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الأحـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــداثأبـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــرز

نــــــــــبــــــــذة عـــــــــن مــــــــــجـــــــــريــــــــات الــــــــــــــــصــــــــــــــنــــــدوق

الأصـــــول الـــــتــــي يــــســــتــــثـــــمــــر بــــهـــــا الـــــصـــــــنــــــــدوق

نسبة الإيجار لكــل أصـــل مــــن أصـــول الصـــــنــدوق مـــــــن 
إجمالي إيجارات أصول الصندوق

نسبة الإيرادات الغير محصلة من إجــمــالـي الإيـــــــرادات 
ونسبة المصروفات الغير النقدية من صــافـــي أربــــــــاح

الصندوق

غيراتالعقار قيمةونسبةالمؤجرةالعقاراتقيمةنسبة
المملوكةالعقاراتقيمةإجماليإلىالمؤجرة 05

06

07

٠٤

٠١

٠٢

٠٣

الـــــــــــــــصــــــــــــــــــــــــــــــــنــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــدوقعـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــن

11

08

09

10

ـــــــــــــــــــل الأداءـــســــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــجـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ةتـــغــيــيــرات أساسيــة او غير أساسيـــــــــــة خلال الفــــتـــــر 

تــــحـــــــديـــثــــات شـــــــروط وأحـــــــكــــــــــــام الصـــــــنـــــــــــــــــــدوق

جدول مقارنة يغطي أداء الصندوق خــلال الســـــنــــوات 
(ــذ تأسيــــس الصــنـــــدوقـأو مــــن)المالية الثلاث الأخيرة 

12

13

14

15

تقــــــــــريــــــــــــر مــــــــــجــــــــــلــــــــــــس إدارة الــــــــــصــــــــــنـــــــــــــــدوق

رـــتــــــــــــقــــــــــــــــــــــــريــــــــــــر تــــــقــــــويــــــــــــم المـــــــخـــــــــــــــــــاطـــــــــ

بيان حول العمولات الخاصة التي حصــــل عليها مديـــــر
الصندوق خلال الفترة

ـــــم الـــــــــــــــــمـــــــــــالــــــــــــــــــــيــــــــــــــــــةـالـــــــــــــــــــــقـــــــــــــــــــــوائـــــــــــــــــ

جدول المحتويات
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ا ومتوافـــق مـــع أحــكــام الـــشــريـــعــــــــة الإسلامــيـــــة، وهـو مدرج في سوق الأســـــهــــــــم ـــلقطاع التجزئة هو صندوق استثمـاري عـــقــــاري مـــقـــفــل مــــطــــروح طـــــــرحـــــا عامريتصندوق الإنماء 
.4345تحت الــــمؤشــر رقــــــــــم « تداول»الســـــعـــــوديـــة 

.من صافـــــــي أربـــاحه ســـنــويا عـــلــى مالكي الوحدات% 90يهدف الصندوق إلى الاستثمار في الأصول العقارية داخل المملكة العربية السعوديــــــــــة، وتـوزيع ما لا يقل عــن 

3

:الصندوقاحداثأبرزادناهتجدون

.الرياضفي(وتجاريمكتبي)مبنىملكيةونقلالاستحواذبإتمامالصندوقمديرقام
التصرفاتضريبةشاملةغيرسعوديريال(52,000,000)الاستحـــواذقيمةبلغتوقد

 تمويلهتموقدسعوديريالالف500بلغتالسعيرسومأنكماالعقارية،
ا
منكاملا

.للصندوقالمتاحةالبنكيةالتسهيلات

وذلكم2019وعامم2018لعامالمضافةالقيمةبضريبةالمتعلقةالاستئنافقرارصدر
وقدرهددالمسالمبلغباستردادالصندوقوقامالصندوق،منالمقدمالاستئنافبقبول

.سعوديريال9,047,230

تعزيزوالمصالحتوحيدبهدفالإدارةرسوماحتساباليةبتغييرالصندوقمديرقام
(%12)الصندوقأدارةلرسومأعلىحدإضافةيتمبأنوذلكللصندوقالماليالمركز
.التشغيليةالنقديةالتدفقاتصافيمن

 يحققبماالأملاكمديررسوماحتسابطريقةتعديل
ا
 وتحفيللمصالحتوحيدا

ا
لرفعلهزا

منبةونسالمحصلالايرادمننسبةالرسومتكونبأنوذلكوالتحصيل،الاشغالنسب
.أدنىحدوجوددونالتأجيرعقود

منندوقللصالمستحقةالمبالغبتحصيلالأملاكمديرمعبالتعاونالصندوقمديرقام
تحصيلبمتوسطوذلك2023عامخلال85,074,739.57تحصيلتموقدالمستأجرين،
3,965,022السابقالعامفيللتحصيلالشهريالمعدلوكانشهر،لكل7,089,561.63

.2022عامفيريال3,402,518وريال

علىالحصولبهدفم2023عامخلالأصل100منأكثربدراسةالصندوقمديرقام
دارة،الإمجلسقبلمنالمعتمدةوالاستراتيجيةالصندوقمستهدفاتتناسبأصول
الموقعبينتجمعحيثالجودةعاليةعقاراتلاختياربعنايةوشاملةمطولةدراسةوبعد

فيمكتبيلمبنىشراءاتفاقيةتوقيعتممميز،وعائدالحديثوالتطويرالاستراتيجي
وان،القير مبنىملكيةنقلتموقدحطين،حيفيمكتبيومبنىالقيروانحي

.القادمةالأيامخلالحطينمبنىمليكةنقلويتوقع

عن الصندوق

قابل تـــم توقيع اتفاقية يقوم الصندوق بموجبها بالتنازل عن المكان مول في الرياض م
شاملة الاستحواذ على عقاريين جديدة، تبلغ قيمة الأصول محل الصفقة مليار ريال سعودي
بين قيمة المكان مول وقيمة العقاريين  الجديدة، على أن يدفع الصندوق الفرق النقدي

.  تقييم المكان مول وتقييم العقاريين الجديدة
.  مليون ريال سعودي50يتوقع أن تتجاوز صافي عوائد العقاريين الجديدة مبلغ 
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2018/04

يســـــــــــــــــــــــــتهدف 

ن الصــندوق تكــوي

محفظــــــــــــــــــــــــــــــة 

اســـــــــــــــــــــــتثمارية 

ـــــــة  ـــــــة قابل عقاري

لتحقيـــــــق دخـــــــل 

تأجيري ودوري 

تــــــــــم توقيــــــــــع اتفاقيــــــــــة 

ة مـــع التســهيلات الائتمانيــ

مصــــرف الانمــــاء متوافقــــة

مــــع الشــــريعة الإســـــلامية

مليـــــون ريـــــال 750بقيمـــــة 

ـــــــل رهـــــــن  ســـــــعودي مقاب

عقارات مدرة للـدخل وسـند

8مــدة التمويــل تبلــغ لأمــر

ســـنوات وســـيكون هـــام  

.شهور3سايبور+ 1.3الربح 

 من شـركة الإنمـا
ا
ء حرصا

د للاســـتثمار علـــى توحيـــ

ركز المصالح ولتعزيز الم

المــــــــــــالي لصــــــــــــندوق 

لقطـــــــاع ريـــــــتالإنمـــــــاء 

التجزئـــــــــــــــــة،  مـــــــــــــــــدير 

الصـــندوق  قـــرر إضـــافة 

من % 12حد أعلى قدره 

صـــــــافي الـــــــدخل مـــــــن 

العمليــات علــى رســـوم 

الإدارة للصــــــندوق مــــــع 

الإبقـــــــاء علـــــــى نســـــــبة 

% 0.75)رســـــــــوم الإدارة 

ل من صافي قيمة أصو

(الصندوق

تـــــأسيـــس 
الصنــــدوق

2021/06

تعيين مدير أملاك 
 عن اكيد 

ً
بدلا

للتسويق

تعيين الانماء 
  

ً
للاستثمار مديرا

للصندوق

2021/11

توقيع اتفاقية 
التسهيلات الائتمانية

2022/11

الاستحواذ على 
رمبنى سجنتش

2022/11

تغيير الاحتساب 
رسوم الادارية 

2023/07

إقامة مزاد لبيع 
(تبوك ) المكان مول 

2023/12

بنـــاء علـــى طلـــب عـــدد مـــن 

مــــــالكي الوحــــــدات ممــــــن 

مــن % 25يملكـون أكثـر مـن 

ر قيمة الوحدات لعزل مـدي

الصـــندوق والتفـــاوض مـــع 

مدير صندوق بديل

فقــــد صــــدر قــــرار مجلــــس 

الهيئـــــــــة بعـــــــــزل شـــــــــركة 

ســــــــــــويكورب عــــــــــــن إدارة 

صـــندوق ســـويكورب وابـــل

 ،
ا
 عامــا
ا
ريــت المطــروح طرحــا

وتعيــــــين شــــــركة الإنمــــــاء 

 
ا
 بـــــــديلا

ا
للاســـــــتثمار مـــــــديرا

للصندوق

توقيع اتفاقية 
شراء عقار مكتبي

2024/01

اســــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــتحواذ 

ريـــــتالإنمـــــاء "صـــــندوق

علــــــى "لقطــــــاع التجزئــــــة

مبنــــى مكتبــــي وتجــــاري

مليون 52بالرياض مقابل 

ة ريــال غيـــر شـــاملة ضـــريب

ــــــــــة،  التصــــــــــرفات العقاري

مبينة أن رسـوم السـعي

ألف ريال 500بلغت 

13فـــــي يـــــوم الأربعـــــاء 

زاد ديسمبر تم إقامة م

ـــــــي  حضـــــــوري والكترون

وك لبيع المكان مـول تبـ

ولــــــــم يــــــــنجح المــــــــزاد 

وســــــــــــــيعمل مـــــــــــــــدير 

ـــــــــــــــى  الصـــــــــــــــندوق عل

ى استكشاف خيارات أخر 

تعـــود بالفائـــدة لمــــلاك

الوحدات

يقـــع العقـــار فـــي حـــي 

ض حطــين بمدينــة الريـــا

وهــو عبــارة عــن مجمــع 

ـــــى  مكتبـــــي مقـــــام عل

أرض مســــــــــــــــــــــــــــــاحتها 

ــــــــع، ( 5,180.7) ــــــــر مرب مت

مليون 110وسعر شراء 

ريــال والعائــد الســنوي

مــــــن % 8.96الصــــــافي 

سعر الشراء 

يقع العقار فـي حـي

ــــــــة  القيــــــــروان بمدين

الريـــاض وهــــو عبــــارة 

عــــن مجمــــع مكتبــــي 

مقــــــــام علــــــــى أرض 

( 3,780)مســـــــــــــاحتها 

متــــــر مربــــــع، وســــــعر 

80شــــــــــراء العقــــــــــار 

ــ د مليــون ريــال والعائ

الســــــنوي الصــــــافي 

مــــــــــن ســــــــــعر % 9.12

الشراء

توقيع اتفاقية 
شراء عقار مكتبي

2024/01

تعيــــــين شــــــركة عقـــــــارات 

التجزئــــــــة مــــــــدير أمـــــــــلاك 

للمجمعـــــــــــــات الخاصـــــــــــــة 

ل وابـــســويكورببصــندوق 

 لشـــــركة أكيـــــريـــــت
ا
د بـــــديلا

للتســــــــــــويق والتطــــــــــــوير 

.العقاري
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2018 2019 2020 2021 2022 2023

الايراد •

مليون70•

الخسارة صافي •

(مليون57)•

صافي التدفقات من •
الأنشطة التشغيلية

مليون 30•

التوزيع •

مليون ريال31.860•

لكل وحدة0.27•

.  م، نظرا لعدم تحقيق العوائد المستهدفة من الأصول محل استثمار الصندوق2019-2018عدة تعهدات وتنازلات كان لها الأثر بتحقيق توزيعات الصندوق لعامي ( البائع للأصول عند تأسيس الصندوق ) قدمت شركة وابل العربية للاستثمار *

تيـار الكهربـائي لمـول ويهدف مدير الصندوق الى استخدام جزء من تلك المبالغ المحصلة لتغطية تكاليف توصـيل الالمستأجرين من فترات سابقة، م الى ارتفاع وتيرة تحصيل المديونيات المستحقة على 2023يعود السبب في ارتفاع صاف التدفقات التشغيلية لعام *
. ، ويتوقع أن يظهر ذلك الأثر في الأعوام المقبلة%70يخفض التكاليف التشغيلية للمول بنسبة حفر الباطن مما

الايراد •

مليون91.68•

صافي الربح •

مليون59•

صافي التدفقات من •
الأنشطة التشغيلية 

مليون 3.88•

التوزيع •

مليون ريال50.74•

لكل وحدة0.43•

الايراد •

مليون54•

صافي الخسارة •

(مليون151)•

صافي التدفقات من الأنشطة •
التشغيلية 

مليون 67•

التوزيع •

مليون ريال0•

لكل وحدة0•

الايراد •

مليون59•

صافي الخسارة •

(مليون14.85)•

صافي التدفقات من الأنشطة •
التشغيلية 

مليون 10.79•

التوزيع •

مليون ريال11.8•

لكل وحدة0.1•

الايراد •

مليون48.7•

صافي الخسارة •

(مليون3.6)•

صافي التدفقات من •
الأنشطة التشغيلية 

مليون 19.38•

التوزيع •

مليون ريال26.55•

لكل وحدة0.23•

الايراد •

مليون51.63•

صافي الخسارة •

(مليون10.22)•

صافي التدفقات من •
الأنشطة التشغيلية 

مليون 56.27•

التوزيع •

مليون ريال35.4•

لكل وحدة0.30•
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v 2021

93%

65%

52%

قبلا ينط

2022

٩٨%

٧٢%

٦٢%

لا ينطبق

2023

98%

83%

61%

٪82 :رسجنتش

المكان مول حفر الباطنالمكان مول الدوادميلمكان مول الرياضا

.  مغلقهلكونلم يتم إضافة المكان مول في تبوك نظرا 
.  نسبة التشغيل أعلاه تشمل المحلات قيد الاخلاء

:  تجدون ادناه نسب التشغيل للعقارات المملوكة للصندوق

6

:التأجير-١

نبذة عن مجريات الأصول
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غيلالتشنسبتدنيمنتبوكفيمولالمكانتأثرالماضيةالسنواتخلال
جائحةتأثيرذلكوتبع2020و2019عامفيرئيسينمستأجرينخروجنتيجة
جددنمنافسيوظهورالثانويةالمدنفيوبالأخصالتجزئةقطاععلىكورونا
بهدفالتجاريالمركزاغلاقعلىعملناذلكعلىبناءالمنطقة،نفسفي
بيععلىلنعمفإنناالمتاحةالخياراتدراسةوبعدالتشغيلية،التكاليفتوفير
الكترونيمزادعبرالمولطرحتمأخرى،مناطقفياستثمارهوإعادةالأصل

صبتحلولإيجادعلىيعملالصندوقمديرولايزالالمزادينجحولموحضوري
.الوحداتمالكيصالحفي

:المكان مول تبوك

2023خــلال عـــام 85,074,739ــل  ـــبـــالــــغ الــمستحـــقة للصــــــنـدوق مـــن الــمـــســتــــأجريــن، وقـــــد تــم تـــحــــصــــيــمــقـــــــام مــديـــــر الــــــصـــــنـــدوق بالـــتــعــــاون مــــــع مـديـــــر الأمـــــلاك بـــتـــحـــصــــيــــل الـــ
.2022ريال في عام 3,402,518ريال و 3,965,022لكل شهر، وكان المعدل الشهري للتحصــــــــيل في الـــــــعـام الـســابــق 7,089,561ـل  ــك بـــمــتــوســـط تــحـصــيـوذل

م2023ويعود سبب ارتفاع التحصيل إلى وجود مديونيات لفترات سابقة تم تحصيلها خلال سنة 

:التحصيل-٢

:التأجير-١

نبذة عن مجريات الأصول

عقد82بتجديدالأملاكمديرمعبالتعاونالصندوقمديرقام
منوذلكجددلمستأجرينجديدعقد34وتوقيعالحاليينللمستأجرين

.نوفمبرشهرحتىالسنةبداية

بةنسرفععلىبالعملالأملاكمديرمعبالتعاونالصندوقمديرقام
نتشر،سجمبنىوبالأخصللصندوقالمملوكةالعقاراتلجميعالتأجير
ارتفعتوقد%81.46كنتالاستحواذعندللمبنىالتأجيرنسبةأنحيث
.اتبالمكتأجيرأسعارتحسينمعنوفمبر،شهرنهايةفي%91.22لتصبح
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مقدمتغييرراسةلددوريبشكلالمقدمةالخدماتجودةمراجعةيتمأنعلىالتشغيلية،التكلفةتخفيضبهدفأسعارعروضعلىوالحصولالتشغيليةالتكاليفجميعمراجعةتمت
.الخدمة
مستأجركلحينهاحملويتللمستأجرينكهرباءعداداتإصداريتمبحيثللكهرباءالسعوديةللشركةالتابعةالكهرباءشبكةمعالباطنحفرمولالمكانلربطمعاملةتقديمعلىعملنا

تحصيلوأنكمامنهانسبةالمستأجرينعلىيتحملبينماالكهربائيالتياركاملتكلفةيتحملالصندوقبأنتبينللمولداتالحاليالوضعدراسةبعدأنهحيثالفعلي،استهلاكه
لبدءللموللكهربائيةاالأحمالوتصميمدراسةتقديموتمللصندوقالماليةالتدفقاتعلىبالضرريعودبماالتحصيلفيالعقباتمنالكثيريواجهالمستأجرينمنالكهرباءرسوم
.للكهرباءالسعوديةالشركةمنالكهربائيالتيارإيصالعملية

:العقود-٤

عمليـةفيايجابايساهمممام2022عامفي%58عنبدلا%93لتكونإيجارمنصةفيالمعتمدةالعقودنسبةورفعبهاالأملاكمديروتزويدالمستأجرينعقودحصرعلىالعملتم
.التحصيل

:التشغيل-٣

نبذة عن مجريات الأصول
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:كالتاليوهيالخمسة،التجاريةالمجمعاتفيحالياالصندوقيستثمر

الـــــعـقــــــــار
حفر -المكان مول 

الباطن

-المكان مول 

الرياض

-المكان مول 

تبوك

-المكان مول 

الدوادمي

-سجنتشر

الرياض

الرياضالدوادميتبوكالرياضحفر الباطنالــــــــمــــــــديــــــــــــــــــنــــــــــــــــة 

ملكية حرةعقد منفعةملكية حرةملكية حرةملكية حرةنـــــــــــــــوع الـــــمـــــلــــكـــــيـــة 

مــليـــــون)قيمة الشراء 
(  ريـــــــــــــال ســــــعـــــــــــودي

470.2323.6219.4166.852

النسـبـة مـــن إجـــمــــالي 

قيمة  أصول المحفظة
38.15%26.16%17.80%13.53%4.26%

:الأصول التي يستثمر فيها الصندوق
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(الصفقةعلىسعييوجدولاالعقاريةالتصرفاتضريبةشاملةغير)سعوديريالمليون80بقيمة12,822البناءومسطح3,780الأرضمساحةمكتبيمبنىالقيروانحيفي
حي)رةالمجاوالمناطقجميعمناليهالوصوليسهلمركزيبموقعويتمتعجيدحيفيويقعحديثالمبنىانباعتبارممتازعائديعدوالذي%9.12العائدصافييكونوبذلك
تعيينيتطلبلنوبذلكجارالايتحصيلعمليةوستسهلتشغيليةمصاريفيتطلبفلنرئيسيالمستأجرولكون(سلمانالملكطريقوشمالالأولتركيالأميرطريقشرقالقيروان
 تشغيليةتكاليفوجودعدمظلفيالمشابهةللعقاراتالمعتادةالمعدلاتيفوقالعائدأملاك،مدير

ا
.والدخلالاستقراريعززرئيسيمستأجروجودمعوخاصة

الصندوقديرمبهاقاموبعنايةوشاملةمطولةدراسةوبــعدالمساهمينربحيةاستدامةتعزيزأجلمنجديدةأصولعلىالاستحواذتتضمنالصندوقاستراتيجيةأنالىإشارة
أجرينمستمعومرتفعةمميزةبعوائدالرياضمنطقةفيعقاراتلعدةشراءاتفاقيةابراممنالصندوقمديرتمكناللهبحمدوأصل،100تجاوزتوالتيالمتاحةالأصولمنلعدد

أطولزمنيةلمدةالمستأجريناستقراروالأرباحاستدامةيعززمماالسوقأسعارمعمتوافقتأجيريوسعررئيسيين

غـــيـــر شــــامــلـــة الســــعــــي ) مـــلـــــيــــــــون ريال سعــــودي 110متر بقيمة 15,362.1متر ومســطــــح بـــنـــاء 5,180.7مبنى مكتبي بمساحة ارض ( حي حطين بالقرب من طريق الملك خالد ) في 
ـــــف التشغيليــــة ويـــســــهـــل مما يقلل الــــتــكــالــــي( شركتين )، يجمع بين موقع استراتيــــجـــــــي مـــمـــيـــز وتطوير حديث ويتمتع بعقد ايجار مع مستأجر رئيسي (وضـــريبـــــة التصرفات العقارية

.%8.97صافي العائد عمليــــــة التحـــصيـــــل وبــذلك يكون 

 لحرص مدير الصندوق على توسيع قاعدة الأصول بما يـــــخــــدم مصلحــــة مالكي الوحـــــدات مــــــن خـــلال التركــيــالاستحواذاتتأتي 
ا
لجـودة فــي ـز والبـــحـــث عــــلى عـــقـارات عالـية اــاستمرارا

.م وبذلك فإن اثرها المالي لا يظهر في هذا التقرير2024المنـاطق الاستراتيجية، علما بأن العقارات الموضحة أعلاه تم الاستحواذ عليها في عام 

العقار الأول 

العقار الثاني 

:فــيـهــاالأصول الــتــي يــــســـتــهــــدف الصـــــــنــدوق الاستــــثـمـــــار 

عقارات صفقة أسس

ار ريال سعودي ل الصفقة مليمحتـــم توقيع اتفاقية يقوم الصندوق بموجبها بالتنازل عن المكان مول في الرياض مقابل الاستحواذ على عقاريين جديدة، تبلغ قيمة الأصول
.  ةشاملة قيمة المكان مول وقيمة العقاريين  الجديدة، على أن يدفع الصندوق الفرق النقدي بين تقييم المكان مول وتقييم العقاريين الجديد

.  مليون ريال سعودي50يتوقع أن تتجاوز صافي عوائد العقاريين الجديدة مبلغ 
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ــة نـــــــــســـبـــة قيـــمـ

%73العقارات المؤجرة

نسبة قيمة العقارات

غـــــــــيــــــــر الـــمـــــــؤجــــــرة 
27%

البند

11

":تإن وجد"توضيح نسبة قيمة العقارات المؤجرة ونسبة قيمة العقارات غير المؤجرة إلى إجمالي قيمة العقارات المملوكة 
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محافظة –المكان مول 

حفر الباطن 

32.30%

مدينة –المكان مول

الرياض

41.84%

الايجارمنأصلكلنسبته

12

 100%المجموع*

–المكان مول 

محافظة الدوادمي 

17.20%

مدينة –سجنتشر 

الرياض

9.58%

اسم الأصل 

:إيجارات أصول الصندوقنسبة الإيجار لكل أصـــل من أصـــــول الصنـــــدوق من إجمالي 

مدينة –المكان مول 

تبوك

1.61%
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لة نسبة الإيرادات الغير محص

من اجمالي الايرادات 

10.78%

:كالتاليهيم2023عامالإيراداتإجماليمنمحصلةالغيرالإيراداتنسبة

13

البند

نسبة المصروفات الغير 

النقدية من صافي أرباح 

الصندوق

قبلاينط

نسبة الإيرادات الغير محصلة من إجمالي الإيرادات ونســــــبة المصروفات الغير النقدية من صافي أرباح الصندوق
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ينطبقلا

14

(إن وجد)، والموقع الإلكتروني لمزود الخدمة -حيثمــــا ينطبــــق–وصف للمؤشـر الاسترشادي للصنـدوق 
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20192020202120222023

1,149,508,173947,722,311932,864,494905,661,150865,350,740صافي قيمة أصول الصندوق في نهاية كل سنة مالية

9.748.037.97.687.33ةصافي قيمة أصول الصندوق لكل وحدة في نهاية كل سنة مالي

9.749.808.037.877.49أعلى صافي قيمة أصول الصندوق لكل وحدة عن كل سنة مالية

9.308.037.97.687.33أقل صافي قيمة أصول الصندوق لكل وحدة عن كل سنة مالية

118,000,000118,000,000118,000,000118,000,000118,000,000عدد الوحدات المصدرة في نهاية كل سنة مالية

0.430(*إن وجدت ) توزيع الدخل لكل وحدة 
0.10.2250.30

%3%3.19%3.62%3.39%4.56*ولنسبة التكاليف التي تحملها الصندوق من إجمالي قيمة الأص

لا ينطبقلا ينطبقلا ينطبقلا ينطبقلا ينطبقنتائج مقارنة أداء المؤشر الاسترشادي للصندوق بأداء الصندوق

فها، نسبة الأصول المقترضة من إجمالي قيمة الأصول، ومدة انكشا

وتاريخ استحقاقها
لا ينطبقلا ينطبقلا ينطبقلا ينطبقلا ينطبق

15

النقديةغيرالتكاليفتشمللا*

(:أو منذ تأسيس الصنـــــدوق)جدول مقارنة يغطي أداء الصندوق خلال السنوات الماليـــــة الثلاث الأخيرة 
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:(التأسيسمنذأو)سنواتوخمسةسنوات،وثلاثةلسنة،الإجماليالعائد.أ

16

اضيةالمالعشرالماليةالسنواتمنسنةلكلالسنويالإجماليالعائد.ب
:(التأسيسمنذأو)

منذ التأسيسثلاثة سنواتسنة واحدة

مليون ريال سعودي375.64مليون ريال سعودي159.74مليون ريال سعودي51.63

201820192020202120222023

مليون ريال سعودي91.7مليون ريال سعودي70
مليون ريال 54.2

سعودي
مليون ريال سعودي59.04

مليون ريال 48.74
سعودي

مليون ريال 51.63
سعودي

(:أو منذ تأسيس الصنـــــدوق)جدول مقارنة يغطي أداء الصندوق خلال السنوات الماليـــــة الثلاث الأخيرة 

.سنةكلعنالصندوقإيراداتأعلاهالمذكورالإجماليبالعائديقصد
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ريالمليون40منثرأكالمبلغذلكويشكلقبلهم،منــةـالـــمــــقـــدمالتعهداتوفقللاستثماروابلشركةمنالمحصلللنقدنتيجةالتشغيليةالتدفقاتصافيارتفعم2020عامفي
.م2020مايوشهرفيصرفهتموالذيم2019عامتوزيعلتغطيةاستخدامهوتمسعودي،

20192020202120222023العام

صافي التدفقات من 
الأنشطة التشغيلية

مليون ريال سعودي56.27مليون ريال سعودي19.38مليون ريال سعودي10.79مليون ريال سعودي67.18مليون ريال سعودي 3.88

(:أو منذ تأسيس الصنـــــدوق)جدول مقارنة يغطي أداء الصندوق خلال السنوات الماليـــــة الثلاث الأخيرة 

الأعوامعنالمستحقةالإيجاراتتحصيلوتيرةارتفاعالىم2023عامفيالتحسنسببويعودالتشغيلية،الانشطةمنالناتجـةالنقديةالتدفقاتصافييوضحجدولأدناهتجدون
:السابقة
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الصندوقتحملهاالتيوالأتعابوالعمولاتالخدماتمقابليوضحجدول.ج
:العاممدارعلىخارجيةلأطراف

18

القيمة المصروفات

5,132,497 أتعاب الإدارة 

مدير الأملاك  3,094,092

17,186,882
التشغيلمصاريف 

181,024
رسوم الحفظ

458,515 المصاريف الإدارية للصندوق 

57,500
مكافأة أعضاء مجلس الإدارة المستقلين

أتعاب مراجع الحسابات 67,500

328,900 اتعاب المقيمين العقارين 

1,298,950 اخرىمصاريف

رسوم جهات تنظيمية 590,679

3% اجمالي نسبة المصروفات

.يقصد بالمصاريف الأخرى رسوم التأمين على العقارات، واتعاب المحامي، ومصاريف نثرية
. نسبة المصروفات من اجمالي الأصول
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ع مــــصــــرف لقطاع التجزئة قد وقع اتفاقــــــية التسهيلات الائتمانية مريتصندوق الإنماء 
مــلــيـون ريال ســـعــــودي 750الانماء متـــــــــوافــقـــة مع الـــشـــريــــــــعــــــــــة الإسلامية بقيمة 

.مقابل رهن عقارات مدرة للدخل وسند لأمر 

ــــنــــــدوق تعلن شركة الإنماء للاستثمار عن توزيع أربــاح نـــقـــدية على مــــالـــكــــي وحدات ص
م، بقيمـــة 2023يونيو 30م إلى 2023يناير 1لقطاع التجزئة عن الفتــرة مــــــــن ريتالإنماء 

.ريال سعودي لكل وحدة 0.13

 من صافــــــــي قيمة أصـــــول % 0,75تعديل الية احتساب رسوم الإدارة على أساس 
ا
سنويا

من صافي الدخل من العـــملــــيــــــات % 12الصندوق على أن لا تتجـــــــــــاوز أتــــــعـــــــاب الإدارة 
ــــــــــــع وتحتسب بناء علــــى أداء كــــل سنة على حدى، وتدفع من أصول الصندوق بشكل رب

.  سنوي لمدير الصندوق

جــــــزئة عــــــن لــقـــطاع التريــــتتعلن شركة الإنماء للاستثمار بصفتها مدير صندوق الانماء 
م و 2023ديسمـــبــر 13وذلك بتاريخ " تبـــــــوك المجمع–إقامة مزاد لبيــــع المكــــان مــــول 

م تم الإعلان عن عدم نجاح مزاد واجــــــهــــة المستقـــــــبل لـــــبــــــــيــــــع2023/11/21في تاريخ 
خــــدم وسيعمل مدير الصندوق على البحث عن خيارات أخرى بما ي-تبوك -المكان مول 

.مصلحة مالكي الوحدات

:إذا حدثت تغييرات أساسية او غير أساسية خــــــــلال الفترة وأثرت في أداء الصندوق، فيجب الإفـــصـــــاح عنها

الإنماء تعلن شركة الإنماء للاستثمار عن توزيع أرباح نقدية على مالكـــي وحــــدات صندوق
 0.17بقيمة م 2023م إلــــى ديسمبر 2023لقطاع التجزئة عن الفــتــرة مــــــــــن يولــــيـو ريت

ريال سعـــــودي  0.30سعودي لكل وحدة ليـــصـــبـــــح اجــــمــــالـــي التوزيع خلال السنة ريال 
.لكل وحدة
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 لقواعد جباية الزكــــاة
ا
مـــن تحـــــديث بـــنــــد الزكاة في شروط وأحكام الصنــــــــدوق تطبيقا

.  المستثمرين في الصناديق الاستثمارية

قدوتحـــــــديث اليـــــــة احــــــتـــســــــاب رســــــوم الإدارة فـــــــــي شــــــــــــروط وأحــــــكـــــام الـــصـــــن

.دارةتحديث الصناديق الأخرى المشرف عليها عضو أو أكثر من قبل أعضاء مجـــلــــــس الإ

تحديثات شروط وأحكام الصندوق
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موزعةأرباحبإجماليم2022عاممنالثانيالنصفعننقديةتوزيعاتاجراءعلىالموافقة

املعالتجزئةلقطاعريتالإنماءصندوقإدارةمجلسلأعضاءالسنويالتقرير
م2023

:التاليلمناقشةالصندوقإدارةمجلسأعضاءمعبالاجتماعالصندوقمديرقام

ه، وبعد اعتمــــاد الصادرة بشأنها، وبما في ذلك أداء الصندوق ومدى تحقيقه لأهدافراراتــــيتضمن التقرير السنوي لمجلس إدارة الصندوق الموضوعات التـــي تمــــت مناقشــــتــــهــا والـــق

.  هــذا التقــــرير من قبل السادة أعضاء مجلس الإدارة فإنه سيتم تضمينه في التقرير السنوي للصندوق

لموللمكانالمزادبإقامةللمزاداتالقياسدارشركةتعيينعلىالموافقة

 المزادإقامةيتمأنعلى(تبوك)
ا
 الكترونيا

ا
متوتالرياضمدينةفيوحضوريا

م2023/10/30بتاريخالموافقة

.م05/04/2023بـــــتـــــاريخوحــــدةلــــكــــلهـــــلـــــلــة12.5بوذلـــــــــــك14,750,000بـــــــقـــــيــــــمـــــــة

رســوماباحتسآليةتغييرتعكسالتيللصندوقوالأحكامالشروطتعديلاتعلىالموافقة

12بنسبةأعلىحدهناكليصبحالإدارة 13/06بتاريخوذلكالعملياتمنالدخلصافيمن%

.م2023/

بإجمالـيم2023عاممنالأولالنصفعننقديةتوزيعاتاجراءعلىالموافقة

04/07/2023بتاريخوحدةلكلهللة13بوذلك15,340,000بقيمةموزعةأرباح

م

قواعدهتضمنتمامعتماشياللصندوقوالأحكامالشروطتعديلاتعلىالموافقة

داتوحفياستثماراتهزكاةعنالمسؤولهوالمكلفالمستثمرأنالزكاةجباية

.م2023/06/13بتاريخوذلكالصندوق

ى تقرير مجلس الإدارة متضمن الموضوعات التي تمت مناقشتها والقرارات الصادرة بشأنها، وبما في ذلك أداء الصندوق ومد
تحقيقه لأهدافه 
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.الفترةخلالعمولاتأيعلىيحصللمالصندوقمديرأنحيث–ينطبقلا

 بشكل واضح ماهيتها وطريقة الاستفا
ً
:دة منهابيان حول العمولات الخاصة التي حصل عليها مدير الصندوق خلال الفترة، مبينا
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المخاطروتحديدتعريف

: لمدير الصندوقالاعمالمخاطر 

.ــــــــــــــــــــــدوقــــــي يـــــقـــــــــــــــــــــــــوم بـــــهـــــا مـــــديــــــــــــــــــــر الـــــصـــــــــــــــــــــــنــــــــــــطــــــــــبـــــــــــــــيـــــــــــــــعـــــــــــــــة واعـــــمـــــال الاســـــتـــــثـــــمـــــار الـــــتــــــــــــهـــــــــــــــي الـــــمــــــــــــــــــــخــــــــــــــاطـــــر الـــــخـــــــــــــــــــــــــاصـــــة بــــــــــــ

:الماليةالمخاطر

دارية لمدير ـــعــــــات واستحقاقها، بالإضافة الى الرسوم الإدفـهي المخاطر المتعلقة بالإدارة المالية للصندوق والتي تتضمــــن التسهــــــيلات المقــــدمــــة فـــي حـــال وجودهـــــا والــــ
.الصندوق وكفايتها، والتوزيعــات لحـــــاملي الوحدات فـــــي حـــال وجــودهـــــا

ة انشـــطــــة الــــصـــــــنــدوق ين، ويتم مراجعثمر تتم مراجعة أنشطة الصناديق الاستثمارية العقارية لتحديد المخاطر المصاحبة والمرتبطة بالصندوق لحماية مصالح الشـــــركــــة والمست
.ـــــل المثال لا الحصريـيتعلق بمخاطر الاعمـــــــال لمدير الصندوق وبالمخاطـــــــر المالية ومخــــاطــــر السوق ومخاطر التشغيل ومخاطر الالتزام على سباــفـــيـم

تعريف وتحديد المخاطر

:تقرير تقويم المخاطر
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المخاطروتحديدتعريف

التشغيلمخاطر

ائــــح او صـــدور ــــوال وفي حال حدوث تغـــــيرات بتــــلك اللوـهي المخاطر الخاصة بالقوانين واللوائح الخاصة بالجهات المشرعة، والتي يجب الالتزام بها وتنفيذها فـــــي جــــمـــيـــع الأح
.لوائح أخرى ذات صلة

الالتزاممخاطر

وائح او صــــدور ــــوال وفي حـال حـــدوث تغـــيـــرات بتـــلك اللـهي المخاطر الخاصة بالقوانين واللوائح الخاصة بالجهات المشرعة، والتي يجب الالتزام بها وتنفيذها فـــــي جــــمـــيـــع الأح
.لوائح أخرى ذات صلة

ــــــيم ـلى الية تقيمويل، بالإضافة اد تهي المخاطر الخاصة المتعلقة بجميع الجوانب التي تؤثر الأداء المالي للصندوق والتي تتعلق بمخاطر تغير أسعار نسب الأرباح في حال وجو
.العقار، ومخاطر المنافسين التي من الممكن ان تؤدي الى انخفاض الإيــــرادات والتدفقات النقدية للصندوق

مخاطر السوق

:تقرير تقويم المخاطر
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قياسهاوآليةالمخاطرتقييم

.ة التـــــحكم بهاــيـــة المراقـــبــة ومســـتــويــــات التعــــــرض للمخاطر واليالـيـــــــــتـــم تــــحديـــــد مـــــدى تقــــبل المخاطر المصـــــاحبة لأعمال الصندوق وحـــــدودها، واعداد تقارير خاصة تضـمن 

يتم اتباع أحد الاستراتيجيات التالية لمراجعة وعلاج المخاطر

ــال ـاطر المصــــاحبة لأعموتندرج المخــــ. ـــهــاـمـــنـــهجـــيـــــــــة لقـيـــــاسار يتم تقييم المخاطر الكامنة للصــــــــــناديق العقارية واهميتها النسبيــــــة المحتمـــــة بالإضافــــة الــــى تحديد واختـــب
.اصةالصندوق كما تم ذكرها في مذكرة الشروط والاحكام واحتمالية حدوثهـــــا وتأثيرها على الشركة بصورة شاملة وعلى أداء الصندوق بصورة خ

بالمخاطرالتحكمالمراقبةآلية

وعلاجهاالمخاطرمراجعة

:تقرير تقويم المخاطر
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:تقرير تقويم المخاطر

ــلــصنــدوق، ل. وهي الالية التي يتم اتباعها للمخاطر المقبولة بسبـب طبيــعـــة العملـــــيـــات

ادر ونقلها لأطراف أخـرى، وذـــلك من خلال مـــنـــــتــــجــات التامــيـــن او الاســــتـــعـــــــانة بــــــمـــــصـــ
.خارجية على سبيل المثال لا الحصر

في حال عدم قدرة الصندوق على تحمل المخاطر، او يمكن ان تعد هذه المخاطر انتهاك 
.اللوائح والقوانين الموضوعة

ختار مديـــر يقوم الصندوق بتبني نهج لقبول بعض المخاطر بناء على تصنيفــــــها، وقـد ي
ماثلة الصندوق عدة ضوابط لتقليل المخاطر الحالية او الاحتفاظ بمستويات مخاطر م

.تخضع للمراقبة الدائمة

تـــــــجــنـــب
المخاطر 

تخـفـيـف
المخاطر 

تــــحـويــل
المخاطر 

قـــــــبــــول
المخاطر 

، والتي قــــــد تحتـــاج Inherent Riskوالتي يقر الصندوق بوجودها وتعد مخاطــــر كـــامـــنـــه 
الى تطوير الية لإدارة تلك المخاطر
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لتطرقاتموالتيالصندوقلمخاطرتقييميليفيماالمخاطروتحديدتعريفل
يةوالوقوعهواحتماليةبالصندوقوالخاصةوالاحكامالشروطمذكرةفياليها

الخاصةالمخاطرتقويم

تقرير تقويم المخاطر

آلية تقويم المخاطر
احتمالية وقوعها

وصف المخاطر نوع المخاطر الرقم
منخفضة متوسطة مرتفعة

المخاطر المتعلقة بالصندوق وأصوله :-أ

مارية تعمل شركة الانماء للاستثمار على تحري وتوقع الجدوى الاستث
تهدف للصندوق وذلك من خلال تحليل الوضع الاقتصادي والسوق المس
وملائمة أصول الصندوق لتحقيق مستهدفاته الاستثمارية

ز كما ان تركز أصول الصندوق في قطاع واحد من شأنه أن يصب تركي
ات جميع الأطراف العاملة على القطاع المحدد وأن يكون تعيين الشرك
ر العاملة وفقا لتخصصها في القطاع، وأهمها مدير الأملاك والتأجي
.والذي يعد من الشركات المتخصصة في قطاع المراكز التجارية



لاثة أصول عند تأسيس الصندوق، تتركز استثمارات الصندوق في قطاع التجزئة من خلال تملك ث
ق ونتيجة لذلك، فإن إيرادات الصندو. عقارية وعقد انتفاع واحد تتكون من مجمعات تجارية

. الأصولوصافي الدخل ترتبط بالطلب على المساحات التجارية في المدن التي تقع فيها تلك
 في تلك المدن على أد

ا
اء وقد يؤثر أي هبوط في مستوى الطلب للمساحات التجارية عامة

ة موزعة الصندوق وقيمة وحداته بشكل أكبر مما لو كانت استثمارات الصندوق في أصول عقاري
على قطاعات مختلفة

ق مخاطر تركز استثمارات الصندو
في قطاع المراكز التجارية 1

مدير الصندوق الحالي يمتلك خبرة واسعة في إدارة الصناديق 
تراك الاستثمارية كما تم النص على جميع المخاطر المترتبة على الاش

.  في الصندوق في شروط وأحكام الصندوق 

ن المستثمرين المحتم
ّ
 دون ماضي تشغيلي سابق يمك

ا
لين من التنبؤ تم تأسيس الصندوق حديثا
سابق للأصول كما أن النتائج السابقة لصناديق مماثلة أو الأداء ال. بالأداء المستقبلي للصندوق

 على أداء الصندوق في المس
ا
.  تقبلالعقارية محل استحواذ الصندوق ليست بالضرورة مؤشرا

ق وبالتالي، فإن حداثة نشأة الصندوق قد تؤثر بشكل سلبي على توقعات مدير الصندو
وبالتالي على عوائد الوحدات

مخاطر عدم وجود ماضي 
تشغيلي سابق للصندوق 2

إن مدير الصندوق شركة مالية متمكنة في نطاق عمل الصناديق
بوجود فريق احترافي متميز يمكنه تغطية فقدان أي فرد من
طاقمه الإداري بنفس الكفاءة والقدرة وبما لا يؤثر على سير

.أعمال الصندوق
إن مدير الأملاك شركة عقاري متخصصة بالأعمال المنوطة بها
اقوقد التزمت بتوفير الطاقم الفني والإداري الكافي لتنفيذ نط

العمل وتغيير الطاقم في حال عدم قدرته على أداء أعماله، وفي
محال عدم توفيره للطاقم الكافي من حيث العدد والكفاءة فسيت
عقد اجتماع لمجس إدارة الصندوق لمناقشة استبدال مدير الأملاك

.بشركة بديلة


.  وقسيعتمد الصندوق على خدمات الإدارة والاستشارات التي يقدمها موظفي مدير الصند
ا لمدير وقد يكون من الصعب استبدال بعض الموظفين الرئيسيين، وخاصة في الإدارة العلي

 على. الصندوق
ا
وفي حالة ترك أحد هؤلاء الموظفين العمل ولم يكن مدير الصندوق قادرا

.لها، فإن أداء أعمال الصندوق قد تتأثر بشكل سلبي/إيجاد بديل مناسب له

مخاطر الاعتماد على الموظفين
الرئيسيين لمدير الصندوق 3

 
ا
دوق لوجود الصندوق في السوق الرئيسي وحيث تعد وحدات الصننظرا

مدرجة وقابلة للتداول فأن مخاطر السيولة التي تواجه الصناديق
العالية بسبب السيولةالمتداولة في السوق الرئيسي تعد منخفضة
في السوق الرئيسي 

حقة على يقوم المستثمرون عادة في الإبقاء على استثماراتهم والاعتماد على العوائد المست
تثماراتهم ولكن في حالات أخرى يرغب بعض المستثمرين في تسييل اس. رأس المال المستثمر

 لعوامل كثيرة، بما في ذلك إيرادات وقيمة الأصول العقارية، والأداء العام للصند
ا
وق تبعا

 لأن كمية السيولة لوحدات صناديق الاستثمار الع. وأدوات الاستثمار المماثلة
ا
قارية ونظرا

واجه المتداولة قد تكون أقل من نظيرتها لأسهم الشركات المتداولة، فإنه من المحتمل أن ي
عر الذي المستثمر في وحدات الصندوق صعوبة بالتخارج وتسييل وحداته في الصندوق بالس
ن القيمة يعرضه ذلك المستثمر مما قد يؤدي إلى تخارج المستثمر من الصندوق بقيمة أقل م

.السوقية لأصول الصندوق

مخاطر السيولة 4



Classification: Private
2828

لتطرقاتموالتيالصندوقلمخاطرتقييميليفيماالمخاطروتحديدتعريفل
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الخاصةالمخاطرتقويم

 بشكل واضح ماهيتها وطريقة الاستفا
ً
:دة منهابيان حول العمولات الخاصة التي حصل عليها مدير الصندوق خلال الفترة، مبينا

آلية تقويم المخاطر
احتمالية وقوعها

وصف المخاطر نوع المخاطر الرقم
منخفضة متوسطة مرتفعة

المخاطر المتعلقة بالصندوق وأصوله :-أ

يعتبر سوق الأسهم السعودي أحد أكبر أسواق المنطقة، وكون
وحدات الصندوق يتم تداولها في السوق الرئيسي فإن ذلك

.يخفض المخاطر المشار اليها 

ي قد يتعرض تداول الوحدات لعوامل تؤدي إلى حدوث تقلبات في قيمتها منها العوامل الت
 على أسواق الأسهم المحلية والعالمية والظروف الاقتصادية السائدة

ا
قد تؤثر سلبا

تصادية والمتوقعة ومعدلات الفائدة وتكاليف التمويل واتجاهات المستثمرين والظروف الاق
فقط وبناءا عليه، فإن شراء الوحدات ملائم. العامة وعمليات البيع الكبيرة لوحدات الصندوق

أن ذلك قد للمستثمرين الذين يمكنهم تحمل المخاطر المرتبطة بهذه الاستثمارات لا سيما و
ادلة يؤدي إلى صعوبة تخارج المستثمر من الصندوق أو تخارجه بقيمة أقل من القيمة الع

.لأصول الصندوق

مخاطر التداول بسعر أقل من 
القيمة السوقية 5

يعمل مدير الصندوق على دراسة الهيكل الأنسب لرأس مال
الصندوق بما يحقق المصلحة القصوى لمالكي وحدات الصندوق،

.ويتم توضيح ذلك في شروط وأحكام الصندوق 

في حال قرر مدير الصندوق مع مالكي الوحدات زيادة رأس مال الصندوق من خلال إصدار 
صص وحدات جديدة سواءا مقابل اشتراكات عينية أو نقدية، فسيؤدي ذلك إلى تخفيض الح

النسبية لمالكي الوحدات في الصندوق في ذلك الحين وذلك في حال زيادة رأس مال 
س مال الصندوق من خلال إصدار وحدات جديدة مقابل اشتراكات عينية، كما أنه في حال زيادة رأ
ى الصندوق من خلال إصدار وحدات جديدة مقابل اشتراكات نقدية فيمكن أن يؤدي ذلك إل
لك ما تخفيض الحصص النسبية لمالكي الوحدات في الصندوق في ذلك الحين إلى حد ما وذ
ؤدي لم يمارس مالكي الوحدات في ذلك الحين حقوقهم بالاشتراك بالوحدات الجديدة، وقد ت
ستثمارات زيادة رأس المال إلى تأثر قيمة الوحدات بشكل سلبي مما يؤثر بشكل سلبي على ا

.مالكي الوحدات

مخاطر زيادة رأس مال الصندوق 6

يقوم مدير الصندوق بتحليل الوضع الاقتصادي والسوق
المستهدف وملائمة أصول الصندوق لتحقيق مستهدفاته
الاستثمارية، كما يعمل مدير الصندوق على مراجعة أصول
الصندوق والمستجدات بهدف اتخاذ القرار الأمثل الذي من شأنه

.أن يخدم الصندوق ويحقق مستهدفاته



ح، أو أن لن يكون هناك أي ضمان بأن الأعمال التشغيلية لأصول الصندوق ستكون مدرة للأربا
موال الصندوق سينجح في تجنب الخسائر، كما لن يكون للصندوق بشكل عام أي مصدر للأ
مالية ليدفع منها توزيعات على مالكي الوحدات بخلاف العوائد من الإيجارات والعائدات الرأس

وبالتالي فإنه لا يوجد ضمان بأن. التي من الممكن أن تأتي من بيع بعض أو كل أصوله
من الصندوق سيقوم بتحقيق عوائد على استثمارات مالكي الوحدات في الصندوق وأنه
ي الممكن أن يخسر المستثمرين في الصندوق كل أو بعض رؤوس أموالهم المستثمرة ف

.الصندوق

مخاطر عدم تحقيق عوائد على 
الاستثمار 7

يعمل مدير الصندوق على التأكد من عدم وجود تعارض مصالح
حال وجود حالة تعارض مصالح سيتمعنها،وفيلم يتم الإفصاح 
وسياسات تعارض المصالح لدى الصندوقالحوكمةتطبيق لائحة  

قد تنشأ حالات تتعارض فيها مصالح الصندوق أو مدير الصندوق أو أعضاء مجلس إدارة 
ا على استثمارات . الصندوق مع الأطراف ذوي العلاقة أو مع الصندوق

ا
مما قد يؤثر سلب

.الصندوق وعوائده وتوزيعاته
مخاطر تعارض المصالح 8
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لتطرقاتموالتيالصندوقلمخاطرتقييميليفيماالمخاطروتحديدتعريفل
يةوالوقوعهواحتماليةبالصندوقوالخاصةوالاحكامالشروطمذكرةفياليها

الخاصةالمخاطرتقويم

 بشكل واضح ماهيتها وطريقة الاستفا
ً
:دة منهابيان حول العمولات الخاصة التي حصل عليها مدير الصندوق خلال الفترة، مبينا

آلية تقويم المخاطر
احتمالية وقوعها

وصف المخاطر نوع المخاطر الرقم
منخفضة متوسطة مرتفعة

المخاطر المتعلقة بالصندوق وأصوله :-أ

عمل مدير الصندوق السابق خلال فترة نقل المهام على تسليم العقود 
يقوم والاتفاقيات المتعلقة بالصندوق لمدير الصندوق الحالي، والذي بدوره س

المستهدفات بتحليل البيانات المتعلقة بالصندوق وبناء استراتيجية تسعى لتحقق
.الاستثمارية للصندوق



ه ـالموافق 25/02/1443صدر قرار من مالكي الوحدات وهيئة السوق المالية في تاريخ 
ندوق بديل، م بعزل مدير الصندوق السابق وتعيين شركة الإنماء للاستثمار كمدير ص30/11/2021

قد يواجه مدير الصندوق البديل صعوبة في اتخاذ بعض القرارات نظرا لعدم توافر كافة
دير المعلومات السابقة أو عدم دقة وكفاية المعلومات والبيانات والوثائق المقدمة من م
دير الصندوق السابق مما قد يؤثر في قدرته على اتخاذ قرار بشأن إدارة الصندوق، كما أن م
يس الصندوق البديل لا يتحمل مسؤولية القرارات أو التصرفات التي اتخذت من تاريخ تأس
.الصندوق حتى تاريخ عزل مدير الصندوق السابق وما يترتب عنها من مخاطر أو خسائر

ديلمخاطر تعيين مدير صندوق ب 9

تعمل شركة الانماء للاستثمار على تحري وتوقع الجدوى
الاستثمارية للصندوق وذلك من خلال تحليل الوضع الاقتصادي
والسوق المستهدف وملائمة أصول الصندوق لتحقيق

.مستهدفاته الاستثمارية
كما يعمل مدير الصندوق على تعين شركة متخصصة في أعمال
إدارة الأملاك والتأجير مما يحفز تشغيل الأصول المملوكة
للصندوق بأفضل الظروف الممكنة، كما يعمل مدير الصندوق
على تقييم أداء مدير الأملاك بشكل دوري لضمان كفاءة وجودة

.الشركة المتخصصة في إدارة الاملاك



ينها، بما يكون العائد على الاستثمارات العقارية عرضة للعديد من العوامل المترابطة فيما ب
ية، والظروف فيها التغييرات السلبية في الظروف الاقتصادية المحلية أو الإقليمية أو الدول

ارات، السلبية في السوق المحلية، والظروف المالية لمستأجري ومشتري وبائعي العق
كومية والتغييرات في مصروفات التشغيل، والقوانين واللوائح البيئية، والقوانين الح
ف أنواع والسياسات المالية، وأسعار الطاقة، والتغيرات في مدى الإقبال النسبي على مختل

ر ومواقع العقارات، والمخاطر الناتجة عن الاعتماد على التدفقات النقدية ومشاكل ومخاط
العوامل التشغيل ، بالإضافة إلى الظروف القاهرة، والخسائر غير القابلة للتأمين وغيرها من

 من هذه العوامل في التسبب بمخاطر . الخارجة عن سيطرة مدير الصندوق
ّ
قد يساهم أي

ا على قيمة أصول الصندوق وقدرة الصندوق على توليد أي عوائد ع
ا
ر سلب
ّ
لى جوهرية تؤث

.استثماراته

المخاطر العامة للاستثمار 
العقاري

10

تعمل شركة الانماء للاستثمار على تحري وتوقع الجدوى
الاستثمارية للصندوق وذلك من خلال تحليل الوضع الاقتصادي
والسوق المستهدف وملائمة أوصل الصندوق لتحقيق

.مستهدفاته الاستثمارية
كما يعمل مدير الصندوق على البحث عن طرق بديله مناسبة في
حال كان هناك لحاجه لتسييل استثمارات الصندوق العقارية



 للطلب تعتبر العقارات من فئة الأصول ذات السيولة المتدنية، وتتقلب درجة سيولتها تبع
ا
ا

العقارية وإن كان الصندوق بحاجة لتسييل استثماراته. والرغبة في هذا النوع من الاستثمارات
التالي، وب. أو جزء منها في وقت غير مناسب، فقد يكون سعر البيع أقل من القيمة الدفترية

ا ويواجههافإن أي تأخير أو صعوبة قد 
ا
ر سلب
ّ
بشكل الصندوق في التصرف في أصوله قد تؤث

.كبير على العائد الذي يحصل عليه مالكي الوحدات

مخاطر التقلبات في قيمة 
العقارات ونقص السيولة 11

لى فيما يتعلق بالأصول المستحوذ عليها حاليا من الصندوق فإنه قد مضت ع
استحواذها مدة كافية لتوقع بأن الخطر يعد منخفضا بوجود رهون أو قيود أو

.نزاعات أو خلافات حول ملكية الأصول
يال كما أن مدير الصندوق يعيين مكتب قانوني متخصص يعمل على التحري ح
ل كامل ملكية الأصول من قبل الجهات القانونية المتخصصة والتأكد من أنها تمث

أن حقوق التصرف وليست عليها أي رهن أو حق أو طعن لم يتم الإفصاح عنه، كما
.عقود شراء العقار تتضمن التزام البائع بخلو العقار مما المخاطر المذكورة



قد تكون إن سلامة صكوك الملكية لا تمثل بالضرورة كامل حقوق التصرف في ملكية العقار و
ي عرضة للطعن، لذا فإن الأصول العقارية التي يستحوذ عليها الصندوق قد تكون عرضة لأ
على منازعات قانونية تتعلق بملكية تلك الأصول والتي قد تضعف بدورها قدرة الصندوق
ب ذ
ّ
ف في الأصول العقارية أو نقلها بشكل خالي من الرهن والقيود، وقد يتسب

ّ
لك في التصر

يها تم بعض الحالات بخسارة الصندوق لملكية الأصول العقارية التي اعتقد بأن الاستحواذ عل
 عن ذلك، قد تؤثر هذه المنازعات والخلافات حول الملكية بشكل. بصورة قانونية

ا
جوهري فضلا

.على قيمة الأصول العقارية، وبالتالي على قيمة الوحدات في الصندوق

مخاطر إمكانية الطعن في 

اريةملكية الصندوق للأصول العق 12



Classification: Private
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لتطرقاتموالتيالصندوقلمخاطرتقييميليفيماالمخاطروتحديدتعريفل
يةوالوقوعهواحتماليةبالصندوقوالخاصةوالاحكامالشروطمذكرةفياليها

الخاصةالمخاطرتقويم

 بشكل واضح ماهيتها وطريقة الاستفا
ً
:دة منهابيان حول العمولات الخاصة التي حصل عليها مدير الصندوق خلال الفترة، مبينا

آلية تقويم المخاطر
احتمالية وقوعها

وصف المخاطر نوع المخاطر الرقم
منخفضة متوسطة مرتفعة

المخاطر المتعلقة بالصندوق وأصوله :-أ

ندوق تعمل شركة الانماء للاستثمار على تحري وتوقع الجدوى الاستثمارية للص
وذلك من خلال تحليل الوضع الاقتصادي والسوق المستهدف وملائمة أصول

.الصندوق لتحقيق مستهدفاته الاستثمارية
كما يعمل مدير الصندوق على تعين شركة متخصصة في أعمال إدارة الأملاك
.مكنةوالتأجير مما يحفز تشغيل الأصول المملوكة للصندوق بأفضل الظروف الم



جزئة بشكل تقع بعض الأصول العقارية المبدئية في مناطق تتسم بقوة التنافس في قطاع الت
شاء وبالإضافة إلى ذلك، فقد يتم تطوير وإن. عام وفي قطاع المراكز التجارية بشكل خاص

اشر مع مراكز تجارية تقع مباشرة بالقرب من الأصول العقارية مما يؤدي إلى خلق تنافس مب
عتمد وفي ضوء ذلك، فإن عوائد الأصول العقارية وقيمتها السوقية ست. الأصول العقارية

بالتالي، و. على قدرة الأصول العقارية في التنافس على المستأجرين مع المنافسين الآخرين
عوائد فإن نجاح المنافسين الآخرين في استقطاب والإبقاء على المستأجرين قد يؤثر على

وضع الأصول العقارية للصندوق والتي يكون لها أثر سلبي جوهري على أعمال الصندوق، وال
.المالي والتدفقات النقدية ونتائج التشغيل

ي مخاطر الطبيعة التنافسية ف
ارية قطاعي التجزئة والمراكز التج
في المملكة

13

ندوق تعمل شركة الانماء للاستثمار على تحري وتوقع الجدوى الاستثمارية للص
وذلك من خلال تحليل الوضع الاقتصادي والسوق المستهدف وملائمة أوصل

.الصندوق لتحقيق مستهدفاته الاستثمارية
كما يعمل مدير الصندوق على تعين شركة متخصصة في أعمال إدارة الأملاك
.مكنةوالتأجير مما يحفز تشغيل الأصول المملوكة للصندوق بأفضل الظروف الم



 على اجتذاب والإبقاء على مستأجرين ملا
ا
ئمين لا يوجد أي ضمان بأن الصندوق سيكون قادرا
 للشروط والأوضاع التي يسعى إليها

ا
وعلاوة على ذلك، فإن الاستقرار المالي . وفقا

مالي كما أن الاستقرار ال. للمستأجرين لدى الصندوق قد يؤثر على الأداء المالي للصندوق
الاقتصاد الكلي للمستأجرين قد يتغير بمرور الوقت نتيجة لعوامل تتصل مباشرة بالمستأجرين أو

تكبد بالإضافة إلى ذلك، قد ي. للمملكة، مما قد يؤثر على قدرتهم على دفع مبالغ الإيجار
جدد، الصندوق تكاليف ذات صلة بالإبقاء على المستأجرين الحاليين واجتذاب مستأجرين

ع تطبيق الحقوق المنصوص عليها في عقد الإيجار ميتطلبهوالتكاليف والوقت الذي 
وقد يكون . رةالمستأجر المتعثر، بما في ذلك تكاليف الإخلاء وإعادة التأجير، والتي قد تكون كبي

ال للإخفاق في اجتذاب والإبقاء على المستأجرين المناسبين أثر سلبي جوهري على أعم
 
ا
 على قيمة الصندوق، والوضع المالي والتدفقات النقدية ونتائج التشغيل، كما قد يؤثر سلبا

.الأصول العقارية

مخاطر اعتماد إيرادات الإيجار 

المستقبلية للصندوق على

قدرته في اجتذاب والإبقاء على

مستأجرين ملائمين وإدارته 

الفعالة للأصول العقارية

14

ر مما قام مدير الصندوق بتعين شركة متخصصة في أعمال إدارة الأملاك والتأجي
ال خروج حيحفز تشغيل الأصول المملوكة للصندوق بأفضل الظروف الممكنة، وفي

وضع المستأجرين فسيعمل مدير الصندوق بالتعاون مع مدير الأملاك بدراسة ال
فضل الاقتصادي، والسوق وتأجير الوحدات لمستأجرين اخرين وتشغيل الأصول بأ

ظروف ممكنة



ود في حال قرر بعض أو كل المستأجرين الرئيسيين عدم الاستمرار في أو عدم تجديد عق

قد يؤخر التأجير الخاصة بهم، فقد يؤدي ذلك إلى شغور مساحات إيجارية قد تكون كبيرة مما

ود أي من وبالتالي قد يؤثر إنهاء عق. إيجاد مستأجر بديل لإشغال تلك المساحات بشكل سريع

قات النقدية المستأجرين الرئيسيين أو عدم تجديدها بشكل سلبي على الوضع المالي والتدف

 على قيمة الأصول العقارية
ا
.ونتائج التشغيل، كما قد يؤثر سلبا

مخاطر خسارة المستأجرين 

ارية الرئيسيين في الأصول العق

المبدئية
15

ندوق تعمل شركة الانماء للاستثمار على تحري وتوقع الجدوى الاستثمارية للص
وذلك من خلال تحليل الوضع الاقتصادي والسوق المستهدف وملائمة أوصل

.الصندوق لتحقيق مستهدفاته الاستثمارية
كما يعمل مدير الصندوق على تعين شركة متخصصة في أعمال إدارة الأملاك
.مكنةوالتأجير مما يحفز تشغيل الأصول المملوكة للصندوق بأفضل الظروف الم



ض تعتمد أسعار التأجير للأصول العقارية على عدة عوامل، بما في ذلك دون حصر، أوضاع العر 
من )ولا يوجد ضمان بأن مدير الصندوق. والطلب السائدة وجودة وتصاميم الأصول العقارية

 لأسعار سيتمكن من تأمين عقود إيجار جديدة أو تجديد تلك القائمة وف( خلال مدير الأملاك
ا
قا

ين ذلك قد في تأم( من خلال مدير الأملاك)وبالتالي فإن فشل مدير الصندوق . التأجير السائدة
.يكون له تأثير جوهري سلبي على أعمال الصندوق والوضع المالي ونتائج التشغيل

مخاطر عدم ضمان الإبقاء على 

 للأسعار 
ا
أسعار التأجير وفقا

السائدة في السوق
16



Classification: Private
3131

لتطرقاتموالتيالصندوقلمخاطرتقييميليفيماالمخاطروتحديدتعريفل
يةوالوقوعهواحتماليةبالصندوقوالخاصةوالاحكامالشروطمذكرةفياليها

الخاصةالمخاطرتقويم

 بشكل واضح ماهيتها وطريقة الاستفا
ً
:دة منهابيان حول العمولات الخاصة التي حصل عليها مدير الصندوق خلال الفترة، مبينا

آلية تقويم المخاطر
احتمالية وقوعها

وصف المخاطر نوع المخاطر الرقم
منخفضة متوسطة مرتفعة

المخاطر المتعلقة بالصندوق وأصوله :-أ

توفير إن مدير الأملاك شركة عقارية متخصصة بالأعمال المنوطة بها وقد التزمت ب
دوق الطاقم الفني والإداري الكافي لتنفيذ نطاق العمل، كما يقوم مدير الصن
ا التقييم دوريا بتقييم الشركات المقدمة للخدمات الجوهرية للصندوق، ويعرض هذ
اسب مع على مجلس إدارة الصندوق، وفي حال تبين أن تقييم مدير الأملاك لا يتن
.متطلبات الصندوق فسيتم العمل على اتخاذ إجراءات تصحيحية 

 لاتفاقية إدارة وتش
ا
غيل عقار ستتم إدارة الأصول العقارية بواسطة شركة عقارات التجزئة وفقا
ركة وقد يكون لتأخر أو فشل ش. موقعة بين كل من مدير الصندوق وشركة عقارات التجزئة

هري سلبي عقارات التجزئة في الوفاء بالتزاماتها بما في ذلك صيانة الأصول العقارية تأثير جو
.على أعمال الصندوق والوضع المالي ونتائج التشغيل

مخاطر اعتماد الصندوق على 

دعم تشغيلي كبير من مدير

الأملاك
17

در الإمكان يقوم مدير الصندوق بدراسة جميع الظروف وإمكانية تخفيض التكاليف ق

ي وتشغيل الصندوق بأفضل ظروف ممكنة وذلك بالتعاون مع مدير الأملاك الذ

 للحفاظ على معدل نفقات التشغيل الحالية من خلال الإدارة الفع
ا
الة يعمل جاهدا

.التي يديرها


لسلبية قد تنخفض الإيجارات والدخل التشغيلي الذي سيرد إلى الصندوق نتيجة للتغيرات ا
ارة إلى أن وتجدر الإش. المختلفة التي تؤثر على الأصول العقارية أو المستأجرين لدى الصندوق

لتكاليف بعض النفقات الرئيسية للصندوق بما في ذلك رسوم الإدارة وتكاليف الصيانة وا
 لانخفاض الإيرادات

ا
ت الإيجارات وبالتالي، إذا انخفض. التشغيلية للأصول العقارية لن تخفض تبعا

احة والدخل التشغيلي بينما ظلت التكاليف كما هي، فإن إيرادات الصندوق والأموال المت
.للتوزيع على مالكي الوحدات قد تنخفض

مخاطر إمكانية خضوع الصندوق
ي لن لبعض التكاليف الثابتة الت

تنخفض مع انخفاض الإيرادات
18

ف إن تعيين شركة متخصصة في أعمال إدارة الأملاك والتأجير من شأنه أن يخف
ة الأصول المخاطر المتعلقة بالمشاكل التنظيمية نظرا لخبرة مدير الأملاك في إدار 

.المشابهة للأصول المملوكة للصندوق
ة كما يعمل مدير الصندوق على مراجعة آخر المستجدات والتغييرات القانوني

.النظامية بشكل دوري والتأكد من التزام الصندوق بذلك



مكن ضمان ولا ي. يجب الحصول على جميع الموافقات التنظيمية والتراخيص اللازمة للتشغيل
ي الوقت الحصول على جميع الموافقات التنظيمية ذات الصلة بالأصول العقارية أو تجديدها ف

لى وعلاوة على ذلك، قد يؤدي انتهاك شروط أي من هذه الموافقات التنظيمية إ. المناسب
.  الصلةإلغائها أو سحبها، أو تعليقها أو فرض غرامات مالية من قبل السلطات التنظيمية ذات
اطات غير بالإضافة إلى ذلك، فإن أي تعديلات على القوانين واللوائح القائمة قد تفرض اشتر 
لبي جوهري متوقعة ينتج عنها تكبد نفقات رأسمالية غير متوقعة، والتي قد يكون لها تأثير س

.على أعمال الصندوق والوضع المالي والتدفقات النقدية ونتائج التشغيل للصندوق

د مخاطر الأثر السلبي لعدم وجو
أو عدم الالتزام بالموافقات 
يص التنظيمية ومتطلبات الترخ
على الأصول العقارية

19

مثل يعمل مدير الصندوق على تأمين أصول الصندوق لجزء من المخاطر المذكورة
ما قد الحوادث والحرائق كما يتم التأمين على الخسائر الناتجة عن تلك الحوادث و
ينية تسببه للأطراف خارجية، ويتم دراسة شركة التأمين ومبلغ التغطية التأم

.ومقارنتها بقيمة المؤمن عليه
قائم كما أن توزع أصول الصندوق من الناحية الجغرافية من شأنه تخفيض الخطر ال

.من الكوارث الطبيعية



ها قد تكون الأصول العقارية عرضة للضرر المادي الناجم عن حريق أو عواصف أو زلازل أو غير 
حدث وفي حالة وقوع أي. من الكوارث الطبيعية، أو لأسباب أخرى مثل الاضطرابات السياسية

الإيرادات من هذا القبيل، قد يخسر الصندوق رأس المال المستثمر في الأصول العقارية، وكذلك
لك بما في ذ)بالإضافة إلى ذلك، لا يمكن إعطاء ضمان على أن الخسائر الناتجة . المتوقعة

 وهنالك( في حال وجد)قد يتم تعويضها بالكامل تحت غطاء التأمين ( خسارة دخل الإيجار
ا
أنواعا

ياسية، على سبيل المثال، الخسائر الناجمة عن الاضطرابات الس)معينة من المخاطر والخسائر 
ة أو بشكل قد لا يمكن تأمينها من الناحية الاقتصادي( وأعمال الحرب أو بعض الكوارث الطبيعية

وفي حال وقوع أي من تلك الأحداث فقد يكون لها تأثير جوهري سلبي على أعمال . عام
.الصندوق، والوضع المالي والتدفقات النقدية ونتائج التشغيل

مخاطر إمكانية خضوع الأصول 
العقارية لضرر جوهري بسبب 
ى الكوارث الطبيعية وأسباب أخر 
خارجة عن سيطرة مدير
الصندوق والتي قد لا يكون 

عليها (  في حال وجد)التأمين 
كافيا

20



Classification: Private
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لتطرقاتموالتيالصندوقلمخاطرتقييميليفيماالمخاطروتحديدتعريفل
يةوالوقوعهواحتماليةبالصندوقوالخاصةوالاحكامالشروطمذكرةفياليها

الخاصةالمخاطرتقويم

 بشكل واضح ماهيتها وطريقة الاستفا
ً
:دة منهابيان حول العمولات الخاصة التي حصل عليها مدير الصندوق خلال الفترة، مبينا

آلية تقويم المخاطر
احتمالية وقوعها

وصف المخاطر نوع المخاطر الرقم
منخفضة متوسطة مرتفعة

المخاطر المتعلقة بالصندوق وأصوله :-أ

 وذلك بناءا 
ا
 على مخاطر إمكانية الطعن في ملكية العقار تعتبر منخفضة نسبيا

.هالةهيكلة الصندوق قبل إنشاءه والتي أجريت عن طريق الدراسات النافية للج

المنزوعةوفي حال كان هناك نزع للملكية فسيتم تعويض الصندوق بقيمة الأصول 

بيل على س-إنه من حق الدولة وضع اليد الإجباري على عقار لتحقيق المنفعة العامة، من ذلك 
نزع وعلى الرغم من احتمالية دفع تعويض عن.  بناء الطرق والمرافق العامة-المثال لا الحصر

حجم الملكية، فهناك خطر يتمثل في أن يكون قيمة التعويض غير كافية بالمقارنة مع
ية، فقد وفي حال تحقق نزع الملك. الاستثمار أو الربح الفائت أو الزيادة في قيمة الاستثمار

الكي تنخفض قيمة التوزيعات لمالكي الوحدات، وقيمة وسعر التداول للوحدات وقد يخسر م
.الوحدات كل أو جزء من رأس المال المستثمر

مخاطر نزع ملكية الأصول 

العقارية
21

ك من يعمل مدير الصندوق على تحري وتوقع الجدوى الاستثمارية للصندوق وذل
خلال تحليل الوضع الاقتصادي والسوق المستهدف وملائمة أوصل الصندوق

ي قد يكون لتحقيق مستهدفاته الاستثمارية وعلى البحث عن أفضل الاستثمارات الت
.لها تأثير إيجابي للصندوق 

على عمليات يعتمد مستأجري المحلات التجارية في الأصول العقارية المبدئية بشكل رئيسي
لك الأعمال وقد تتأثر ت. البيع التقليدية من خلال منافذ البيع القائمة في الأسواق التجارية

بكة الانترنت التقليدية بشكل سلبي بالتزايد الملحوظ للمتاجر الإلكترونية التي تستخدم ش
ث قد يؤدي كمنصة لها، والذي نشأ بإقبال كبير من المستهلكين وبائعي منتجات التجزئة، حي
الذي يمكن ذلك إلى تقلص قاعدة عملاء المحلات التجارية التقليدية ومرتادي المراكز التجارية و

.لأن يكون له تأثير سلبي جوهري على أعمال الصندوق والوضع المالي ونتائج التشغي

ية مخاطر تغير التجارة الإلكترون

المحيط التنافسي لأعمال 

التجزئة التقليدية
22

تعمل شركة الانماء للاستثمار على
دراسة الهيكل الأنسب لرأس مال 
وى الصندوق بما يحقق المصلحة القص

.لمالكي وحدات الصندوق


حواذ على من الممكن أن يحصل الصندوق على تمويل مصرفي لتمويل تطوير أصوله، أو الاست

عقارات إضافية، والذي ينطوي على درجة عالية من المخاطر، وقد يؤدي إلى تعريض 

التمويل قد تزداد تكلفة)الصندوق واستثماراته إلى عوامل أخرى مثل ارتفاع تكلفة التمويل 

، (على أدائهالتي يحصل عليها الصندوق في حال ارتفاع أسعار الأرباح التمويلية مما يؤثر سلبا

طالب علاوة على ذلك فإنه قد يتم رهن أصول الصندوق إلى الجهات المانحة للتمويل ، وقد ي

ذي المصرف الممول بالتنفيذ على الأصول عند حدوث أي تخلف عن السداد من الصندوق وال

.يعتمد كذلك على شروط ذلك التمويل

مخاطر 

التمويل
23

ة يعمل مدير الصندوق على استثمار الفوائض النقدية في منتجات منخفض
 المخاطر، على أن يتم مراجعة عوائد تلك الصناديق والمخاطر المرتبطة بها، ع
ا
لما

بحجم بأن المبالغ المستثمرة في صناديق أسواق النقد تعد غير جوهرية مقارنة
.أصول الصندوق

ر الدورية كما يتم تضمين عوائد الاستثمار في صناديق أسواق النقد في التقاري
.لمالكي الوحدات والقوائم المالية للصندوق



قبل هي جميع المخاطر المماثلة لمخاطر الاستثمار في صناديق أسواق النقد المرخصة من
تثمر فيها هيئة السوق المالية والتي قد تتعرض لها صناديق الاستثمار الأخرى التي قد يس
عاقدية مع الصندوق والتي تتمثل في إخفاق أي مدين لصندوق النقد في الوفاء بالتزاماته الت
ي هذه الطرف المتفق معه مما قد يتسبب في خسارة الصندوق لجميع المبلغ المستثمر ف
 على أداء الصندوق وبالتالي ستنخ

ا
فض التعاملات أو جزء منه، والذي بدوره قد يؤثر سلبيا
.قيمة الوحدة

مخاطر الاستثمار في صناديق

أسواق النقد

24
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لتطرقاتموالتيالصندوقلمخاطرتقييميليفيماالمخاطروتحديدتعريفل
يةوالوقوعهواحتماليةبالصندوقوالخاصةوالاحكامالشروطمذكرةفياليها

الخاصةالمخاطرتقويم

 بشكل واضح ماهيتها وطريقة الاستفا
ً
:دة منهابيان حول العمولات الخاصة التي حصل عليها مدير الصندوق خلال الفترة، مبينا

آلية تقويم المخاطر
احتمالية وقوعها

وصف المخاطر نوع المخاطر الرقم
منخفضة متوسطة مرتفعة

المخاطر المتعلقة بالصندوق وأصوله :-أ

ي لشركة يعمل مدير الصندوق على إيصال جميع الأصول العقارية بالتيار الكهربائ
لى التأكد السعودية للكهرباء، كما يعمل مدير الصندوق بالتعاون مع مدير الأملاك ع

طر من وجود عدة شركات تقدم خدمات تأجير مولدات كهربائية بهدف تقليل مخا
.تأثر تشغيل الأصول جراء انقطاع الكهرباء عن المراكز التجارية



ودية، حيث إن بعض الأصول العقارية غير مرتبطة بشبكة الكهرباء الخاصة بشركة الكهرباء السع
ن شركة يتم تزويد تلك الأصول بالطاقة الكهربائية من خلال مولدات كهربائية مستأجرة م
.  تنقلةمرخصة من قبل هيئة تنظيم الكهرباء والإنتاج المزدوج لتوليد الكهرباء من وحدات م

ر وتجدر الإشارة إلى أنه في حال تم إنهاء اتفاقية ايجار المولدات الكهربائية، فإن مدي
ليه فإن وع. سيضطر للبحث عن مزود مولدات كهربائية بديل( من خلال مدير الأملاك)الصندوق 

ه في في إيجاد مزود مولدات كهربائية، أو فشل( من خلال مدير الأملاك)تأخر مدير الصندوق 
بي على إيجاد بديل، قد يؤثر على تشغيل الأصول العقارية والذي بدوره قد يؤثر بشكل سل

.الوضع المالي والتدفقات النقدية ونتائج التشغيل للصندوق

مخاطر  اعتماد بعض الأصول 

ية العقارية على مولدات كهربائ

مستأجرة
25

السعي يعمل مدير الصندوق على تحليل الاحداث المحيطة باستثمارات الصندوق، و
ادي لتنجب ما يمكن تجنبه من المخاطر، وتخفيض توزيع تلك المخاطر، بهدف تف

.الضرر المحتمل 
ي ضريبة إن أي تخفيض في المستقبل للدعم عن الكهرباء والمياه في المملكة، والتعديلات ف
ن الدخل القيمة المضافة أو ضريبة التصرفات العقارية أو فرض أي ضرائب جديدة قد يقلل م
الي وبالت. المتاح وقد تقلل من مستويات الطلب على الأصول العقارية التابعة للصندوق

.التوزيعات النقدية والقيمة السوقية لوحدات الصندوق

مخاطر السياسات الحكومية 26

يعة يسعى مدير الصندوق أن تكون استثمارات الصندوق مطابقة لضوابط الشر 
يكون الإسلامية حيث تتطلع اللجنة الشرعية على الصفقات والاتفاقيات التي

.الصندوق طرفا فيها 

عة الإسلامية حيث أن الصندوق سيستثمر في الفرص الاستثمارية المتوافقة مع ضوابط الشري
لامية والتي تحددها اللجنة الشرعية للصندوق، بما في ذلك الالتزام بضوابط الشريعة الإس
فة الجوانب التي تحددها اللجنة الشرعية للصندوق فيما يتعلق بعمليات الإدارة والتمويل وكا

ثمارات التي تخص الصندوق، وبالتالي يمكن أن يحد ذلك من قدرة الصندوق على تنفيذ است
.معينة وقد يؤثر ذلك في تفويت بعض الفرص غير المتوافقة مع الشريعة 

ط مخاطر اعتبارات الالتزام بضواب

الشريعة الإسلامية
27

ي من شأنه أن تعيين شركة تطوير تتمتع بالخبرة الكافية في مجال التطوير العقار 
ع ان يقلل من مخاطر التطوير ولدى مدير الصندوق الخبرة الكافية للتعامل م
جودة الاحداث التي قد تنشأ اثناء مرحلة التطوير العقاري  مع المطور وتشمل ذلك

الاعمال والتأخر في الانتهاء من الاعمال 


:  حصريتضمن تطوير وتسويق مشروع عقاري جديد عدة مخاطر، منها على سبيل المثال لا ال
جودة التأخير في الانتهاء من الأعمال في الوقت المناسب، وتجاوز التكاليف المحددة، وضعف

إن البدء في مشروع جديد. الأعمال، وعدم القدرة على تحقيق المبيعات، والقوة القاهرة
ومية ينطوي أيضا على مخاطر أخرى، من بينها تأخر الحصول على الموافقات والتصاريح الحك
م أن اللازمة للتطوير، وغيرها من الموافقات والتصاريح الحكومية الأخرى المطلوبة، وبحك
يقوم الاستثمار في الوحدات بالصندوق هو استثمار غير مباشر في أي مشروع تطوير عقاري

ثير مباشر سيكون له تأ( في حال وجد)الصندوق بالاستثمار فيه، فإن أي تطوير لمشروع عقاري 
.وكبير على قيمة وحدات الصندوق

مخاطر التطوير العقاري 28
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لتطرقاتموالتيالصندوقلمخاطرتقييميليفيماالمخاطروتحديدتعريفل
يةوالوقوعهواحتماليةبالصندوقوالخاصةوالاحكامالشروطمذكرةفياليها

الخاصةالمخاطرتقويم

 بشكل واضح ماهيتها وطريقة الاستفا
ً
:دة منهابيان حول العمولات الخاصة التي حصل عليها مدير الصندوق خلال الفترة، مبينا

آلية تقويم المخاطر
احتمالية وقوعها

وصف المخاطر نوع المخاطر الرقم
منخفضة متوسطة مرتفعة

المخاطر المتعلقة بالصندوق وأصوله :-أ

مستطاع، يسعى مدير الصندوق على رفع إيرادات الصندوق وتقليل تكاليفه قدر ال
يتها بهدف تحقيق اعلى توزيع ممكن، مع دراسة التوزيعات المستقبلية وتوق

.للعمل على تقليل المخاطر المتعلقة بتقلبات التوزيعات 

لسوق على الرغم من أنه وفقا للائحة صناديق الاستثمار العقاري الصادرة عن مجلس هيئة ا
على الأقل من صافي أرباحه على مالكي %90المالية يفرض على الصندوق أن يقوم بتوزيع 

انب الوحدات بشكل سنوي، فلا يوجد ضمان حول المبالغ الفعلية التي يتم توزيعها من ج
توقعة الصندوق ، وقد يكون الصندوق غير قادر على القيام بأي توزيعات بسبب أحداث غير م
مال تجديد تؤدي إلى زيادة في التكاليف بما في ذلك النفقات الرأسمالية في حال القيام بأع

ل واسعة النطاق ومكلفة وذلك بشكل عاجل أو مفاجئ أو انخفاض في الإيرادات كما في حا
م تمكنه تدني تحصيل الإيجارات السنوية في حالة تأخر المستأجر دفع الإيجار في وقته أو عد

.من دفع الإيجار لأي سبب خارج عن إرادته أو تعمده

مخاطر التقلب في التوزيعات 29

 لمخاطر الق
ا
وة يعمل مدير الصندوق على تأمين العقارات محل الاستثمار تجنبا

ئر ويسعى القاهرة وللخسائر، وبذلك يتم تقليل المخاطر المحتملة جراء جميع الخسا
قد تنشأ مدير الصندوق بأن تكون التغطية التأمينية كافية لجميع المخاطر التي

..على الأصول


ا من أنواع سوف يحتفظ الصندوق بتأمين للمسؤولية التجارية وتأمين على الملكية وغيره
والحدود التأمين التي تغطي جميع الممتلكات التي يملكها ويديرها الصندوق وذلك بالنوع
لعقار وبتكلفة التي يعتقد أنها كافية ومناسبة بالنظر إلى المخاطر النسبية التي تنطبق على ا
ضد خسائر التغطية المناسبة، مع تطبيق ممارسات الصناعة الجيدة ومن الممكن أيضا التأمين

تكبد لذا فإن الصندوق قد ي. معينة مع مراعاة بعض العقود من بينها قيود وثائق التأمين
ول على خسائر مادية تتجاوز عائدات التأمين وربما يصبح غير قادر على الاستمرار في الحص

ا أو التغطية التأمينية بأسعار معقولة تجاريا فإذا واجه الصندوق خسارة غير مؤمن عليه
المحتمل خسارة تتجاوز حدوده التأمينية فيما يتعلق بملكية إحدى العقارات أو أكثر، فإنه من

أن يخسر الصندوق رأس المال المستثمر في الممتلكات المتضررة فضلا عن العائدات
ل من المرجح وبالتأكيد فإن أي خسارة من هذا القبي. المستقبلية المتوقعة من هذه الممتلكات

جة عنه، ومن أن تؤثر سلبا على حالة الصندوق المالية ونتائج عملياته والتدفقات النقدية النات
.ثم قدرة الصندوق على تقديم توزيعات مالية لمالكي الوحدات

مخاطر الخسائر غير المؤمنة 30
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 بشكل واضح ماهيتها وطريقة الاستفا
ً
:دة منهابيان حول العمولات الخاصة التي حصل عليها مدير الصندوق خلال الفترة، مبينا

آلية تقويم المخاطر
احتمالية وقوعها

وصف المخاطر نوع المخاطر الرقم
منخفضة متوسطة مرتفعة

المخاطر الأخرة -أ

السعي يعمل مدير الصندوق على تحليل الاحداث المحيطة باستثمارات الصندوق، و
ادي لتنجب ما يمكن تجنبه من المخاطر، وتخفيض توزيع تلك المخاطر، بهدف تف

.الضرر المحتمل 

قتصادية سوف تتأثر نتائج الصندوق ووضعه المالي بحالة الاقتصاد في المملكة والأوضاع الا
لا أن على الرغم من نموه في القطاعات الأخرى، إ. العالمية التي تؤثر على اقتصاد المملكة

الي فإن الاقتصاد السعودي لا يزال يعتمد على سعر النفط والغاز في الأسواق العالمية، وبالت
ر الناتج الانخفاض في أسعار النفط والغاز قد يبطئ أو يعطل الاقتصاد السعودي، كما أن التأثي

 على الطلب في قطاع العقارات
ا
، فإن أي وبالإضافة إلى ذلك. على السيولة يمكن أن يؤثر سلبا

مولات، تغيير سلبي في واحد أو أكثر من عوامل الاقتصاد الكلي، مثل سعر الصرف، وأسعار الع
أن يكون له والتضخم، ومستويات الأجور، والبطالة، والاستثمار الأجنبي والتجارة الدولية، يمكن
.تأثير سلبي وجوهري على أعمال الصندوق والوضع المالي ونتائج التشغيل

مخاطر اعتماد الصندوق على 
اقتصاد المملكة ووضعها في 

السوق العالمية
1

السعي يعمل مدير الصندوق على تحليل الاحداث المحيطة باستثمارات الصندوق، و
ادي لتنجب ما يمكن تجنبه من المخاطر، وتخفيض توزيع تلك المخاطر، بهدف تف

.الضرر المحتمل 
قد يكون . مرةخضع البيئات السياسية والاقتصادية والقانونية في المملكة للتطورات المست
جاورة أو غيرها للتطورات الاجتماعية والاقتصادية والسياسية السلبية في المملكة والدول الم

نقدية في المنطقة تأثير سلبي وجوهري على أعمال الصندوق، والوضع المالي والتدفقات ال
.ونتائج التشغيل

مخاطر استمرار خضوع البيئات
السياسية والاقتصادية 
مرةوالقانونية للتغيرات المست

2

سيقوم مدير الصندوق بالمطالبة بحقوق الصندوق وديا او من خلال الجهات
لطرف القضائية، كما جرت العادة أن يتم المطالبة بأتعاب التقاضي والترافع من ا
نيب الخاسر، وسيعمل مدير الصندوق على أخذ الاستشارة القانونية اللازم لتج
اون مع الصندوق مطالبات قانونية من الغير كما وسيتحرى مدير الصندوق بالتع

.المستشار الصندوق عن مدى احتمالية نجاح أي قضية قبل المطالبة بها


سوف إن أنشطة أصول الصندوق يحتمل تعرضها لأخطار الدخول في نزاعات قضائية مع الغير، و
ذي من يتحمل الصندوق أتعاب الدفاع ضد مطالبات الغير ومبالغ التسويات أو الأحكام، الأمر ال
.شأنه أن يؤثر على أصول الصندوق، ويخفض من التوزيعات المحتملة

مخاطر التقاضي مع الغير  
(الأطراف الثالثة) 3

قبلية يعمل مدير الصندوق على مراجعة استراتيجية الصندوق والبيانات المست
تحديثات الصندوق والتقارير والقوائم المالية علىافصاحاتبشكل دوري، وتتضمن 

.عن الوضع العام للصندوق وادائه 

لقد تم إعداد هذه الشروط والأحكام على أساس افتراضات معينة تم استخدامها من قبل
إلى مدير الصندوق السابق حسب خبرته في الأسواق والقطاعات التي يعمل بها، بالإضافة

راضات وقد تختلف ظروف التشغيل المستقبلية عن الافت. معلومات السوق المتاحة للعامة
تمال أي المستخدمة السابقة، وبالتالي فإنه لا يوجد ضمان أو تعهد فيما يتعلق بدقة أو اك

تشكل أو من الممكن اعتبار بعض الإفادات الواردة في هذه الشروط  .من هذه الافتراضات
ومن الممكن أن يستدل على هذه الإفادات ". إفادات مستقبلية"والأحكام أنها تشكل 

أو " تعتقد"و أ" تقدر"أو " تعتزم"المستقبلية من خلال استخدام بعض الكلمات المستقبلية مثل 
و أ" يجب"أو " سيكون"أو " من الممكن"أو " مستهدف"أو " يستهدف"أو " يتوقع"أو " تتوقع"
توقع"
ُ
لها في أو الصيغ النافية لهذه المفردات وغيرها من المفردات المقاربة أو المشابهة" م

 فيما يت. المعنى
ا
علق وتعكس هذه الإفادات المستقبلية وجهة نظر مدير الصندوق حاليا

 للأداء المستقبلي
ا
ن العوامل وهناك العديد م. بالأحداث المستقبلية، ولكنها لا تشكل ضمانا

علية التي التي قد تؤدي إلى اختلاف كبير عن النتائج الفعلية أو الأداء الفعلي أو الإنجازات الف
 
ا
 أو ضمنا

ا
 صراحة

ا
مخاطر " )10"وتحتوي المادة . يحققها مدير الصندوق عما كان متوقعا

 لبعض الم( الاستثمار في الصندوق
ا
خاطر من هذه الشروط والأحكام على وصف أكثر تفصيلا

وإذا تحقق واحد أو أكثر من هذه المخاطر. والعوامل التي يمكن أن تؤدي إلى مثل هذا الأثر
ية أو الأمور غير المؤكدة أو إذا ثبت عدم صحة أو دقة أي من الافتراضات، فإن النتائج الفعل
ى أنها للصندوق قد تختلف بصورة جوهرية عن النتائج المذكورة في هذه الشروط والأحكام عل

ن فحص وعليه فيجب على المستثمرين المحتملي. مقدرة أو معتقدة أو متوقعة أو مخطط لها
ادات جميع الإفادات المستقبلية على ضوء هذه التفسيرات مع عدم الاعتماد على تلك الإف

.بشكل أساسي

ة او مخاطر البيانات المستقبلي
الافادات المستقبلية 4







































































Classification: Private
36

الـــــــمــشــروع،وأعمالالصندوقعنالمعلوماتمنللمزيد
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