العقارات

الملخص التنفيذي

ملخص التقرير

التفاصيلالوصف

الرياض، المدينة، أبها وجيزانالحي

متعددالاستخدا 

مطلقةالملكية

متعددرقم الصك

متعددتاريخ الصك

-(حسب الصك)إجمالي مساحة الأرض 

بنيان ريتالملاك

التفاصيلالوصف

تقرير سردينوع التقرير

القوائم الماليةالدرض من التقييم

مراجعين التقرير–مدراء الصناديق والمستثمرينهوية المستخدمين الآخرين

أسلوب التكلفة-أسلوب الدخلأسلوب التقييم

القيمة العادلة أساس القيمة

ريال سعوديالعملة

2,138,200,000(مقربة)مجموع القيم العادلة للعقارات 

القيمة العادلة (متر مربع)مساحة الأرض  القطاع المدينة اسم العقار

135,400,000 3,330 مكتبي الرياض برج الصحافة المكتبي

81,600,000 4,356 مكتبي الرياض مبنى مكاتب الددير

165,200,000 61,391 سكني الرياض قرية الرافيةكمبوند

6,000,000 1,924 سكني الرياض مجمع المعذر

32,640,000 5,100 التجزئه الرياض الراشد ستريب مول

243,600,000

39,975

التجزئه جيزان جازان–الراشد مول 

59,190,000 فندقي جيزان ماريوتكورتيارد

81,280,000 فندقي جيزان ماريوت ريزيدنس إن

506,000,000
63,532

التجزئه المدينة المدينة المنورة–الراشد ميجا مول 

82,690,000 فندقي المدينة شقق ماريوت الفندقية

744,600,000 78,602 التجزئه أبها أبها–الراشد مول 
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نحاان نعتباار أن الافتراضااات التااي. تلفات أبعاااد انتباااهكم إلااى أي افتراضااات واردة فااي هااذا التقرياار•

. وضعناها تتفق مع تلك التي من المعقول توقع أن يقو  بها المشتري

إذا تبااين أن. اعتماادت أبعاااد علااى المعلومااات المقدمااة ماان العمياال فيمااا يتعلااق بتفاصاايل العقااار•

قيايم المعلومات المقدمة غير صحيحة، تحتفظ أبعاد باالحق فاي مراجعاة وتعاديل التقريار ونتيجاة الت

.وفقا لذلك

ر إلاى ونود أن نشي. وينبدي قراءة هذا التقرير بالاقتران مع جميع المعلومات الواردة في هذا التقرير•

باين لاحقاا إذا ت. أننا وضعنا افتراضات مختلفة فيما يتعلق بالحيازة والتخطيط والآراء المرتبطة باذلك

ي هاذا أن أيا من الافتراضات التي يستند إليها التقييم غير صاحيحة ، فقاد تحتااج الأرقاا  الاواردة فا

. التقرير أيضا إلى مراجعة ويجب إعادتها إلينا

.يرجى ملاحظة أن قيم العقارات تخضع للتقلبات بمرور الوقت حيث قد تتدير ظروف السوق•

الملخص التنفيذي

تعليقات التقييم
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م تم معاينة العقار ظاهرياً ، ويتم في مثل هذه الحالة ذكر السلبيات الفنياة للعقاار حاال وجودهاا ، ولا•

يتم فحص العقار إنشائياً أو ملاحظة أي عيوب غير ظاهرة وعلياه يجاب أن نناوه باأن هاذا التقريار هاو

.تقرير تقييم وليس فحصاً إنشائياً 

خاارج في حال اكتشاف عد  صحة أي معلومة مستقبلًا والتي تم ذكرها في التقرير بشكل غيار متعماد و•

فاي عن الإرادة فإن القيمة الواردة في هذا التقرير يمكن أن تتدير ويجب الرجاوع للمقايم لإعاادة النظار

.القيمة

.تم إصدار التقرير بشكل حيادي دون وجود عوامل تعارض المصالح أو المكاسب الشخصية•

ماين يعتبر تقرير التقيايم هاذا صاحيح فقاط فاي حاال اعتمااده بخاتم الشاركة إضاافة إلاى توقياع المقي•

.المعتمدين

(  (IVSCالصادرة عن مجلس معايير التقيايم الدولياة(  (IVSتم تقييم العقار وفقا لمعايير التقييم الدولية•

ودية و أنظمة ولوائح الهيئة الساعودية للمقيماين المعتمادين بالمملكاة العربياة الساع2022في عا  

(.تقييم)

.تقريرتم الاعتماد على هذا التقرير والتقييم وفقا للشروط والقيود المحددة التي تم عرضها في هذا ال•

.السعودي الفرنسي كابيتال/ التقييم بناء على التعليمات الواردة من السادة تم إعداد تقرير •

.، وذلك لتقدير القيمة العادلة  للعقار الموصوف( العميل)والمشار إليه فيما يلي باسم 

التعليماات شركة أباااعاااد وشريكه للتقييم العقاري على ثقة بأن هذا التقرير يفي بمتطلبات العميال و•

ميال وأن التقرير صادر للعالخاصة به ، كما أن المعلومات الواردة في هذا التقرير محاطة بكامل السرية 

.فقط

مسااؤولية شااركة أباااعااااااااد وشااريكه للتقياايم العقاااري مقصااورة علااى التقرياار والمعلومااات الااواردة•

.اً مسؤولية طلب تقييم العقار وما يترتب على ذلك قانوني( العميل)بالتقرير، وعدا ذلك يتحمل 

علاى ( م القاي–القيماة ) تعتبر القيم المقدرة في هذا التقرير هي للعقار قياد التقيايم ، وأي توزياع للاا •

أجزاء العقار ينطبق فقط حسب سرد التقريار ولأغراضاه، ويجاب أن لا تساتعمل هاذه القايم لأي أغاراض

.ر لأجلهأخرى ، إذ يمكن أن تكون غير صحيحة في حال تم تديير الدرض من التقييم والذي أنشيء التقري

ارساات تم إعداد هذا التقرير بناءً على المعلومات التي تم جمعها أو تلقيها وتحليلها وفقًا لأفضال المم•

.للوصول للقيمة، ويتم عادة الإشارة إلى أي ملاحظات جوهرية بالتقرير تؤثر على القيمة

الملخص التنفيذي

الشروط والاحكا  العامة
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أساس القيمة

في (IVS)لدوليةسيتم تقديم تقييمنا على أساس القيمة العادلة، والتي تم تعريفها وفقًا لمعايير التقييم ا

:كالاتي2022عا  

القيمة العادلة على انها السعر الذي ياتم اساتلامه لبياع أصال أو( 13)يعرف المعيار المحاسبي الدولي رقم 

.القياستاريخدفعة لتحويل التزا  في معاملة منظمة بين المشاركين في السوق في

مصادر المعلومات

ميدانياة اعتمدنا في إعداد تقرير التقييم على مجموعة من المصدر والمعلوماات والبياناات المكتبياة، وال•

عميال كما اعتمدنا على مجموعة البياناات المقدماة مان ال. التي نعتقد أنها تكافئ غرض ووقت التقييم

ن أي والمتعلقة بالعقار محل التقييم والتي ستؤثر بشاكل واضاح فاي مخرجاات هاذا التقريار، وعلياه فاا

.تديير او خطأ في البيانات فيعتبر هذا التقرير غير مكتمل ويجب الرجوع للمقيم

:تم الاطلاع على المستندات والمعلومات التالية والمقدمة من قبل العميل•

oترخيص البناء.

oصك الملكية.

oالإيجار والمصاريف التشديلية.

ى هاذا وعليه فإننا نفترض سلامة المعلومات وعد  وجود ما ينافيه أو يعارضه وقد صدر التقريار بنااءً علا

.ونخلي مسئوليتنا من كل ما ينافيه

نطاق العمل

محفظة بنياان ريات، أحاد عشار عقاار فاي جمياع أنحااء المملكاةنطاق العمل هو تقدير القيمة العادلة ل•

.العربية السعودية لدرض القوائم المالية

المعايير المهنية

الصادرة عن مجلس معايير التقييم (IVS)نفذت مهمة التقييم هذه استنادا على معايير التقييم الدولية •

وأنظمااة ولاوائح الهيئااة السااعودية للمقيمااين المعتماادين بالمملكااة 2022فااي عااا  (IVSC)الدولياة 

صاول ، والإجراءات والقواعد المهنياة المتعاارف عليهاا فاي أعماال التقيايم لأ(تقييم)العربية السعودية 

ان عان العقارية، والتي تقو  على التحليل والمقارنة والمعاينة المباشرة لكل عقاار، والبحاث قادر الإمكا

.المؤثرات والخصائص الإيجابية والسلبية للعقار قيد التقييم

حالة المقيمين

تم إعداد هذا التقرير والتحقاق مناه مان قبال عماار قطاب وعماار ساندي، اللاذان يتمتعاان باالمؤهلات •

.والقدرة والخبرة اللازمة لإجراء التقييم للعقار المعني وبصفتهم مقيمين خارجيين

تضارب المصالح

.تؤكد شركة أبعاد بأن ليس لها أي علاقة بتضارب مصالح قائم أو محتمل فيما يخص هذا العقار•

تاريخ المعاينة

2023ديسمبر 7و 2023نوفمبر 19نؤكد أنه قد تمت معاينة العقار في تاريخ •

تاريخ التقييم

.2023ديسمبر 31نؤكد أنه قد تمت تقييم العقار في تاريخ •

شروط التقييم
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(410)معيار العقارات التطويرية 

دا  لهاا،تعرف العقارات التطويرية بأنّها المصالح التي يلز  إعادة تطويرها لتحقيق أعلى وأفضل اساتخ•

.أو التي انتهت أعمال تطويرها أو ما زالت جاريةً في تاريخ التقييم

الافتراضات المهمة والافتراضات الخاصة

ي ساياق تعد الافتراضات أمور منطقية يمكن قبولها كحقيقاة فا“وفقا لتعريف معايير التقييم الدولية •

ه أعمال التقييم دون التحقق أو التدقيق فيها على نحو محدد، كما أنها أمور تقبل بمجرد ذكرها وهاذ

تختلف والافتراضات الخاصة عبارة عن افتراضات. الافتراضات ضرورية لفهم التقييم أو المشورة المقدمة

لسوق فاي عن الحقائق الفعلية الموجودة في تاريخ التقييم، أو تلك التي لا يفترضها مشارك معتاد في ا

.معاملة ما في تاريخ التقييم

لاة لدرض هذا التقرير ، يفترض أن المعلومات المكتوبة المقدمة إليناا مان قبال العميال محدثاة وكام•

المساائل وصحيحة فيما يتعلق بالملكياة وقائماة الإيجاار والمصااريف التشاديلية وموافقاة التخطايط و

فاي إذا لام يكان الأمار كاذلك ، فإنناا نحاتفظ باالحق. الأخرى ذات الصلة على النحو المبين في التقريار

.تعديل تقييمنا وتقريرنا

الملكية الفكرية و إعادة النشر

ين لهام يتم إصدار هذا التقرير للمستشارين المالين و الجهات والهيئات الحكومياة و للمساتثمرين الاذ•

.علاقه بهذا العقار ، ويمكن نشر هذا التقرير في حال وجود أنظمة حكومية تلز  ذلك

زء مان لا تتحمل شركة أباااعاااد وشريكه للتقييم العقاري أي مسؤولية تجاه أي طرف ثالث لكامل أو جا•

.محتوياته

ياان لا يجوز تضمين كل أو أي جزء من هذا التقييم أو أي مرجع له في أي وثيقة منشورة أو تعميم أو ب•

أو الكشف عنها بأي شاكل مان الأشاكال دون موافقاة خطياة مسابقة مان شاركة أباااعااااد وشاريكه 

.للتقييم العقاري على الشكل والسياق الذي قد يظهر فيه

السرية وحفظ المعلومات

لقد أعد هذا التقرير بناءً على طلب خاص ولدرض استشااري، ونادرك لأجال هاذا الأهمياة القصاوى عناد •

يتم صاحب الطلب في الحفاظ على معطيات ومخرجات هذا التقرير وكتمانها، ونحن ملتزمون بذلك ولن

اسااتخدا  المعلومااات الخاصااة بالعمياال فااي غياار هااذا التقرياار، وتعااد معلوماتااه ملكااا خاصااا لصاااحبها 

.وللمستخدمين المحددين في التقرير ولا يحق لأي طرف آخر الاطلاع عليها

الاستقلالية وعد  تضارب المصالح

ل تؤكد شركة أبعاد بعد  وجود أي تعارض او تضارب المصالح سواء كانت قائماة أو محتملاة ماع العميا•

المطاور ،ذي الصلة بالعمل المطلوب أو بالأصل محل التقييم، وأيضاً بمُلاك ومديري العقاار، المساتأجرين

.بائع العقار، وأي طرف أخرالعقاري، 

الإفصاح

إخلاء المسؤولية العامة
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كشف قياس القيمة العادلة

يعتمد تقييم عقاراتنا بشكل رئيسي على المادخلات،IFRS 13وفقًا لتسلسل القيمة العادلة المحدد في •

بيانات غير قابلة للمشاهدة وتتطلب تقديرات إدارياة 3تتضمن المدخلات من المستوى . 3من المستوى 

مماثلاة يعود ذلك إلى الخصائص الفريدة لعقاراتنا وعد  توفر أسعار الساوق بساهولة لأصاول ال. كبيرة

لائمااة، يتضاامن منهجيااةنا فااي التقياايم اسااتخدا  منهجيااة يااات التقياايم المناساابة والم. أو المتشااابهة

منهجية يات لفهم مفصل ل. وتكون تقديرات القيمة العادلة حساسة للتدييرات في الافتراضات الرئيسية

ا وقسام التقييم لدينا والمخاطر المرتبطة بها، يرجى الرجوع إلى الكشوف الشااملة المقدماة فاي تقريرنا

.منهجية  التقييم

تشكل جازءًا رئيسايًا مان 3يهدف هذا الكشف إلى التواصل مع المساهمين بأن المدخلات من المستوى •

علاى عملية تقييم العقارات، ويبرز الاعتمااد علاى بياناات غيار قابلاة للمشااهدة، ويشاجع المساتخدمين

د توفير يساع. مراجعة الكشوف المفصلة لفهم أكثر دقة لمنهجية يات التقييم والمخاطر المرتبطة بها

عقاارات الشفافية بهذه الطريقة المساهمين في اتخاذ قرارات مستنيرة استنادًا إلى الظاروف الفريادة لل

.المقيمة

تسلسل تقييم القيمة العادلة

يلتز  عملنا بثلاثة مستويات متميزة مان المادخلات،IFRS 13وفقًا لتسلسل القيمة العادلة المحدد في •

.لضمان شفافية وموثوقية في تحديد القيمة العادلة

o تمثل الأسعار المُسجلة للعقاارات المماثلاة فاي ساوق نشاطة المادخلات : 1المدخلات من المستوى

إمكانياة ومع ذلك، نظرًا للخصائص الفريدة لأصولنا العقارية، قد تكون. الأكثر موثوقية وشفافية

.محدودة1الوصول إلى المدخلات من المستوى 

o تُعتبر المدخلات القابلاة للمشااهدة والتاي ليسات أساعار مساجلة، مثال: 2المدخلات من المستوى

تُساهم . 1المعاملات الحديثة أو أسعار العقارات المماثلة، عند عد  وجاود مادخلات مان المساتوى 

.هذه المدخلات في عملية التقييم وتعزز قوة قياسات القيمة العادلة لدينا

o يعتمد تقييم بعا  الأصاول العقارياة بشاكل كبيار علاى المادخلات مان : 3المدخلات من المستوى

اذج يشمل ذلك استخدا  نم. ، والتي هي غير قابلة للمشاهدة وتتطلب تقديرات الإدارة3المستوى 

ون تكا. التقييم الخاصاة، وافتراضاات، وتقاديرات تصاميمها خصيصًاا لسامات العقاارات الخاصاة بناا

.ذات أهمية خاصة عندما يكون النشاط السوقي محدودًا أو غير موجود3المدخلات من المستوى 

ضامن يت. يُحدد اختيار مستوى المدخل بناءً على طبيعاة كال أصال وتاوفر البياناات الساوقية المشااهدة•

تراضاات التزامناا بتاوفير تمثيال شاامل ودقياق للقيماة العادلاة الكشاف التفصايلي حاول الأسااليب والاف

.والمخاطر المرتبطة بكل تقييم

تمااد يهدف هذا الكشف إلى نقل المنهجية المتبع في عملية تقييم العقارات، مسالطًا الضاوء علاى الاع•

.على مستويات مختلفة من المدخلات وتحقيق الشفافية للمساهمين

الإفصاح

إخلاء المسؤولية بشأن تقييم القيمة العادلة
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برج الصحافة للمكاتب-بيانات صط الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

مبنى مكاتب الددير -بيانات صك الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

دراسات الموقع

معلومات الملكية

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

تجاريالاستخدا 

2726رقم المخطط التنظيمي

1014/1,1021/1013 ,1/1022رقم القطعة

الدديرالحي

-اسم الشارع

E24°46'24.37"N"22.98'39°46إحداثيات الموقع

الرياضالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

917807004147رقم الصك

27/6/1443تاريخ الصك

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

تجاريالاستخدا 

2413رقم المخطط التنظيمي

1915 ,1916 ,1917رقم القطعة

الصحافةالحي

شارع العليااسم الشارع

إحداثيات الموقع
46°38'9.09"E24°47'31.15"N

الرياضالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

318501000339رقم الصك

15/9/1442تاريخ الصك
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مجمع المعذر-بيانات صط الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

كمبوند قرية الرافية-بيانات صك الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

دراسات الموقع

معلومات الملكية

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

سكنيالاستخدا 

3660رقم المخطط التنظيمي

-رقم القطعة

الرافيةالحي

ابن الشيرازياسم الشارع

E24°38'10.41"N"8.43'40°46إحداثيات الموقع

الرياضالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

310110038095رقم الصك

8/3/1439تاريخ الصك

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

سكنيالاستخدا 

199رقم المخطط التنظيمي

1343رقم القطعة

المعذرالحي

عبد المظفر مباركشارع اسم الشارع

 E24°40'45.49"N"3.11'41°46إحداثيات الموقع

الرياضالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

310123032117رقم الصك

5/3/1439تاريخ الصك
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جازان–الراشد مول -بيانات صط الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

الراشد ستريب مول-بيانات صك الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

دراسات الموقع

معلومات الملكية

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

تجاريالاستخدا 

128,126,127,120,121,122رقم المخطط التنظيمي

2737رقم القطعة

النرجسالحي

عثمان بن عفاناسم الشارع

   E24°49'30.77"N"0.01'41°46إحداثيات الموقع

الرياضالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

310114039547 ,310114039546رقم الصك

5/3/1439تاريخ الصك

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

تجاريالاستخدا 

-رقم المخطط التنظيمي

-رقم القطعة

الشاطئالحي

الكورنيششارع اسم الشارع

E16°54'8.09"N"13.23'33°42إحداثيات الموقع

جيزانالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

672003004051رقم الصك

4/3/1439تاريخ الصك
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جازان–الراشد مول -بيانات صط الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

كورتيارد ماريوت-بيانات صك الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

دراسات الموقع

معلومات الملكية

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

تجاريالاستخدا 

-رقم المخطط التنظيمي

-رقم القطعة

الشاطئالحي

الكورنيششارع اسم الشارع

   E16°54'7.07"N"10.82'33°42إحداثيات الموقع

جيزانالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

672003004051رقم الصك

4/3/1439تاريخ الصك

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

تجاريالاستخدا 

-رقم المخطط التنظيمي

-رقم القطعة

الشاطئالحي

الكورنيششارع اسم الشارع

E16°54'10.57"N"12.11'33°42إحداثيات الموقع

جيزانالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

672003004051رقم الصك

4/3/1439تاريخ الصك
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شقق ماريوت الفندقية-بيانات صط الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

المدينة المنورة–الراشد ميجا مول -بيانات صك الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

دراسات الموقع

معلومات الملكية

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

تجاريالاستخدا 

491رقم المخطط التنظيمي

1429/975 / رقم القطعة

الشذاالحي

حبيب بن خماشةشارع اسم الشارع

    E24°29'15.01"N"57.05'38°39إحداثيات الموقع

المدينة المنورةالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

940110018381رقم الصك

1/4/1439تاريخ الصك

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

تجاريالاستخدا 

491رقم المخطط التنظيمي

1429/975 / رقم القطعة

الشذاالحي

حبيب بن خماشةشارع اسم الشارع

E24°29'10.71"N"59.67'38°39إحداثيات الموقع

المدينة المنورةالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

940110018381رقم الصك

1/4/1439تاريخ الصك
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ضمن التخطيط تم التحقق من مستندات العقار قيد التقييم فنياً ولم يتم التحقق منها قانونياً والتي تت•

رت أو الملكية أو الرهن وبع  الأمور القانونية والتي أسس عليها كل هذا التقرير أو جزء منه واعتبا

حارر موثوق بها، وتم افتراض ان الصك صحيح وساري المفعول، وأيضاً تم افتراض أن العقاار خاالي ومت

.من أي التزامات قانونية أو حقوق الرهن أو أي معوقات

أبها–الراشد مول -بيانات صك الملكية

.صك الملكية: مصدر المعلومات

دراسات الموقع

معلومات الملكية

التفاصيلالوصف

شركة صندوق بنيان العقاري/ صندوق بنيان ريت المالك

تجاريالاستخدا 

-رقم المخطط التنظيمي

-رقم القطعة

الموزفينالحي

طريق الملك فهداسم الشارع

E18°14'13.94"N"47.37'34°42إحداثيات الموقع

أبهاالمدينة

ملكية مطلقةنوع الملكية

571402000852رقم الصك

23/12/1438Hتاريخ الصك
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21

دراسات الموقع

العقار على مستوى المدينة

2121

يقااع العقااار قيااد التقياايم بالرياااض وهااي عاصاامة

ز المملكة العربية السعودية وأكبر مادنها، ومركا

.منطقة الرياض

تُعااد الرياااض أكباار ماادن السااعودية، إذ بلاا  عاادد 

ملياااون 10.5  2021/هاااا1443ساااكانها لعاااا  

. نسمة

ي تعتبر الرياض واحدة من أكبر مادن العاالم العربا

مااان حياااث المسااااحة إذ تصااال مسااااحة المديناااة 

.كيلومتر مُربّ ع1,973المطورة إلى حوالي 

تشهد مدينة الريااض تطاور ملحاوظ فاي مشااريع

ياث البنية التحتياة ومشااريق المواصالات العاماة ح

جاري العمل على مشاروع متارو الريااض ومشاروع 

.النقل العا 

يصلية العقارات قيد التقييم تقع في حي الملز والف

بالرياض ، وتبعد عن مطار الملك فهد الدولي 

كم عن مركز الملك 23كم ، وحوالي 36حوالي 

.عبد الله المالي
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يفالتحتيةالبنيةمشاريعأكبرأحدوهوالإنشاءقيدحاليًاوهوسريع،نقلنظا هوالرياضمترو•

.الرياضمدينة

خطوط6ومحطة85ومتروعربة756ويتضمنعالمي،مستوىعلىمواصلاتكنظا المتروتصميمتم•

.كم176بطولوشبكةمترو

ةمختلفأجزاءفيالمرورحركةعلىأثرتالتيالطرقإغلاقعملياتمنعددإلىالمترونظا بناءأدى•

.المدينةمن

الرياضمتروخطوطأطوال

:خريطة قطار الحرمين السريع 

دراسات الموقع

(كم)طول المسار المسار

38.0(الأزرق)المسار الأول 

25.3(الأحمر)المسار الثاني 

40.7(البرتقالي)المسار الثالث 

29.6(الأصفر)المسار الرابع 

12.9(الأخضر)المسار الخامس 

29.5(البنفسجي)المسار السادس 

176
كم

إجمالي المسافة

85
محطة

عدد المحطات
1.6

مليون

عدد الركاب 

يومياً 

عدد المسارات

مسارات

6

80
ساعة/كم

سرعة

القطار

25
مجمع

مجمع للمواقف

مترو الرياض-النقل العا  
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حديقة الملك سلمان

وتعدمربعاً،متراُ كيلو13عنتزيدبمساحةالعالمفيالمدنحدائقاكبر

يفالحياةنمطتدييرفييسهموترفيهياً،ورياضياً وثقافيابيئياً مشروعا

ةوالفنيوالرياضيةالثقافيةالأنشطةمنمتنوعةخياراتوتقديمالمدينة،

التيوالمنشئاتالمرافقمنمجموعةخلالمنوزوارهاسكانهاأما والبيئية

الأوبرا،وداراالوطني،والمسرحللفنون،الملكيالمجمع:مقدمتهافييأتي

والساحاتالخضراءالمناطقجانبإلىوالمعارضوالمتاحفالفنونوأكاديميات

.المفتوحة

”المسار الرياضي“مشروع 

ربغفيحنيفةواديبينليربطالرياض،مدينةمخترقاً متراً،كيلو135بطول

ةوترفيهيوثقافيةرياضيةأنشطةيضمشرقها،فيالسليوواديالمدينة

جانبإلىوالمشاة،الخيول،ومساراتالدراجات،مساراتبينهامنوبيئية،

طولعلىوالمتنزهينللدراجينوالاستراحاتوالمحطاتالبواباتمنمجموعة

خدماتتقد السلي،وواديحنيفةواديوفيالمدينةداخلالمسارامتداد

.متنوعةومتاجرمقاهيعلىوتحتويوالمتنزهين،للدراجينترفيهية

البرامجنمالعديدتنفيذالرياضلمدينةالملكيةالهيئةتتولى

جيةالإستراتيبطبيعتهاتمتازالتيالتطويريةوالمشاريع

عبرتنفيذهامتطلباتواختلافوأبعادهاأهدافهاوتعدد

المختلفة،الزمنيةمراحلها

"الرياض الخضراء“برنامج 

أنحاءكافةفيشجرة،مليون7,5منأكثرزراعةالىالبرنامجيهدف

اجدوالمسوالمتنزهاتالأحياءوحدائقالعامةالحدائق:يشملبماالعاصمة،

والأحزمةوالعامةوالصحيةالأكاديميةوالمرافقوالمنشآتوالمدارس

كالملمطارإلىإضافةالعامة،المرافقخطوطامتدادعلىالواقعةالخضراء

العا النقلمساراتإلىإضافةوالشوارعالطرقوشبكةالدولي،خالد

.وروافدهاوالأوديةالفضاء،والأراضيالسياراتومواقف

برنامج تطوير الدرعية التاريخية

اعية،والاجتموالاقتصادية،والثقافية،العمرانية،:المحاوربين

موذجاً نويشكلحنيفة،لواديالبيئيالتطويرمتطلباتوبين

.الواحاتلعمران

ونتكبحيثالرياض،مدينةمعالتكاملمبدأالبرنامج،اعتمد

.ميعالبمستوىترويحيةسياحية،ثقافية،ضاحيةالدرعية

”آرتالرياض“مشروع

فنانينإبداعمنفنيومعلمعمل1000منأكثرتنفيذعلى

مدينةأرجاءمختلففيالجمهورأما وعالميينمحليين

قالحدائالسكنية،الأحياءتدطيبرامج10ضمنوذلكالرياض،

ومحطاتالعامة،والساحاتالميادينالطبيعية،والمتنزهات

،المدينةومداخلالمشاة،وجسورالطرقوجسورالعا ،النقل

.المدينةفيالسياحيةالوجهاتوكافة

دراسات الموقع

المشاريع التطويرية لمدينة الرياض

23
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برج الصحافة للمكاتب، الرياض

موقع العقار والتقييم
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دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار منطقة وقاوف 2مع ،(  Bمن الدرجة ( ) (G + 7طوابق 8برج مكاتبيتكون العقار قيد التقييم من •

متار 16,644موقفا للسيارات بمساحة بناء إجمالياة تبلا  240سيارات في الطابق السفلي تتكون من 

. متر مربع9,260تبل  مربع ومساحة إجمالية قابلة للتأجير

معزز مع تشاطيب واجهاة زجاجياة ذهبياة ملوناة يتكون هيكل العقار قيد التقييم من إطار خرساني•

تام تجهياز العقاار بنظاا  . 2021حديثة وهي جزء من هيكل المبنى الجديد الاذي اكتمال حاوالي عاا  

.تكييف مركزي ومصعد ونظا  مكافحة الحرائق

جنوباا يتميز العقار بواجهة على شارع العليا بالقرب من تقاطع طريق الإما  سعود بن فيصل شمالا و•

.رياضعند تقاطع طريق الأمير سلمان بن محمد بن سعود، يقع العقار ضمن حي الصحافة في شمال ال

.قةيتم توفير المناطق القابلة للتأجير أدناه من قبل العميل والتي نفترض أنها صحيحة ودقي•

تفاصيل الوحدة

وصف العقار

(متر مربع)المساحة القابلة للتأجير التفاصيل

-طابق سفلي2

-الطابق الأرضي

9,260الطابق الأول

-7من الطابق الثاني إلى الطابق 

9,260الاجمالي

العقار قيد التقييم
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دراسات الموقع

صور للعقار
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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التقييم

تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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:دفعات العقد

سيوضاح الجادول التاالي جادول. وفقا للعقد ، يجب على المستأجر دفاع عقاد الإيجاار فاي بداياة كال عاا 

.للعقدالدفعات

عقد الإيجار: المصدر

:ملخص العقد

له بعد فحص عقد الإيجار الحالي المقاد  مان العميال ، حاددنا أن المساتأجر قاد اساتأجر العقاار لتشادي•

. وصيانته

.ولا يمكن إنهاؤه إلا بعد انتهاء المدة5/8/2021سنوات تبدأ في 3العقد ملز  لمدة التأجير •

بناء على المدخلات المقدماة مان العميال، سايتم تجدياد عقاد الإيجاار لمادة ثالاث سانوات أخارى حتاى•

.٪ في الإيجار السنوي الحالي10مع زيادة بنسبة 5/7/2027

. المستأجر هو جهة حكومية لا علاقة له بالمالك•

من وفقا لأبحاث السوق التي أجريت حول أسعار الإيجارات ، توصلنا إلى أن معدل الإيجار الحاالي يقاع ضا•

.نطاق السوق

.يحق للمستأجر الانتفاع بالعقار والإيجار والاستفادة من المناطق القابلة للتأجير•

لأمار إذا لام يكان ا. لدرض هذا التقييم ، افترضنا أن الإيجار المقد  من العميل صحيح ودقياق وفعلاي•

.كذلك،  فإننا نحتفظ بالحق في تعديل تقييمنا وتقريرنا

عقد الإيجار: المصدر•

التقييم

برج الصحافة للمكاتب-تفاصيل العقد 

(ريال)الدخل تاريخ الدفعات

5/8/20219,000,000

5/8/20229,000,000

5/8/20239,000,000

5/8/2024-5/8/20279,900,000
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معدل الرسملة

مكاتاب ، لقد أجرينا أبحاث سوقية حول العقارات ذات الاستخدا  المماثل للعقار قيد التقييم في قطااع ال•

.والتي تعمل كمعيار لتحديد معدل العائد المناسب للعقار قيد التقييم

يب بمقارنة هذه الخصائص مع العقار قياد التقيايم الخاصاة بناا ماع الأخاذ فاي الاعتباار الموقاع والتشاط•

ى يجاب أن والفئة والنوع وإمكانية الوصول والمنطقة التي تنتمي إليها ، نستنتج أن معدل الحد الأقصا

.٪8.50يكون 

معدل الخصم 

لأقصاى لقد استخدمنا طريقة البناء لحساب معدل الخصم ، والذي يأخذ في الاعتبار التضخم ومعدل الحاد ا•

. ومخاطر السوق

. ير مجديةنظرا لأن العقار قيد التقييم يتمتع بعقد إيجار ملز  يضمن الدخل ، فإن مخاطر السوق تكون غ•

.٪11.30وبالتالي ، تم اختيار معدل الخصم على أنه 

طرق التقييم المستخدمة

يال عند اختيار أفضل منهجية لتقييم قيمة العقاار ، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات المقدماة مان العم•

عقاار قياد عند تحديد القيمة العادلاة لل. والحالة الحالية للعقار وتحليلنا الخاص لظروف السوق المحلية

:التقييم، وقد قمنا باستخدا  الطرق والأساليب التالية

(التدفقات النقدية المخصومة)منهجية الدخل 

ماة حالياة توفر طريقة الدخل مؤشرا للقيمة عن طريق تحويل التادفقات النقدياة المساتقبلية إلاى قي•

قدية أو وفقا لهذه الطريقة ، يتم تحديد قيمة الأصل باستخدا  قيمة الإيرادات أو التدفقات الن. واحدة

ق عادة ما يتم الوصول إلى معدل الخصم مان خالال تحليال معااملات الساو. وفورات التكلفة من الأصل

حساساية كما أننا على اتصال مع وكلاء العقارات والمستثمرين المحلياين لقيااس. والتطوير المناسبة

.الأرقا 

:العوامل الرئيسية في طريقة التدفقات النقدية المخصومة

معدل التضخم •

٪ سانويا بأخاذ 2.8يتم احتساب التدفقات النقدية المخصومة بمعادل تضاخم سانوي قادره : معدل التضخم

الماضاية 12متوسط معدل التضخم في الناتج المحلي للمملكة العربية السعودية علاى مادى السانوات ال 

.وفقا للبنك المركزي السعودي

التقييم

أسلوب التقييم

(٪)معدل العائد النوعالمدينةالعقار

%7.5مكتبيالرياضبرج فردان

%8.0مكتبيالرياضبرج تكوين

%7.0مكتبيالرياضبرج حمد

%8.5مكتبيالرياضالمبنىساحة

%8.0مكتبيالرياضمبنى ثقة التوأ 
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مصفوفة تسوية الأسعار ابال بعد الانتهاء من البحث وجمع المعلومات ، تم إجراء تعديلات في كل عامال يختلاف فياه الإيجاار الق•

ى الإيجار لكل تم إجراء التعديلات على نسبة مئوية ويتم تطبيقها عل. للمقارنة عن العقار قيد التقييم 

.متر مربع من المقارنة لتوفير مؤشر إيجار معدل للعقار قيد التقييم

: وقد أدخلت تعديلات لتعكس عوامل منها

. الموقع الجدرافي أو ملف تعريف المنطقة: الموقع•

. حجم المساحة القابلة للتأجير: المساحة•

.يشير الشارع إلى عرض الشارع ودور الشوارع في المنطقة: الشارع•

.تشير الواجهة إلى عدد من الشوارع الرئيسية: الواجهة•

. تعد إمكانية الوصول أحد العوامل الحاسمة التي تحدد القيمة: إمكانية الوصول•

. استخدا  العقار وارتفاعه ووجوده في السوق: نوع العقار•

.المرونة في الأسعار حسب نوع العرض: التفاوض•

التقييم

القيمة الإيجارية

3مقارنة 2مقارنة 1مقارنة الوصف

3271,000540(متر مربع)المساحة 

1,4001,2001,300(متر مربع/ريال)سعر التأجير 

التسويات

%0.00%0.00%0.00الموقع

%0.00%0.00%0.00سهولة الوصول

%5.00-%2.50-%7.50-المساحة

%10.00%10.00%0.00الجودة

%0.00%0.00%0.00الشوارع

%30.00%30.00%30.00نوع المبنى

%0.00%0.00%0.00المعالم

%0.00%0.00%0.00الاستخدا 

%0.00%0.00%0.00التفاوض

%35.00%37.50%22.50)%(إجمالي التسويات

1,7151,6501,755(2 /ريال)سعر المتر بعد التسوية 

1,700(2 /ريال)متوسط سعر التأجير 
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مصاريف التشديل

.لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

. تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•

.المقدمة من العميل2023انظر الجدول أدناه لمعرفة نفقات التشديل منذ بداية العا  حتى تاريخ •

  ٪ للعقار قيد التقييم حتى ينتهي عقد الإيجار الحالي فاي عاا3.2بنسبة اعتمدنا على نفقات التشديل•

٪ للعقاار قياد التقيايم لبقياة فتارة 15مستقرة بنسابة بعد ذلك ، افترضنا أن نفقات التشديل. 2027

.الاحتفاظ بالتحليل

التشديل

د لا يتأثر عقد إيجار الوحدات بانتهااء عقاد الإيجاار الرئيساي ماع الجهاة الحكومياة وينتهاي فقاط عنا•

٪ ، الاذي يقدماه 100وبالتالي ، فاإن الإشادال مساتقر بالمعادل الحاالي ، . انتهاء عقود إيجار الوحدات

. العميل

٪ فاي 95بعد انتهاء عقد الإيجار الحالي وسوف يستقر عند 2027٪ في عا  50سينخف  الإشدال إلى •

.6العا  

معدل الإيجار

رياال 9,600,000بناء على قائمة الإيجارات الحالية ، يبل  إجمالي الادخل السانوي للعقاار قياد التقيايم •

.1سعودي للسنة 

ديل ، بعاد وبالتالي ، فإن معدل الإيجار ونفقاات التشا. لقد اعتبرنا أنه سيتم تجديد عقد الإيجار الحالي•

. فترة العقد ستستمر على أساس الأداء الفعلي

ار ب لقاد قادرنا قيماة الإيجا. لقد أجرينا أبحاث السوق الخاصة بنا في منطقاة العقاارات لقيماة الإيجاار•

.ريال سعودي لكل متر مربع اعتبارا من تاريخ التقييم1700

يخ انتهااء سيتم تقدير الإيرادات السنوية بناء على إيجار السوق الذي سيتم تضخيمه كل عاا  بعاد تاار•

.2027عقد الإيجار الحالي في أبريل 

التقييم

تقدير الإيرادات

المبل العقار

216,399(ريال)إجمالي المصاريف 

6,744,610(  ريال)إجمالي الدخل 

%3.2(٪)نسبة المصاريف 
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دي أن يكاون الإيجاار علاى ينب. تم النظر في العقد المبر  بين الجهة الحكومية والسعودي الفرنسي لمدة الإيجار المتبقية. نتيجة للمعلومات السابقة ، تم حساب التدفقات النقدية للوصول إلى قيمة العقار قيد التقييم

.أساس إيجار السوق ، وسيزداد الإيجار بناء على معدل التضخم

:ملخص حسابات التدفقات النقدية

التقييم

أسلوب الدخل

12345678910الفترة

9,600,0009,900,0009,900,00015,020,36418,072,80218,578,84019,099,04819,633,82120,183,56820,748,708الدخل من العقد

%95%95%95%95%95%75%50%100%100%100(٪)نسبة الإشدال 

0007,510,1824,518,200928,942954,952981,6911,009,1781,037,435إيجار الوحدات شاغرة

9,600,0009,900,0009,900,0007,510,18213,554,60117,649,89818,144,09518,652,13019,174,39019,711,272الإيجار المستلم

%15.0%15.0%15.0%15.0%15.0%15.0%15.0%3.2%3.2%3.2)%(المصاريف التشديلية 

308,013317,638317,6381,126,5272,033,1902,647,4852,721,6142,797,8192,876,1582,956,691المصاريف التشديلية

9,291,9879,582,3629,582,3626,383,65511,521,41115,002,41315,422,48115,854,31016,298,23116,754,582صافي الدخل

197,112,724التخارج

9,291,9879,582,3629,582,3626,383,65511,521,41115,002,41315,422,48115,854,31016,298,231213,867,306صافي التدفقات النقدية

8,348,5967,735,3906,950,0364,159,9566,745,7447,892,0567,289,3386,732,6506,218,47673,314,986القيمة الحالية 

135,400,000(مقربة)القيمة العادلة 

14,622(2 / ريال)القيمة العادلة 
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مبنى مكاتب الددير، الرياض

موقع العقار والتقييم
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دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار منطقاة وقاوف 2ماع ،(  Bمان الدرجاة )طواباق 3مكاون مان يتكون العقار قيد التقييم من مكتاب •

متار مرباع ومسااحة إجمالياة قابلاة 13,261سيارات في الطابق السافلي بمسااحة بنااء إجمالياة تبلا  

. متر مربع8,796تبل  للتأجير

.متر مربع4,355.5يقع العقار قيد التقييم على مساحة إجمالية قدرها •

جازء يتكون العقار قيد التقييم من إطار خرساني معزز مع تشطيب واجهة زجاجية ملونة حديثة وهاي•

تام تجهياز العقاار بنظاا  تكيياف مركازي . 2015من هيكل المبنى الذي تم الانتهاء منه حاوالي عاا  

.ومصعد ونظا  مكافحة الحرائق

سنوات تقريبا على واجهة زاوية تقاطع شارع محماد 9العقار قيد التقييم عبارة عن مبنى إداري عمره •

.اليمامي وشارع السيل الخبير ضمن حي الددير شمال الرياض

بعد يقع هذا المشروع في مكان مناسب عند تقاطع الطريق الدائري الشمالي وطريق الملك فهد على•

(.مركز المملكة)كيلومترات 7كم ويقع حي الأعمال المركزي في الرياض على بعد حوالي 1.5

وصف العقار

العقار قيد التقييم
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دراسات الموقع

صور للعقار
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التقييم

طريقة رسملة الدخل-منهجية  التقييم لأسلوب الدخل 

الدخلرسملةطريقةالسوقأسلوب

تخدمنااسفقدللدخل،مدرةانهااعتباراو،للتقييمالخاضعةللعقاراتالسوقيةالقيمةحولرأيناتحديدعند•

.الدخلرسملةطريقةباستخدا وللتقييمالدخلأسلوب

منيرهاغوالصيانةوالتشديلتكاليفجميعخصمبعدالسنوي،العقاردخلتحليلعلىالطريقةهذهتعتمد•

.الدخللصافيللوصولالمصاريف،

.المستثمرينجانبمنالاستثمارعلىالمطلوبالعائدمعدلتطبيقيتمالدخللصافيالوصولبعد•

وقتفيتنفيذهاتممشابهةلعقاراتالاستحواذوالبيععملياتالعائدمعدلتحديدعمليةفييستخد و•

.معروفةإيجاريةبقيمالتقييمتاريخمنقريب

غيرهاوالشراءسعروقيمتهوالدخلنوعمعرفةخلالمنالعائدلمعدلللوصولعكسيتقييمإجراءيتمحيث•

.الأخرىالعقارخصائصمن

معروفةمعاملاتمنتسوياتوتعديلاتإجراءيتممباشرةعقاريةمعاملاتوجودعد حالفيبأنعلما•

.التقييمقيدللعقارالمناسبالعائدلمعدلالوصولليتممشابهةغيرلعقارات

التجاريالنشاطمنالأرباحعلىكبيربشكلتعتمدالعقارقيمةتكونعندماالرسملةأسلوبيستخد ماعادة•

.المبانيوالأرضقيمةمنليسو

يقةطرتطبيقدونيحولمماكافيةبياناتتتوفرلاعندماالرسملةطريقةاستخدا يرجحذلكعلىعلاوة•

.(الدخلأسلوب)النقديةالتدفقاتطريقةأو(السوقأسلوب)المقارنة

صافي الدخل 

السنوي

قيمة العقار 

ةبطريقة الرسمل
معدل العائد

SR SR

طريقة رسملة الدخل
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:دفعات العقد

سيوضاح الجادول التاالي جادول. وفقا للعقد ، يجب على المستأجر دفاع عقاد الإيجاار فاي بداياة كال عاا 

.الدفعات للعقد

عقد الإيجار: المصدر

عقد الإيجار: المصدر

:ملخص العقد

له بعد فحص عقد الإيجار الحالي المقاد  مان العميال ، حاددنا أن المساتأجر قاد اساتأجر العقاار لتشادي•

. وصيانته

.ولا يمكن إنهاؤه إلا بعد انتهاء المدة13/12/2021سنة تبدأ في 14العقد ملز  لمدة •

. المستأجر هو جهة حكومية لا علاقة لها بالمالك•

.يحق للمستأجر الانتفاع بالعقار والإيجار والاستفادة من المناطق القابلة للتأجير•

إنناا إذا لم يكن الأمر كذلك،  ف. لدرض هذا التقييم ، افترضنا  أن الإيجار المقد  صحيح ودقيق وفعلي•

.نحتفظ بالحق في تعديل تقييمنا وتقريرنا

عقد الإيجار: المصدر•

التقييم

مبنى مكاتب الددير-تفاصيل العقد 

(ريال)الدخل تاريخ الدفعات(ريال)الدخل تاريخ الدفعات

12/13/20233,051,5636/11/20293,204,141

6/12/20243,051,56312/11/20293,204,141

12/12/20243,051,5636/11/20303,364,348

6/12/20253,204,14112/11/20303,364,348

12/12/20253,204,1416/11/20313,364,348

6/12/20263,204,14112/11/20313,364,348

12/12/20263,204,1416/10/20323,364,348

6/12/20273,204,14112/10/20323,364,348

12/12/20273,204,1416/10/20333,364,348

6/11/20283,204,14112/10/20333,364,348

12/11/20283,204,1416/10/20343,364,348

6/11/20293,204,14112/10/20343,364,348



40

شاابه الموقاع م. مقارنة بهذه الخصائص ، يتم استخدا  العقار قيد التقييم الخااص بناا حالياا كمكتاب•

ار قياد أماا بالنسابة لالتزاماات التشاطيب والمساتأجر ، فهاي أفضال بكثيار فاي العقا. نسبيا للمقارناة

.التقييم

ل فاي على الرغم من أننا نعتبر أن عقد الإيجار الرئيسي المكتتب من خلال عقد ملز  ياوفر ضامان الادخ•

عاما ، لا تزال هناك عوامل خطار فاي الساوق مثال القارارات 12ظروف التداول الصعبة على مدى فترة 

.الحكومية ، والتنبؤ غير المؤكد بالسوق ، وغيرها من الأحداث المحتملة

.٪8.00لذلك ، فإن معدل الرسملة المناسب للخاصية الخاضعة هو •

الإيرادات

.ريال سعودي6,526,183بناء على الجدول أعلاه، يبل  متوسط الإيجار السنوي للفترة المتبقية •

المصاريف

الك غيار وبالتالي ، فإن الم. وفقا لعقد الإيجار ، لا يتحمل المالك أي التزامات ، وهو عقد إيجار صافي ثلاثي

.مسؤول عن أي نفقات

معدل الرسملة

بالتجزئاة أجرينا أبحاث سوقية حول العقارات ذات الاستخدا  المماثل للعقار قيد التقييم في قطاع البياع•

.والمكاتب، والتي تعمل كمعيار لتحديد معدل العائد المناسب للعقار قيد التقييم

التقييم

مدخلات التقييم-أسلوب التقييم

(٪)معدل العائد النوعالمدينةالعقار

%8.0التجزئهالرياضالعروبة بلازا

%8.5التجزئهالرياضلوكالايزر مول

%7.5التجزئهالرياضساحة الوادي

%8.0التجزئهالرياضسيتي لايف بلازا

%7.5مكتبيالرياضبرج فردان

%8.0مكتبيالرياضبرج تكوين

%7.0مكتبيالرياضبرج حمد

%8.5مكتبيالرياضالمبنىساحة

%8.0مكتبيالرياضمبنى ثقة التوأ 

(ريال سعودي)الإيجار السنوي عدد الدفعاتتاريخ الدفعات

إلى 12/12/2024 6,103,125نصف سنوي12/13/2023

إلى 12/12/2025 6,255,703نصف سنوي12/13/2024

إلى 12/12/2029 6,408,281نصف سنوي12/13/2025

إلى 12/12/2030 6,568,488نصف سنوي12/13/2029

إلى 12/12/2034 6,728,695نصف سنوي12/13/2030
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التقييم

مدخلات التقييم
٪ على متوسط معدل الإيجار السنوي لإبرا  القيمة العادلة 8.00سيتم تطبيق معدل الرسملة بنسبة •

.للعقار قيد التقييم

السنوي هو متوسط الإيجار السنوي نظرا لأن المالك غير مسؤول عن أي نفقات ، فإن صافي الدخل•

.ريال سعودي6,526,183للفترة المتبقية البال  

.الدخلبأسلوبالتقييم(الدخلرسملةطريقة)تفاصيلاليسرىالجهةفيالجدوليبين•

رسملة الدخل-التقييم بأسلوب الدخل

صافي دخل 

العقار

قيمة العقار 

ةبطريقة الرسمل
معدل العائد

SR SR

6,526,1838.00%81,600,000

طريقة رسملة الدخل
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الرياض, مجمع قرية الرافية

موقع العقار والتقييم
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دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار وحدة سكنية تعارف باسام قرياة الرافياة الساكنية ، وهاو مجماع 102يتكون العقار قيد التقييم من •

.سكني مسور يقع داخل حي الرافية ، الرياض

ريال ساعودي 18,750,000العقار قيد التقييم يخضع لعقد إيجار مع مستأجر واحد بمبل  إجمالي قدره •

.2024سنويا حتى مايو 

ن وهاي مطاورة بشاكل جياد بطارق ما. تقع قرية الرافعية السكنية بالقرب من وسط مديناة الريااض•

ة الخرسانة، وحواف خرسانية مطلياة، وإناارة عمودياة بالطاقاة الكهربائياة، وحادائق ومنااظر طبيعيا

.خضراء، ومؤمنة بسور خرساني محيطي ومنزل حارس

زز فيلا من طابقين مبنية بشكل أساسي من هياكل محاطة بالخرساان المعا102يحتوي على إجمالي •

ة تتكون مرافق المجمع ووساائل الراحاة مان صاالة ألعااب رياضاي. مع منطقة مدطاة لوقوف السيارات

وحما  سباحة خارجي وجاكوزي ساخن وبارد وساونا وحماا  بخاار وغرفاة أيروبياك وملعاب اساكوا  

ال وملعب تنس وملعب كرة سلة وملعب كرة قد  وغرفة تدليك وصالون تجميل ومنطقة لعاب أطفا

.داخلية وخارجية وغرفة متعددة الأغراض ومطعم وسوق صدير

ياز يقاع غارب طرياق الأميار ساطا  بان عباد العز. تقع قرية الرافية السكنية في حاي الرافياة، الريااض•

.وشمال غرب جامعة الملك سعود للبنات

وصف العقار

العقار قيد التقييم
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دراسات الموقع

صور للعقار
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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التقييم

تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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التقييم بأسلوب الدخل

منهجية التقييم

طرق التقييم المستخدمة
عميال، عند اختيار أنسب منهجية  لتقدير قيمة العقار قيد التقيايم، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات التاي قادمها ال

ياد للعقاار قالقيماة العادلاة والوضع الراهن للعقار وكذلك تحليلنا الخااص لظاروف الساوق المحلياة، عناد تحدياد 

:التقييم تم استخدا  الطرق والأساليب التالية

(طريقة الأرباح)أسلوب الدخل 
. ة واحادةيقد  أسلوب الدخل مؤشرًا على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المساتقبلية إلاى قيماة حاليا

لتكااليف ووفقًا لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع إلى قيمة الإيرادات أو التادفقات النقدياة أو تاوفير ا

.من الأصل

:ينبدي تطبيق أسلوب الدخل وإعطاءه الأولوية أو وزن مهم في الحالات التالية

عندما تكاون قادرة الأصال علاى تولياد الادخل هاو العنصار الأساساي الاذي ياؤثر علاى القيماة مان وجهاة نظار ( أ

.المشاركين

، ولكان لا يوجاد تتوفر توقعات معقولةً لمبل  الإيرادات المستقبلية للعقار قيد التقييم محل التقييم وتوقيتهاا( ب

.سوى عدد قليل من المقارنات العادلة ذات الصلة، إن وجدت

.فيما يتعلق بتقييم الأصول التجارية مثل الفنادق، فإننا نتبع عادةً طريقة الأرباح

طريقة الأرباح
تهلاكعند تقييم الفنادق، ينطوي المنهجية على تقدير الأرباح المحققة قبال الفوائاد والضارائب والإهالاك والاسا

(EBITDA) سنوات ، وقاد تام افتاراض 10عادة يتم التخارج من هذه النوعية من العقارات خلال . خلال فترة معينة

.سنوات10المدة الزمنية للتدفقات النقدية لمدة 

 (EBITDA)فيما يتعلق بتوقعات

عتباار عوامال يتم تحقيق ذلك من خلال تحليل الأداء الحالي أو المستقبلي للعقار قيد التقييم ، مع الأخذ فاي الا: أولا

ن خالال ندرس قطاع الضيافة المحلية ما: ثانياً . مثل الموقع وشهرة الفندق والحالة والمواصفات وهيكل التشديل

ي وبعا  تقييم الأداء الحالي للسوق بالإضافة إلى الدرف المتوقع دخولها للسوق ، وكذلك تحليال القطااع الفنادق

.المؤشرات الاقتصادية

واحادة يتم بعد ذلك وضع الافتراضات فيما يتعلق بنسابة الشاواغر، متوساط الإيجاار الياومي، الادخل مان الدرفاة ال

دياد المتاحة، مصاريف أقساا  الفنادق، المصااريف غيار الموزعاة، الرساو  الإدارياة، الرساو  الثابتاة، احتياطاات التج

.للمفروشات والمعدات

ل فاي معادل التضاخم طويال الأجافيما يتعلق بمعدل النمو خلال حسابات التدفقات النقدياة، فقاد درسانا متوساط 

عادل المملكة العربية السعودية، وكذلك معدلات النماو النموذجياة باين الفناادق المشاابهة، وتام التوصال إلاى م

2.8.%
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مصاريف التشديل

.لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

. تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•

.نفقات التشديل المقدمة من العميل2023اعتبارا من سبتمبر انظر الجدول أدناه •

.للعقار قيد التقييم28.2بنسبة ٪اعتمدنا على نفقات التشديل•

التشديل

د لا يتأثر عقد إيجار الوحدات بانتهااء عقاد الإيجاار الرئيساي ماع الجهاة الحكومياة وينتهاي فقاط عنا•

٪ ، الاذي يقدماه 100وبالتالي ، فاإن الإشادال مساتقر بالمعادل الحاالي ، . انتهاء عقود إيجار الوحدات

. العميل

معدل الإيجار

ريال سعودي للسانة 9,600,000بناء على قائمة الإيجارات الحالية ، يبل  إجمالي الدخل السنوي للعقار •

. 2024حتى انتهاء عقد الإيجار في مايو 

عاد فتارة وبالتالي، فإن معدل الإيجار ونفقاات التشاديل، ب. اعتبرنا أنه سيتم تجديد عقد الإيجار الحالي•

. وسيتم زيادة الإيجار بمعدل التضخمالعقد ستستمر على أساس الأداء الفعلي 

.يوضح الجدول التالي أسعار الإيجار المتفق عليها إلى جانب الدخل إذا كان مؤجرا بالكامل•

التقييم

تقدير الإيرادات

المبل العقار

3,954,762(ريال)إجمالي المصاريف 

14,040,095(  ريال)إجمالي الدخل 

%28.2(٪)نسبة المصاريف  (ريال سعودي)الدخل الوحدةالنوع

10218,750,000سكني

18,750,000الاجمالي
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دي أن يكاون الإيجاار علاى ينب. تم النظر في العقد المبر  بين الجهة الحكومية والسعودي الفرنسي لمدة الإيجار المتبقية. نتيجة للمعلومات السابقة ، تم حساب التدفقات النقدية للوصول إلى قيمة العقار قيد التقييم

.أساس إيجار السوق ، وسيزداد الإيجار بناء على معدل التضخم

:ملخص حسابات التدفقات النقدية

التقييم

أسلوب الدخل

12345الفترة

18,750,00019,275,00019,814,70020,369,51220,939,858الدخل من العقد

%100%100%100%100%100(٪)نسبة الإشدال 

 0 0 0 0 0إيجار الوحدات شاغرة

18,750,00019,275,00019,814,70020,369,51220,939,858الإيجار المستلم

%28.2%28.2%28.2%28.2%28.2)%(المصاريف التشديلية 

5,281,4315,429,3115,581,3325,737,6095,898,262المصاريف التشديلية

13,468,56913,845,68914,233,36814,631,90215,041,596صافي الدخل

188,019,944التخارج

13,468,56913,845,68914,233,36814,631,902203,061,539صافي التدفقات النقدية

12,155,74811,278,07710,463,7759,708,268121,598,683القيمة الحالية 

165,200,000(مقربة)القيمة العادلة 

1,619,608(2 / ريال)القيمة العادلة 
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مجمع المعذر، الرياض

موقع العقار والتقييم
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دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار .فلل يقع بحي  المعذر بالرياض7يتكون العقار قيد التقييم من مجمع سكني مكون من •

. ريال سعودي سنويا690,000٪ بمبل  إجمالي قدره 100العقار قيد التقييم مشدول بنسبة •

م تضا. ، وهاي مؤمناة بساور محيطايتقع قرية المعذر في وسط المديناة مجااورة للمنااطق الساكنية•

ارات وحدات ، فيلات سكنية من الخرسانه بطابقين بشكل أساسي مع مساحات وقاوف الساي7مجموع 

.تتكون مرافق المجمع من مسبح وقاعة للفعاليات. المظللة

فلل 7، من مجمع مكون من ( مجمع المزرعة)قرية المولد "يتكون العقار قيد التقييم ، المعروف باسم •

ي يقاع فاي الاركن الدرباي مان شاارعي أبا. يقع داخل حي العليا ، الرياض ، المملكة العربية الساعودية

.متر جنوب شرق حديقة العليا100المظفر المبارك ووادي الحجر ، على بعد حوالي 

وصول إليه يمكن ال. يقع في منطقة سكنية في الدالب مبنية في الدالب من فلل سكنية من طابقين•

ان بسهولة من وسط المدينة من خلال طريقي الملك فهد ومكة المكرمة القريبين ، وكلاهما طريقا

.رئيسيان في الرياض يربطان المنطقة بالوجهات الأكثر شيوعا والمعالم البارزة

وصف العقار

العقار قيد التقييم
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دراسات الموقع

صور للعقار
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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التقييم

تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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التقييم بأسلوب الدخل

منهجية  التقييم

طرق التقييم المستخدمة
عميال، عند اختيار أنسب منهجية  لتقدير قيمة العقار قيد التقيايم، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات التاي قادمها ال

ياد للعقاار قالقيماة العادلاة والوضع الراهن للعقار وكذلك تحليلنا الخااص لظاروف الساوق المحلياة، عناد تحدياد 

:التقييم تم استخدا  الطرق والأساليب التالية

(طريقة الأرباح)أسلوب الدخل 
. ة واحادةيقد  أسلوب الدخل مؤشرًا على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المساتقبلية إلاى قيماة حاليا

لتكااليف ووفقًا لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع إلى قيمة الإيرادات أو التادفقات النقدياة أو تاوفير ا

.من الأصل

:ينبدي تطبيق أسلوب الدخل وإعطاءه الأولوية أو وزن مهم في الحالات التالية

عندما تكاون قادرة الأصال علاى تولياد الادخل هاو العنصار الأساساي الاذي ياؤثر علاى القيماة مان وجهاة نظار ( أ

.المشاركين

، ولكان لا يوجاد تتوفر توقعات معقولةً لمبل  الإيرادات المستقبلية للعقار قيد التقييم محل التقييم وتوقيتهاا( ب

.سوى عدد قليل من المقارنات العادلة ذات الصلة، إن وجدت

.فيما يتعلق بتقييم الأصول التجارية مثل الفنادق، فإننا نتبع عادةً طريقة الأرباح

طريقة الأرباح
تهلاكعند تقييم الفنادق، ينطوي المنهجية على تقدير الأرباح المحققة قبال الفوائاد والضارائب والإهالاك والاسا

(EBITDA) سنوات ، وقاد تام افتاراض 10عادة يتم التخارج من هذه النوعية من العقارات خلال . خلال فترة معينة

.سنوات10المدة الزمنية للتدفقات النقدية لمدة 

 (EBITDA)فيما يتعلق بتوقعات

عتباار عوامال يتم تحقيق ذلك من خلال تحليل الأداء الحالي أو المستقبلي للعقار قيد التقييم ، مع الأخذ فاي الا: أولا

ن خالال ندرس قطاع الضيافة المحلية ما: ثانياً . مثل الموقع وشهرة الفندق والحالة والمواصفات وهيكل التشديل

ي وبعا  تقييم الأداء الحالي للسوق بالإضافة إلى الدرف المتوقع دخولها للسوق ، وكذلك تحليال القطااع الفنادق

.المؤشرات الاقتصادية

واحادة يتم بعد ذلك وضع الافتراضات فيما يتعلق بنسابة الشاواغر، متوساط الإيجاار الياومي، الادخل مان الدرفاة ال

دياد المتاحة، مصاريف أقساا  الفنادق، المصااريف غيار الموزعاة، الرساو  الإدارياة، الرساو  الثابتاة، احتياطاات التج

.للمفروشات والمعدات

ل فاي معادل التضاخم طويال الأجافيما يتعلق بمعدل النمو خلال حسابات التدفقات النقدياة، فقاد درسانا متوساط 

عادل المملكة العربية السعودية، وكذلك معدلات النماو النموذجياة باين الفناادق المشاابهة، وتام التوصال إلاى م

2.8.%
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مصاريف التشديل

.لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

. تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•

.المقدمة من العميل2023لمعرفة نفقات التشديل منذ بداية العا  حتى تاريخ انظر الجدول أدناه •

.للعقار قيد التقييم25.6بنسبة ٪اعتمدنا على نفقات التشديل•

التشديل

د لا يتأثر عقد إيجار الوحدات بانتهااء عقاد الإيجاار الرئيساي ماع الجهاة الحكومياة وينتهاي فقاط عنا•

٪ ، الاذي يقدماه 100وبالتالي ، فاإن الإشادال مساتقر بالمعادل الحاالي ، . انتهاء عقود إيجار الوحدات

. العميل

معدل الإيجار

ريال سعودي 690,000بناء على قائمة الإيجارات الحالية ، يبل  إجمالي الدخل السنوي للعقار •

عاد فتارة وبالتالي، فإن معدل الإيجار ونفقاات التشاديل، ب. اعتبرنا أنه سيتم تجديد عقد الإيجار الحالي•

. وسيتم زيادة الإيجار بمعدل التضخمالعقد ستستمر على أساس الأداء الفعلي 

.يوضح الجدول التالي أسعار الإيجار المتفق عليها إلى جانب الدخل إذا كان مؤجرا بالكامل•

التقييم

تقدير الإيرادات

المبل العقار

482,237(ريال)إجمالي المصاريف 

123,397(  ريال)إجمالي الدخل 

%25.6(٪)نسبة المصاريف 

تاريخ انتهاء العقدتاريخ بدء العقد(2 )المساحة النوع
ريال )الدخل السنوي 

(سعودي

11027/10/20237/9/202491,000فيلا 

24/1/20233/31/202491,000فيلا 

36/1/20235/31/202490,000فيلا 

48/19/20238/18/2024127,000فيلا 

53/1/20232/29/2024110,000فيلا 

66/1/20235/31/202491,000فيلا 

71/5/20231/4/202490,000فيلا 

1,924690,000الاجمالي
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دي أن يكاون الإيجاار علاى ينب. تم النظر في العقد المبر  بين الجهة الحكومية والسعودي الفرنسي لمدة الإيجار المتبقية. نتيجة للمعلومات السابقة ، تم حساب التدفقات النقدية للوصول إلى قيمة العقار قيد التقييم

.أساس إيجار السوق ، وسيزداد الإيجار بناء على معدل التضخم

:ملخص حسابات التدفقات النقدية

التقييم

أسلوب الدخل

12345678الفترة

690,000729,181749,598770,587814,344837,145860,585884,682الدخل من العقد

%100%100%100%100%100%100%100%100(٪)نسبة الإشدال 

00000000إيجار الوحدات شاغرة

690,000729,181749,598770,587814,344837,145860,585884,682الإيجار المستلم

%25.6%25.6%25.6%25.6%25.6%25.6%25.6%25.6)%(المصاريف التشديلية 

176,560186,586191,810197,181208,377214,212220,210226,376المصاريف التشديلية

513,440542,595557,788573,406605,966622,933640,376658,306صافي الدخل

7,744,778التخارج

513,440542,595557,788573,406605,966622,933640,3768,403,084صافي التدفقات النقدية

461,312393,542363,487335,727286,406264,533244,3312,880,627القيمة الحالية 

6,000,000(مقربة)القيمة العادلة 

3,119(2 / ريال)القيمة العادلة 



60

، الرياضالراشد ستريب مول

موقع العقار والتقييم



61

دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار .ةالعقار قيد التقييم هو مجمع تجاري يقع داخل حي النرجس ، الرياض ، المملكة العربية السعودي•

 4,595تبل  المساحة المبنية الإجمالية . محلات تجارية وكشك واحد لجهاز الصراف الآلي7يتكون من •

موقفا للسيارات بناء 40كما أن لديها . متر مربع 4,239متر مربع والمساحة الإجمالية القابلة للتأجير 

. على تصريح البناء المقد 

ن يتكون العقار قيد التقييم من بناء من طابق واحد بميازانين مبناي مان هيكال فاولاذي وجادران ما•

تتكااون التشااطيبات المعماريااة ماان جاادران خارجيااة ماان الخرسااانة والزجاااج والألومنيااو ، . الخرسااانة

فة، وأرضيات خرسانية خشنة، وجدران فاصلة من كتل الخرسانة المجوفة بدون طلاء، وأسقف مكشاو

.وأبواب مداخل زجاجية

يقع العقار قيد التقييم على طاول الجاناب الجناوبي الدرباي مان طرياق عثماان بان عفاان ، داخال حاي•

يقاع مقابال مركاز معهاد الإعالا  العاا  شامال ساوق . النرجس ، الرياض ، المملكة العربية السعودية

. التميمي وشرق مركز الملك فهد لأورا  الأطفال

كيلومتر 4.5كيلومترات جنوب طريق الملك سلمان وحوالي 3يقع العقار  قيد التقييم على بعد حوالي •

كيلومترا جنوب غرب جامعة الأميارة ناورة بنات عباد الارحمن ومطاار الملاك خالاد الادولي ، علاى 15و 

.التوالي

وصف العقار

العقار قيد التقييم

(متر مربع)المساحة القابلة للتأجير الحالةالتفاصيل

1,298مؤجر1متجر 

491مؤجر2متجر 

1,964شاغر6 ,5 ,4 ,3متجر 

485شاغر7متجر 

1مؤجرجهاز الصراف الآلي

4,239الاجمالي
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دراسات الموقع

صور للعقار
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" :طريقة المقارنة"التقييم بأسلوب السوق 

حديدوت(الدراسةقيد)بالموقعالمحيطةالمنطقةفيميدانيمسحإجراءعلىالمقارنةطريقةتعتمد•

رشادية،الإالمعاملاتطريقةباسمأيضًاوالمعروفةالمقارنةبالمعاملاتوتعرفللبيعالمعروضةالأراضي

مؤشرإلىللتوصلالتقييممحلالتقييمقيدللعقارمماثلةأومطابقةلأصولصفقاتعنمعلومات

يمكنالحديثة،المعاملاتمنالعديدتوفرعد حالةفيالمقارنةالمعاملاتطريقةوتستخد للقيمة،

لمعروضةاأوالقوائمفيالمدرجةالمتشابهةأوالمتماثلةالأصوللأسعارالاعتباربعينالمُقيّمينظرأن

دةعتشملالتيوالأدلة،وتُوثّقتُحلّلوأنبوضوحمحددةً المعلوماتهذهتكونأنشريطةللبيع،

الأصولذاتالمعاملاتمنالمستمدةالأدلةتقد .واحدحدثأومعاملةمنعمومًاأفضلمعاملات

لاتالمعامأسعارفيهاتتطلبالتيالأصولمنللقيمةأفضلمؤشرًا(مطابقةً شبه)جدًاالمتشابهة

.جوهريةتعديات

تاريخية،الأوالقديمةالمعاملاتمنللسوقتمثيلاً أكثرالتقييمتاريخإلىأقربتحدثالتيالمعاملات•

حايدمأساسعلى»القيمةأسسلمعظمالمعاملاتتكونأنينبدي.المتقلبةالأسواقفيسيماولا

.علاقةأي  بينهمتوجدلامحايدةأطرافبين

قديروتشاملاً فهمًاالمقارنالأصلفهممنالمُقيّملتمكنالمعاملةعنكافيةمعلوماتوجودينبدي•

ملاتبالمعاالمتعلقةالمعلوماتتكونأنينبديكما،للمقارنةالقابلةالأدلة-التقييممقاييس

تالمعاملامنأفضلتقييمأدلةالفعليةالمعاملاتوتقد ،بهوموثوقمعتمدمصدرمنالمُقارنة

دوليةالالتقييممعاييرحسبالمعاملاتأوالأسعارهذهتحليليتمذلكوبعد،.المقصودة-المحتملة

.للعقارالمنطقيالسعرإلىخلالهامنالتوصلليمكن

التقييم

منهجية  التقييم–السوقالتقييم بأسلوب 

" :المقارنةطريقة "السوقخطوات التقييم بأسلوب 

تحليل الموقع

انياة تحليل الخصائص الرئيسية للموقع من حيث موقع العقار والواجهاات وإمك

.الوصول 01
تحليل البحث الميداني

ل تتضاامن هااذه الخطااوة فااي تحديااد أفضاال الأراضااي القابلااة للمقارنااة لتشااكي

.مصفوفة التقييم 02
تقدير القيمة

عقار قيد يشمل التقييم تعديل أسعار المقارنات للوصول إلى مؤشر على قيمة ال

.التقييم 03
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:خريطة توضح مواقع المقارنات .المقارناتتم إجراء عمل بحث مكتبي وميداني لأراضي المحيطة بمنطقة العقار قيد التقييم وفيما يلي تفاصيل

المقارنات المختارة

:تعليقات السوق 

متر مربع /ريال7,000بعد الانتهاء من عملية البحث تبين أن متوسط سعر المتر في المنطقة يتراوح من •

. متر مربع/ريال9,000إلى 

ها وتُوضح الخريطة الموجاودة علاى اليساار مواقاع المقارناات المساتخدمة فاي التقيايم، وتام اساتخدام•

.لتقرياربشكل أساسي لتحديد قيمة العقار قيد التقييم، كما هو موضح في الصفحات التالية مان هاذا ا

التقييم

تحليل البحث الميداني–سوق الالتقييم بأسلوب 

الاستخدا نوع المقارنة(ريال)القيمة سعر المتر(2 )المساحة #

تجاري2023عرض 15,0409,00045,360,000

تجاري2023صفقة 27507,1005,325,000

تجاري2023صفقة 31,2007,0008,400,000

تجاري2023عرض 43,3609,00030,240,000

1

2

4

3

العقار قيد التقييم
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:مصفوفة التقييم :توضيح مصفوفة التقييم 

بع مراعاةمععقار،كلوخصائصمميزاتحسبالتقييممصفوفةفيالنسببتعديلنقو •

العادلةالقيمةإلىللوصولذلكإلىوماوالموقع،والمساحة،الواجهات،ذلكفيبماالتعديلات

.التقييمقيدلأرضالمناسبة

فيمالتقييقيدالعقارموقعاخذوتمالتقييمقيدالعقارعلىالموقعتعديلاتتعكسعا بشكل•

.المستخدمةالمقارناتبمواقعمقارنةالاعتبار

أرضمساحةعنالتقييمقيدالارضمساحةقلتفكلما,العقارتقييمفيكبيرأثرلهاالمساحة•

.والعكسالتقييمفيإيجابياثرلهاكانالمقارنة

راغبريمشتبينعليهاالتفاوضيتموالتي،البيعوسعرالطلبسعربينالقيمةفجوةهيالتفاوض•

.راغبوبائع

فوفةمصجدولفيللعقارالعادلةالقيمةنقد ،الصفحةيسارعلىالمذكورةالمعلوماتمنيتضحكما•

.التقييم

التقييم

قيمة الأرض تقدير –التقييم بأسلوب السوق 

4مقارنة 3مقارنة 2مقارنة 1مقارنة الوصف

5,0407501,2003,360(متر مربع)المساحة 

9,0007,1007,0009,000(متر مربع/ريال)الإيجار 

التسويات

%10.00-%0.00%0.00%10.00-الموقع

%0.00%0.00%0.00%0.00سهولة الوصول

%0.00%7.50-%10.00-%0.00المساحة

%0.00%0.00%0.00%0.00الواجهة

%10.00-%0.00%0.00%10.00-الشوارع

%0.00%0.00%0.00%0.00الاستخدا 

%10.00-%0.00%0.00%10.00-التفاوض

%30.00-%7.50-%10.00-%30.00-)%(إجمالي التسويات

6,3006,3906,4756,300(2 /ريال)سعر المتر بعد التسوية 

6,400(2 /ريال)متوسط قيمة المبيعات 

5,100(2 )مساحة الأرض 

32,640,000(ريال)القيمة العادلة 
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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التقييم

تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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معدل الرسملة

ب ، أجرينا أبحاثا سوقية حول العقاارات ذات الاساتخدا  المماثال للعقاار قياد التقيايم فاي قطااع المكاتا•

.والتي تعمل كمعيار لتحديد معدل العائد المناسب للعقار قيد التقييم

يب بمقارنة هذه الخصائص مع العقار قياد التقيايم الخاصاة بناا ماع الأخاذ فاي الاعتباار الموقاع والتشاط•

أن يكاون والفئة والنوع وإمكانية الوصول والمنطقة التي تنتمي إليها ، نستنتج أن معدل العائد يجاب

8.50٪.

معدل الخصم 

الأقصى لقد استخدمنا طريقة التراكم لحساب معدل الخصم ، والذي يأخذ في الاعتبار التضخم ومعدل الحد•

. ومخاطر السوق

. ير مجديةنظرا لأن العقار قيد التقييم يتمتع بعقد إيجار ملز  يضمن الدخل ، فإن مخاطر السوق تكون غ•

.٪11.30وبالتالي ، تم اختيار معدل الخصم على أنه 

طرق التقييم المستخدمة

يال عند اختيار أفضل منهجية لتقييم قيمة العقاار ، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات المقدماة مان العم•

عقاار قياد عند تحديد القيمة العادلاة لل. والحالة الحالية للعقار وتحليلنا الخاص لظروف السوق المحلية

:التقييم، وقد قمنا باستخدا  الطرق والأساليب التالية

(التدفقات النقدية المخصومة)منهجية الدخل 

ماة حالياة توفر طريقة الدخل مؤشرا للقيمة عن طريق تحويل التادفقات النقدياة المساتقبلية إلاى قي•

قدية أو وفقا لهذه الطريقة ، يتم تحديد قيمة الأصل باستخدا  قيمة الإيرادات أو التدفقات الن. واحدة

ق عادة ما يتم الوصول إلى معدل الخصم مان خالال تحليال معااملات الساو. وفورات التكلفة من الأصل

حساساية كما أننا على اتصال مع وكلاء العقارات والمستثمرين المحلياين لقيااس. والتطوير المناسبة

.الأرقا 

:العوامل الرئيسية في طريقة التدفقات النقدية المخصومة

معدل التضخم •

٪ سانويا بأخاذ 2.8يتم احتساب التدفقات النقدية المخصومة بمعادل تضاخم سانوي قادره : معدل التضخم

الماضاية 12متوسط معدل التضخم في الناتج المحلي للمملكة العربية السعودية علاى مادى السانوات ال 

.وفقا للبنك المركزي السعودي

التقييم

أسلوب التقييم

(٪)معدل العائد النوعالمدينةالعقار

%8.0التجزئهالرياضالعروبة بلازا

%8.5التجزئهالرياضلوكالايزر مول

%7.5التجزئهالرياضساحة الوادي

%8.0التجزئهالرياضسيتي لايف بلازا
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مصاريف التشديل

.لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

. تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•

.المقدمة من العميل2023لمعرفة نفقات التشديل منذ بداية العا  حتى تاريخ انظر الجدول أدناه •

ريال سعودي للعقار قيد التقييم وارتفاع معادل التضاخم 136,950اعتمدنا المصاريف التشديلية بقيمة •

٪ فاي 24.8مع تقدير المصاريف التشديلية الذي يحساب نسابة المصااريف التشاديلية البالداة 1للسنة 

. 1السنة 

.4٪ من الإيرادات في العا  11.0سوف تستقر عند لقد قدرنا أن المصاريف التشديلية•

التشديل

٪ 95أن يستقر العقار عند إشدال ومن المتوقع. ٪ ، مقدمة من العميل42تبل  نسبة الإشدال الحالية •

.4في العا  

معدل الإيجار

.٪42بناء على قائمة الإيجار الحالية ، فإن العقار قيد التقييم مشدول بنسبة •

ل الإيجار وبالتالي ، فإن معد. اعتبرنا أن إيجار عقد الإيجار الحالي سينتهي في تاريخ انتهاء عقد الإيجار•

ق بمعادل ونفقات التشديل ، بعد فترة العقد ستستمر بناء على أداء السوق وسيتم زيادة إيجاار الساو

.التضخم

. يمريال سعودي للمتر المربع بناء على الإيجار الحالي في العقار قيد للتقي305قدرنا قيمة الإيجار ب •

.يوضح الجدول التالي أسعار الإيجار المتفق عليها إلى جانب الدخل إذا كان مؤجرا بالكامل•

التقييم

تقدير الإيرادات

المبل العقار

114,138(ريال)المصاريف منذ بداية العا  

136,965(  ريال)المصاريف السنوية 

دتاريخ انتهاء العقتاريخ بدء العقدالحالة(2 )المساحة النوع
الدخل السنوي 

(ريال سعودي)

7/15/20207/14/2024350,000مؤجر11,298متجر 

3/1/20192/29/2024165,375مؤجر2491متجر 

600,000شاغر4,5,631,964,متجر 

150,000شاغر7485متجر 

2/1/20211/31/202645,000مؤجر1جهاز الصراف الآلي

4,2391,310,375الاجمالي
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دي أن يكاون الإيجاار علاى ينب. تم النظر في العقد المبر  بين الجهة الحكومية والسعودي الفرنسي لمدة الإيجار المتبقية. نتيجة للمعلومات السابقة ، تم حساب التدفقات النقدية للوصول إلى قيمة العقار قيد التقييم

.أساس إيجار السوق ، وسيزداد الإيجار بناء على معدل التضخم

:ملخص حسابات التدفقات النقدية

: تسوية التقييم

ريال ساعودي نظارا لأن عقاود الإيجاار الحالياة أقال مان الساوق وأي مساتثمر محتمال سيشاتري الأرض ويعياد 36,240,000اعتمدنا نسبة ترجيح أعلى من أسلوب السوق لتقدير القيمة العادلة للعقار قيد التقييم إلى •

.تطويرها بناء على أعلى وأفضل استخدا  للعقار

التقييم

أسلوب الدخل

12345678910الفترة

1,347,0661,384,7831,423,5571,463,4171,504,3931,546,5161,589,8181,634,3331,680,0941,727,137الدخل من العقد

%95%95%95%95%95%95%95%82%62%42(٪)نسبة الإشدال 

778,241523,075253,01073,17175,22077,32679,49181,71784,00586,357إيجار الوحدات شاغرة

568,825861,7081,170,5481,390,2461,429,1731,469,1901,510,3271,552,6161,596,0891,640,780الإيجار المستلم

%11.0%11.0%11.0%11.0%11.0%11.0%11.0%12.7%16.8%24.8)%(المصاريف التشديلية 

140,800144,743148,796152,962157,245161,648166,174170,827175,610180,527المصاريف التشديلية

428,024716,9651,021,7521,237,2841,271,9281,307,5421,344,1531,381,7901,420,4801,460,253صافي الدخل

17,179,448التخارج

428,024716,9651,021,7521,237,2841,271,9281,307,5421,344,1531,381,7901,420,48018,639,701صافي التدفقات النقدية

384,568578,773741,071806,285744,709687,836635,306586,787541,9746,389,800القيمة الحالية 

12,100,000(مقربة)القيمة العادلة 

2,854(2 / ريال)القيمة العادلة 
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العقار على مستوى المدينة

73

فاي يقع موقع العقار قيد التقييم في المديناة المناورة ، وهاي مديناة تقاع

. شمال غرب المملكة العربية السعودية وتشتهر بأهميتها الدينية

، بينماا تبلا  مسااحتها 2كام 589تبل  مساحة المديناة المناورة الإجمالياة 

، والتي مان المتوقاع أن تنماو كنتيجاة مباشارة لخطاط2كم 293الحضرية 

.التوسع للمسجد النبوي

عتبار تستضيف المنطقاة المركزياة مان المديناة المناورة المساجد النباوي وت

ي بالإضافة إلى انهاا تشامل العدياد مان التطاورات فا. وجهة دينية رئيسية

. نجو 5نجو  إلى فنادق فاخرة من فئة 3المجال الفندقي ، بدءا من فنادق 

المدينة المنورة هي موطن لمعالم مهمة ومعظام الوجهاات الدينياة ، بماا 

. في ذلك مقبرة البقيع والقبلية ومساجد قباء وما إلى ذلك

اف فيمااا يتعلااق بااالعرض السااكني فااي المدينااة المنااورة ، تستضاايف الأطاار

بااني الشمالية للمدينة جودة مختلطة من التطورات الساكنية ، بادءا مان الم

.منخفضة الجودة إلى المباني عالية الجودة والمواصفات

بينمااا تتميااز الأجاازاء الشاارقية ماان المدينااة بمناااطق وأساار منخفضااة إلااى

كمااا ماان المتوقااع أن تستضاايف المناااطق الشاارقية ماان . متوسااطة الاادخل

المدينة المنورة مشااريع باارزة مهماة، بماا فاي ذلاك قطاار الحارمين فاائق 

. السرعة ومدينة المعرفة الاقتصادية

الادخل تتوسع الأطراف الجنوبية للمدينة بسارعة ، وتستضايف المنااطق ذات

. المتوسط والمرتفع

ى ياتم تصانيف الأجازاء الدربياة مان المديناة علاى أنهاا منطقاة منخفضاة إلا

متوسااطة الاادخل تضاام العديااد ماان المسااتوطنات غياار المخططااة والمباااني 

.التعليمية والتطورات التجارية
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نبذة عن المشروع

.والسكنيةوالتجاريةالفندقيةالمشروعاتمنمتكاملةمنظومةتطوير•

محليالوالمحتوىوالتاريخيةوالثقافيةالدينيةالنواحيلتعزيزوالمتاحفالمراكزوتهيئةتطوير•

.المنورةللمدينة

.خاصالوالقطاعالمستثمرينلمشاركةمجديةاستثماريةفرصوتوفيرإستراتيجيةشراكاتبناء•

المشاةلمساراتمتكاملةمنظومةوإيجادالنبويالمسجدقدسيةمراعاةإلىالمشروعيهدف•

.المشاةممراتنهايةعلىتقعالعا للنقلمحطاتواستحداثالمركباتحركةعنمفصولة

دراسات الموقع

رؤى المدينة–مشروع تطوير المنطقة المركزية 

2مليون  1.3مساحة المشروع

شرق المسجد النبويموقع المشروع

متر عن الجناح الشرقي للمسجد النبوي1000لا تتعدى مسافة أبعد نقطة في المشروع

ألف مصل200عدد المصلين

ألف غرفة80عدد الدرف الفندقية

ألف نزيل في اليو  الواحد240عدد النزلاء

500عدد الوحدات السكنية

مليارات ريال7المساهمة في الناتج المحلي

ألف وظيفة200عدد الوظائف
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..

خريطة قطار الحرمين السريع مشروع قطار الحرمين السريع

كاام 450لمسااافة ( (HHSRيمتااد قطااار الحاارمين السااريع•

ة تقريبًااا، ويااربط بااين الماادينتين المقدسااة مكااة المكرماا

والمدينة المنورة، عبر محطة جدة المركزية، ومطاار الملاك

ومحطاة مديناة الملاك عباد الله ،( (KAIAعبد العزيز الدولي

(.(KAECالاقتصادية 

ملياون 60من المتوقع أن ينقل خط السكة الحديد حاوالي •

قطاارًا ، 35مسافر سنويًا ، على ماتن أساطول مكاون مان 

.مقعدًا417يتألف كل منها من 

:لييمر خط القطار حاليًا بخمس محطات تقع على النحو التا•

oمحطة قطار الحرمين السريع بمكة

oمحطة جدة النسيم.

oمحطة مطار جدة الملك عبد العزيز الدولي.

oمحطة مدينة الملك عبد الله الاقتصادية.

oمحطة المدينة المنورة.

قطار الحرمين السريع-النقل العا  

السعة الاجمالية

موعد الإكمال

الحالة الحالية

قيد

التشديل

2018

محطات5

مليون60

في السنة

عدد المحطات

. .
.

.

.
.

تبوك

المدينة المنورة

مدينة الملك عبدالله 

الاقتصادية

مطار الملك عبدالعزيز

جدة
مكة المكرمة

نجران

الرياض

الدما 

61
دقيقة

30
دقيقة

5
دقائق

36
دقيقة .

دراسات الموقع
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، المدينة المنورةالراشد ميجا مول

موقع العقار والتقييم
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خريطة توضح موقع العقار ، داخال حاي الشاذا ، المديناة المناورة ،" الراشاد ميجاا ماول"يقع العقار قيد التقييم ، المعاروف باسام •

.المملكة العربية السعودية

تبلا  مسااحة الأرض . مساتأجرا274العقار قيد التقييم هو مركز تجااري للبياع بالتجزئاة يتكاون مان •

.متر مربع47,327متر مربع ، وتبل  المساحة الإجمالية القابلة للتأجير 63,532

الخرسانة العقار قيد التقييم عبارة عن بناء مكون من ثلاثة طوابق مع طابق سفلي، مبني أساسًا من•

نيو ، التشطيبات المعمارية تتألف من جدران خارجية مكسوة بالزجاج والألوم. المعززة وهيكل فولاذي

أرضيات والجدران الداخلية الملصقة والمطلية ، وجدار التقسيم الزجاجي ، والسقف الصوتي والمطلي ، و

.بلاط الجرانيت بشكل رئيسي

تتكااون مرافااق المااول ماان ساالالم متحركااة ومصاااعد ونظااا  تكييااف مركاازي ومكافحااة الحرائااق مااع •

. الرشاشات ونظا  الإنذار والأمن مع كاميرات الدوائر التلفزيونية المدلقة

مستأجرا بما في ذلك كارفور هايبر ماركات ومتااجر رئيساية 274يضم المركز التجاري الضخم مجموعه •

و  H&M ،Paris Gallery  ،Iconic  ،Home Center  ،Home Boxذات علاماات تجارياة عالمياة مثال 

Center Point ح الجلياد ومساروقاعات ترفيهية متنوعة مثل فان سايتي والتازلج علاى . وما إلى ذلك

. الأطفال وملعب كرة القد 

.مطعما ومقاهي مختلفة وأجهزة الصراف الآلي30وبالمثل ، لديها أكثر من •

مكاان لوقاوف 2,000متار مرباع ماع حاوالي 115,795.49تبل  مساحة الراشاد ميداا ماول الإجمالياة •

. السيارات

كيلاومتر 1.20يقع في الركن الشرقي من طرياق الملاك عباد الله وشاارع حجااج بان الحاارث وحاوالي •

.شمال غرب مدينة المعرفة الاقتصادية

وصف العقار

العقار قيد التقييم
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صور للعقار
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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التقييم بأسلوب الدخل

منهجية التقييم

طرق التقييم المستخدمة
عميال، عند اختيار أنسب منهجية  لتقدير قيمة العقار قيد التقيايم، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات التاي قادمها ال

ياد للعقاار قالقيماة العادلاة والوضع الراهن للعقار وكذلك تحليلنا الخااص لظاروف الساوق المحلياة، عناد تحدياد 

:التقييم تم استخدا  الطرق والأساليب التالية

(طريقة الأرباح)أسلوب الدخل 
. ة واحادةيقد  أسلوب الدخل مؤشرًا على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المساتقبلية إلاى قيماة حاليا

لتكااليف ووفقًا لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع إلى قيمة الإيرادات أو التادفقات النقدياة أو تاوفير ا

.من الأصل

:ينبدي تطبيق أسلوب الدخل وإعطاءه الأولوية أو وزن مهم في الحالات التالية

عندما تكاون قادرة الأصال علاى تولياد الادخل هاو العنصار الأساساي الاذي ياؤثر علاى القيماة مان وجهاة نظار ( أ

.المشاركين

، ولكان لا يوجاد تتوفر توقعات معقولةً لمبل  الإيرادات المستقبلية للعقار قيد التقييم محل التقييم وتوقيتهاا( ب

.سوى عدد قليل من المقارنات العادلة ذات الصلة، إن وجدت

.فيما يتعلق بتقييم الأصول التجارية مثل الفنادق، فإننا نتبع عادةً طريقة الأرباح

طريقة الأرباح
تهلاكعند تقييم الفنادق، ينطوي المنهجية على تقدير الأرباح المحققة قبال الفوائاد والضارائب والإهالاك والاسا

(EBITDA) سنوات ، وقاد تام افتاراض 10عادة يتم التخارج من هذه النوعية من العقارات خلال . خلال فترة معينة

.سنوات10المدة الزمنية للتدفقات النقدية لمدة 

 (EBITDA)فيما يتعلق بتوقعات

عتباار عوامال يتم تحقيق ذلك من خلال تحليل الأداء الحالي أو المستقبلي للعقار قيد التقييم ، مع الأخذ فاي الا: أولا

ن خالال ندرس قطاع الضيافة المحلية ما: ثانياً . مثل الموقع وشهرة الفندق والحالة والمواصفات وهيكل التشديل

ي وبعا  تقييم الأداء الحالي للسوق بالإضافة إلى الدرف المتوقع دخولها للسوق ، وكذلك تحليال القطااع الفنادق

.المؤشرات الاقتصادية

واحادة يتم بعد ذلك وضع الافتراضات فيما يتعلق بنسابة الشاواغر، متوساط الإيجاار الياومي، الادخل مان الدرفاة ال

دياد المتاحة، مصاريف أقساا  الفنادق، المصااريف غيار الموزعاة، الرساو  الإدارياة، الرساو  الثابتاة، احتياطاات التج

.للمفروشات والمعدات

ل فاي معادل التضاخم طويال الأجافيما يتعلق بمعدل النمو خلال حسابات التدفقات النقدياة، فقاد درسانا متوساط 

عادل المملكة العربية السعودية، وكذلك معدلات النماو النموذجياة باين الفناادق المشاابهة، وتام التوصال إلاى م

2.8.%
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ملخص التأجير الأخير

.لتقدير إيجار السوق2023لقد قمنا بتحليل معدلات الإيجار لعقود الإيجار الموقعة في عا  •

. ييملم يتم تزويدنا بوثائق الإيجار الفردية فيما يتعلق بالمصالح المهنية داخل العقار قيد التق•

ن إذا اكتشاف المستشاارو. لدرض هذا التقييم ، افترضنا أنه لا توجد شاروط مرهقاة فاي عقاود الإيجاار•

. القانونيون أمورا سلبية ، فإننا نحتفظ بالحق في مراجعة تقييمنا وهذا التقرير

ر كاذلك إذا لم يكن الأم. لدرض هذا التقييم ، افترضنا  أن جدول الإيجار المقد  صحيح والبيانات الفعلية•

.، فإننا نحتفظ بالحق في تعديل تقييمنا وتقريرنا

ملخص قائمة الإيجار

تلفاة مان استخد  فريق أبعاد الخبرة في المنطقة ذات الصلة لاستنتاج متوسط سعر الإيجار لأناواع مخ•

. المناطق القابلة للتأجير

. وققمنا بتحليل معدلات الإيجاار الفعلياة ووجادنا أن معادلات الإيجاار الفعلياة تقاع ضامن نطااق السا•

للعقاار وبالتالي ، نعتقد أن استخدا  معدلات الإيجار الفعلية هو مؤشر مناسب لحساب القيمة العادلة

. قيد التقييم

دة الإيجاار تم تزويدنا بجدول الإيجار للعقار قيد التقييم الذي يشير إلى أنواع الوحدات والمستأجرين وما•

:فيما يلي ملخص لجدول الإيجار المذكور. والإيجارات السنوية وما إلى ذلك

:المؤجرةالمساحاتملخص

التقييم

تقدير الإيرادات

2 /الإيجار الإيجار السنوي(2 )إجمالي المساحات عدد المستأجرينفئة المستأجر

33319,000106,333اعلان

929,25714,114,868482مرساة

7611,05719,664,6921,778متاجر

77285,00040,714جهاز الصراف الآلي

39395,932,971152,127اكشاك

12316,875750محلات تجارية

292,4495,651,3242,307الأغذية والمشروبات

33110,00036,667الشبكة

16742,83846,094,7301,076المساحات المؤجرة

%1074,4899.5المساحات الشاغرة

مجموع إجمالي 

المساحات
27447,327

2 /الإيجار الإيجار السنوي(2 )إجمالي المساحات عدد المستأجرينفئة المستأجر

33319,000106,333اعلان

27,3425,036,600686مرساة

445,6149,390,7031,673متاجر

77285,00040,714جهاز الصراف الآلي

31314,259,475137,402اكشاك

201,4623,627,8292,482الأغذية والمشروبات

10714,45922,918,6071,585الاجمالي
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:جدول انتهاء عقد الإيجار

يساتمر بعد فتارة العقاد ، س. اعتبرنا أن إيجار عقد الإيجار الحالي سينتهي في تاريخ انتهاء عقد الإيجار•

. معدل الإيجار على أساس إيجار السوق الذي سيتم زيادته بمعدل التضخم خلال فترة التحليل

.القادمة لكل قائمة إيجار10يوضح الجدول التالي جدول انتهاء عقد الإيجار للسنوات ال •

تقدير إيجار السوق

تلفاة مان استخد  فريق أبعاد الخبرة في المنطقة ذات الصلة لاستنتاج متوسط سعر الإيجار لأناواع مخ•

. المناطق القابلة للتأجير

ووجدنا أن معدلات الإيجار الأخيرة تشاير إلاى 2023قمنا بتحليل أسعار الإيجار الأخيرة الموقعة في عا  •

حسااب وبالتالي ، نعتقد أن استخدا  معدلات الإيجار الأخيرة هو مؤشر مناسب ل. أسعار السوق الحالية

. القيمة العادلة للعقار قيد التقييم

ل الإيجار وبالتالي ، فإن معد. اعتبرنا أن إيجار عقد الإيجار الحالي سينتهي في تاريخ انتهاء عقد الإيجار•

ق بمعادل ونفقات التشديل ، بعد فترة العقد ستستمر بناء على أداء السوق وسيتم زيادة إيجاار الساو

. التضخم

. 1ريال سعودي للسنة 66,030,913يقدر إجمالي الدخل السنوي للعقار قيد التقييم بمبل  •

.يوضح الجدول التالي أسعار الإيجار المتفق عليها لكل فئة من فئات المستأجرين•

:ملخص إيجار السوق الختامي

:المؤجرةالمساحاتملخص

التقييم

تقدير الإيرادات

(2 )الإيجار الحديث (2 )الإيجار المؤجر فئة المستأجر
اختتا  متوسط إيجار 

(  2 )السوق

106,333106,333106,000اعلان

482686700مرساة

1,7781,6731,700متاجر

40,71440,71440,710جهاز الصراف الآلي

152,127137,402137,000اكشاك

7500750محلات تجارية

2,3072,4822,500الأغذية والمشروبات

36,667036,600الشبكة

)%(التراكمي )%(نسبة انتهاء الإيجار السنة

202415%15%

20252%17%

202624%41%

20271%42%

202821%63%

20295%68%

20301%69%

20310%69%

20320%69%

203310%79%

20340%79%

20350%
79%



85

مصاريف التشديل

. لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

. تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•

. المقدمة مان العميال2023انظر الجدول أدناه لمعرفة نفقات التشديل لشهر سبتمبر منذ بداية عا  •

لقد قمنا بحساب المصاريف سنويا لدرض التقييم الخاص بنا

م ريال سعودي للعقار قيد التقييم وارتفع معدل التضخ16,933,333اعتمدنا المصاريف التشديلية بقيمة •

٪ فاي 29.1الدة للسنة الأولى من تقدير المصاريف التشديلية الذي يحسب نسبة المصاريف التشديلية الب

. السنة الأولى

.٪ بناء على أداء العقار قيد التقييم29.1لقد قدرنا أن المصاريف التشديلية سوف تستقر بنسبة •

:تكاليف الشواغر

بدل باطل يعكس الدخل المفقاود. ٪ طوال فترة التدفقات النقدية10لقد عكسنا تكاليف باطلة بنسبة •

.والحوافز ويعكس أي تكاليف تسويقية وإعلانية

التقييم

تقدير الإيرادات

المبل العقار

12,700,000( ريال)مصاريف سبتمبر منذ بداية العا  

16,933,333(  ريال)المصاريف السنوية 
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تام إعاداد . ريال سعودي إذا كان مشدولا بالكامال للسانة الأولاى66,030,913سنوات، بدخل قدره 10نتيجة للمعلومات السابقة ، تم احتساب التدفقات النقدية للوصول إلى قيمة العقار قيد التقييم الذي يدطي فترة 

:جدول التدفقات النقدية على أساس سنوي

:ملخص حسابات التدفقات النقدية

التقييم

أسلوب الدخل

12345678910الفترة

66,030,91365,691,00674,708,63778,355,79784,721,82988,892,06291,725,80794,906,07597,258,83099,923,833دخل الإيجار الكامل

%91%91%91%91%91%91%91%91%91%91(٪)نسبة الإشدال 

6,262,4716,230,2347,085,4807,431,3828,035,1468,430,6578,699,4149,001,0359,224,1749,476,927إيجار الوحدات شاغرة

59,768,44159,460,77267,623,15770,924,41576,686,68380,461,40583,026,39385,905,03988,034,65690,446,905الإيجار المستلم

%29.1%29.1%29.1%29.1%29.1%29.1%29.1%29.1%29.1%29.1)%(المصاريف التشديلية 

17,407,46717,317,85819,695,14020,656,62722,334,87823,434,26024,181,30925,019,71125,639,95826,342,522المصاريف التشديلية

1,740,7471,731,7861,969,5142,065,6632,233,4882,343,4262,418,1312,501,9712,563,9962,634,252التكاليف الباطلة

40,620,22840,411,12745,958,50248,202,12552,118,31654,683,71856,426,95358,383,35859,830,70261,470,131صافي الدخل

683,001,456التخارج

40,620,22840,411,12745,958,50248,202,12552,118,31654,683,71856,426,95358,383,35859,830,702744,471,587صافي التدفقات النقدية

36,332,94132,330,86832,888,22730,853,11229,838,80028,003,17125,846,03823,919,64021,925,417244,022,624القيمة الحالية 

506,000,000(مقربة)القيمة العادلة 

10,692(2 / ريال)القيمة العادلة 
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المدينة المنورة-شقق ماريوت الفندقية 

موقع العقار والتقييم
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دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار ع نجاو  هو فندق شقق من فئة الأرب، " شقق ماريوت الفندقية "العقار قيد التقييم ، المعروف باسم •

. وحدة سكنية مفروشة بالكامل66يضم 

متر مربع والتي ياتم مشااركتها 63,532هو جزء من إجمالي مساحة الأرض البالدة العقار قيد التقييم •

. متر مربع25,361.51مع المدينة ميجا مول ، بمساحة إجمالية قابلة للتأجير تبل  

رساانية العقار قيد التقييم عبارة عن مبنى مكون من ثلاثة طوابق مبني بشكل أساسي من هياكل خ•

داخلياة تتكاون التشاطيبات ال. معززة مع تشطيبات الجدران الخارجية المصنوعة من الزجاج والألمنياو 

من جدران وسقوف مطلية وأرضيات من بلاط الجرانيت والساجاد وبااب مادخل رئيساي زجااجي وأباواب

. غرف خشبية

وهي مجهزة بمصاعد وتكييف مركزي ومكافحة الحرائق مع نظا  إنذار وسلالم خروج للطاوار  وأمان •

تتكاون مرافاق الشاقة الفندقياة مان . ومواقف للسايارات لروادهااCCTVمع كاميرات 24/7مراقبة 

مسبح داخلي وصالة لياقة بدنية وقاعة بليااردو وغرفتاي اجتماعاات وجااكوزي وغرفاة بخاار ومطااعم

. وصالة ومقاهي

وة تشمل وسائل الراحة في الدرفة ثلاجات وأفران ميكروويف وغسالات أطبااق وماكيناات صانع القها•

. وشاشات تلفزيون مسطحة وخدمة الإنترنت المجانية وما إلى ذلك

اناب تقاع علاى طاول الج. لديها إمكانية الوصول المباشر إلى مول الراشد ميجا في الجزء الجنوبي مناه•

كيلااومتر شاامال غاارب مدينااة المعرفااة 1.20الجنااوبي الشاارقي ماان طريااق الملااك عبااد الله وحااوالي 

الاقتصادية

وصف العقار

العقار قيد التقييم
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دراسات الموقع

صور للعقار
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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التقييم

تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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التقييم بأسلوب الدخل

منهجية التقييم

طرق التقييم المستخدمة
عميال، عند اختيار أنسب منهجية  لتقدير قيمة العقار قيد التقيايم، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات التاي قادمها ال

ياد للعقاار قالقيماة العادلاة والوضع الراهن للعقار وكذلك تحليلنا الخااص لظاروف الساوق المحلياة، عناد تحدياد 

:التقييم تم استخدا  الطرق والأساليب التالية

(طريقة الأرباح)أسلوب الدخل 
. ة واحادةيقد  أسلوب الدخل مؤشرًا على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المساتقبلية إلاى قيماة حاليا

لتكااليف ووفقًا لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع إلى قيمة الإيرادات أو التادفقات النقدياة أو تاوفير ا

.من الأصل

:ينبدي تطبيق أسلوب الدخل وإعطاءه الأولوية أو وزن مهم في الحالات التالية

عندما تكاون قادرة الأصال علاى تولياد الادخل هاو العنصار الأساساي الاذي ياؤثر علاى القيماة مان وجهاة نظار ( أ

.المشاركين

، ولكان لا يوجاد تتوفر توقعات معقولةً لمبل  الإيرادات المستقبلية للعقار قيد التقييم محل التقييم وتوقيتهاا( ب

.سوى عدد قليل من المقارنات العادلة ذات الصلة، إن وجدت

.فيما يتعلق بتقييم الأصول التجارية مثل الفنادق، فإننا نتبع عادةً طريقة الأرباح

طريقة الأرباح
تهلاكعند تقييم الفنادق، ينطوي المنهجية على تقدير الأرباح المحققة قبال الفوائاد والضارائب والإهالاك والاسا

(EBITDA) سنوات ، وقاد تام افتاراض 10عادة يتم التخارج من هذه النوعية من العقارات خلال . خلال فترة معينة

.سنوات10المدة الزمنية للتدفقات النقدية لمدة 

 (EBITDA)فيما يتعلق بتوقعات

عتباار عوامال يتم تحقيق ذلك من خلال تحليل الأداء الحالي أو المستقبلي للعقار قيد التقييم ، مع الأخذ فاي الا: أولا

ن خالال ندرس قطاع الضيافة المحلية ما: ثانياً . مثل الموقع وشهرة الفندق والحالة والمواصفات وهيكل التشديل

ي وبعا  تقييم الأداء الحالي للسوق بالإضافة إلى الدرف المتوقع دخولها للسوق ، وكذلك تحليال القطااع الفنادق

.المؤشرات الاقتصادية

واحادة يتم بعد ذلك وضع الافتراضات فيما يتعلق بنسابة الشاواغر، متوساط الإيجاار الياومي، الادخل مان الدرفاة ال

دياد المتاحة، مصاريف أقساا  الفنادق، المصااريف غيار الموزعاة، الرساو  الإدارياة، الرساو  الثابتاة، احتياطاات التج

.للمفروشات والمعدات

ل فاي معادل التضاخم طويال الأجافيما يتعلق بمعدل النمو خلال حسابات التدفقات النقدياة، فقاد درسانا متوساط 

عادل المملكة العربية السعودية، وكذلك معدلات النماو النموذجياة باين الفناادق المشاابهة، وتام التوصال إلاى م

2.8.%
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تحليل السوق

. جياة الساوقنلخص أدناه نتائج بحثنا ، والتي تم استخدامها لتحليل العقار قيد التقييم باستخدا  منه•

نجاو  فاي المديناة المناورة ، يوضاح الجادول أدنااه 5و 4مواقع المنافسين التالية هي بع  فنادق 

.2023نجو  في ديسمبر 5و 4لكل فندق ADRعينة من 

:نجو  في المدينة المنورة5و 4فندق 

ريال سعودي للعقاار قياد التقيايم وارتفاع معادل 16,933,333لقد اعتمدنا المصاريف التشديلية بقيمة •

يلية البالداة التضخم للسنة الأولى من تقدير المصاريف التشديلية الاذي يحساب نسابة المصااريف التشاد

. ٪ في السنة الأولى29.1

.التقييمللعقار٪ بناء على أداء العقار قيد 29.1لقد قدرنا أن المصاريف التشديلية سوف تستقر بنسبة •

Booking.com: المصدر•

التقييم

تقييم الإيرادات

(ريال) ADRمتوسط النوعالفندق

51350فندق هيلتون المدينة

5800أنور المدينة موفنبيك

5455ميلينيو  مطار المدينة المنورة

4550طيبة فنادق المدينة المنورة

5742فنادق دلة طيبة

4700فنادق إيلاف التقوى

5600كراون بلازا المدينة

:المصاريف

. لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

.تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•
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التقييم

توقعات التداول

12345السنة

66عدد الدرف

ADR (ما قبل التضخم)761761761761761ريال

%70%70%70%70%70%الإشدال

533533533533533ريالالدخل من الدرفة الواحدة المتاحة
افتراضات الإيرادات

%89%89%89%89%91٪ من إجمالي الإيراداتالدخل من الدرف

%10%10%10%10%8٪ من إجمالي الإيراداتالدخل من المطاعم

%1%1%1%1%1٪ من إجمالي الإيراداتإيرادات أخرى
نفقات الأقسا 

%20%20%20%20%20٪ من إيرادات الإداراتمصاريف الدرف

%45%45%45%45%45٪ من إيرادات الإداراتمصاريف المطاعم

%45%45%45%45%45٪ من إيرادات الإداراتمصاريف أخرى

المصاريف غير الموزعة والثابتة

%7.00%7.00%7.00%7.00%7.00٪ من إجمالي الإيراداتمصاريف العامة و الإدارية 

%5.00%5.00%5.00%5.00%5.00٪ من إجمالي الإيراداتمصاريف المبيعات و التسويق  

%6.00%6.00%6.00%6.00%6.00٪ من إجمالي الإيراداتصيانة

%6.00%6.00%6.00%6.00%6.00٪ من إجمالي الإيراداتالمرافق

%0.50%0.50%0.50%0.50%0.50٪ من إجمالي الإيراداتتأمين المباني

FF&Eالرسو  الإدارية واحتياطي 

%2.00%2.00%2.00%2.00%2.00٪ من إجمالي الإيراداترسو  الإدارة الأساسية

%8.00%8.00%8.00%8.00%8.00٪ من إجمالي الربح التشديليالرسو  التحفيزية

%2.00%2.00%2.00%2.00%2.00٪ من إجمالي الإيراداتFF&Eصندوق احتياطي 

(EBITDA) الأرباح قبل الفائدة والضرائب والاهلاك واستهلاك الدين 

6,0406,1216,1216,1216,121ريال( ’000)صافي الدخل

%42.45%42.45%42.45%42.45%42.71نسبة صافي الربح
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:القادمة ، وقد استخدمنا ما يلي10نحدد أدناه جدول العقار للسنوات ال 

فيما يتعلق بالتقييم، استخدمنا الافتراضات التالية بناء على معرفتنا بالفندق، وخصائص السوق•

.المحلية وأدائها، بالإضافة إلى العرض الحالي والمستقبلي

:جدول التدفقات النقدية المخصومة

التقييم

التدفقات النقدية المخصومة-أسلوب الدخل

12345678910الفترة

EBIDTA (000ريال)6,2096,4686,6496,8367,0277,2247,4267,6347,8488,067

107,567(ريال000)التخارج 

5,6295,3174,9554,6184,3044,0123,7393,4853,24843,384(ريال000)القيمة الحالية 

82,690,000(ريال)القيمة العادلة 

1,253,000(غرفة/ريال)القيمة العادلة 

٪ سنويا2.80

٪ سنويا10.30

٪ سنويا7.50

معدل النمو

معدل الخصم

معدل الخروج



الملخص التنفيذي

ملخص التقرير

الشروط والاحكام العامة

شروط التقييم

الإفصاح

معلومات الملكية

صفحة المحتويات

عقارات الرياض

العقار على مستوى المدينة

وصف العقار

التقييم

عقارات المدينة

العقار على مستوى المدينة

وصف العقار

التقييم

عقارات أبها وجازان97

العقار على مستوى المدينة

وصف العقار

التقييم

ملخص التقييم

الملاحق

مستندات العقار

المصطلحات العامة في اعداد تقرير التقييم
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دراسات الموقع

أبها-الموقع العا 

98

ديةالسعوالعربيةالمملكةفيعسيرمنطقةعاصمةهيأبها

عا مناعتبارانسمة2,371,158سكانهاعددويبل ،

البحرسطحمستوىفوقمترا2270ارتفاععلىتقع.2022

.الخصبةعسيرمنطقةفي

منبالقرب،السعوديةالعربيةالمملكةغربجنوبجبال

وجهةيجعلهاالمعتدلأبهامناخ.الوطنيعسيرمنتزه

ىعلأيضاالسعوديونيطلق.للسعوديينشهيرةسياحية

.البحرفوقموقعهابسببالجبلعروساسمالمدينة

علىيحتويأكبرها،أرباعأربعةمنأبهامدينةتتكون

رقص.للمدينةمميزةسمةهيالتلقمةعلىالقلاع.قلعة

الحرفيعرضمتحفالآنهو،1927عا فيبنيالذي،شدا

زةالبارالمبانيتشمل.المنزليةوالأدواتالمحليةاليدوية

وفندقالطحيومطعمالكبيرأبهامسجدأبهافيالأخرى

أبهافندقبناءتم.السدبحيرةبجوارالمرحوحديقةأبهاقصر

بعدعلى،البحيرةعلىمؤخرانجو الخمسفئةمنالجديد

والمطابعالرئيسيالمكتبيقع.المدينةغربجنوب1.5

يوميةسعوديةصحيفةوهيالوطن،لصحيفةالرئيسية

.أبهافيكبرى،

بجنوفيتقعمنطقةوهي،عسيرمنطقةفيالموقعيقع

،الدربيالشمالمنالمكرمةبمكةمحاطةعسير.البلاد

،الشرقيالشمالمنوالرياض،الدربيالشمالمنوالباحة

عاصمة.الشرقيالجنوبمنونجران،الجنوبمنوجازان

.أبهاهيعسير

يةالبنتطويرمشاريعمنالعديدالسعوديةالحكومةأطلقت

ةالسعوديرؤيةمعيتماشىبماعسيرمناطقفيالتحتية

2030.
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دراسات الموقع

المشاريع التطويرية في أبها

وسائل النقل

عة ستكون أبها على موعد مع توسعة مطار أبها الدولي مما يسمح بالحصول على س

.أكبر للمسافرين المحليين والدوليين

اء الجاف المين. علاوة على ذلك ، قطار جديد لنقل البضائع بين الرياض وخميس مشيت

كم ، مع 131في شرق خميس مشيت ، على طول الطرق السريعة التي سيبل  طولها 

.٪50نفقا وتقلل من وقت السفر بنسبة 11خطوط على كل جانب ، تمر عبر 3

المناطق الصناعية

لور  كما تحدث الملتقى عن المدينة الصناعية الثانية في موقع عسير الجدرافي وا

.شمال خميس مشيت

والت ديزني

دول هي الولايات المتحدة 4فروع لمنشأتها الترفيهية في 6تمتلك والت ديزني 

في الشرق الأوسط في آسر ، 7سيكون الفرع . الأمريكية والصين واليابان وفرنسا

.مما يجلب الاتفاقية الأكثر فائدة لهذه المنطقة ويضع آسر على الخريطة

منتدى آسر للاستثمار

ار وقعت هيئة تطوير عسر وشركة حلول الداز اتفاقية تعاون لدعم قطاع الاستثم

.كةوالمشاريع الضخمة لمحافظة عسر وتسهيل التواصل بين المستثمرين والشر

مجمعات تجارية

في أبها مشروعين  The Pointفي خميس مشيط و  Arc Avenueيعد كل من 

رى من تجاريين يحتويان على متاجر بيع بالتجزئة وصالات عرض ، إلى جانب مساحات أخ

.شأنها تعزيز السياحة والأنشطة التجارية والدورة الاقتصادية في النهاية

أبها

، تقوم آسر بشكل عام وأبها بشكل خاص بجذب الاستثمارات وتطبيق 2030كجزء من رؤية 

.ليافيما يلي بعض المشاريع المتوقعة أو قيد التنفيذ حا. مشاريع التنمية لتحسين الوضع
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أبها–الراشد مول 

موقع العقار والتقييم
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دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار ، على طول طريق الملاك فهاد ، داخال منطقاة الماوزفين ، " الراشد مول"يقع العقار ، المعروف باسم •

. أبها

تبلا  مساااحة الأرض . مساتأجر210العقاار قياد التقيايم هاو مركااز تجااري للبياع بالتجزئاة يتااألف مان •

. متر مربع57,623متر مربع ، وتبل  المساحة الإجمالية القابلة للتأجير 78,602

معاززة العقار قيد التقييم عبارة عن بناء مكون من طاابقين سافليين، مبناي أساسًاا مان الخرساانة ال•

التشااطيبات المعماريااة تتااألف ماان جاادران خارجيااة مكسااوة بالزجاااج والألومنيااو ، . وهيكاال فااولاذي

أرضيات والجدران الداخلية الملصقة والمطلية ، وجدار التقسيم الزجاجي ، والسقف الصوتي والمطلي ، و

.بشكل رئيسيبلاط الجرانيت 

تتكااون مرافااق المااول ماان ساالالم متحركااة ومصاااعد ونظااا  تكييااف مركاازي ومكافحااة الحرائااق مااع •

. الرشاشات ونظا  الإنذار والأمن مع كاميرات الدوائر التلفزيونية المدلقة

مستأجرا يضم هايبر ماركات والعدياد مان المتااجر والمحالات 210يضم المركز التجاري الضخم مجموعه •

لخاصاة ستتألف قاعاة الطعاا  ا(. مدينة المرح)التجارية ذات العلامات التجارية العالمية وقاعات الترفيه 

. مطعما ومقاهي مختلفة30بها من أكثر من 

. مكان لوقوف السيارات1,000متر مربع مع حوالي 139,355.45أبها -تبل  مساحة الراشد مول •

اء ، يقع على طول الجانب الجنوبي الدربي من طريق الملاك فهاد ، بجاوار الشاركة الساعودية للكهربا•

متار غارب جامعاة 900مترا جنوب شرق الدرفة التجارية الصناعية بأبهاا وحاوالي 650على بعد حوالي 

.المجمع الأكاديمي-الملك خالد 

وصف العقار

العقار قيد التقييم
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دراسات الموقع

صور للعقار
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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التقييم

تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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التقييم بأسلوب الدخل

منهجية التقييم

طرق التقييم المستخدمة
عميال، عند اختيار أنسب منهجية  لتقدير قيمة العقار قيد التقيايم، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات التاي قادمها ال

ياد للعقاار قالقيماة العادلاة والوضع الراهن للعقار وكذلك تحليلنا الخااص لظاروف الساوق المحلياة، عناد تحدياد 

:التقييم تم استخدا  الطرق والأساليب التالية

(طريقة الأرباح)أسلوب الدخل 
. ة واحادةيقد  أسلوب الدخل مؤشرًا على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المساتقبلية إلاى قيماة حاليا

لتكااليف ووفقًا لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع إلى قيمة الإيرادات أو التادفقات النقدياة أو تاوفير ا

.من الأصل

:ينبدي تطبيق أسلوب الدخل وإعطاءه الأولوية أو وزن مهم في الحالات التالية

عندما تكاون قادرة الأصال علاى تولياد الادخل هاو العنصار الأساساي الاذي ياؤثر علاى القيماة مان وجهاة نظار ( أ

.المشاركين

، ولكان لا يوجاد تتوفر توقعات معقولةً لمبل  الإيرادات المستقبلية للعقار قيد التقييم محل التقييم وتوقيتهاا( ب

.سوى عدد قليل من المقارنات العادلة ذات الصلة، إن وجدت

.فيما يتعلق بتقييم الأصول التجارية مثل الفنادق، فإننا نتبع عادةً طريقة الأرباح

طريقة الأرباح
تهلاكعند تقييم الفنادق، ينطوي المنهجية على تقدير الأرباح المحققة قبال الفوائاد والضارائب والإهالاك والاسا

(EBITDA) سنوات ، وقاد تام افتاراض 10عادة يتم التخارج من هذه النوعية من العقارات خلال . خلال فترة معينة

.سنوات10المدة الزمنية للتدفقات النقدية لمدة 

 (EBITDA)فيما يتعلق بتوقعات

عتباار عوامال يتم تحقيق ذلك من خلال تحليل الأداء الحالي أو المستقبلي للعقار قيد التقييم ، مع الأخذ فاي الا: أولا

ن خالال ندرس قطاع الضيافة المحلية ما: ثانياً . مثل الموقع وشهرة الفندق والحالة والمواصفات وهيكل التشديل

ي وبعا  تقييم الأداء الحالي للسوق بالإضافة إلى الدرف المتوقع دخولها للسوق ، وكذلك تحليال القطااع الفنادق

.المؤشرات الاقتصادية

واحادة يتم بعد ذلك وضع الافتراضات فيما يتعلق بنسابة الشاواغر، متوساط الإيجاار الياومي، الادخل مان الدرفاة ال

دياد المتاحة، مصاريف أقساا  الفنادق، المصااريف غيار الموزعاة، الرساو  الإدارياة، الرساو  الثابتاة، احتياطاات التج

.للمفروشات والمعدات

ل فاي معادل التضاخم طويال الأجافيما يتعلق بمعدل النمو خلال حسابات التدفقات النقدياة، فقاد درسانا متوساط 

عادل المملكة العربية السعودية، وكذلك معدلات النماو النموذجياة باين الفناادق المشاابهة، وتام التوصال إلاى م

2.8.%
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ملخص التأجير الأخير

.لتقدير إيجار السوق2023لقد قمنا بتحليل معدلات الإيجار لعقود الإيجار الموقعة في عا  •

. ييملم يتم تزويدنا بوثائق الإيجار الفردية فيما يتعلق بالمصالح المهنية داخل العقار قيد التق•

ن إذا اكتشاف المستشاارو. لدرض هذا التقييم ، افترضنا أنه لا توجد شاروط مرهقاة فاي عقاود الإيجاار•

. القانونيون أمورا سلبية ، فإننا نحتفظ بالحق في مراجعة تقييمنا وهذا التقرير

ر كاذلك إذا لم يكن الأم. لدرض هذا التقييم ، افترضنا  أن جدول الإيجار المقد  صحيح والبيانات الفعلية•

.، فإننا نحتفظ بالحق في تعديل تقييمنا وتقريرنا

ملخص قائمة الإيجار

تلفاة مان استخد  فريق أبعاد الخبرة في المنطقة ذات الصلة لاستنتاج متوسط سعر الإيجار لأناواع مخ•

. المناطق القابلة للتأجير

. وققمنا بتحليل معدلات الإيجاار الفعلياة ووجادنا أن معادلات الإيجاار الفعلياة تقاع ضامن نطااق السا•

للعقاار وبالتالي ، نعتقد أن استخدا  معدلات الإيجار الفعلية هو مؤشر مناسب لحساب القيمة العادلة

. قيد التقييم

دة الإيجاار تم تزويدنا بجدول الإيجار للعقار قيد التقييم الذي يشير إلى أنواع الوحدات والمستأجرين وما•

:فيما يلي ملخص لجدول الإيجار المذكور. والإيجارات السنوية وما إلى ذلك

:المؤجرةالمساحاتملخص

التقييم

تقدير الإيرادات

2 /الإيجار الإيجار السنوي(2 )إجمالي المساحات عدد المستأجرينفئة المستأجر

32,3551,388,893590المكاتب

931,59722,523,180713مرساة

321,4201,382,020973محلات تجارية

148033,089,3163,849مطعم

9716,25438,790,0702,386متاجر

91,8664,720,2062,529مقهى

424211,095,710264,184اكشاك

44200,00050,000جهاز الصراف الآلي

21054,34183,189,3951,531المساحات المؤجرة

%573,2825.7المساحات الشاغرة

مجموع إجمالي 

المساحات
26757,623

2 /الإيجار الإيجار السنوي(2 )إجمالي المساحات عدد المستأجرينفئة المستأجر

23,5273,537,9601,003مرساة

281,2451,271,7451,021محلات تجارية

94141,704,8774,123مطعم

444,61513,367,3432,897متاجر

61,1122,819,6742,536مقهى

34348,863,101260,679اكشاك

44200,00050,000جهاز الصراف الآلي

12710,95131,764,700الاجمالي
2,901
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:جدول انتهاء عقد الإيجار

يساتمر بعد فتارة العقاد ، س. اعتبرنا أن إيجار عقد الإيجار الحالي سينتهي في تاريخ انتهاء عقد الإيجار•

. معدل الإيجار على أساس إيجار السوق الذي سيتم زيادته بمعدل التضخم خلال فترة التحليل

.القادمة لكل قائمة إيجار10يوضح الجدول التالي جدول انتهاء عقد الإيجار للسنوات ال •

تقدير إيجار السوق

تلفاة مان استخد  فريق أبعاد الخبرة في المنطقة ذات الصلة لاستنتاج متوسط سعر الإيجار لأناواع مخ•

. المناطق القابلة للتأجير

ووجدنا أن معدلات الإيجار الأخيرة تشاير إلاى 2023قمنا بتحليل أسعار الإيجار الأخيرة الموقعة في عا  •

حسااب وبالتالي ، نعتقد أن استخدا  معدلات الإيجار الأخيرة هو مؤشر مناسب ل. أسعار السوق الحالية

. القيمة العادلة للعقار قيد التقييم

ل الإيجار وبالتالي ، فإن معد. اعتبرنا أن إيجار عقد الإيجار الحالي سينتهي في تاريخ انتهاء عقد الإيجار•

ق بمعادل ونفقات التشديل ، بعد فترة العقد ستستمر بناء على أداء السوق وسيتم زيادة إيجاار الساو

. التضخم

. 1ريال سعودي للسنة 97,865,162يقدر إجمالي الدخل السنوي للعقار قيد التقييم بمبل  •

.يوضح الجدول التالي أسعار الإيجار المتفق عليها لكل فئة من فئات المستأجرين•

:ملخص إيجار السوق الختامي

:المؤجرةالمساحاتملخص

التقييم

تقدير الإيرادات

(2 )الإيجار الحديث (2 )الإيجار المؤجر فئة المستأجر
اختتا  متوسط إيجار 

(  2 )السوق

590None600مكاتب

7131,0031,000مرساة

9731,0211,000محلات تجارية

3,8494,1234,100مطعم

2,3862,8972,900متاجر

2,5292,5362,500مقهى

264,184260,679262,430اكشاك

50,00050,00050,000جهاز الصراف الآلي

)%(التراكمي )%(نسبة انتهاء الإيجار السنة

202420%20%

20257%27%

20264%30%

202728%59%

20282%61%

20290%61%

20300%61%

20310%61%

20327%68%

20335%73%

20340%73%

203510%
83%
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مصاريف التشديل

. لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

. تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•

.٪ بناء على أداء العقار قيد التقييم28.0لقد قدرنا أن المصاريف التشديلية سوف تستقر بنسبة •

التقييم

تقدير الإيرادات
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تام إعاداد . ريال سعودي إذا كان مشدولا بالكامال للسانة الأولاى97,865,162سنوات، بدخل قدره 10نتيجة للمعلومات السابقة ، تم احتساب التدفقات النقدية للوصول إلى قيمة العقار قيد التقييم الذي يدطي فترة 

:جدول التدفقات النقدية على أساس سنوي

:ملخص حسابات التدفقات النقدية

التقييم

أسلوب الدخل

12345678910الفترة

97,865,162103,913,034110,862,932114,909,405123,956,255126,784,896129,987,452133,760,953137,582,310144,192,408دخل الإيجار الكامل

%95%95%95%95%95%95%95%95%95%95(٪)نسبة الإشدال 

4,893,2585,195,6525,543,1475,745,4706,197,8136,339,2456,499,3736,688,0486,879,1167,209,620إيجار الوحدات شاغرة

92,971,90498,717,383105,319,786109,163,935117,758,442120,445,651123,488,079127,072,905130,703,195136,982,788الإيجار المستلم

%28.0%28.0%28.0%28.0%28.0%28.0%28.0%28.0%28.0%28.0)%(المصاريف التشديلية 

26,032,13327,640,86729,489,54030,565,90232,972,36433,724,78234,576,66235,580,41336,596,89438,355,181المصاريف التشديلية

2,603,2132,764,0872,948,9543,056,5903,297,2363,372,4783,457,6663,558,0413,659,6893,835,518التكاليف الباطلة

64,336,55868,312,42972,881,29275,541,44381,488,84283,348,39185,453,75187,934,45090,446,61194,792,089صافي الدخل

997,811,466التخارج

64,336,55868,312,42972,881,29275,541,44381,488,84283,348,39185,453,75187,934,45090,446,6111,092,603,556صافي التدفقات النقدية

57,289,90054,167,67751,460,83147,497,00845,624,63141,554,55937,937,86134,763,30131,840,105342,503,526القيمة الحالية 

744,600,000(مقربة)القيمة العادلة 

12,922(GLA/ ريال)القيمة العادلة 
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جازان–الراشد مول 

موقع العقار والتقييم
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دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار . ، داخل منطقة الروضة ، جازان" الراشد مول"يقع العقار قيد التقييم ، المعروف باسم •

تبلا  مسااحة الأرض . مساتأجرا135العقار قياد التقيايم هاو مركاز تجااري للبياع بالتجزئاة يتاألف مان •

. متر مربع29,631متر مربع ، وتبل  المساحة الإجمالية القابلة للتأجير 39,975

عاززة هيكل مكون من ثلاثة طوابق يتم بنااؤه أساسًاا مان الخرساانة المالعقارقيد التقييم عبارة عن•

 ، تتألف التشاطيبات المعمارياة مان جادران خارجياة مكساوة بالزجااج والألومنياو. والهيكل الفولاذي

أرضيات والجدران الداخلية الملصقة والمطلية ، وجدار التقسيم الزجاجي ، والسقف الصوتي والمطلي ، و

. بشكل رئيسيبلاط الجرانيت 

تتكااون مرافااق المااول ماان ساالالم متحركااة ومصاااعد ونظااا  تكييااف مركاازي ومكافحااة الحرائااق مااع •

. الرشاشات ونظا  الإنذار والأمن مع كاميرات الدوائر التلفزيونية المدلقة

مستأجرا بما في ذلك سوبر ماركت باندا ومتاجر مرساة ذات 135يضم المركز التجاري الضخم  مجموعه •

مديناة )وغيرهاا وقاعاة ترفيهياة Mangoو  H& M  ،Victoria Secretsعلامات تجارية دولياة مثال 

مطعما ومقاهي مختلفة وأجهازة صاراف آلاي 20علاوة على ذلك ، يحتوي أيضا على أكثر من (. المرح

. ومكتب تابع للشؤون المدنية

.مكان لوقوف السيارات700مترا مربعا مع حوالي 67,997جازان –تبل  مساحة الراشد مول •

متر 300يقع العقار قيد التقييم بين طريق الأمير محمد بن ناصر وطريق الملك فهد ، على بعد حوالي•

.متر شرق دوار مارينا430جنوب دوار الشراع وحوالي 

وصف العقار

العقار قيد التقييم
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دراسات الموقع

صور للعقار
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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التقييم

تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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التقييم بأسلوب الدخل

منهجية التقييم

طرق التقييم المستخدمة
عميال، عند اختيار أنسب منهجية  لتقدير قيمة العقار قيد التقيايم، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات التاي قادمها ال

ياد للعقاار قالقيماة العادلاة والوضع الراهن للعقار وكذلك تحليلنا الخااص لظاروف الساوق المحلياة، عناد تحدياد 

:التقييم تم استخدا  الطرق والأساليب التالية

(طريقة الأرباح)أسلوب الدخل 
. ة واحادةيقد  أسلوب الدخل مؤشرًا على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المساتقبلية إلاى قيماة حاليا

لتكااليف ووفقًا لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع إلى قيمة الإيرادات أو التادفقات النقدياة أو تاوفير ا

.من الأصل

:ينبدي تطبيق أسلوب الدخل وإعطاءه الأولوية أو وزن مهم في الحالات التالية

عندما تكاون قادرة الأصال علاى تولياد الادخل هاو العنصار الأساساي الاذي ياؤثر علاى القيماة مان وجهاة نظار ( أ

.المشاركين

، ولكان لا يوجاد تتوفر توقعات معقولةً لمبل  الإيرادات المستقبلية للعقار قيد التقييم محل التقييم وتوقيتهاا( ب

.سوى عدد قليل من المقارنات العادلة ذات الصلة، إن وجدت

.فيما يتعلق بتقييم الأصول التجارية مثل الفنادق، فإننا نتبع عادةً طريقة الأرباح

طريقة الأرباح
تهلاكعند تقييم الفنادق، ينطوي المنهجية على تقدير الأرباح المحققة قبال الفوائاد والضارائب والإهالاك والاسا

(EBITDA) سنوات ، وقاد تام افتاراض 10عادة يتم التخارج من هذه النوعية من العقارات خلال . خلال فترة معينة

.سنوات10المدة الزمنية للتدفقات النقدية لمدة 

 (EBITDA)فيما يتعلق بتوقعات

عتباار عوامال يتم تحقيق ذلك من خلال تحليل الأداء الحالي أو المستقبلي للعقار قيد التقييم ، مع الأخذ فاي الا: أولا

ن خالال ندرس قطاع الضيافة المحلية ما: ثانياً . مثل الموقع وشهرة الفندق والحالة والمواصفات وهيكل التشديل

ي وبعا  تقييم الأداء الحالي للسوق بالإضافة إلى الدرف المتوقع دخولها للسوق ، وكذلك تحليال القطااع الفنادق

.المؤشرات الاقتصادية

واحادة يتم بعد ذلك وضع الافتراضات فيما يتعلق بنسابة الشاواغر، متوساط الإيجاار الياومي، الادخل مان الدرفاة ال

دياد المتاحة، مصاريف أقساا  الفنادق، المصااريف غيار الموزعاة، الرساو  الإدارياة، الرساو  الثابتاة، احتياطاات التج

.للمفروشات والمعدات

ل فاي معادل التضاخم طويال الأجافيما يتعلق بمعدل النمو خلال حسابات التدفقات النقدياة، فقاد درسانا متوساط 

عادل المملكة العربية السعودية، وكذلك معدلات النماو النموذجياة باين الفناادق المشاابهة، وتام التوصال إلاى م

2.8.%
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ملخص التأجير الأخير

.لتقدير إيجار السوق2023لقد قمنا بتحليل معدلات الإيجار لعقود الإيجار الموقعة في عا  •

. ييملم يتم تزويدنا بوثائق الإيجار الفردية فيما يتعلق بالمصالح المهنية داخل العقار قيد التق•

ن إذا اكتشاف المستشاارو. لدرض هذا التقييم ، افترضنا أنه لا توجد شاروط مرهقاة فاي عقاود الإيجاار•

. القانونيون أمورا سلبية ، فإننا نحتفظ بالحق في مراجعة تقييمنا وهذا التقرير

ر كاذلك إذا لم يكن الأم. لدرض هذا التقييم ، افترضنا  أن جدول الإيجار المقد  صحيح والبيانات الفعلية•

.، فإننا نحتفظ بالحق في تعديل تقييمنا وتقريرنا

ملخص قائمة الإيجار

تلفاة مان استخد  فريق أبعاد الخبرة في المنطقة ذات الصلة لاستنتاج متوسط سعر الإيجار لأناواع مخ•

. المناطق القابلة للتأجير

. وققمنا بتحليل معدلات الإيجاار الفعلياة ووجادنا أن معادلات الإيجاار الفعلياة تقاع ضامن نطااق السا•

للعقاار وبالتالي ، نعتقد أن استخدا  معدلات الإيجار الفعلية هو مؤشر مناسب لحساب القيمة العادلة

. قيد التقييم

دة الإيجاار تم تزويدنا بجدول الإيجار للعقار قيد التقييم الذي يشير إلى أنواع الوحدات والمستأجرين وما•

:فيما يلي ملخص لجدول الإيجار المذكور. والإيجارات السنوية وما إلى ذلك

:المؤجرةالمساحاتملخص

التقييم

تقدير الإيرادات

2 /الإيجار الإيجار السنوي(2 )إجمالي المساحات عدد المستأجرينفئة المستأجر

116,0006,000الاعلان

717,79510,195,287573مرساة

526,70112,257,5391,829متاجر

77325,00046,429جهاز الصراف الآلي

118311,896,1002,281الأغذية والمشروبات

41495,799,500144,988اكشاك

14287289,500979محلات تجارية

2297,00048,500الشبكة

13525,67230,865,9261,202المساحات المؤجرة

%963,95913.4المساحات الشاغرة

مجموع إجمالي 

المساحات
23129,631

2 /الإيجار الإيجار السنوي(2 )إجمالي المساحات عدد المستأجرينفئة المستأجر

116,0006,000الاعلان

262,1874,310,2751,971متاجر

55215,00043,000جهاز الصراف الآلي

7324992,3853,060الأغذية والمشروبات

30304,263,500142,117اكشاك

10191132,000691محلات تجارية

802,7489,999,6603,639الاجمالي
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:جدول انتهاء عقد الإيجار

يساتمر بعد فتارة العقاد ، س. اعتبرنا أن إيجار عقد الإيجار الحالي سينتهي في تاريخ انتهاء عقد الإيجار•

. معدل الإيجار على أساس إيجار السوق الذي سيتم زيادته بمعدل التضخم خلال فترة التحليل

.القادمة لكل قائمة إيجار10يوضح الجدول التالي جدول انتهاء عقد الإيجار للسنوات ال •

تقدير إيجار السوق

تلفاة مان استخد  فريق أبعاد الخبرة في المنطقة ذات الصلة لاستنتاج متوسط سعر الإيجار لأناواع مخ•

. المناطق القابلة للتأجير

ووجدنا أن معدلات الإيجار الأخيرة تشاير إلاى 2023قمنا بتحليل أسعار الإيجار الأخيرة الموقعة في عا  •

حسااب وبالتالي ، نعتقد أن استخدا  معدلات الإيجار الأخيرة هو مؤشر مناسب ل. أسعار السوق الحالية

. القيمة العادلة للعقار قيد التقييم

ل الإيجار وبالتالي ، فإن معد. اعتبرنا أن إيجار عقد الإيجار الحالي سينتهي في تاريخ انتهاء عقد الإيجار•

ق بمعادل ونفقات التشديل ، بعد فترة العقد ستستمر بناء على أداء السوق وسيتم زيادة إيجاار الساو

. التضخم

. 1ريال سعودي للسنة 43,840,595يقدر إجمالي الدخل السنوي للعقار قيد التقييم بمبل  •

.يوضح الجدول التالي أسعار الإيجار المتفق عليها لكل فئة من فئات المستأجرين•

:ملخص إيجار السوق الختامي

:المؤجرةالمساحاتملخص

التقييم

تقدير الإيرادات

(2 )الإيجار الحديث (2 )الإيجار المؤجر فئة المستأجر
اختتا  متوسط إيجار 

(  2 )السوق

6,0006,0006,000اعلان

5730500مرساة

1,8291,9711,820متاجر

46,42943,00044,710جهاز الصراف الآلي

2,2813,0602,281الأغذية والمشروبات

144,9880144,988اكشاك

9791,0621,020محلات تجارية

48,500048,500الشبكة

)%(التراكمي )%(نسبة انتهاء الإيجار السنة

202418%18%

20252%20%

20261%21%

20274%26%

20280%26%

20294%30%

203032%62%

20310%62%

20320%62%

20330%62%

20348%70%

20350%
70%
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مصاريف التشديل

. لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

. تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•

.٪ بناء على أداء العقار قيد التقييم35.0لقد قدرنا أن المصاريف التشديلية سوف تستقر بنسبة •

:تكاليف الشواغر

د بدل باطل يعكس الدخل المفقو. ٪ طوال فترة التدفقات النقدية10لقد عكسنا تكاليف باطلة بنسبة •

.والحوافز ويعكس أي تكاليف تسويقية وإعلانية

التقييم

تقدير الإيرادات
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تام إعاداد . ريال سعودي إذا كان مشدولا بالكامال للسانة الأولاى43,840,595سنوات، بدخل قدره 10نتيجة للمعلومات السابقة ، تم احتساب التدفقات النقدية للوصول إلى قيمة العقار قيد التقييم الذي يدطي فترة 

:جدول التدفقات النقدية على أساس سنوي

:ملخص حسابات التدفقات النقدية

التقييم

أسلوب الدخل

12345678910الفترة

43,840,59545,530,73146,890,60147,722,95848,787,19749,831,99951,753,57053,338,72254,834,06356,294,345دخل الإيجار الكامل

%87%87%87%87%87%87%87%87%87%87(٪)نسبة الإشدال 

5,856,9606,082,7576,264,4316,375,6316,517,8106,657,3926,914,1087,125,8797,325,6527,520,741إيجار الوحدات شاغرة

37,983,63539,447,97440,626,17041,347,32742,269,38743,174,60744,839,46246,212,84347,508,41148,773,604الإيجار المستلم

%35.0%35.0%35.0%35.0%35.0%35.0%35.0%35.0%35.0%35.0)%(المصاريف التشديلية 

13,294,27213,806,79114,219,15914,471,56414,794,28615,111,11215,693,81216,174,49516,627,94417,070,762المصاريف التشديلية

1,329,4271,380,6791,421,9161,447,1561,479,4291,511,1111,569,3811,617,4501,662,7941,707,076التكاليف الباطلة

23,359,93624,260,50424,985,09525,428,60625,995,67326,552,38327,576,26928,420,89829,217,67329,995,767صافي الدخل

315,744,913التخارج

23,359,93624,260,50424,985,09525,428,60625,995,67326,552,38327,576,26928,420,89829,217,673345,740,680صافي التدفقات النقدية

20,801,36719,237,13117,641,75315,988,34614,554,66713,238,07912,242,70011,235,69010,285,557108,380,941القيمة الحالية 

243,600,000(مقربة)القيمة العادلة 

8,221(GLA/ ريال)القيمة العادلة 
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جازان–كورتيارد ماريوت 

موقع العقار والتقييم
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دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار جاو  هو فندق شقق من فئاة الأرباع ن،" كورتيارد ماريوت "يقع العقار قيد التقييم ، المعروف باسم •

. غرفة ضيوف129يضم 

متر مربع والتي يتم مشاركتها 39,975العقار قيد التقييم هو جزء من مساحة الأرض الإجمالية البالدة •

. جازان-مع الراشد مول 

ساانية العقار قيد التقييم عبارة عن مبنى مكون من ستة طوابق مبني بشكل أساسي من هياكال خر•

داخلياة تتكاون التشاطيبات ال. معززة مع تشطيبات الجدران الخارجية المصنوعة من الزجاج والألمنياو 

من جدران وسقوف مطلية وأرضيات من بلاط الجرانيت والساجاد وبااب مادخل رئيساي زجااجي وأباواب

. غرف خشبية

وهي مجهزة بمصاعد وتكييف مركزي ومكافحة الحرائق مع نظا  إنذار وسلالم خروج للطاوار  وأمان •

. ومواقف للسيارات لروادهاCCTVمع كاميرات 24/7مراقبة 

قاعات اجتماعات ومركز للياقة البدنياة 7يحتوي العقار على مرافق ووسائل راحة مشتركة تتكون من •

ل ومسبح داخلي ونادي صحي ومطاعم وغسيل الملابس ولوبي قهاوة ومكتاب كونسايرج وسابا كاما

. تتمتع الفنادق بإمكانية الوصول المباشر إلى الراشد مول. الخدمات ومنطقة تدليك

متارا شارق دوار 350يقع العقار قيد التقييم على الجاناب الأيسار مان الراشاد ماول وعلاى بعاد حاوالي •

متارا 230مارينا، بينما يقع ريزيدنس إن ماريوت على الجانب الأيمن من الراشد مول وعلى بعاد حاوالي 

متر جنوب شرق طريق الأمير محمد بن ناصر 100يقع كلا العقارين على بعد حوالي . جنوب دوار الشراع

.مترا شمال غرب طريق الملك فهد ، داخل حي الروضة ، مدينة جيزان230وحوالي 

وصف العقار

العقار قيد التقييم
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دراسات الموقع

صور للعقار
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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التقييم

تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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التقييم بأسلوب الدخل

منهجية التقييم

طرق التقييم المستخدمة
عميال، عند اختيار أنسب منهجية  لتقدير قيمة العقار قيد التقيايم، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات التاي قادمها ال

ياد للعقاار قالقيماة العادلاة والوضع الراهن للعقار وكذلك تحليلنا الخااص لظاروف الساوق المحلياة، عناد تحدياد 

:التقييم تم استخدا  الطرق والأساليب التالية

(طريقة الأرباح)أسلوب الدخل 
. ة واحادةيقد  أسلوب الدخل مؤشرًا على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المساتقبلية إلاى قيماة حاليا

لتكااليف ووفقًا لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع إلى قيمة الإيرادات أو التادفقات النقدياة أو تاوفير ا

.من الأصل

:ينبدي تطبيق أسلوب الدخل وإعطاءه الأولوية أو وزن مهم في الحالات التالية

عندما تكاون قادرة الأصال علاى تولياد الادخل هاو العنصار الأساساي الاذي ياؤثر علاى القيماة مان وجهاة نظار ( أ

.المشاركين

، ولكان لا يوجاد تتوفر توقعات معقولةً لمبل  الإيرادات المستقبلية للعقار قيد التقييم محل التقييم وتوقيتهاا( ب

.سوى عدد قليل من المقارنات العادلة ذات الصلة، إن وجدت

.فيما يتعلق بتقييم الأصول التجارية مثل الفنادق، فإننا نتبع عادةً طريقة الأرباح

طريقة الأرباح
تهلاكعند تقييم الفنادق، ينطوي المنهجية على تقدير الأرباح المحققة قبال الفوائاد والضارائب والإهالاك والاسا

(EBITDA) سنوات ، وقاد تام افتاراض 10عادة يتم التخارج من هذه النوعية من العقارات خلال . خلال فترة معينة

.سنوات10المدة الزمنية للتدفقات النقدية لمدة 

 (EBITDA)فيما يتعلق بتوقعات

عتباار عوامال يتم تحقيق ذلك من خلال تحليل الأداء الحالي أو المستقبلي للعقار قيد التقييم ، مع الأخذ فاي الا: أولا

ن خالال ندرس قطاع الضيافة المحلية ما: ثانياً . مثل الموقع وشهرة الفندق والحالة والمواصفات وهيكل التشديل

ي وبعا  تقييم الأداء الحالي للسوق بالإضافة إلى الدرف المتوقع دخولها للسوق ، وكذلك تحليال القطااع الفنادق

.المؤشرات الاقتصادية

واحادة يتم بعد ذلك وضع الافتراضات فيما يتعلق بنسابة الشاواغر، متوساط الإيجاار الياومي، الادخل مان الدرفاة ال

دياد المتاحة، مصاريف أقساا  الفنادق، المصااريف غيار الموزعاة، الرساو  الإدارياة، الرساو  الثابتاة، احتياطاات التج

.للمفروشات والمعدات

ل فاي معادل التضاخم طويال الأجافيما يتعلق بمعدل النمو خلال حسابات التدفقات النقدياة، فقاد درسانا متوساط 

عادل المملكة العربية السعودية، وكذلك معدلات النماو النموذجياة باين الفناادق المشاابهة، وتام التوصال إلاى م

2.8.%
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تحليل السوق

. هجية السوقنلخص أدناه نتائج بحثنا ، والتي تم استخدامها لتحليل العقار قيد التقيييم باستخدا  من•

نجاو  فاي جاازان، يوضاح الجادول أدنااه عيناة مان 5و 4مواقع المنافسين التالية هي بع  فناادق 

ADR 2024ويناير وفبراير 2023نجو  في ديسمبر 5و 4لكل فندق.

:نجو  في جازان5و 4فندق 

Booking.com: المصدر•

التقييم

تقييم الإيرادات

(ريال) ADRمتوسط 

المتوسط24فبراير 24يناير 23ديسمبر النوعالفندق

5425528517490منتجع راديسون بلو جازان

5419396394403نوفوتيل جازان

4230326230262فندق المعالي جازان

4300700350450الأزرق السويسري

4316348324329فندق هوليداي جازان

4332382350354أوج جازان لأجنحة الفندقية

5465511600525كورتيارد باي ماريوت جازان

5510528540526فندق جولدن أرمادا

:المصاريف

. لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

.تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•
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التقييم

توقعات التداول

12345السنة
129عدد الدرف

ADR (ما قبل التضخم)460480500500500ريال

%44%44%36%28%23%الإشدال

106134180220220ريالالدخل من الدرفة الواحدة المتاحة

افتراضات الإيرادات

%59%59%53%47%41٪ من إجمالي الإيراداتالدخل من الدرف

%31%31%36%41%46٪ من إجمالي الإيراداتالدخل من المطاعم

%10%10%11%12%13٪ من إجمالي الإيراداتإيرادات أخرى

نفقات الأقسا 

%25%25%26%31%36٪ من إيرادات الإداراتمصاريف الدرف

%57%57%62%67%72٪ من إيرادات الإداراتمصاريف المطاعم

%45%45%45%45%45٪ من إيرادات الإداراتمصاريف أخرى

المصاريف غير الموزعة والثابتة

%9.46%9.46%9.46%9.46%9.46٪ من إجمالي الإيراداتمصاريف العامة و الإدارية 

%2.18%2.18%2.18%2.18%2.18٪ من إجمالي الإيراداتمصاريف المبيعات و التسويق  

%5.07%5.07%5.07%5.07%5.07٪ من إجمالي الإيراداتصيانة

%15.34%15.34%15.34%15.34%15.34٪ من إجمالي الإيراداتالمرافق

%0.50%0.50%0.50%0.50%0.50٪ من إجمالي الإيراداتتأمين المباني

FF&Eالرسو  الإدارية واحتياطي 

%2.00%2.00%2.00%2.00%2.00٪ من إجمالي الإيراداترسو  الإدارة الأساسية

%8.00%8.00%8.00%8.00%8.00٪ من إجمالي الربح التشديليالرسو  التحفيزية

%2.00%2.00%2.00%2.00%2.00٪ من إجمالي الإيراداتFF&Eصندوق احتياطي 

(EBITDA) الأرباح قبل الفائدة والضرائب والاهلاك واستهلاك الدين 

3,5634,0225,0155,5595,559ريال( ’000)صافي الدخل

%31.47%31.47%31.16%29.65%29.07نسبة صافي الربح
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:القادمة ، وقد استخدمنا ما يلي10نحدد أدناه جدول العقار للسنوات ال 

فيما يتعلق بالتقييم، استخدمنا الافتراضات التالية بناء على معرفتنا بالفندق، وخصائص السوق•

.المحلية وأدائها، بالإضافة إلى العرض الحالي والمستقبلي

:جدول التدفقات النقدية المخصومة

التقييم

التدفقات النقدية المخصومة-أسلوب الدخل

12345678910الفترة

EBIDTA (000ريال)3,6634,2505,4496,2086,3826,5616,7446,9337,1277,327

81,411(ريال000)التخارج 

3,2763,4003,8993,9743,6543,3603,0892,8412,61229,087(ريال000)القيمة الحالية 

59,190,000(ريال)القيمة العادلة 

459,000(غرفة/ريال)القيمة العادلة 

٪ سنويا2.80

٪ سنويا11.80

٪ سنويا9.00

معدل النمو

معدل الخصم

معدل الخروج
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جازان–ماريوت ريزيدنس إن

موقع العقار والتقييم
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دراسات الموقع

خريطة توضح موقع العقار و  هو فنادق شاقق مان فئاة ثالاث نجا،" ماريوت ريزيدنس إن "العقار قيد التقييم ، المعروف باسم •

. غرفة ضيوف79يضم 

متر مربع والتي يتم مشاركتها 39,975العقار قيد التقييم هو جزء من مساحة الأرض الإجمالية البالدة •

. جازان-مع الراشد مول 

ساانية العقار قيد التقييم عبارة عن مبنى مكون من ستة طوابق مبني بشكل أساسي من هياكال خر•

داخلياة تتكاون التشاطيبات ال. معززة مع تشطيبات الجدران الخارجية المصنوعة من الزجاج والألمنياو 

من جدران وسقوف مطلية وأرضيات من بلاط الجرانيت والساجاد وبااب مادخل رئيساي زجااجي وأباواب

. غرف خشبية

وهي مجهزة بمصاعد وتكييف مركزي ومكافحة الحرائق مع نظا  إنذار وسلالم خروج للطاوار  وأمان •

.ومواقف للسيارات لروادهاCCTVمع كاميرات 24/7مراقبة 

قاعات اجتماعات ومركز للياقة البدنية 7يحتوي العقار على مرافق ووسائل راحة مشتركة تتكون من •

ل ومسبح داخلي ونادي صحي ومطاعم وغسيل الملابس ولوبي قهاوة ومكتاب كونسايرج وسابا كاما

. تتمتع الفنادق بإمكانية الوصول المباشر إلى الراشد مول. الخدمات ومنطقة تدليك

مترا شرق دوار مارينا 350يقع العقار قيد التقييم على الجانب الأيسر من الراشد مول وعلى بعد حوالي •

مترا جناوب 230، بينما يقع ريزيدنس إن ماريوت على الجانب الأيمن من الراشد مول وعلى بعد حوالي 

متار جناوب شارق طرياق الأميار محماد بان ناصار 100يقع كلا العقارين على بعاد حاوالي . دوار الشراع

.مترا شمال غرب طريق الملك فهد ، داخل حي الروضة ، مدينة جيزان230وحوالي 

وصف العقار

العقار قيد التقييم
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دراسات الموقع

صور للعقار
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"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"منهجية  التقييم بأسلوب الدخل 

قاد عند تحديد رأينا حول القيمة الساوقية للعقاارات الخاضاعة للتقيايم ، و اعتباارا انهاا مادرة للادخل، ف•

.استخدمنا أسلوب الدخل للتقييم و باستخدا  طريقة التدفقات النقدية المخصومة

هو أسلوب نمذجة مالية يعتمد على افتراضات تتعلاق بالتادفقات(DCF)تحليل خصم التدفقات النقدية •

ات و و يتضمن هاذا الأسالوب توقاع التادفقات النقدياة الدورياة حساب معطيا. النقدية المحتملة للعقار

.ظروف السوق

لقيماة بالإضافة إلى ذلك يتم تطبيق معدل خصم مناساب حساب خبراتناا فاي الساوق المحلاي للوصاول ل•

.الحالية من خلال التدفقات النقدية المرتبطة بالعقار

فعلاي ونود الإحاطة انه يتم حساب التدفقات النقدية على أساس سنوي، مضافا إليها معادل التضاخم ال•

.٪2.8علما بأن معدل التضخم المطبق في جدول التدفقات النقدية المخصومة يعادل . للسوق

الخصام فيما يخص معدلات الخصم فقد تم دراسة السوق العقاري و العقار قيد التقييم، للوصاول لمعادل•

النقدية، المناسب و الذي بدوره يعبر عن جميع المخاطر المتعلقة بالعقار و تشديله في جدول التدفقات

.ليعكس القيمة الحالية للتدفقات المخصومة

لوماات الإيجارات المتوقعة ، بالإضافة إلى التكاليف ، عبارة عان تنباؤات تام تشاكيلها علاى أسااس المع•

قارياة فاي المتاحة من خلال الأبحاث الميدانية و المكتبية، و التي تتاثر بشاكل كبيار بظاروف الساوق الع

. المملكة العربية السعودية

وقعاات ، فقاد تام بنااء ت(ساواء لاأرض او المبناى)فيما يتعلق بالمراكز التجارية التي تخضع لعقود إيجاار •

.الأرباح و المصاريف التشديلية خلال المدة الإيجارية

"طريقة التدفقات النقدية المخصومة"الافتراضات الرئيسية للتقييم بأسلوب الدخل 

التقييم

منهجية  التقييم-التقييم بأسلوب الدخل 

منهجية  الدخل

فاي و يؤخاذ. منهجية  الدخل تعتبر شائعة في تقيايم الأصاول المولادة للادخل

فقات عين الاعتبار الإيرادات المحتملة من تشديل الأصل، باساتخدا  جادول التاد

.النقدية المخصومة

01
معدل التضخم

بلا  يتم حسااب التادفقات النقدياة المخصاومة بمعادل تضاخم سانوي بمعادل ي

ة ٪ سنويًا وذلك بأخاذ متوساط معادل التضاخم فاي النااتج المحلاي للمملكا2.8

.سنة ماضية حسب البنك المركزي السعودي12العربية السعودية لمدة 

02
دخل العقار

حليال يتم حساب دخل العقار قيد التقيايم حساب البحاث المياداني والمكتباي وت

اردة المعطيات والتوصل الى الدخل السنوي ويمثل دخل العقار في الإيارادات الاو

.من دفعات الإيجار السنوية

03
تكاليف التشغيل

ى سابيل تتعلق تكاليف التشديل إلى التكااليف الناتجاة عان تشاديل الأصال، علا

يف عاادة و ياتم حسااب التكاال. المثال وليس الحصر؛ تكاليف الصيانة والتسويق

.على أساس سنوي

04
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التخارجمعدل

دياة عائد التخارج هو العائد المطبق على صافي الدخل السانوي فاي السانة الأخيارة مان التادفقات النق•

. المخصومة، وعادة ما يتم اشتقاقه من أدلة و معاملات في السوق المحلية

تعلاق و نود الإحاطة، أنه نظرًا لنشاط السوق المحدود، بالإضافة إلاى تادني مساتوى الشافافية فيماا ي•

لمشااريع بالمعاملات العقارية، فقد تم الاعتماد على معرفتنا في السوق المحلياة و خبرتناا فاي تقيايم ا

.على مستوى المملكة العربية السعودية

ب إشادال المنطق الكامن وراء تدفقاتنا النقدية هو توقع استقرار أداء العقارات الخاضعة للتقييم بنسا•

.حالية أو مبنية حسب السوق المحلية، بالإضافة إلى استقرار مستويات أسعار الإيجار

الخصممعدلات

عائاد من الناحية النظرية ، يعكس معدل الخصم تكلفاة الفرصاة البديلاة لارأس الماال بالإضاافة إلاى ال•

ةً بمخااطر ترتبط المخاطر عااد. المطلوب للتخفيف من المخاطر المرتبطة بنوع الاستثمار المحدد المعني

لي بينماا بحيث تتعلق الأولى بحالاة ساوق العقاارات الحاا. السوق والمخاطر الخاصة بالعقار قيد التقييم

. تتعلق الأخيرة بالخصائص المحددة للعقار قيد التقييم

أجير أساعار تابشكل عا  ، إذا تمتعت العقارات بإيرادات مضمونة من خلال عقود إيجار ثابتاة بمتوساط •

عكس مرتفعة ، فستكون هناك مخاطر أقل مرتبطة بالعقار من حيث توليد الدخل، والتي بدورها ساتن

عالاوة علاى ذلاك، فاإن العقاارات قياد التطاوير أو التاي بهاا مساتوى مرتفاع مان . على معدل الخصام

.الوحدات الشاغرة تخضع لمخاطر أعلى وبالتالي معدل خصم أعلى

التقييم

أسلوب الدخل–منهجية  التقييم 

يشير عائد التخارج إلى تقدير 

القيمة الرأسمالية للعقار قيد 

التقييم في السنة الأخيرة من 

و تستند .التدفقات النقدية

حساباتنا لعائد الخروج إلى أدلة 

.و شواهد من السوق المحلية

معدل الخصم يعكس بشكل 

أساسي المخاطر المرتبطة 

بتشغيل الأصل، على سبيل 

معدلات : المثال وليس الحصر

الإشغال المنخفضة ، تدني 

.معدلات الإيجار ، وما إلى ذلك
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التقييم

تحليل المخاطر على العقار

مخاطر العقود طويلة الأجل
ل يؤثر عد  وجود أو تقييد العقود طويلة الأجل بشك

ت كبير على قيمة العقار ، وخاصة العقارات المدرجة تح

لة حيث أن وجود عقود طوي. صناديق الاستثمار العقاري

ين في ح. الأجل يعطي استقرارا للدخل وبالتالي القيمة

أن عد  وجود مثل هذه العقود يعطي تقلبات في 

أسعار الإيجارات والدخل وبالتالي يؤثر على القيمة 

.النهائية

مخاطر المنافسة
سعار العرض الكبير للسلع العقارية يؤدي إلى المنافسة في الأ

، ونجد ذلك واضحا في السوق العقاري. المعروضة للمستهلك

حيث أن زيادة الوحدات والمعارض المطروحة في السوق ودخول 

مات، منافسين جدد بمنتجات سيؤدي إلى انخفاض الأسعار والخد

.وبالتالي انخفاض سعر العقار النهائي

المخاطر التنظيمية والتشريعية
عية قد تشهد البيئة التنظيمية أو القانونية أو التشري

بع  التدييرات التي قد تؤثر على قيمة العقار ، مثل

اطق ظهور تشريعات بلدية تسمح أو تحظر الأنشطة في من

محددة ، أو تقليل أو زيادة عدد الطوابق في المنطقة 

.المحيطة ، مما يؤثر على القيمة النهائية للعقار

مخاطر عد  وجود ضمان لتحقيق 

الإيرادات المستهدفة 
ي نظرا لأن تحقيق الإيرادات هو العامل الرئيسي ف

ت تحديد قيمة العقار ، فإن أي تديير في الإيرادا

يمة نتيجة لظروف السوق المختلفة سيؤثر على ق

.العقار

المخاطر الاقتصادية
قد تؤثر ظروف الاقتصاد الكلي للدولة على

السوق العقاري بشكل عا ، مثل معدلات 

ليف التضخم، والسيولة، وأسعار الفائدة، وتكا

التمويل، والضرائب، وحركة أسواق الأسهم 

أو المحلية والعالمية، حيث يؤثر تديير بع 

.كل هذه التأثيرات على السوق العقاري
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التقييم بأسلوب الدخل

منهجية التقييم

طرق التقييم المستخدمة
عميال، عند اختيار أنسب منهجية  لتقدير قيمة العقار قيد التقيايم، أخاذنا فاي الاعتباار المعلوماات التاي قادمها ال

ياد للعقاار قالقيماة العادلاة والوضع الراهن للعقار وكذلك تحليلنا الخااص لظاروف الساوق المحلياة، عناد تحدياد 

:التقييم تم استخدا  الطرق والأساليب التالية

(طريقة الأرباح)أسلوب الدخل 
. ة واحادةيقد  أسلوب الدخل مؤشرًا على القيمة عن طريق تحويل التدفقات النقدية المساتقبلية إلاى قيماة حاليا

لتكااليف ووفقًا لهذا الأسلوب يتم تحديد قيمة الأصل بالرجوع إلى قيمة الإيرادات أو التادفقات النقدياة أو تاوفير ا

.من الأصل

:ينبدي تطبيق أسلوب الدخل وإعطاءه الأولوية أو وزن مهم في الحالات التالية

عندما تكاون قادرة الأصال علاى تولياد الادخل هاو العنصار الأساساي الاذي ياؤثر علاى القيماة مان وجهاة نظار ( أ

.المشاركين

، ولكان لا يوجاد تتوفر توقعات معقولةً لمبل  الإيرادات المستقبلية للعقار قيد التقييم محل التقييم وتوقيتهاا( ب

.سوى عدد قليل من المقارنات العادلة ذات الصلة، إن وجدت

.فيما يتعلق بتقييم الأصول التجارية مثل الفنادق، فإننا نتبع عادةً طريقة الأرباح

طريقة الأرباح
تهلاكعند تقييم الفنادق، ينطوي المنهجية على تقدير الأرباح المحققة قبال الفوائاد والضارائب والإهالاك والاسا

(EBITDA) سنوات ، وقاد تام افتاراض 10عادة يتم التخارج من هذه النوعية من العقارات خلال . خلال فترة معينة

.سنوات10المدة الزمنية للتدفقات النقدية لمدة 

 (EBITDA)فيما يتعلق بتوقعات

عتباار عوامال يتم تحقيق ذلك من خلال تحليل الأداء الحالي أو المستقبلي للعقار قيد التقييم ، مع الأخذ فاي الا: أولا

ن خالال ندرس قطاع الضيافة المحلية ما: ثانياً . مثل الموقع وشهرة الفندق والحالة والمواصفات وهيكل التشديل

ي وبعا  تقييم الأداء الحالي للسوق بالإضافة إلى الدرف المتوقع دخولها للسوق ، وكذلك تحليال القطااع الفنادق

.المؤشرات الاقتصادية

واحادة يتم بعد ذلك وضع الافتراضات فيما يتعلق بنسابة الشاواغر، متوساط الإيجاار الياومي، الادخل مان الدرفاة ال

دياد المتاحة، مصاريف أقساا  الفنادق، المصااريف غيار الموزعاة، الرساو  الإدارياة، الرساو  الثابتاة، احتياطاات التج

.للمفروشات والمعدات

ل فاي معادل التضاخم طويال الأجافيما يتعلق بمعدل النمو خلال حسابات التدفقات النقدياة، فقاد درسانا متوساط 

عادل المملكة العربية السعودية، وكذلك معدلات النماو النموذجياة باين الفناادق المشاابهة، وتام التوصال إلاى م

2.8.%
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تحليل السوق

. جياة الساوقنلخص أدناه نتائج بحثنا ، والتي تم استخدامها لتحليل العقار قيد التقييم باستخدا  منه•

نجاو  فاي جاازان، يوضاح الجادول أدنااه عيناة مان 5و 4مواقع المنافسين التالية هي بع  فناادق 

ADR 2024ويناير وفبراير 2023نجو  في ديسمبر 5و 4لكل فندق.

:نجو  في جازان5و 4فندق 

Booking.com: المصدر•

التقييم

تقييم الإيرادات

(ريال) ADRمتوسط 

المتوسط24فبراير 24يناير 23ديسمبر النوعالفندق

5425528517490منتجع راديسون بلو جازان

5419396394403نوفوتيل جازان

4230326230262فندق المعالي جازان

4300700350450الأزرق السويسري

4316348324329فندق هوليداي جازان

4332382350354أوج جازان لأجنحة الفندقية

5465511600525كورتيارد باي ماريوت جازان

5510528540526فندق جولدن أرمادا

:المصاريف

. لقد قمنا بتقدير نفقات التشديل بناء على المعلومات المقدمة من العميل•

.تشمل هذه المصاريف التشديلية جميع نفقات العقار•
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التقييم

توقعات التداول

12345السنة
79عدد الدرف

ADR (ما قبل التضخم)660660660660660ريال

%75%75%75%75%69%الإشدال

453495495495495ريالالدخل من الدرفة الواحدة المتاحة

افتراضات الإيرادات

%87%87%87%87%87٪ من إجمالي الإيراداتالدخل من الدرف

%10%10%10%10%10٪ من إجمالي الإيراداتالدخل من المطاعم

%3%3%3%3%3٪ من إجمالي الإيراداتإيرادات أخرى

نفقات الأقسا 

%24%24%24%24%24٪ من إيرادات الإداراتمصاريف الدرف

%50%50%50%50%50٪ من إيرادات الإداراتمصاريف المطاعم

%45%45%45%45%45٪ من إيرادات الإداراتمصاريف أخرى

المصاريف غير الموزعة والثابتة

%8.59%8.59%8.59%8.59%8.59٪ من إجمالي الإيراداتمصاريف العامة و الإدارية 

%2.56%2.56%2.56%2.56%2.56٪ من إجمالي الإيراداتمصاريف المبيعات و التسويق  

%3.12%3.12%3.12%3.12%3.12٪ من إجمالي الإيراداتمصاريف صيانة

%6.93%6.93%6.93%6.93%6.93٪ من إجمالي الإيراداتمصارف الخدمات

%0.50%0.50%0.50%0.50%0.50٪ من إجمالي الإيراداتتأمين المباني

FF&Eالرسو  الإدارية واحتياطي 

%2.00%2.00%2.00%2.00%2.00٪ من إجمالي الإيراداترسو  الإدارة الأساسية

%8.00%8.00%8.00%8.00%8.00٪ من إجمالي الربح التشديليالرسو  التحفيزية

%2.00%2.00%2.00%2.00%2.00٪ من إجمالي الإيراداتFF&Eصندوق احتياطي 

(EBITDA) الأرباح قبل الفائدة والضرائب والاهلاك واستهلاك الدين 

6,2716,8496,8496,8496,849ريال( ’000)صافي الدخل

%41.65%41.65%41.65%41.65%41.65نسبة صافي الربح
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:القادمة ، وقد استخدمنا ما يلي10نحدد أدناه جدول العقار للسنوات ال 

فيما يتعلق بالتقييم، استخدمنا الافتراضات التالية بناء على معرفتنا بالفندق، وخصائص السوق•

.المحلية وأدائها، بالإضافة إلى العرض الحالي والمستقبلي

:جدول التدفقات النقدية المخصومة

التقييم

التدفقات النقدية المخصومة-أسلوب الدخل

12345678910الفترة

EBIDTA (000ريال)6,4477,2387,4417,6497,8648,0848,3108,5438,7829,028

106,210(ريال000)التخارج 

5,7925,8435,3974,9854,6044,2523,9283,6283,35139,504(ريال000)القيمة الحالية 

81,280,000(ريال)القيمة العادلة 

1,028,861(غرفة/ريال)القيمة العادلة 

٪ سنويا2.80

٪ سنويا11.30

٪ سنويا8.50

معدل النمو

معدل الخصم

معدل الخروج



الملخص التنفيذي

ملخص التقرير

الشروط والاحكام العامة

شروط التقييم

الإفصاح

معلومات الملكية

صفحة المحتويات

عقارات الرياض

العقار على مستوى المدينة

وصف العقار

التقييم

عقارات المدينة

العقار على مستوى المدينة

وصف العقار

التقييم

عقارات أبها وجازان

العقار على مستوى المدينة

وصف العقار

التقييم

ملخص التقييم142

الملاحق

مستندات العقار

المصطلحات العامة في اعداد تقرير التقييم
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ارا في جميع تصادق شركتنا على التقييم أدناه كقيمة عادلة، للعقارات الخاضعة ، والتي تضم محفظة بنيان ريت ، أحد عشر عق

ريار وهاذا أنحاء المملكة العربية السعوديةطبقاً للشاروط المقيادة بتقريار التقيايم، وحساب الإفتراضاات الماذكورة ضامن التق

.التقييم ناتاج من تحليل معطيات العقار والسوق العقاري

ملخص التقييم

الرأي في القيمة

عمار عبدالعزيز سندي.  
1210000219: عضوية رقم

زميل

2015/12/22: تاريخ العضوية

مُعت مِد التقرير

فرع العقار

عمار محمد قطب.  
1210000392: عضوية رقم

زميل

مُراجِع ومُعت مِد التقرير

فرع العقار

يوسف عبدالله خان.  
1220001989: رقم العضوية

مقيم منتسب

2020/09/17: تاريخ العضوية

مُراجِع التقييم والتقرير

فرع العقار

ختم الشركة

شركة أبعاد للتقييم : اسم المنشاة

العقاري

11000111: رقم المنشاة

4030297686 : ت. س 

781 /323 /18

(ريال)القيمة العادلة منهجية  التقييمالقطاعالمدينةاسم العقار

135,400,000أسلوب الدخلمكتبيالرياضبرج الصحافة للمكاتب

81,600,000أسلوب الدخلمكتبيالرياضمبنى مكاتب الددير

165,200,000أسلوب الدخلسكنيالرياضكمبوند قرية الرافية

6,000,000أسلوب الدخلسكنيالرياضمجمع المعذر

32,640,000أسلوب السوقالتجزئةالرياضالراشد ستريب مول

243,600,000أسلوب الدخلالتجزئةجازانجازان–الراشد مول 

59,190,000أسلوب الدخلفندقيجازانكورتيارد ماريوت

81,280,000أسلوب الدخلفندقيجازانماريوت ريزيدنس إن

–الراشد ميجا مول 

المدينة المنورة
506,000,000أسلوب الدخلالتجزئةالمدينة المنورة

82,690,000أسلوب الدخلفندقيالمدينة المنورةةشقق ماريوت الفندقي

744,600,000أسلوب الدخلالتجزئةأبهاأبها–الراشد مول 

التوقيع والإعتماد



الملخص التنفيذي

ملخص التقرير

الشروط والاحكام العامة

شروط التقييم

الإفصاح

معلومات الملكية

صفحة المحتويات

عقارات الرياض

العقار على مستوى المدينة

وصف العقار

التقييم

عقارات المدينة

العقار على مستوى المدينة

وصف العقار

التقييم

عقارات أبها وجازان

العقار على مستوى المدينة

وصف العقار

التقييم

ملخص التقييم

الملاحق144

مستندات العقار

المصطلحات العامة في اعداد تقرير التقييم
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الملاحق

برج الصحافة للمكاتب-مستندات العقار
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الملاحق

مبنى مكاتب الددير-مستندات العقار
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الملاحق

كمبوند قرية الرافية-مستندات العقار
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الملاحق

كمبوند قرية الرافية-مستندات العقار
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الملاحق

كمبوند قرية الرافية-مستندات العقار
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الملاحق

المعذرمجمع-مستندات العقار
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الملاحق

الراشد ستريب مول -مستندات العقار
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الملاحق

الراشد ستريب مول -مستندات العقار
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الملاحق

جازان–الراشد مول -مستندات العقار
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الملاحق

جازان–الراشد مول -مستندات العقار
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الملاحق

جازان-ماريوت ريزيدنس إن, كورتيارد ماريوت-مستندات العقار
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الملاحق

المدينة المنورة-شقق ماريوت الفندقية, الراشد ميجا مول -مستندات العقار
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الملاحق

أبها–الراشد مول -مستندات العقار
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يمكن

. باارالإجراءات التااي يقاااع علاااى المقيااام مساااؤولية النظااار فيهااا بعياان الاعت( يمكاان)تصااف كلمااة 

اذه حياث إن إمكانياة تطبيااق ها. وتتطلاب الأمور الموصوفاة بهاذه الطريقاة اهتماا  المقيامّ  وفهماه

التاي الأمور فاي عملياة التقييام تعتماد علاى ممارساة المقيام لحكمااه وخبرتااه المهنيااة فااي الظااروف

.تتماشاى ماع أهداف المعاييار

يجب

يات إلااى مسااؤولية غياار مشااروطة، أي يجااب علاااى المقيااام الوفاااء بالمسااؤول( يجااب)تشااير كلمااة 

.مان هاذا الناوع فاي جمياع الحالات والظاروف التاي ينطباق عليهاا الشارط

المشارك

ة فااي القيمااة المسااتخدم( أو أسااس)إلاى المشااركين المعنييان وفقاا لأساس ( المشاارك)تشاير كلماة 

وتتطلب الأساس المختلفاااة للقيماااة مااان المقيااام(. أسااس القيماة104انظر المعيار )مهماة التقييام 

: وجهااات نظاار المشاااركين فااي السااوق مثاال: أخااذ وجهاااات نظااار مختلفاااة بعيااان الاعتباار، مثاال

اتر القيمااة السااوقية، أو القيماااة العادلااة للمعاييااار الدوليااة للتقاريااار الماليااة أو مالاااك معياان أو مشاا

.القيماة الاستثمارية: محتمال مثال

الدرض

ل علااى ساابي)إلااى ساابب أو أسااباب إجااراء التقيياام، وتشاامل الأغاراض العامااة ( الداارض)تشاير كلماة 

ت، أغااراض التقارياار الماليااة، والتقارياار الضريبيااة، ودعاام التقاضااي، ودعاام المعااملا( المثاال لا الحصاار

.ودعام قارارات الإقراض المضماون

الهيئة

والمعاايير هي الجهة المعنياة بوضاع الضاوابط( تقييم)تشير إلى الهيئة السعودية للمقيمين المعتمدين 

بموجاب اللازمة لتقييم العقارات، والمنشئات الاقتصادية، والمعدات، والممتلكات المنقولة ونحوها وذلك

وتهادف لتطاوير ( ها9/7/1433)و تاريخ ( 43/ )نظا  المقيمين المعتمدين الصادر بالمرسو  الملكي رقم 

توياتها مهنة التقييم، ورفع مستوى العاملين بها، ووضع القواعد العامة لاكتساب عضوية الهيئة بمسا

ويات المختلفاة والحفااظ عليهااا، وتاوفير وسااائل التطاوير المساتمر للارتقاااء بأعضاائها إلااى أفضال مساات

ها ميزانياة بشخصية اعتبارية، غير هادفه للربح، ول( الهيئة)الممارسة والمعايير الدولية للمهنة، وتتمتع 

مستقلة وتعمل تحت إشراف وزارة التجارة والاستثمار

الأصل أو الأصول

البناود عموماا إلاى( الأصول)و ( الأصل)تساهيًل لعملياة قاراءة المعاييار ولتفاادي التكارار يشاير مصطلاح 

وماااا لااام يناااص خاالاف ذلاااك فاااي المعياااار يمكااان اعتباااار هاااذه . التاااي تكاااون محاااور مهماااة التقييااام

ال ن ماان الكلمااات التاليااة أصاال، مجموعااةن أصااول، التاازا ، : )المصطلحاات علاى أنهاا تعناي وتشاامل كًّ

(.مجموعاةُ التزاماات، أو مجموعاةن مان الأصول والالتزامات

العميل

ل ويشاام. إلاى الشااخص أو الأشاخاص أو الجهااة التااي يتاام إجااراء التقيياام لهااا( العميال)تشاير كلماة 

، وكذلااااك العماااااء (أي عندماااا يكاااون المقيااام متعاقاااد مااااع طاااارف ثالااااث)العماالاء الخارجييااان : ذلاااك

(.أي التقييمااات المعاادة لصاحااب العمال)الداخليياان 

الاختصاص القضائي

. اة التقيياامإلاى البيئاة القانونياة والتنظيميااة التااي يتاام فيهااا تنفيااذ عمليا( الاختصاص)تشاير كلماة 

اة، المقاطعااة، والولاياة، والبلديا: ويشامل القاوانين واللوائااح التااي تساانها الجهااات الحكوميااة مثاال

ركزياااة المصاااارف الم: والقوانيان التاي تضعها بعا  الجهات التنظيميااة حسااب غاارض التقيياام مثااال

.وهيئااات تنظياام الأوراق الماليااة

الملاحق

المصطلحات العامة في اعداد تقرير التقييم



: لمزيد من المعلومات يرجى التواصل معنا على العنوان الآتي

920004134: الرقم الموحد 

عمار سندي.  

الرئيس التنفيذي

+966 50 730 0500 : جوال

asindi@sa-abaad.com : إيميل

عمار قطب.  

المدير التنفيذي

+966 55 556 2500 : جوال

ammarq@sa-abaad.com : إيميل

شركة أبعاد المتطورة وشريكه للتقييم العقاري

الإدارة الرئيسية بمدينة جدة

شارع محمد إبراهيم مسعود، حي السلامة

22مبنى الزاهد، الطابق الخامس، مكتب 

المملكة العربية السعودية

فرع مدينة الرياض

، حي الربيع13316-2451طريق الملك عبدالعزيز 

1الطابق الأول، مكتب رقم 

المملكة العربية السعودية

mailto:asindi@sa-abaad.comإيميل
mailto:ammarq@sa-abaad.com
mailto:asindi@sa-abaad.comإيميل
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