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 بلوم شركة بذلت. التقرير هذا على بالاعتماد ليس و متخصص و مؤهل مالي مستشار من مباشرة عليها الحصول مالية مشورة إلى يحتاج شخص لأي يمكن بالتالي و. محددة مالية اوراق خدمة او مالية ورقة حول توصية الى يشير او يحتوي ولا ترويجيه مادة او مالية ورقة عن علانا ليست التقرير هذا في الواردة والمعلومات التقرير هذا
 لها ليس السعودية للاستثمار بلوم شركة أن كما.  التقرير هذا استخدام نتيجة استثماري قرار أي عن ناتجة خسارة أي عن مسؤولية أي للاستثمار السعودية بلوم شركة تتحمل لا.  جيدة سمعة ذات و موثوقة موارد على فقط معتمدين ، الإمكان قدر دقيقة و شاملة التقرير هذا في الواردة المعلومات تكون أن لضمان ممكن جهد كل السعودية للاستثمار

 أو أسعار تتذبذب أن يمكن.  التقرير في المذكورة المالية الأوراق هذه من أي اصدار سبقت التي شهرا عشر ثنيالا خلال خدمات أو نصيحة أي السعودية للاستثمار بلوم شركة تقدم لم ، ذلك إلى بالإضافة.  صلة ذات مالية أوراق في أو بعضها أو منها كل في استثماري وضع لها يكون قد بل ،  التقرير في المذكورة المالية الأوراق من أي في حصة
 حي ،21/8/2008 الموافق. هـ12/01/1429 بتاريخ( 08094-37 رقم ترخيص) الماليّة السوق هيئة قبل من مرخّصة السعوديّة للاستثمار بلوم شركة التقرير هذا على يعتمد مالية قأورا أي في الاستثمار كان اذا تنتج قد خسائر أي عن مسؤوليتها السعودية للاستثمار بلوم شركة ترفع و ، قيمتها تفقد و التقرير هذا في المذكورة المالية الأوراق قيمة
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. بلغ اجمالي الأصول العقارية في 2017شهد مؤشر السوق الرئيسي إدراج سبعة عشر صندوق عقاري متداول منذ عام 
ناديق عقارية ص 5لصالح   م،202عقاراً في نهاية عام  164مقابل  م 2021النصف الأول من عقاراً بنهاية  170القطاع  
  .متداولة

مقابل ارتفاع ٪ 14.8بنسبة  ارتفع المؤشر حيث ،بداية العاممنذ  متواضعاالصناديق العقارية المتداولة انتعاشًا  سجل قطاع
. وحتى تاريخ هذا التقرير % منذ بداية العام33.4 المرتفعة بشكل عام لم يواكب حركة السوقو% 12.7بنسبة القطاع العقاري 

مليون ريال عن نفس الفترة  398مليون ريال مقابل  467 % لتصل الى18بنسبة  العمليات التشغيلية ع الدخل منارتف كما
و ارتفاع نسب التشغيل حيث ارتفع الدخل التي أدت الى تحسن  تدريجياً  بسبب عودة الحياة الطبيعية  من العام السابق

مليون  401إلى  لتصل % 32للقطاع بنسبة النقدية التوزيعات تفعت اركما  . مليون ريال 772% ليصل الى 9التأجيري بنسبة 
 عائد توزيعات الأرباح بلغ وبناء عليه، م 2020مقارنة بالنصف الاول من عام  م2021للنصف الاول من عام ريال سعودي 

 .م2021ي عام الاقتصادي ف للنشاطالمحتمل  حسنالتوانخفاض اسعار الفائدة حيث تعتبر جذابة في ظل  ٪4.5 للقطاع

 فرص النمو المستقبلية للصناديق العقارية المتداولة 
 انتشارسـرعة  وسـواق العالمية، دلائل مسـتقبلية إيجابيـة، مـع بـدء تلاشي أثـر الجائحـة وتعافي الأب 2021العــام  أقبل

فرص توسع سوق العقار في المملكة السنوات القادمة بدعم من  من المرجح أن ينمو القطاع فيفإنه  اللقاح حـول العالـم.
يضع فرص أمام مختلف القطاعات  ، مماقتصاد السعودي في الفترة المقبلةحجم الإالمبادرات الحكومية بهدف زيادة  و

ستراتيجية مدينة الرياض التي تهدف أن تجعل اقتصاد المدينة لاضافة بالإ ى المدى المتوسط والطويل.العقارية للنمو عل
سيجعل مدينة الرياض مما  ،قليمية للشركات العالميةوجهة جاذبة لحتضان المقرات الإو ان تصبح  ر في العالممن بين الأكب

مستقبلا و خاصة للصناديق التي السوق العقارية في المملكة عموما مهيأة للتعافي من هذه الجائحة والنمو و خصوصا 
 والتيالمستأجرين أو من حيث القطاعات المستثمر بها، ن حيث التوزع الجغرافي للأصول أو متسم بالتنوع سواء من حيث ت

مع محفظة منوعة الصحي التعليمي وولوية للقطاع و الصناديق التي تعطي الأفي مدينة الرياض،  اتركز معظم عقاراته
، ــويالصناديق ذات المركــز المالــي الق. قطاع المطاعم والترفيهوالمجمعات السكنية ،قطاع المستودعات وفي 

الاستحواذات التي تسعى لزيادة حجم محافظها عن طريق  و اريوالصناديق التي تواكب المتغيرات في القطاع العق
 من هذه الفرص. مــن الإســتفادة ستتمكن الاستراتيجية 

 من حيث الجانب المالي و المحاسبيصناديق الريت مع أزمة جائحة فيروس كورونا  تعامل
أدى زيادة عدم  كما .م2020 إعفاءات طوعية للمستأجرين ،والتي اثرت على النتائج المالية للعامقامت بعض الصناديق ب 

ظروف اللعكس وايضا  اليقين بشأن إمكانية تحصيل ذمم الإيجارات المدينة الى إثبات مخصص لخسائر الإئتمان المتوقعة.
يمة تقييمات العقارات الاستثمارية نتيجة لانخفاض السائدة عند تحديد قيمة الأصول قامت الصناديق بتحمل هبوط في الق

الأصول ارتفاع ملحوظ في الذمم المدينة و هبوط في قيمة  م2020بناء على ذلك شهدت نتائج العام التقييمات العقارية. 
دينة ريت ذمم م المشاركةسجل  حيث%  28بنسبة   2021في النصف الأول من عام  ارتفعت الذمم المدينة  كما العقارية.
 في هبوط% . كما ارتفع مخصص 89% يليه صندوق الرياض الريت مرتفع بنسبة 223مرتفه بنسبة  ون ريالملي 35بقيمة  
مقارنة بنفس الفترة من  2021 عام الاول من ففي النص ريال مليون 374 % لتصل الى12بنسبة  العقارات تقييمات القيمة

 القيم بعض ان بسبب ريال مليون 190 بقيمة مخصص سجلحيث  ريت الراجحي العام الماضي ، جاء الارتفاع بقيادة صندوق 
تحصيل  ضعف  استمرار اثر الجائحة في  . يدل الارتفاع في الذمم المدينة الىالعادلة قيمتها من أكثر للعقارات الدفترية

 . جارات في اغلب الصناديقيالإ

 مدير لعزل المالية السوق هيئة إلى بطلب التقدم على بسويكور وحدات ملاك وافق الفترة هذه خلاليجد الذكر ان 
 لكن و  ريال مليون 1,187 الاستحواذ تكلفة بلغت حيث  فقط تجارية عقارات اربع سويكورب صندوق يمتلك. الصندوق
 ان وقعالمت من. ، مع عدم وجود استثمارات خلال هذه الفترة  الماضية الثلاث السنوات خلال ريال مليون 886 الى انخفضت

 ، ريال مليون 36 بقيمة نقد صافي بالإضافة الى وجود مالية رافعة وجود بسبب عدم جديدة قيادة ظل في الصندوق ينجح
 إلى بالإضافة الجيدة الفرص على الاستحواذ طريق عن التوسع و للتطوير الجديد الصندوق لمدير اكبر مجال سيتيح مما

 . المنخفضة ائدةالف أسعار ظل في الاقتراض من الاستفادة

 
 

 النصف الأول من العام الحاليعلى الأداء المالي والمؤشرات المالية للصناديق العقارية المتداولة بنهاية نظرة 

قطاع الصناديق العقارية معلومات أساسية عن 
 المتداولة

 

  
 المعلومات الأساسية

 عدد صناديق الريت المتداولة 17

 مجموع عدد العقارات في القطاع 170

 القيمة السوقية )مليون ريال( 19,145

 ( القيمة الدفترية للعقارات )مليون 20,335

 ()مليونالقيمة السوقية للعقارات  21,174

   
2021أكتوبر  7  أهم مؤشرات القطاع 

مرة21.37  (FFOالسعر/ الدخل التشغيلي ) 

مرة 1.16  السعر / القيمة الدفترية 

4.5%  العائد على الأرباح الموزعة 
 

خدمة  بتاريخ ت. إن الأسعار المسج مصدر: القوائم المالية للصناديق وبلومبرال
 Median)دام الوسيط )تم استخ و، 2021أكتوبر  7اغلاق 

 

 ةالعقاري أداء قطاع الصناديق يوضح الشكل التالي 
للسوق  بداية العام منذ ارنة بالقطاعات الأخرى مق

 وحتى تاريخ هذا التقرير  السعودي

 
  جمصدر: بلومبرال 

 ةالعقاريأداء مؤشر الصناديق يوضح الشكل التالي 
 المتداولة مقارنة بمؤشر السوق السعودي

 احتى تاريخ هذا التقريرمنذ بداية العام   -  رجلمصدر: بلومبا

-7.7% 
-0.5% 

7.5% 
9.9% 
10.7% 
12.2% 
12.7% 
14.8% 
15.7% 
21.0% 
21.8% 
22.7% 

29.6% 
30.9% 
32.5% 
34.3% 
37.6% 

55.6% 
56.6% 

84.1% 

 تجزئة الأغذية 
 إنتاج الأغذية 

 الطاقة
 التأمين 

 الإتصالات 
 الأدوية 

 إدارة وتطوير العقارات 
 الصناديق العقارية المتداولة 

 الخدمات التجارية والمهنية 
 الخدمات الإستهلاكية 

 النقل
 تجزئة السلع الكمالية

 السلع الرأسمالية 
 المرافق العامة 

 السلع طويلة الأجل 
 الرعاية الصحية 

 المواد الأساسية 
 البنوك

 الإستثمار و التمويل 
 الإعلام و الترفيه

80

90

100

110

120

130

140

12
/3

1

1/
31

2/
28

3/
31

4/
30

5/
31

6/
30

7/
31

8/
31

9/
30

 مؤشر السوق الرئيسي 

 مؤشر قطاع الصناديق العقارية المتداولة
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 بلوم شركة بذلت. التقرير هذا على بالاعتماد ليس و متخصص و مؤهل مالي مستشار من مباشرة عليها الحصول مالية مشورة إلى يحتاج شخص لأي يمكن بالتالي و. محددة مالية اوراق خدمة او مالية ورقة حول توصية الى يشير او يحتوي ولا ترويجيه مادة او مالية ورقة عن علانا ليست التقرير هذا في الواردة والمعلومات التقرير هذا
 لها ليس السعودية للاستثمار بلوم شركة أن كما.  التقرير هذا استخدام نتيجة استثماري قرار أي عن ناتجة خسارة أي عن مسؤولية أي للاستثمار السعودية بلوم شركة تتحمل لا.  جيدة سمعة ذات و موثوقة موارد على فقط معتمدين ، الإمكان قدر دقيقة و شاملة التقرير هذا في الواردة المعلومات تكون أن لضمان ممكن جهد كل السعودية للاستثمار

 أو أسعار تتذبذب أن يمكن.  التقرير في المذكورة المالية الأوراق هذه من أي اصدار سبقت التي شهرا عشر ثنيالا خلال خدمات أو نصيحة أي السعودية للاستثمار بلوم شركة تقدم لم ، ذلك إلى بالإضافة.  صلة ذات مالية أوراق في أو بعضها أو منها كل في استثماري وضع لها يكون قد بل ،  التقرير في المذكورة المالية الأوراق من أي في حصة
 حي ،21/8/2008 الموافق. هـ12/01/1429 بتاريخ( 08094-37 رقم ترخيص) الماليّة السوق هيئة قبل من مرخّصة السعوديّة للاستثمار بلوم شركة التقرير هذا على يعتمد مالية قأورا أي في الاستثمار كان اذا تنتج قد خسائر أي عن مسؤوليتها السعودية للاستثمار بلوم شركة ترفع و ، قيمتها تفقد و التقرير هذا في المذكورة المالية الأوراق قيمة
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 (FFOالدخل من العمليات التشغيلية ) –مؤشرات الربحية 

بسبب ،  ريال عن الفترة المماثلة من العام السابق ليونم 116قدرها   بخسائر   خلال النصف الاول من العام الحالي مقارنةريال مليون  90خسائر قدرها سجل القطاع صافي 
مليون  398مليون ريال مقابل  467بلغ دخل العمليات التشغيلية % و ارتفاع تكلفة التمويل و الاستهلاك . 12بنسبة  مخصصات هبوط التقييم في الاستثمارات العقاريةارتفاع  

وزيادة إيرادات ،  خصوصا في القطاع التجاري نسب التشغيل وتحسن و ارتفاع تدريجيا بسبب عودة الحياة الطبيعية %18بنسبة  هرتفمام السابق، ريال عن نفس الفترة من الع
 مليون ريال 772% ليصل الى 9ارتفع الدخل التأجيري بنسبة بسبب الاستحواذات الأخيرة خلال هذه الفترة.  الإيجار

% وهي 87الإيرادات بنسبة  اعارتف و %98حيث ارتفع بنسبة  داء من ناحية الدخل من العمليات التشغيليةأأفضل  بنيان ريت صندوق حقق  حاليالام عالنصف الاول من الخلال 
% من 66نسب التشغيل ) تشكل وارتفاع  تدريجيا طبيعي بشكل ممارسة الانشطة الإجتماعية إلى لعودةا نتيجة المراكز التجارية  إيجارات زيادة بفضل، الأعلى في القطاع

 مخصصات بعكس مقارنة ريال يونمل 10 بحوالي العقارية الاستثمارات تقييمات من هبوط خسائر المالية النتائج تضمنت المقابل في . الفنادق باستثناء محفظة الصندوق( ، 
رتفع الدخل من العمليات التشغيلية لصندوق ا .بسبب زيادة القروض بأكثر من مئة بالمئة ل سلبا على صافي الدخية و أيضا اثر الارتفاع في الأعباء التمويل ريال مليون 1.4 بـ

 عدم تسجيل بفضل المباشرة التشغيلية المصاريف انخفاض إلى الصندوق أعمال نتائج ارتفاع يعود %7الإيرادات بنسبة انخفاض  على الرغم من  %81.9بنسبة  المعذر ريت 
من المركز التجاري والقطاع   % بفضل نمو الإيرادات40بنسبة ريت  لصندوق الأهليالإيجارات الدخل من  ارتفع . الحالية الفترة خلال تحصيلها يف المشكوك الديون مخصصات

زيادة الأعباء  وريف التشغيلية ارتفاع المصا ،   على الرغم منمقارنة بالتوقف التام خلال الفترة المماثلة الإجتماعيةعودة فتح جميع الأنشطة  بسببالمكتبي للصندوق، 
 التمويلية.

نها عقود أالموافقة على % بعد 32بسبب انخفاض الدخل التأجيري بنسبة   ،%47بنسبة  ريت مفيكلصندوق  من العمليات التشغيلية انخفض الدخل ،  من حيث الأقل أداءً 
لعقارات الصندوق خلال هذه الفترة. كما ارتفع صافي ، بالإضافة إلى تراجع نسبة الإشغال الإيجار لفنادق مكة ومشروع الضيافة، وتخفيض الإيجارات لبعض المستأجرين

انخفاض في الدخل من العمليات التشغيلية  المشاعر ريت ماثلة. سجلتمليون عن الفترة الم 70بقيمة بسبب زيادة خسائر هبوط تقييم العقارات أضعاف  2.8الخسائر ب 
 38.6ريال من أصل  يونمل 8على الحصول على إيجار مخفض بقيمة الصندوق مع احد المستأجرين % تزامنا مع اتفاق 65دات الإيجارية بنسبة الإيرا اضانخف% و 20.6بنسبة 

بما يقارب ي تحصيلها زيادة مخصصات الديون المشكوك فسلبا بسبب  لصندوق الراجحيتأثر الدخل التشغيلي . نتيجة تأثر قطاع الضيافة و الحج و العمرة  مليون ريال سنويا
 190.5فيما ارتفع صافي خسائر الصندوق بشكل كبير نتيجة خسائر عن مخصصات هبوط في تقييم العقارات بقيمة  .خلال الفترة الحالية مقارنة عن الفترة المماثلةأضعاف  3

من وهذا على الرغم ريال  يونمل 4بسبب تضمن الفترة المماثلة خسائر بأكثر من  حقق الصندوق دخلا تشغيليا إيجابيا الى الربحية حيث  الجزيرة ريت. بينما تحول مليون ريال
لم يسجل صندوق جدوى الحرمين أرباح إيجارية خلال  .عقود بقيم إيجارية أقل من العقود القديمةل% نتيجة تأجير معظم مستودعات الصندوق 19بنسبة   يالإيجار تراجع الدخل 

 م .2020و النصف الثاني من النصف الأول من العام الحالي 

 :نتائج أعمال الصناديق للفترة ل التاليويوضح الجد

النصف الأول من  -النمو في الإيرادات 
 2020مقارنة  بالنصف الاول  2021

 (/ عدد الوحداتFFOالدخل من العمليات التشغيلية )

النصف الأول من  التغير )%(
2020 

النصف الأول 
 2021من 

  

 الجزيرة ريت 0.16 0.17 للربحية  تحول 18.62%-
 بنيان ريت 0.36 0.18 98.46% 87.51%
 المعذر ريت 0.30 0.17 81.90% 6.85%-
 1الأهلي ريت  0.36 0.22 68.19% 40.36%
 ملكية ريت 0.37 0.28 34.76% 6.17%

 الرياض ريت 0.27 0.20 32.73% 23.50%
 سدكو كابيتال ريت 0.37 0.29 26.48% 3.57%-
 دراية ريت 0.43 0.35 22.97% 15.17%
 الخبير ريت 0.22 0.18 20.05% 48.04%
 تعليم ريت 0.42 0.40 4.48% 9.44%
 جدوى ريت الحرمين 0.00 0.00 0.00% 0.00%
 سويكورب وابل ريت 0.13 0.13 0.28%- 4.14%
 جدوى ريت السعودية 0.34 0.35 2.68%- 6.90%

 ي ريتالراجح 0.28 0.33 15.82%- 3.09%-
 مشاركة ريت 0.28 0.34 18.71%- 15.18%-
 مشاعر ريت 0.08 0.10 20.60%- 64.75%-
 ميفك ريت 0.09 0.17 47.12%- 32.04%-

   المصدر: القوائم المالية للصناديق
                        

 



 نظرة عامة على الصناديق العقارية المتداولة 
 2021أكتوبر 

 بلوم شركة بذلت. التقرير هذا على بالاعتماد ليس و متخصص و مؤهل مالي مستشار من مباشرة عليها الحصول مالية مشورة إلى يحتاج شخص لأي يمكن بالتالي و. محددة مالية اوراق خدمة او مالية ورقة حول توصية الى يشير او يحتوي ولا ترويجيه مادة او مالية ورقة عن علانا ليست التقرير هذا في الواردة والمعلومات التقرير هذا
 لها ليس السعودية للاستثمار بلوم شركة أن كما.  التقرير هذا استخدام نتيجة استثماري قرار أي عن ناتجة خسارة أي عن مسؤولية أي للاستثمار السعودية بلوم شركة تتحمل لا.  جيدة سمعة ذات و موثوقة موارد على فقط معتمدين ، الإمكان قدر دقيقة و شاملة التقرير هذا في الواردة المعلومات تكون أن لضمان ممكن جهد كل السعودية للاستثمار

 أو أسعار تتذبذب أن يمكن.  التقرير في المذكورة المالية الأوراق هذه من أي اصدار سبقت التي شهرا عشر ثنيالا خلال خدمات أو نصيحة أي السعودية للاستثمار بلوم شركة تقدم لم ، ذلك إلى بالإضافة.  صلة ذات مالية أوراق في أو بعضها أو منها كل في استثماري وضع لها يكون قد بل ،  التقرير في المذكورة المالية الأوراق من أي في حصة
 حي ،21/8/2008 الموافق. هـ12/01/1429 بتاريخ( 08094-37 رقم ترخيص) الماليّة السوق هيئة قبل من مرخّصة السعوديّة للاستثمار بلوم شركة التقرير هذا على يعتمد مالية قأورا أي في الاستثمار كان اذا تنتج قد خسائر أي عن مسؤوليتها السعودية للاستثمار بلوم شركة ترفع و ، قيمتها تفقد و التقرير هذا في المذكورة المالية الأوراق قيمة
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 التوزيعات النقدية للصناديق العقارية المتداولة

وذلك من   ،% مقارنة بالفترة المماثلة  من العام السابق4.5بعائد توزيع   مليون 401  بلغحيث  للنصف الأول من العام الحالي% 32اع بنسبة التوزيعات النقدية للقطارتفعت 
، و م2020منذ عام نقدية  بينما لم يوزع جدوى ريت الحرمين أرباحزيرة ريت و المعذر ريت بالتوزيع بشكل سنوي حيث يقوم صندوق الج صندوقا 17صندوقا من أصل  12خلال 

 السيولة لاحتياجات الصندوق مدير لتقييم نظرا 2021 الثاني النصف إلى 2020 عام أرباح توزيعات تأجيل.  كما أعلن سويكورب  م2020النصف الثاني من عام  منذالمشاعر ريت 
  سجل بينما،  ، يليه صندوق بنيان ريت مقارنة ببقية القطاع شهر الماضية  12 ـالتوزيعت خلال عائد  حقق صندوق مشاركة ريت أفضل .2021 عام خلال للصندوق النقدية

 . عائد توزيعأقل  ريت مفيك

النصف الاول من العام الحالي  مقارنة  % على التوالي خلال130% و 161 % و180صندوق  الأهلي و بنيان و الخبير بنسبة   صناديق كان أبرزها 7فقد ارتفعت الأرباح الموزعة لـ 
% و 25ض توزيعات صندوق تعليم و مشاركة بنسبة ففي حين انخ،  و سدكو ريت الراجحي ريت صندوق  ستقرت توزيعات كل من  بينمابالفترة المماثلة من العام الماضي ، 

 .مقارنة بلا شيء عن الفترة المماثلة 2021مليون ريال عن النصف الأول  3.7بتوزع   تميفك ري في حين قام صندوق %  على التوالي.14

 79في مقدمة الصناديق بعد أن قام بتوزيع  الخبير ريت،  جاء صندوق شهر الماضية  الـ12خلال    %88بلغت نسبة التوزيعات النقدية من الدخل التشغيلي للقطاع ما نسبته  
 12% حسب التوزيعات النقدية لآخر 4.5بلغ متوسط عوائد التوزيعات النقدية للقطاع  شهر من العام الحالي.  12ال مليون ريال خلال  58تشغيلي قدره  مليون ريال مقارنة بدخل

 بينما جاء صندوق .% على التوالي5.8% و5.9بـ   دراية ريتبنيان ريت و   صندوق يليه%، 6متصدرا القائمة بعد أن حقق عائدا قدره  شهرا ، في حين لا يزال صندوق مشاركة ريت
حيث انه وزع  الجزيرة ريت المعذر ريت و  ائد توزيعلم يتم حساب ع على التوالي.% 2.5% ، و3.9كأقل صناديق القطاع تحقيقا لعوائد التوزيع بحوالي  ميفك ريت و  تعليم ريت

 . 2020الى النصف الأول من  2019للنصف الأول من 

 

 )حسب سياسة التوزيع كل ربع سنة( 2021الصناديق التي وزعت عن الثالث 
 الصندوق )مليون ريال( التوزيعات النقدية ال ()ري توزيع الوحدة
 ملكية ريت 8.9 0.13
 دراية ريت 19.4 0.18
 جدوى ريت السعودية 31.6 0.2

 سدكو 9.6 0.16

 
 

 

 (:FFOنسبة التوزيعات من الدخل التشغيلي ) التالي يوضح الشكل  :المتداولة  يعات الأرباح للصناديقعائدات توز يوضح الجدول التالي
 توزيع
 الوحدة
 
 

 (ريال)

 الصندوق 2021الأرباح  توزيعات عائد 2020الأرباح  توزيعات عائد

 مشاركة ريت 6.0% 6.5% 0.60

 بنيان ريت 5.9% 4.0% 0.60

 دراية ريت 5.8% 5.2% 0.76

 الخبير ريت 5.5% 4.2% 0.53

 الرياض ريت 5.0% 4.3% 0.52

 1الأهلي ريت  5.0% 3.3% 0.68

 جدوى ريت السعودية 4.9% 4.7% 0.76

 ملكية ريت 4.5% 4.1% 0.46

 سدكو كابيتال ريت 4.5% 4.5% 0.55

 الراجحي ريت 4.5% 4.5% 0.56

 تعليم ريت 3.9% 4.5% 0.56

 ميفك ريت 2.5% 1.9% 0.20

 ريت المعذر توزيع سنوي  0.00

 الجزيرة ريت توزيع سنوي  0.00

يوزع لم 0.00  جدوى ريت الحرمين لم يوزع  

يوزع لم 1.0% 0.00  مشاعر ريت 

يوزع لم 0.00 يوزع لم    سويكورب وابل ريت 
 المصدر: القوائم المالية للصناديق  و فريق أبحاث بلوم
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 الخبير ريت

 الجزيرة ريت

 مشاركة ريت

 جدوى ريت السعودية

 الرياض ريت

 1الأهلي ريت 

 سدكو كابيتال ريت

 الراجحي ريت

 دراية ريت

 بنيان ريت

 ملكية ريت

 المعذر ريت
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  لصناديق العقارية المتداولةالتقييم  مضاعفات

ولم يواكب حركة السوق المرتفعة بشكل عام ، حيث % ، 12.7ع العقاري حيث ارتفع بنسبة % منذ بداية العام اعلى من  ارتفاع القطا14.8بنسبة قطاع الصناديق العقارية  ارتفع 
، في حين يتداول صندوق الجزيرة ريت مشاركة ريت بأقل من قيمة أصوله ، يليه صندوق  المعذر ريت .  يتم تداول بداية العام% منذ 33.4بنسبة الرئيسي  السوقارتفع مؤشر 

مره(.   16.5ريت بمكرر ) درايةيليه صندوق  مره(، 14.5ريت بأقل مكرر السعر على الدخل من العمليات التشغيلية  بمكرر ) بنيانرق كبير.  يتمتع بأعلى من قيمة أصوله بفا
 مرة( . 113.8ريت بمكرر ) جزيرةمره(، و يليه صندوق  ال 145.7ريت بمكرر عالي ) المشاعربينما يتداول صندوق  

 
 

ا، يليه صندوق مشاعر ريت . كما تتميز العقود التي لديها سندات لأمر يتمتع صندوق التعليم ريت بكونه الأكثر استقرار في هذا القطاع بسبب عقود الإيجار طويلة الأجل نسبيً 
 لعقود التأجيرية. تغطي معظم فترات التأجير  بجودة عقود أعلى من نظيراتها ، و يوجد لدى كل من الخبير و المشاعر و مشاركة وجدوى الحرمين على مثل هذه ا

 

 (:   P/FFOيوضح الجدول التالي السعر إلى الدخل التشغيلي  ) (: Price/NAVصافي قيمة الأصول السوقية للوحدة  )السعر الى يوضح الشكل 

 
 

 جودة العقود الإيجارية للصناديق العقارية المتداولة

 يوضح الشكل التالي مدة العقود الإيجارية 

 

 
 عدد الأصول العقارية لكل صندوق عقاري و النمو في الأصول:
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مشاعر  تعليم ريت
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مشاركة 
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الراجحي  ملكية ريت
 ريت

سدكو  الخبير ريت
كابيتال 

 ريت

الرياض 
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جدوى ريت  بنيان ريت
 السعودية

جدوى ريت 
 الحرمين

المعذر 
 ريت

الأهلي  دراية ريت
 1ريت 

الجزيرة 
 ريت

سويكورب 
 وابل ريت

 ميفك ريت
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م . شهد النصف الاول من العام 2020في عام  164مقابل  عقار 170حيث بلغ إجمالي العقارات في القطاع  الحالي العام من الأول النصف خلال الاستحواذات أستمرت وتيرة 
بينما  عقاريين ، على أصلين  حيث استحوذ صندوق الخبير ريتعقارات  6حيث اضاف القطاع خلال هذه الفترة  مدرجة قصنادي 5 قبل من تمت ستحواذاتالا العديد منالحالي  

 على أصل لكل منهم. و المشاعر ريت  و جدوى ريت السعودي و بنيان ريت  والمشاركة كل من استحوذ  

 يوضح الجدول التالي نمو الأصول لكل صندوق :  

 

 التغير )%(
 للعقارات الدفترية القيمة

 النصف بنهاية الاستثمارية
2020من  الأول  

 للعقارات الدفترية القيمة
 النصف بنهاية الاستثمارية
2021من  الأول  

حجم الأصول بنهاية 
النصف الأول من 

2021 
 الصندوق

 مشاعر ريت 659 636 498 27.7%
 الخبير ريت 1,993 1,723 1,432 20.4%
 دراية ريت 1,916 1,587 1,464 8.4%
 بنيان ريت 87 1,694 1,617 4.7%
 الجزيرة ريت 1,957 84 83 0.9%
 المعذر ريت 2,187 609 604 0.7%
 الرياض ريت 641 2,385 2,395 0.4%-
 ملكية ريت 2,549 957 962 0.5%-
1الأهلي ريت  1,348 1,835 1,844 0.5%-  
 تعليم ريت 783 557 561 0.7%-
 مشاركة ريت 1,712 933 941 0.8%-
 جدوى ريت السعودية 661 1,552 1,571 1.2%-
 سويكورب وابل ريت 970 796 806 1.3%-
 سدكو كابيتال ريت 1,021 981 1,005 2.4%-
 الراجحي ريت 2,122 2,003 2,208 9.3%-
 ميفك ريت 1,061 828 919 9.9%-

 جدوى ريت الحرمين 1,014 695 789 12.0%-
 المجموع 22,681 19,855 19,699 0.8%

 المصدر: القوائم المالية للصناديق 
 

 المصدر: الشروط و الأحكام و القوائم المالية للصناديق  
 
 

 

 صندوق لكل  العقارية الأصول عدد التالي الجداول يوضح    
 الصندوق 2019عدد العقارات  2020عدد العقارات  2021 العقارات عدد المكتملة استثمارات مشتركة عقود منفعة 

 الرياض ريت 16 18 18 18 4 0
 رة ريتالجزي 1 1 1 1 0 0
 جدوى ريت الحرمين 5 4 4 3 0 0
 تعليم ريت 2 3 3 3 0 0
 المعذر ريت 13 15 15 13 0 5
 مشاركة ريت 9 11 12 12 0 4
 ملكية ريت 9 10 10 10 0 0
 مشاعر ريت 3 3 4 4 0 0
 1الأهلي ريت  3 4 4 4 0 0
 سدكو كابيتال ريت 11 11 11 10 0 0
 دراية ريت 26 27 27 27 0 2
 الراجحي ريت 18 18 18 18 0 0
 سويكورب  4 4 4 4 0 1
 جدوى السعودية 8 8 9 9 0 0
 ميفك ريت 8 7 7 7 0 2
 بنيان ريت 10 10 11 11 0 1
 الخبير ريت 7 10 12 12 0 1

 الإجمالي 153 164 170    

 
 العقارية المتداولة  الرافعة المالية للصناديق

تفوق صندوق الرياض ريت على صندوق 
صندوق  الراجحي ريت كأكبرجدوى ريت و 

للنصف عقاري متداول من حيث الأصول 
المشاعر ، و حقق الأول من العام الحالي

القيمة الدفترية أكبر زيادة في نمو  ريت 
بسبب الأستحواذ  للعقارات الاستثمارية

ريت .  الخبيريليه صندوق  عقار جديد على 
و  جدوى الحرمين ريت في حين سجل 

ريت إنخفاض كبير في قيمة مفيك 
العقارية . ونلاحظ خلال هذه  الأصول

% لصندوق 9الفترة انخفاض بنسبة 
الراجحي وتكوين مخصص للانخفاض 

مليون بسبب ان بعض القيم  190بقيمة 
الدفترية للعقارات أكثر من قيمتها 

 العادلة 
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 . م2020 عامب% مقارنة 2في النصف الأول من العام الحالي ، مرتفعا بنسبة مليون ريال سعودي  7,017.9بلغ إجمالي التسهيلات المسحوبة لقطاع صناديق استثمار العقار
و يعتبر اول  2021  مارس 09 في ريال سعودي  مليون 149.9 لأجل  بقيمةيعود الأرتفاع في اجمالي القروض في القطاع الى حصول صندوق المشاعر ريت على قرض طويل ا

يمتلك صندوق الرياض ريت أكبر قرض قائم مليون ريال سعودي.   385.08% لتصل الى 102كما ارتفعت قروض صندوق بنيان ريت بنسبة  .قرض في تاريخ الصندوق 
التسهيلات البنكية تعطي مؤشرا على قدرة الصناديق العقارية على  لجزيرة ريت لم تستخدم اي رافعة مالية.مليون ريال سعودي . في حين ان سويكورب ريت وا  867بقيمة

تلجأ   و التوسع مستقبلا.النمو عن طريق استغلال الفرص المستقبلية . في حين تشير المعدلات المنخفضة من حجم الديون الى مجموع الاصول الى قدرى أكبر للإقتراض 
مالها عن طريق طرح م رفعت كل من الخبير ريت و ملكية ريت رأس 2020يق الى زيادة رأس المال كمصدر بديل للتمويل دون زيادة الرافعة المالية. خلال عام بعض الصناد

  دةقام  الخبير ريت برفع رأس ماله مرة اخرى بغرض الاستحواذ على عقاريين في مدينة ج 2021، و خلال النصف الأول من وحدات جديدة

 

 :  ةحجم التسهيلات المستخدم يوضح الجدول التالي  : لكل صندوق  حجم الديون على مجموع الأصوليوضح الشكل التالي 

 

 الصندوق  )مليون ريال(
 الرياض ريت 866.91
 الراجحي ريت 791.26
 الخبير ريت 762.37
 دراية ريت 747.98
 جدوى ريت السعودية 603.12
 1الأهلي ريت  558.22
 سدكو كابيتال ريت 488.58
 مشاركة ريت 453.92
 ميفك ريت 434.00
 بنيان ريت 385.08
 ملكية ريت 341.96
 جدوى ريت الحرمين 232.30
 مشاعر ريت 149.89
 المعذر ريت 100.46
 تعليم ريت 94.30
 سويكورب وابل ريت 7.51
 الجزيرة ريت 0.00

  المجموع  7,017.86
 

 .مليون ريال 8ويكورب مطلوبات عقود الإجار بقيمة ** لدى صندوق س

47.8% 
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40.9% 
38.3% 37.3% 

34.0% 33.7% 33.7% 
29.7% 28.5% 27.6% 

22.7% 
20.1% 

15.2% 14.7% 

0.8% 0.0% 
سدكو كابيتال ريت

دراية ريت 
ميفك ريت 
الخبير ريت 
الراجحي ريت 
ض ريت 

الريا
ملكية ريت 
مشاركة ريت 
جدوى ريت الحرمين 
الأهلي ريت  
جدوى ريت السعودية 1

مشاعر ريت 
بنيان ريت 
المعذر ريت 
تعليم ريت 
سويكورب وابل ريت 
الجزيرة ريت 
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يساهم في تخفيض المخاطر خاصة إذا اختلف الأصل العقاري عن موجودات محفظة الصندوق وقلل من الارتباط من ناحية   تنويع الأصول المملوكة للصناديق العقاريةان 
خبير في المرتبة صندوق جدوى السعودية في المرتبة الثانية ، ثم المعذر،  واليليه صندوق دراية ريت هو الأكثر تنوعًا في القطاع ، ثم ان   .قةالمستأجر والقطاع والمنط

استثمار ما يصل إلى  ية المتداولةالعقاربعض الصناديق العقارية تستثمر خارج المملكة العربية السعودية ، حيث تستطيع صناديق  .من حيث تنوع الأصول القطاعي ،الثالثة 
بنيان ريت و مفيك ريت على ال يمتلك كل منكما ،  الولايات المتحدة الأمريكيةفي  صندوق الرياض ريتل استثمارات مشتركة مثل٪ من رأس مالها في الأسواق الدولية. 25

 يون ت .أصول عقارية في دولة الإمارا

 التنوع القطاعي  

 

عدد التنوع 
 القطاعي

ستودعات و م
مجمعات 

 صناعية
 اسم الصندوق مكتبي تجاري و تجزئة سكني فنادق تعليمي صحي

 دراية ريت 7% 22% 22% 4% 4% 4% 37% 7
 جدوى ريت السعودية 22% 22% 11% 11% 22%   11% 6
 المعذر ريت 20% 33% 7% 13% 13%   13% 6
 الخبير ريت 8% 50% 8%   25%   8% 5
 الرياض ريت 43% 26%   22% 9%     4
 الراجحي ريت   61%     22% 6% 11% 4
 مشاركة ريت   42% 25% 17%     17% 4
 سدكو كابيتال ريت 18% 64% 9% 9%       4
 ملكية ريت   70% 10% 20%       3
1الأهلي ريت  25% 50%   25%       3  
 بنيان ريت   50% 30% 20%       3
يتميفك ر   57%   43%       2  
 جدوى ريت الحرمين   40%   60%       2
 مشاعر ريت 25%   75%         2
 الجزيرة ريت             100% 1
 سويكورب وابل ريت   100%           1
 تعليم ريت         100%     1

 

 التنوع الجغرافي

مةرمكة المك الجبيل مناطق اخرى ندوقاسم الص الرياض المنطقة الشرقية جدة   
 دراية ريت * * *  * الأحساء

 جدوى ريت السعودية * *    
 المعذر ريت * *    عنيزة

 ملكية ريت * * *   خميس مشيط
 الرياض ريت * * *   امريكا

 الراجحي ريت * * *   خميس مشيط
 الخبير ريت *  *   تبوك

 مشاركة ريت * *   * الخرج ، دبي
 سدكو كابيتال ريت * * * *  
1الأهلي ريت  *  *     

 بنيان ريت *     دبي، أبها ، المدينة ،جازان
 ميفك ريت *  * *  دبي

 جدوى ريت الحرمين    *  
 مشاعر ريت    *  
 الجزيرة ريت   *   

 سويكورب وابل ريت *     حفر الباطن ، تبوك، الدوادمي
 تعليم ريت *     

 

 :احتساب النقاطمعايير التصنيف و 

 

 :  تنوع الأصول الجغرافي و القطاعي
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بناء تم اختيار هذه المعايير  .به  يكون لكل معيار وزن خاص الصناديق العقارية المتداولة في السوق السعودي بحيثأداء لقياس و تقييم  معاييركمية خمسةتم استخدام 
 المالية، و مضاعفات التقييم.الرافعة و،  ود العقومدة الأصول ، وجودة  ونمو ، الأرباح التشغيليةو قدرة الصناديق على الحفاظ على عائداتهم التوزيعية،على 

 :التصنيف استراتجية

 معيار الربحية  -1

غير  صولالأ –القيمة السوقية + الديون عبارة عن  )وهي  المعدلة لصندوقالتشغيلي على قيمة ا الدخل بقسمة هتم حساب  (Implied cap rate): معدل العائد الضمني
 التشغيلي بسعر السوق الحالي.  الدخلأعلى عائد من  ذاتية ( . نفضل الصناديق العقارالعقارية

على أداء  مقياسا مهما يدل ، و يعديشير الى التدفقات النقدية الواردة من الأنشطة والأعمال التشغيلية للصندوق  : (FFO/Unit) للوحدة  دخل العمليات التشغيلية
و  إلى صافي الدخل وطرح أية أرباح مُحقّقة من بيع الممتلكات فاء و قيمة الانخفاض في العقاراتوالإط لاكالصندوق التشغيلي، ويُحتسب هذا المعيار عبر إضافة الإه

  نفضل الصناديق ذات الدخل الأعلى .العقارات

 معيار التوزيعات النقدية  -2

الصناديق يعتبر معيار مفيد لتحليل قدرة و  , (FFOالعمليات التشغيلية ) منبالدخل  لى نسبة الأرباح الموزّعة مقارنةيشير إ: (Dividend Payout Ratioمعدل توزيع الأرباح )
إلى الصندوق ، وقد يحتاج للصندوق الدخل من العمليات التشغيليةإلى أن التوزيعات الحالية أكبر من  % 100رباح. يشير معدل التوزيعات بأكثر من لأعلى تغطية توزيعات ا

 . بنسبة توزيع عالية ومستدامة التي تمتازالصناديق عموما، نفضل . رباحلأفي تغطية توزيع ا النقدي للمساعدة حتياطيلإالسحب من ا

لمختلف  الأرباحبتوزيع معظم ما تجنيه من أرباح تقريبا على المالكين، وبالتالي يجب تقييم عائد توزيعات الصناديق الإستثمارية تقوم ( Dividend Yieldعائد توزيعات الأرباح )
 . ائد الأعلىبالتالي، نفضل الصناديق ذات العمن أرباح في السنة نسبة إلى سعر سهمها حاليا.  يدفعه الصندوقتقيس مقدار ما  هيو. الصناديق

 مضاعفات التقييم  -3

يشير الى بسعر سهمها ، و  مقارنة مقدار ما تولده الشركةلفترة معينه إلى الدخل التشغيلي  الحاليالسوقي  تقيس نسبة السعر  :(P/FFO)  الدخل التشغيليالسعر إلى 
 بأقل مكرر. التي تتداولالصناديق نفضل في السوق.  العقارية جاذبية التسعير لصناديق

، النسب الموجبة تعني ان قيمة أصوله بمتوسط مقارنة  لصندوقل السوقي سعرالس يقي: (Price/NAV)متوسط التقييمات العقارية للأصول صافي قيمة لسعر الى ا
  .لسالبة او المنخفضة. نفضل الصناديق ذات القيمة اوق يتداول بأعلى من قيمته العادلة و النسب السالبة تعني ان الصندوق يتداول بأقل من قيمته العادلةالصند

   مخاطرالإدارة  عيارم -4

نفضل الصناديق العقارية ضمن استمرار التدفقات النقدية المطلوبة، من المهم أن تضم محافظ صناديق الريت عقود إيجار طويلة الأجل بحيث ت  يجار:الإعقد متانة و جودة  
 ذات العقود طويلة الأجل و التي تحمل سندات لأمر على عقودها التأجيرية.

الريت ذات التوزيع  ديقصنيف صناقمنا بت ،تخفيض المخاطر قدرة الصندوق على الى الأصول  معيار التنوع يشير   :صول من حيث القطاعات والتوزيع الجغرافيالأتنوع 
 .مراتب متدنية ضمنمعين الصناديق ذات التركيز الكبير ضمن منطقة جغرافية محددة أو قطاع  تصنيفعلى على مراتب متقدمة، وبالتالي الأالجغرافي 

  في الأصول و النمومعيار الرفع المالي  -5

نفضل الصناديق  من إجمالي قيمة أصوله. بالتالي، % 50أكثر من العقاري المتداول صندوق ال أن يقترض لايمكنالتنظيمية،  اللوائححسب  صول:الأالقروض إلى إجمالي 
 . و التوسع مستقبلامما يعني انها لديها قدرى أكبر للإقتراض العقارية الأقل اقتراضا ، 

جديدة خلال أصول  ستحوذت علىالصناديق التي أبالعام السابق. ان  هي نسبة نمو الأصول الإجمالية للصناديق خلال العام مقارنة: السنويمعدل النمو في قيمة الأصول 
زيادة محتملة في صافي الربح  حيث يشير هذا النمو إلى. نفضل الصناديق العقارية ذات النمو الأعلى في الأصول على أساس سنوي للأصولأعلى نمو  العام سجلت
 . السنوات القادمة لالالتشغيلي خ

 : (0) ( إلى الأسوأ3تيب أداء صناديق الاستثمار العقارية. من الأفضل )يوضح الجدول التالي تر



 نظرة عامة على الصناديق العقارية المتداولة 
 2021أكتوبر 

 بلوم شركة بذلت. التقرير هذا على بالاعتماد ليس و متخصص و مؤهل مالي مستشار من مباشرة عليها الحصول مالية مشورة إلى يحتاج شخص لأي يمكن بالتالي و. محددة مالية اوراق خدمة او مالية ورقة حول توصية الى يشير او يحتوي ولا ترويجيه مادة او مالية ورقة عن علانا ليست التقرير هذا في الواردة والمعلومات التقرير هذا
 لها ليس السعودية للاستثمار بلوم شركة أن كما.  التقرير هذا استخدام نتيجة استثماري قرار أي عن ناتجة خسارة أي عن مسؤولية أي للاستثمار السعودية بلوم شركة تتحمل لا.  جيدة سمعة ذات و موثوقة موارد على فقط معتمدين ، الإمكان قدر دقيقة و شاملة التقرير هذا في الواردة المعلومات تكون أن لضمان ممكن جهد كل السعودية للاستثمار

 أو أسعار تتذبذب أن يمكن.  التقرير في المذكورة المالية الأوراق هذه من أي اصدار سبقت التي شهرا عشر ثنيالا خلال خدمات أو نصيحة أي السعودية للاستثمار بلوم شركة تقدم لم ، ذلك إلى بالإضافة.  صلة ذات مالية أوراق في أو بعضها أو منها كل في استثماري وضع لها يكون قد بل ،  التقرير في المذكورة المالية الأوراق من أي في حصة
 حي ،21/8/2008 الموافق. هـ12/01/1429 بتاريخ( 08094-37 رقم ترخيص) الماليّة السوق هيئة قبل من مرخّصة السعوديّة للاستثمار بلوم شركة التقرير هذا على يعتمد مالية قأورا أي في الاستثمار كان اذا تنتج قد خسائر أي عن مسؤوليتها السعودية للاستثمار بلوم شركة ترفع و ، قيمتها تفقد و التقرير هذا في المذكورة المالية الأوراق قيمة
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النمو   المخاطر مضاعفات التقييم التوزيعات النقدية معيار الربحية    

 25% 30% 10% 15% 20%  

 الترتيب
معدل 
العائد 

  الضمني

الدخل من 
العمليات 

التشغيلية 
 للوحدة

معدل 
التوزيع 

الأرباح من 
الدخل من 

ملياتالع  

عائد توزيع 
  الارباح

السعر / 
الدخل من 
العمليات 
 التشغيلية 

السعر/ 
صافي 
قيمة 

الأصول 
 السوقية

تنوع 
 الأصول 

جودة 
 العقود

الديون / 
مجموع 
 الأصول 

النمو في 
 أسم الصندوق الأصول

 بنيان ريت 2 3 2 2 2.00 3.00 3.00 2.00 3.00 3.00 1
 المعذر ريت 2 3 2 3 3.00 3.00 2.00 2.00 2.00 3.00 2
 دراية ريت 2 1 2 3 1.00 3.00 3.00 3.00 3.00 2.00 3
 الرياض ريت 2 2 3 2.5 2.00 2.00 2.00 3.00 2.00 3.00 4
1الأهلي ريت  2 2 2 2 1.00 2.00 2.00 3.00 3.00 3.00 5  
 جدوى ريت السعودية 3 2 2 3 1.00 1.00 2.00 3.00 3.00 2.00 6
 مشاركة ريت 1 2 3 2.5 3.00 2.00 3.00 2.00 2.00 3.00 7
 الخبير ريت 3 2 3 2.5 2.00 1.00 3.00 2.00 2.00 1.00 8
 ملكية ريت 1 2 3 2 2.00 3.00 2.00 2.00 2.00 3.00 9

 تعليم ريت 1 3 3 1 1.00 2.00 1.00 2.00 3.00 2.00 10
 الراجحي ريت 0 2 3 2.5 1.00 1.00 2.00 3.00 2.00 2.00 11
 سدكو كابيتال ريت 0 1 3 2.5 1.00 2.00 2.00 3.00 2.00 2.00 12
 مشاعر ريت 3 3 3 1.5 2.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 13
 الجزيرة ريت 0 3 1 1 1.00 0.00 1.00 2.00 1.00 1.00 14
 سويكورب وابل ريت 0 3 1 1 3.00 1.00 0.00 0.00 1.00 2.00 15
 جدوى ريت الحرمين 2 2 2 1.5 2.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 16
 ميفك ريت 0 1 1 1.5 3.00 0.00 1.00 0.00 0.00 1.00 17


